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COMMUNICATION FINANCIERE
AU 31 DECEMBRE 2024

Immorente Invest est une société propriétaire d’usines, de bureaux et d’actifs logistiques, tous
loués a de grandes entreprises multinationales et a de grands groupes marocains (Faurecia, SFC,
Aptiv, FRI master franchisé de Mcdonald’s, Huawei, Groupe Société Générale, etc..). Immorente
Invest percoit ces loyers et les reverse a ses actionnaires. Historiquement, Inmorente a payé un
rendement par action de 5,0 a 6,5 DH par an.

Immorente Invest est une société cotée a la bourse de Casablanca, dont les actions sont
disponibles tous les jours et peuvent étre acquises aupres des réseaux bancaires et sociétés de
bourse.

Lien vers la communication financiére : https://immorente.ma/relations-investisseurs/communication_financiere/2024-2/ ‘

Contact relation investisseurs : relation.investisseurs@immorente.ma

@
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COMMUNICATION FINANCIERE
AU 31 DECEMBRE 2024

Le Conseil d’Administration d’Immorente Invest s’est réuni le 14 février 2025 sous la présidence de Madame
Souad BENBACHIR en vue d’examiner I'activité de la société au 31 décembre 2024.

PRODUITS IMMOBILIERS EN HAUSSE DE 12% DANS UNE ANNEE MARQUEE
PAR UACCELERATION DES INVESTISSEMENTS

e Produits immobiliers de 72 MDH en hausse de 12% par rapport a 2023
¢ 330 MDH d’investissements
e Rendement total payé en 2024 de 5,2 dh/action, soit un rendement action de 5,8%*

IMMORENTE

INVESTISSEMENTS : +330 MDH

La Société a réalisé trois investissements en Ventilation des investissements par catégorie d’actifs
2024 de 330 MDH : (HT yc frais d’acq.)
- Livraison de I'extension de I’'usine Faurecia pour Actifs 2020 2024

130 MDH Industriels Commerces
- Investissement additionnel dans les cliniques Akdital 25% 1% Compmerces

pour 150 MDH *

- Lancement d’un built-to-suit d’une usine dédiée a

la société Skylla pour ~ 50 MDH

Suite aux efforts d’investissements depuis fin 1.208 MPH
2020, la Société a :

- doublé la taille de son portefeuille Actifs

- rééquilibré son mix segments entre bureaux et Bureaux Industriels
industrie 74% 50%

CA CONSOLIDE IFRS : 78,7 MDH (+9%)

Le Chiffre d’affaires et les loyers en hausse respectivement de Chiffre d’affaires® Produits immobiliers @
9% et de 12% vs 2023 sous I'effet conjugué de I’élargissement du 78,7MDH

périmétre des actifs et la commercialisation de certains actifs 72,2 MDH 71 ,9 MDH
bureaux en fin d’année.

Le taux d’occupation est stable a 93% 59,3MDH 7
Par ailleurs le chiffre d’affaires social s’établie a 42,6 MDH

(1) chiffre d’affaires diminué des taxes et charges locatives refacturées aux locataires
(2) Produits immobiliers : revenus tirés des activités hors refacturations

2023 2024
FFO (RESULTAT DE L’EXERCICE ANALYTIQUE) : 46,5 MDH

Le FF_Of‘” _(rés_ulta!t de I’exe_rcice‘:" analytique) correspond a la FFO Résultat Consolidé IFRS
capacité distributive aux actionnaires : 46,5 IMIDH stable vs 2023
malgré 'augmentation du CA principalement en raison de nouveaux 47,1 MDH
investissements non encore productifs financés par dette. 46,7 MDH N 46,5 MDH

e Résultat net consolidé IFRS : 47,1 MDH Stable 42,8 MDH

e Résultat net social : 11,1 MDH

(8) FFO : Funds From Operations

(4) Résultat de I'exercice (analytique) : conforme aux directives de I'EPRA), ne prend pas en compte des

éléments non cash comme les amortissements, les frais d’acquisition et les impadts différés, ne permettant pas

d’apprécier la performance opérationnelle de la fonciere 2023 2024 2023 2024

RATIO D’ENDETTEMENT : LOAN TO VALUE® 24% ACTIF NET REEVALUE® : 103,8 DH/ACTION

e Le ratio Loan to Value s’établit a 24% au 31 décembre 2024 : 103,5 DH/ 103,8 DH/
- Dette financiére brute : 337,5 MDH action action
- Trésorerie : 42,4 MDH 24%,

8% -
LTV LTV ANR ANR
31/12/23 31/12/24 31/12/23 31/12/24

(6) ANR de reconstitution : calculé sur la base des expertises immobilieres réalisées par Cap Eval
(5) LTV : ratio de la dette nette /par la valeur actualisée des investissements ht, incluant les frais d’acquisition le 31 décembre 2024 (cf sur www.immorente.ma)

GUIDANCE 2025

e La Société anticipe une augmentation du chiffre d’affaires sur I’'année 2025 sous I’effet conjugué de I’élargissement du périmétre
des actifs et la commercialisation de certains actifs bureaux intervenue en fin d’année 2024.

 En conséquence, nous prévoyons un FFO en 2025 de 5,3 dh/action, soit un rendement action ~ de 6%,

*calculé sur le cours de bourse au 31/12/2024

% www.immorente.ma
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* * %

Le conseil d’administration d’Immorente Invest SA s’est réuni en date du 14 février 2025, sous la
présidence de Madame Souad Benbachir Hassani, au siége social de la Société sis au 5/7, rue Ibnou
Toufail, Casablanca, en vue d’examiner son activité et d’arréter les comptes au 31 décembre 2024.

Conformément a la réglementation en vigueur des sociétés cotées, le présent rapport est mis a la
disposition des actionnaires d’'Immorente Invest SA, au siege de la société 5-7, rue lbnou Toufail a
Casablanca, en perspective de la réunion d’Assemblée Générale du 26 mars 2025.

* *
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Présentation Immorente Invest

Immorente Invest est une société d’investissement ayant pour objet d’acquérir ou de développer,
directement ou a travers des filiales ou des participations majoritaires ou minoritaires, des actifs
immobiliers professionnels destinés a la location.

L’objectif ainsi fixé par la société est d’offrir a ses actionnaires un rendement immobilier récurrent issu
des loyers pergus.

Etablie sur le modéle des Real Estate Investment Trusts (REIT) dans le monde, des Sociétés
d’Investissement Immobilier Cotées (SIIC) en France et des Organismes de Placement Collectif
Immobiliers (OPCl) au sens de la loi n°70-14 régissant ces derniers au Maroc, Immorente Invest
ambitionne de devenir une fonciere de référence au Maroc.

Le business model de la société est ainsi fondé sur I'acquisition d’actifs immobiliers professionnels de
premier choix a usage locatif. Les loyers issus du portefeuille d’actifs sont reversés trimestriellement
aux actionnaires d’Immorente Invest, diminution faite des dépenses liées a |'exploitation et au
financement des actifs, ainsi qu’a la gestion de la société. La société n’a pas vocation a utiliser les cash-
flows issus de la location de ses actifs pour le financement de nouvelles opérations d’investissement ;
privilégiant ainsi la vocation d’investissement de rendement pour ses actionnaires.

Chiffres clés et indicateurs de performance

l. Produits immobiliers
+12%
71,9 MDH
64,0 MDH~ .’
En 2024, le montant des loyers s’éleve a 71,9 MDH,
hors taxes et hors charges refacturées aux locataires,
en hausse de 12% par rapport a 2023.
Le taux d’occupation est de 93% en 2024, stable par
rapport a 2023.
2023 2024

1. Rendement brut du portefeuille

Le rendement brut du portefeuille, correspondant au montant des loyers, rapporté a I'investissement
brut global incluant les frais d’acquisition?, s’établit & 7,5% en 2024, contre 7,7% en 2023.

1 Hors investissement relatifs a des projets en cours de réalisation ou obligations et autres titres de placement financier
détenus et incluant les provisions sur créances



1. Fund From Operations (Résultat analytique consolidé de I’exercice)

Au 31 décembre 2024, le FFO, précédemment désigné par le résultat analytique, s’éléve a 46,5 MDH.
Le FFO (Fund From Opérations) correspond au résultat net consolidé IFRS corrigé des éléments non
cash tels que les impots différés, la variation de la juste valeur des actifs et autres retraitements non

cash.
m

(+) Produits immobiliers 64,0 71,9
(-) Charges d'exploitation immobiliere 15,3 14,3
(-) Charges liées au financement des actifs immobiliers 1,1 5,25
(-) Provisions nettes -0,9 4,6
Résultat de I'activité immobiliere a5 [ 4738
en % des produits 76% 66%
(+) Résultat lié aux placements financiers 13 0,7
(+) Résultat sur cession d'actifs - 2,6
(+) Résultat non courant (hors cessions) - 0,1
Résultat avant impot 49,9 51,1
en % des produits 78% 71%
(-) Impot sur les sociétés 3,2 4,7
Résultat de I'exercice 46,7 46,5
(-)impots differés 3,1 1,2
(+) Variation de la valorisation des actifs 0,3 11,3
() Plus value cession Butec -0,4 2,6
(-) frais d'acquisition de I'OPCI 5,0
(-) Autres retraitements -0,4 1,9
Résultat net consolidé IFRS 42,8 47,1
Yiled actionnaires par action 5,2 52

Par ailleurs, au 31 décembre 2024, le résultat net consolidé en normes IFRS de la société s’éleve a
47,1 MDH.

V. Affectation du résultat et distribution aux actionnaires

Le Conseil d’Administration décide, aprés examen des comptes sociaux de I'exercice social clos le 31
décembre 2024, d’arréter ces comptes lesquels font ressortir un bénéfice net comptable de
11.083.362,10 dirhams, et ce, comme suit :

Bénéfice net comptable de I’exercice 11.083.362,10 dirhams
Réserve légale (5% ) a déduire 554.168,11 dirhams
Report a nouveau 7.843.949,76 dirhams

Sommes distribuables 18.373.143,76 dirhams

Montant a affecter au compte Report a Nouveau 18.373.143,76 dirhams




V. Actif Net Réévalué (ANR) de reconstitution

Remarque préliminaire : I’Actif Net Réévalué de reconstitution est une méthode consacrée au niveau
international pour I’évaluation des fonciéres. Cette méthode s’inscrit dans une logique de poursuite de
I'activité et de conservation, a long terme, des actifs immobiliers acquis. Cette méthode consiste a
calculer une valeur des fonds propres de la société, basée sur la réévaluation de ses actifs immobiliers,
effectuée par un expert immobilier indépendant.

Sur la base des comptes arrétés et audités de la société au 31 décembre 2024, et de I'évaluation du
portefeuille d’actifs immobiliers détenu par Immorente Invest réalisée en fin d’année par I'expert
immobilier Cap Eval, filiale du groupe espagnol Tinsa Transaciones Inmobiliarias (certifié RICS), I’ANR
de reconstitution d’Immorente Invest affiche une valeur de 935 MDH, soit 103,8 DH par action.

Faits marquants

l. Gouvernance

Au 31 décembre 2024, la gouvernance de Immorente Invest est structurée de la maniére suivante :
v' Société de gestion : CFG Capital, filiale &8 100% de CFG Bank, en charge de I’administration et
la gestion de Immorente Invest, dans le cadre d’une convention de gestion ;

v" Conseil d’Administration : disposant des rdles et des responsabilités lui afférant au sens de la
loi 17-95 sur les sociétés anonymes, est composé de 9 membres :
e Mme. Souad Benbachir a été nommée en qualité de Président du Conseil
d’Administration par le Conseil d’Administration le 16 décembre 2021 ;
e AXA Assurance Maroc, représentée par M. Thomas Hude ;
e CFG Bank, représentée par Mme. Souad Benbachir ;
e M. El Ghaly TahriJoutei ;
e Compagnie d’Assurance Transport (CAT), représentée par M. Bachir Baddou ;
e Société Centrale de Réassurance (SCR), représentée par Mme. Ouafae Mriouah ;
e Mme. Ghita Lahlou, administrateur indépendant ;
e M. Ahmed Reda Chami, administrateur indépendant ;
e La Caisse Interprofessionnelle Marocaine de Retraite (CIMR), représentée par M.
Mohamed Aboumejd.

v' Comité d’investissement : composé de 4 membres désignés par CFG Capital, issus du top
management de CFG Bank et un membre indépendant.
Le comité d’investissement analyse et décide des opportunités d’investissement et de
désinvestissement proposées par la société de gestion.



v' Comité d’audit : composé de trois membres, Mme Ghita Lahlou, M. Thomas Hude et M.
Ahmed Reda Chami, désignés par le Conseil d’Administration d’Immorente Invest, s’assure de
la bonne exécution de la convention de gestion, du respect des décisions des actionnaires et
de la gestion des éventuels conflits d’intéréts.

1l Exploitation

v' Départ d’un locataire au niveau de I'immeuble Atrium depuis octobre 2024 qui occupait une
superficie locative de 897 m?;

v" Mise en location de plateaux bureaux d’une superficie locative totale de 2 790 m? au niveau
de I'immeuble Contempo, a la CNSS, a partir du 1°" novembre 2024.

11l. Investissement et cession

v" En octobre 2024, Immorente Invest a procédé a la cession de I'actif BUTEC pour un montant
de 62,4 MDH.
v" En octobre 2024, Immorente Invest, a travers sa filiale IMR Free Zone |, a lancé une opération
de built-to-suit d’'une usine a Atlantic Free Zone a Kenitra pour un montant de 50 MDH :
o Superficie : prés de 5.000 m? de construction sur un terrain de 6 930 m?;
o Locataire: Skylla Morocco, société spécialisée dans la production d’articles
paramédicaux et orthopédiques ;
Livraison de l'usine : T3 2025 ;
Durée du bail : 10 ans fermes.

v" En novembre 2024, Immorente Invest a réalisé un deuxiéme investissement dans la santé a
travers I’OPCI SYHATI IMMO, d’un montant de 150 MDH :
o OPCI Grand Public regroupant des cliniques opérationnelles et d’autres en
développement louées par Akdital dans différentes régions: Casablanca, Dakhla,
Errachidia, Essaouira, Guelmim, Ouarzazate, Taza.

v" En décembre 2024, Immorente Invest, a travers sa filiale IMR Free Zone |, a livré I'extension de
son usine située a Atlantic Free Zone a Kenitra :
o Locataire : Faurecia, équipementier automobile au sein de I'écosysteme de Stellantis ;
o Superficie de I'extension : 9 000 m?;
o Montant de l'investissement : 130 MDH.

V. Financement

En juillet 2024, Immorente Invest obtenu le visa de TAMMC suite a la mise a jour des billets de
trésorerie :

v" Montant : plafonné a 300 MDH ;

v' Maturité : entre 10 jours et 12 mois ;

v' Paiement du coupon : in fine.
Au 31 décembre 2024, Immorente Invest a contracté 337,5 MDH de crédits bancaires dédiés au
financement d’acquisitions d’actifs.



V. Evolution de I’endettement de la société

24%

Au 31 décembre 2024, le ratio d’endettement du fond 8%
s’établit a 24% (Loan To Value*) :
v' Dette financiére brute : 337,5 MDH ;
v’ Trésorerie : 42,4 MDH. 2023 2024

*LTV : ratio de la dette nette de financement divisée par la valeur actualisée des
investissements hors taxes, incluant les frais d’acquisition.

VI. Distribution de rendement

Au 31 décembre 2024, Immorente Invest a distribué un rendement de 5,2 MAD/action détaillée
comme suit :

Un rendement de 1 MAD/action le 28 avril 2024 ;

Un rendement de 2,2 MAD/action le 24 juin 2024 ;

Un rendement de 1 MAD/action le 30 septembre 2024 ;
Un rendement de 1 MAD/action le 20 décembre 2024.

SN NN

Guidance 2025

v La Société anticipe une augmentation du chiffre d’affaires sur I'année 2025 sous |'effet
conjugué de I'élargissement du périmétre des actifs et la commercialisation de certains actifs
bureaux intervenue en fin d’année 2024.

v' En conséquence, nous prévoyons un FFO par action en 2025 de 5,3 dhs/action, soit un
rendement d’environ 6% (calculé sur le cours de bourse au 31/12/2024).



Patrimoine immobilier

l. Liste des actifs détenus

Au 31 décembre 2024, le portefeuille d’actif de Immorente Invest totalise 1 208 MDH et composé,
directement ou a travers des filiales dédiées, des éléments suivants :

Localisation o Locataires Durée du bail R
d’acquisition HT

: &
Elpiateatyae LENRES 201612018 4531m° K 3/6/9 ans 105mMAD
bureaux Casablanca #) Comdata S "=
HUAWEI
-
Bureaux Racine, 388 m? 21 mMAD
Casablanca 2011-2012 . )
Commerce Agdal, Rabat 244 m? ligne roset SEE 9 mMAD
-
Boulevard wewpewn A
Bureaux Mohamed V, 2019 6 844m? rerid  Refus 3/6/9 ans 137 mMAD
Casablanca
-
Boulevard
Bureaux Abdelmoumen 2019 5 565m* 3/6/9 ans 136 mMAD
Casablanca
Zone
e 267512m*
e i : d'accélération 2018 . m :
Site industriel industrielle de 2024 (mnmﬁ;)de 4,3 9 ans et 11 mois 287 mMAD
Kénitra
29409 m*
Site industriel Agn;""“'.e e 2021 (foncier de 4,7 “APTIV- 10ans 191 mMAD
eknes ha)
|
Zone 12 000 m*
Site industriel d’'accélération 2023 (foncierde 2,2 @ 10 ans 109 mMAD
industrielle TAC ha) partof amanecs
Santé Plusieurs villes 2023 OPCI Syhati 10 ans 200 mMAD
|
d’accélération
Site industriel industrielle de 2024 5.000m* Skylla* 10 ans 13 mMAD
Kénitra
* Le projet Skylla est en cours de construction, livraison de F'usine prévue lors du T3-2025 1.208 mMAD
1. Valorisation du portefeuille

1- Actifs immobiliers :

La réévaluation a fin 2024 des actifs immobiliers d’Immorente Invest a été réalisée en décembre 2024
par Cap Eval, expert indépendant et filiale du groupe espagnol Tinsa, certifié RICS. Cette mission de
réévaluation a concerné les actifs immobiliers détenus par Immorente Invest au 31 décembre 2024.
Le rapport d’expertise de Cap Eval, dont une attestation est annexée au présent rapport, affiche une
valorisation globale des actifs a 871,2 mMAD (hors frais d’acquisition) et 918,4 mMAD (frais
d’acquisition inclus).

2- Titre de participation dans I’OPCI Syhati IMMO :

Au 31/12/2024, la valeur liquidative de la totalité des titres de participation détenus par Immorente
Invest dans I’OPCI Syhati Immo est de 205,9 mMAD.



Bilan consolidé en normes IFRS au 31 décembre 2024

I. Actif

Exercice Exercice

2024.12 2023.12
Goodwill 2583 2583
Immobilisations incorporelles 0 0
Immobilisations corporelles 12 485 0
Immeubles de placement 983 433 934 366
Autres actifs financiers 205 885 50 005
Clients et comptes rattachés 3360 4 843
Comptes d'état 6426 12 447
Autres débiteurs 1416 15
Autres actifs courants 321 325
VMP et autres placements 6 358 7 588
Trésorerie et équivalents de trésorerie 36 044 28 096

Actifs courants 53924 53 315
Total Actif 1258 311 1040 269

Le total actif non-courant s’éleve a 1 204,39 MDH, et se décompose de la maniére suivante :

- Desimmeubles de placement qui sont comptabilisés a leur juste valeur a 983,43 MDH, suite a
la valorisation de I'expert indépendant Cap Eval au 31 décembre 2024 ;

- Un Goodwill qui s’éléve a 2,58 MDH ;

- Des immobilisations financiéres de 205,89 MDH.

Le Total actif courant s’éleve a 53,9 MDH, et se décompose principalement comme suit :

v" Créances clients de 3,4 MDH ;
v VMP et trésorerie de 42,4 MDH ;
v' Comptes d’état qui s’éléve 3 6,4 MDH, correspondant principalement a un crédit de TVA.

Ainsi, au 31 décembre 2024, le total actif d'Immorente Invest en normes consolidés IFRS s’établit a
1 258,3 MDH.

(0]



Il. Passif

en KMAD

Exercice Exercice

2024.12 2023.12
Capital 563 298 563 298
Primes liées au capital 76 818 123 654
Actions propres 0 0
Plus ou moins values sur réévaluation des actifs -175 0
Autres réserves 140 064 97 281
Réserves 216 707 220935
Résultat de I'exercice 47 112 42 783
Total Capitaux propres, part du groupe 827 117 827 016

Total des capitaux propres 827 117

827 016

Emprunts et dettes financiéres 336958 120 000
Dépots et cautionnements des locataires 10328 13293
Impots différés 55702 54 342
Autres passifs long terme 0 0
Total Passifs non courants 402 988 187 635
Emprunts et crédit a moins d'un an 993 150
Provisions (part a moins d'un an) 3292 3852
Dettes fournisseurs 13 588 10674
Comptes d'Etat 9221 9035
Autres créditeurs 1113 1906
Total Passifs courants 28 207 25618

Total des passifs 431 195

Total Passif 1258311 1040 269

Les capitaux propres consolidés s’élevent au 31 décembre 2024 a 827,12 MDH.

La dette bancaire du groupe s’établit au 31 décembre 2024 a 336,96 MDH.

Les dettes fournisseurs s’élevent a 13,59 MDH.

Ainsi, au 31 décembre 2024, le passif consolidé en normes IFRS du groupe s’établit a 1 258,3 MDH.



IMR FREE ZONE

IMR Free Zone | est une filiale détenue a 100% par Immorente Invest. Elle porte plusieurs actifs
industriels détaillés comme suit :

v" Une usine louée 3 la société Faurecia, équipementier automobile francais. Elle a été lancée en
novembre 2017 dans le cadre d’une opération de built to suit pour une superficie construite
de prés de 26 500 m? (y compris I'extension qui a été réalisée en 2024) sur un terrain de 4 Ha
au sein de la zone franche de Kenitra (Atlantic Free Zone). La construction de l'usine a été
confiée a TGCC, constructeur marocain de premier plan qui a été mandaté par Immorente
Invest.

v" Une usine louée a la société SFC Solutions, équipementier automobile parmi les leaders
mondiaux. Elle a été acquise en septembre 2023 dans le cadre d’une opération de Sale and
Lease Back, pour une superficie construite de prés de 12 000 m? sur un foncier de 2,2 Ha au
sein de la zone franche de Tanger (Tanger Automotive City).

v" Une usine louée 3 la société Skylla Morocco, producteur d’équipements paramédicaux et
orthopédiques. Elle a été lancée en octobre 2024 dans le cadre d’une opération de built to suit
pour une superficie construite de prés de 5.000 m? sur un terrain de 6 930 m? au sein de la
zone franche de Kenitra.

Date de création 10 novembre 2017

Siege Social Lot | 8 - Atlantic Free Zone, Kenitra

Forme juridique Société a responsabilité limitée a associé unique
Représentant légal Khalil Mengad - Gérant

. . % du capital détenu et
Actionnaire ’ P

Composition de I'actionnariat au 31décembre 2024 des droits de vote
Immorente Invest SA 100%

Capital social au 31 décembre 2024 359,6 mMAD

Chiffre d’affaires au 31 décembre 2024 22 924,6 mMAD

Résultat net au 31 décembre 2024 -1039,7 kMAD

10



Amlak Contempo SAS

Amlak Contempo SAS est une filiale détenue a 100% par Immorente Invest. Elle porte un immeuble de
bureaux d’une superficie de prés de 6 844 m? multi-locataire, consolidée a partir du 1°" juin 2019.

Date de création

Siege Social

Forme juridique

Représentant légal

Composition de I'actionnariat au 31décembre 2024

Capital social au 31 décembre 2024

Chiffre d’affaires au 31 décembre 2024

Résultat net au 31 décembre 2024

Amlak Atrium SAS

28 février 2011

Angle Bd Abdelmoumen et rue Soumia, Immeuble Shahrazade 3, 5eme

étage, Casablanca

Société anonyme simplifiée

CFG CAPITAL représentée par Khalil Mengad — Gérant

Actionnaire
Immorente Invest SA

66 000 kMAD

6 907,9 kMAD

-1210,8 kMAD

% du capital détenu et
des droits de vote

100%

Amlak Atrium SAS est une filiale détenue a 100% par Immorente Invest. Elle porte un immeuble de
bureaux d’une superficie de prés de 5 565 m? multi-locataire, consolidée a partir du 1° juin 2019.

Date de création

Siege Social
Forme juridique

Représentant légal

Composition de I'actionnariat au 31décembre 2024

Capital social au 31 décembre 2024

Chiffre d’affaires au 31 décembre 2024

Résultat net au 31 décembre 2024

28 février 2011

Angle Bd Abdelmoumen et rue Soumia, Immeuble Shahrazade 3, 5éme

étage, Casablanca

Société anonyme simplifiée

CFG CAPITAL représentée par Khalil Mengad — Gérant

Actionnaire
Immorente Invest SA

66 000 kMAD

11 763,9 kMAD

2604,5 kMAD

% du capital détenu et
des droits de vote

100%

Le Conseil d’Administration

11



Annexes : Comptes consolidés (en normes marocaines et IFRS) et
comptes sociaux au 31 décembre 2024
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COMPTES CONSOLIDES EN NORMES IFRS
Pan AU 31 DECEMBRE 2024

IMMORENTE

BILAN ACTIF

Goodwill

(EN KMAD)

Exercice 2024.12 | Exercice 2023.12

2.583

2.583

Immobilisations corporelles

12.485

0

Immeubles de placement

983.433

934.366

Autres actifs financiers

205.885

50.005

Impots différés

0

Actifs non-courants

1.204.387

Stocks et en-cours

0

Clients et comptes rattachés

3.360

Comptes d'état

6.426

Autres débiteurs

1.416

Autres actifs courants

321

VMP et autres placements

6.358

Trésorerie et équivalents de trésorerie

36.044

Actifs courants

53.924

BILAN PASSIF

CFG BANK

(EN KMAD)

Exercice 2024.12 | Exercice 2023.12

Capital

563.298

563.298

Réserves

216.707

220.935

Résultat de l'exercice

47.112

42.783

Total Capitaux propres, part du groupe

827.116

827.016

Intéréts minoritaires

0

Total Intéréts minoritaires

0

Total des capitaux propres

827.116

Emprunts et dettes financiéres

336.958

Dépbts et cautionnements des locataires

10.328

Imp6ts différés

55.702

Autres passifs long terme

0

Total Passifs non courants

402.988

Emprunts et crédit a moins d'un an

993

Banques [soldes créditeurs)

0

Provisions (part & moins d'un an)

3.292

Actifs non courants et groupes d’actifs destinés a étre cédés
Total Actif

COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE IFRS

1.258.311

1.040.269

(EN KMAD)

Exercice 2024.12 | Exercice 2023.12

Chiffres d’affaires

78.675

72.215

Achats consommés

-2.109

-2.248

Charges de personnel

0

Charges externes

-19.233

-15.248

Imp6ots et taxes

-7.111

-5.999

Autres produits de l'activité

0

Résultat d’exploitation

50.222

48.720

Dotations nettes de reprises aux provisions courantes

=5.333

960

Autres produits et charges d'exploitation

-296

-300

Résultat opérationnel courant

44.593

49.381

Résultat sur cession de participations consolidées

0

Autres produits et charges opérationnels

543

296

Résultat opérationnel

45.136

49.677

Produits de trésorerie et d'équivalents de trésorerie

328

1.285

Colt de l'endettement financier brut

Produits de placements financiers nets des charges d'intéréts
Plus ou moins values sur des actifs

Autres produits et charges financiers consolidés

Résultat financier consolidé opérationnel

-5.420

-1.133

Résultat financier consolidé

7.821

-595

Résultat avant imp6t

52.957

49.082

Imp6ts sur les bénéfices

-4.660

-3.199

Imp6ts différés

-1.186

-3.100

Dettes fournisseurs

13.589

Comptes d'Etat

9.221

Autres créditeurs

1.113

Total Passifs courants

28.207

Total Passifs liés a un groupe d’actifs destinés a étre cédés

Total des passifs

431.195

Total passif 1.

258.311

TABLEAU DE FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDE EN KMAD

31/12/2024

Résultat net total des sociétés consolidées

47.112

42.783

Elim. du résultat des mises en équivalence

Elim. des amortissements et provisions

-561

Elim. des profits / pertes de réévaluation (juste valeur)

-11.672

Capacité d'autofinancement aprés co(t de 'endettement
financier net et impét

32.613

Elim. de la charge (produit) d'impét

5.847

Capacité d'autofinancement avant co(t de l'endettement financier
net et impot

38.460

Incidence de la variation du BFR

8.052

Impdts payés

-2.493

Flux de trésorerie liés aux activités opérationnelles

44.018

Augmentation des prises de participation dans les filiales
consolidées

Acquisition d'immobilisations corporelles et incorporelles

-124.157

Flux de trésorerie liés aux activités d'investissement

-205.300

Total Impdts sur les bénéfices

-5.846

-6.299

Emission d’emprunts

297.251

Résultat aprés impot

47.112

42.783

Résultat net total
Imp6ts differés

47.112
1.186

42.783
3.100

Variation de la valorisation des actifs

-11.327

324

Autres retraitements

9.500

445

FFO'" (Résultat analytique de U'exercice)

46.470

46.651

(1) FFO : Fund From Opérations (Résultat de I'exercice analytique) : Résultat net consolidé IFRS corrigé des
éléments non cash tels que les impé6ts différés, la variation de la juste valeur des actifs et autres

retraitements non cash.

Dividendes payés aux actionnaires du groupe

-46.836

Dividendes payés aux minoritaires

Variation des crédits de trésorerie

-30.000

Flux de trésorerie liés aux activités de financement

167.156

Incidence de la variation des taux de change

Incidence des changements de principes comptables
Variation de trésorerie 5.874 -25.711

Trésorerie d'ouverture

35.534

61.246

Trésorerie de cloture

41.409

35.534

TABLEAU DE VARIATION DES CAPI PROPRES CONSOLIDES EN KMAD

Autres
réserves et
résultats
consolidés

Total
Capitaux
propres

Total Capitaux
propres part
du groupe

Primes
liées au
capital

Intéréts
minoritaires

Actions

Capital propres

Autres réserves
hors conversion

Réserves de

conversion groupe TEIE!

Situation a Uouverture de Uexercice 2023.12
Incidence des changements de méthode comptable :

563.298

159.682

22.465

22.465

84.095

829.540

829.540

Situation ajustée a l'ouverture de l'exercice 2023.12

563.298

159.682

829.540

829.540

Réévaluation des immobilisations corporelle et incorporelles

Var. nette de juste valeur des instruments financiers

Résultat de la période

42.783

42.783

Total des pertes et profits de la période

42.783

42.783

Dividendes versés

Augmentation de capital

Autres variations

Situation a la cléture de l'exercice 2023.12
Situation a l'ouverture de l'exercice 2024.12
Incidence des changements de méthode comptable :

563.298
563.298

123.654
123.654

117.599
117.599

827.016
827.016

Situation ajustée a l'ouverture de l'exercice 2024.12

563.298

123.654

117.599

827.016

827.016

Réévaluation des immobilisations corporelle et incorporelles

Var. nette de juste valeur des instruments financiers

=175

-175

Couverture de flux de trésorerie

Ecarts de conversion

Résultat de la période

Total des pertes et profits de la période

Dividendes versés

Augmentation de capital

Autres variations
Situation a la cloture de l'exercice 2024.12

563.298

164.711

827.117




COMPTES CONSOLIDES EN NORMES IFRS
P A AU 31 DECEMBRE 2024

IMMORENTE

1. REGLES ET METHODES COMPTABLES

1.1 REFERENTIEL COMPTABLE

Les états financiers consolidés du Groupe Immorente Invest sont préparés en conformité avec
les normes comptables internationales adoptées au sein de I'Union Européenne au 31 décembre
2024 et telles que publiées a cette méme date.

Ces normes sont disponibles sur le site : http://ec.europa.eu/internal_market/accounting/ias/
index_fr.htm.

Les normes comptables internationales comprennent les IFRS (International Financial Reporting
Standards), les IAS (International Accounting Standards? et leurs interprétations SIC (Standard
Interpretation Commitee) et IFRIC (International Financial Reporting Interpretation Commitee).

1.2 PERIMETRE DE CONSOLIDATION
1.2.1 Périmétre

| ctwe | Ouwerture |

Taux Tauxde | Méthode Taux Taux de Méthode
d’intérét | controle | de conso | d’intérét contrdle | de conso

100,00 %| 100,00 % 100,00 % 100,00 %
100,00 %| 100,00 % 100,00 % 100,00 %
100,00 %| 100,00 % 100,00 % 100,00 %
100,00 %| 100,00 % 100,00 % 100,00 %

Immorente SA

IMR FREE ZONE

Amlak Atrium

Amlak Contempo

*|G signifie Intégration Globale.
Le périmetre n’a pas connu de changement pendant les périodes sous revues.

1.2.2 Autres participations

Le groupe ne détient pas d’autres participations ou des structures non consolidées en dehors
des’instruments de capitaux propres par le biais des autres éléments du résultat global, détaillés
au paragraphe (2.2).

Le groupe ne détient pas d'intéréts dans des partenariats ou des entreprises associées.

1.3 RETRAITEMENTS DE CONSOLIDATION " » o
Les transactions intervenues au cours de I'exercice entre les différentes filiales ont été éliminées.
Les actifs et passifs réciprogues ont été éliminés. ) )

Le groupe ne géneére pas d'opérations générant des résultats internes.

1.4 DATE DE CLOTURE

La date de cl6ture du Groupe est le 31 décembre. Cette date correspond a la date de cléture
de toutes les filiales.

1.5 CHANGEMENT D’ESTIMATIONS COMPTABLES ET ERREURS
Néant.

1.6 GOODWILL

Le goodwill ou I'écart d’acquisition positif est défini comme étant la différence entre le colt du
regroupement d'entreprise et la part d'intéréts de I'acquéreur dans la juste valeur nette des actifs
et des passifs.

Le goodwill est évalué en Dirham marocain. Il fait I'objet d’un test de perte de valeur annuel.

L'acquisition de la société AMLAK ATRIUM a généré un écart d’'acquisition négatif de KMAD
3.875, lors de la prise de participation de la société en 2019.

Lécart d'acquisition positif fait I'objet d’'un test de dépréciation annuel. Ce test est basé sur une
actualisation des cash-flow futurs des différentes filiales au colt moyen pondéré du capital.

Au 31 décembre 2024, aucune provision n'a été constatée sur les écarts d’acquisition
comptabilisés par le Groupe

en KMAD

Autres Variations

ot Dotations de|
variations de |~ -~ |des cours de| Autres
e U'exercice

Sorties de
périmétre

Exercice
2024.12

Entrées de
périmétre

Exercice
2022.12

1.7 PRINCIPALES METHODES D’EVALUATION

1.7.1 Immobilisations incorporelles
La société ne détient pas d'immobilisations incorporelles.

1.7.2 Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles comprennent les investissements qui ne produisent pas encore
de revenus. Ces immobilisations sont évaluées au colt amorti.

1.7.3 Immeubles de placement

Les immeubles de placement détenus correspondent a des batiments ayant fait I'objet d’un
contrat de location pour en retirer des loyers.

Les immeubles de placement sont évalués a leur juste valeur. La périodicité de réévaluation de
la juste valeur est annuelle.

La juste valeur des immeubles de placement est déterminée par un expert dans le domaine. Cet
expert est indépendant et dispose d’une qualification professionnelle pertinente et reconnue Iui
permettant d’apprécier les immeubles en question.

Les immeubles de placement ne font pas I'objet de restrictions quant a leur utilisation. Il n’existe
pas d’obligations contractuelles sur ces biens.

Les immeubles de placement du groupe génerent un loyer constaté en chiffre d’affaires.

Le montant cumulé des plus-values constatées sur les immeubles de placement s’éleve a KMAD
69 715 au 31 décembre 2024 :

Immeubles de placement en KMAD

Cessions
et mises
au rebut

Dotations | Variations | Variations Incidence des
de la juste | Reclasse- | changements
valeur de methodes

Exercice [ Acquisi- Exercice
2023.12 L'exercice | Périmétre 2024.12
Immeubles de

placement 983.433

Total Valeur Nette
Immeubles de
placement

934366 111.562 -62.497

1.7.4 Actifs non courants destinés a étre abandonnés ou cédés

Ces actifs sont reclassés sur décision du management des filiales et de la holding. Ils sont évalués
au plus petits entre le colt amortis et la valeur nette de réalisation. Au 31 Décembre 2024, le
groupe ne dispose pas d'actifs non courants destinés a étre abandonnés ou cédés.

1.7.5 Evaluation des créances clients

Les créances clients sont comptabilisées pour leur valeur nominale.

Le Groupe comptabilise une provision pour correction de valeur des créances clients lorsqu'il
existe une probabilité objective de perte de crédit conformément a la norme IFRS 9.

CFG BANK
1.7.6 Autres débiteurs courants

Les autres débiteurs correspondent a des créances a moins d’'un an ne correspondant pas a des
créances clients. Une provision pour dépréciation est comptabilisée lorsque le montant actualisé
des flux de trésorerie futurs est inférieur a la valeur comptable d’une créance.

1.7.7 Trésorerie et équivalents de trésorerie

La trésorerie et équivalent de trésorerie, comprend :

e Les fonds en caisse ;

® L es cheques et valeurs a I'encaissement ;

e | es fonds déposés en banque.

Les découverts bancaires, crédits de trésorerie et les remboursements prévisionnels des dettes
financiéres dont I'’échéance est inférieure a 1 an sont comptabilisés en dettes financiéres courantes
(soldes créditeurs des banques, emprunts et crédits & moins d’un an).

1.7.8 Passifs financiers ) ) )
Les emprunts et autres passifs financiers porteurs d'intérét sont évalués a leur valeur nominale

déduction faite des frais d’émission d’emprunt.

Dettes financiéres en KMAD
Exercice
2023.12

Exercice
2024.12

Variations de
Périmeétre

Variations des

cours de change Autres

Augmentation

Emprunts obligataires
Emprunts aupres des
établissements de crédit
Autres emprunts et dettes
assimilées

Emprunts et dettes
financiéres

Intéréts courus et non

echus a payer 150 843 HE

120.000 296.958 -30.000 336.958

13.293 294 10.328

133.293 297.251 -30.000 347.285

Crédits de trésorerie

Emprunts et crédit a
moins d'un an G

Banques (solde créditeurs) 3

Emprunts et dettes
financiéres 133.443 297.251

-30.000

-82.413

1.7.9 Provisions

Les provisions sont comptabilisées lorsqu'il existe une obligation l1égale ou implicite envers un
tiers gui se traduira par une sortie de ressources, sans contrepartie attendue, nécessaire pour
éteindre cette obligation et pouvant étre estimée de fagon fiable.

Les provisions comptabilisées
montant de ces provisions est
a la réalisation des stocks.
Les provisions concernent également certaines obligations notamment fiscales, pour lesquelles,
le Groupe ne dispose pas de visibilité quant a leurs échéances.

ar la société concernent certains actifs : clients et stocks. Le
estiné a couvrir les pertes éventuelles liées au recouvrement ou

Provisions en KMAD

changements
de methodes
Autres
rovisions

Provisions

pour charges

Autres

provisions

pour risques et
qe

Incidences des
changements
de méthodes

Dotations | Reprise
de (proy.
L'exercice | utilisée)

Reprise | Variations | Variations
non| descours | | de
e) |de changes| périmétre

Reclasse-

Provisions pour

dép. des cptes

clients rat

Total Dép. s/

créances

clients et cptes.
attaché

‘ —2‘107‘ —6.274‘ 1.004‘

Dépréciation de -2.107 -6.274 1.004

L'actif circulant

1.7.10 Colt d’emprunt o ) ) ] ]
Les colts d’'emprunt liés a 'acquisition ou a la production d’un actif sont intégrés au codt de cet actif.
E%JArgeé%'g;ce 2024, les colts d'emprunt sont intégrés dans le colt de I'actif pour un montant de

1.8 PASSIFS EVENTUELS
Les sociétés du Groupe pourraient faire 'objet de contréles fiscaux pour les exercices non prescrits.

1.9 JUSTE VALEUR

Le groupe ne détient pas de passifs évalués a la juste valeur.
Les actifs évalués a la juste valeur sont composés de :

e Les immeubles de placement : la juste valeur de ces actifs est fondée sur des données non
observables. La juste valeur des immeubles de placement est déterminée par un expert dans le
domaine. Cet expert est indépendant et dispose d’une qualification professionnelle pertinente et
reconnue, et dispose des qualifications professionnelles lui permettant d'apprécier la valeur des
immeubles en question. Il se base sur sa connaissance du marché ainsi que sur les informations
qu'il peut récupérer sur des transactions similaires ;

e Les valeurs mobilieres de placement et autres placements, sont évalués a la juste valeur par
le biais du compte de resultat. La juste valeur de ces actifs est basée sur des donnees observables :
marché actif par exemple ou assimilé... ;

e | es actifs financiers évalués a la juste valeur par le billet du compte de résultat. Ces instruments
fontI'objet d’'une valeur liquidative.

L'impact des évaluations sur le résultat (en KMAD avant imp6ts différés) est détaillé comme suit :

Immeubles de placement Evaluation par un expert indépendant +2

11.325
-327

Actifs financiers

VMP et autres pl: t

Valeur liquidative

Prix observable sur un marché actif

Aucun impact significatif n'a été observé sur ces actifs du fait de la réalisation des placements
le dernier jour de I'exercice.




COMPTES CONSOLIDES EN NORMES IFRS
Pan AU 31 DECEMBRE 2024

IMMORENTE

1.10 IMPOTS DIFFERES

Les impots différés actifs proviennent des différences temporaires liées aux retraitements sur les
comptes consolidés et des différences temporelles déductibles entre les valeurs comptables et
fiscales des actifs et passifs.

Le groupe n’a pas de déficits fiscaux.
La politique de distribution des dividendes n’a pas d'impact sur I'impét sur le résultat du groupe.

Exercice

Lt 202412

-170)

Exercice

2023.12 AUES
ID / différences temporaires
ID / Autres retraitements -5

ID sur écart d'évaluation 100% -20.937,

CFG BANK

Engagement envers CFG de ne pas procéder a toute opération de fusion ou dissolution, ou réduction de capital qui ne seratf|
pas |également requise et plus généralement a tout changement dans sa situation juridique ou financiere de I'Emprunteur et/
ou la Caution sans |'accord préalable de la banque dans e cadre du crédit de MAD 90.000.000

Non défini Non défini

Engagement envers CFG de respecter 'affectation du crédit et plus généralement tout fait susceptible d'affecter sérieusement;

l'importance ou la valeur du patrimoine de I'Emprunteur et/ou la Caution, ou d'augmenter sensiblement le volume de leurs| Non défini Non défini

er]?agements tel que gre’vue dans 'article 2 du contrat du crédit de MAD 90.000.000. _
Deélégation envers CFG BANK de Ia totalité des dividendes rattachés aux actions nanties qui Iui serait servis par a société|
AMALK ATRIUM @ hauteur du montant de chacune des échéances de remboursement du crédit dans le cadre du crédit de
MAD 90.000.000

Non défini Non défini

Engagement envers CFG de ne pas déléguer ou céder ses revenus et garantir des dettes de tiers, notamment, par avals ou
00.

cautions dans le cadre du crédit de MAD 30.000.0 Non défini

Non défini

Engagement envers CFG de ne pas aliéner, transférer, céder ou faire apport a une autre société et plus particulierement a
un tiers de tout ou partie des biens que I'Emprunteur a donné en garantie en faveur de la Banque dans le cadre du créditl Non défini
de MAD 30.000.000.

Non défini

Engagement vers CFG de ne pas contracter des dettes dont les charges & Iées avec celles des

actuels de I'Empruntewr, risquent d'excéder sa capacité de remboursement dans le cadre du crédit de MAD 30.000,000. Non défini

Non défini

Engagement envers CFG de ne pas procéder a toute opération de fusion, dissolution, ou réduction de capital qui ne serait pas|
Iégalement requise et plus généralement & tout changement de controle conformément a 'article 144 de la loi 17-95 relative Non défini
aux sociétés anonymes dans le cadre du crédit de MAD 30.000.000

Non défini

Engagement envers CFG de respecter Iaffectation du crédit et plus généralement tout fait susceptible d'affecter sérieusement]

I'importance ou la valeur du patrimoine de I'Emp ou d'augmenter le volume de ses engagements tel que| Non défini Non défini

révue dans |'article 2 du contrat du prét de MAD 30.000.000. ] ] i
ngagement envers CFG & domicilier irrévocablement, les flux de la société sur le compte bancaire ouvert dans les livres|

de CFG BANK au prorata des financements bancaires ogtroyés par la banque dans le cadre du crécit de MAD 30.000.000. Non défini

Non défini

ID/ autres retraitements IFRS (*] -33.333
ID / Annulation frais d'établissement -2.346
ID/ Retrait.juste valeur instrum. financiers -105

-1.530

Impbts sur les bénéfices / ventilation imp6t exigible/différé en KMAD

Exercice 2024.12 Exercice 2023.12
Impdt différé -1.186
Impbts sur les bénéfices -4.647
Cohésion de Solidarité Sociale -213
Impots sur les bénéfices -5.846

1.11 AVANTAGE AU PERSONNEL
Le groupe ne dispose pas de personnel.

1.12 PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES

LeLs produits des activités ordinaires sont composés des catégories suivantes :
e Loyer ;
e Refacturation des Charges locatives.

1.13 ACTIFS NON COURANTS DETENUS EN VUE DE LA VENTE ET ACTIVITES
DESTINEES A ETRE ABANDONNEES

Au 31 Décembre 2024, le Groupe ne dispose pas d’activités destinées a étre abandonnées.

2. DETAIL DES ETATS FINANCIERS

2.1 TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE

¢ L es montants correspondants a de la trésorerie et équivalents de trésorerie sont disponibles et
n'ont pas fait I'objet d’aucune restriction.

2.2 ACTIFS FINANCIERS
Les actifs financiers sont composés de 2 catégories :

¢ Dépdts, cautionnements, créances et préts financiers dont les bénéficiaires sont le personnel
ou d'autres tiers. Ces éléments sont évalués au colt amorti. Ces actifs sont considérés comme
étant non courants si leur échéance dépasse I'exercice suivant la date de cléture. Le montant
de ces actifs s’éleve a KMAD 5 ;

e Actifs financiers évalués a la juste valeur ar le biais du compte de résultat. Ces actifs sont
composés de placement de trésorerie O t) ou titres cotés détenus pour des fins de
placement de trésorerie. Le montant de ces actifs s’éleve a KMAD 6.359. L'évolution de ces
actifs est détaillée au niveau de la note 1.9 ;

¢ Des instruments de capitaux propres évalués a la juste valeur par le biais du résultat. Le
(rjnorlwtant de ces actifs s'éleve a KMAD 205.885. L'évolution de ces actifs est détaillée au niveau
e la note 1.9.

Au cours de I'exercice, le Groupe n'a pas procédé a des reclassements d’actifs financiers.

2.3 RESULTAT PAR ACTION

Le résultat par action est calculé par référence au nombre moyen d’actions émises a
cloture. Aucun effet dilutif n’est observé au cours des 2 derniers exercices.

Le résultat utilisé pour le calcul du résultat par action correspond au résultat net part du groupe.

3. ENGAGEMENTS HORS BILAN

3.1 TABLEAU DES SURETES REELLES DONNEES OU RECUES

a la date de

Montant couvert

. A . L1 Valeur comptable
Tiers créditeurs ou tiers débiteurs par la sureté nette sreté donnée ala
KMAD d KMAD

ate de cloture

Date et lieu

Nature  gpinscription  Obiet

Siretés données

envers BCP de ne pas procéder a toute opération de fusion, de scission, dissolution, liquidation ou réduction de|

capita sans acoord préclable d préeur dans le cadre du crédit de MAD 130.000.000. Non défini

Non défini

Engagement envers BCP de ne pas procéder a toute modification statutaire ayant ou qui pourrait avoir un effet significatit|

défavorable dans le cadre du crédit de MAD 130.000.000 Non défini

Non défini

Engagement envers BCP de ne procéder a tout apport partiel d'actif ou procéder a toute restructuration juridique de quelque|
nature que ce soit ayant pour effet de réduire les fonds propres sauf accord préalable du préteur dans le cadre du crédit de| Non défini
MAD 130.000.000

Non défini

Engagement envers BCP de ne pas réaliser des opérations en denors du cours normal des affaires, des opérations a finalfte

Non défini Non défini

speculative, ou & des conditions commerciales qui ne soient pas normales dans le cadre du crédit de MAD 130.000.000.
ngagement envers CFG de domicilier les revenus au prorata des financements bancaires octroyés pas CFG dans le cadre|

du credit de MAD 200.000.000. Non défini

Non défini

Engagement envers CFG de ne pas procéder @ toute opération de fusion ou dissolution, ou réduction de capital qui ne seraft|
pas légalement requise et plus généralement a tout changement dans sa situation juridique ou financiére de I'Emprunteur| Non défini
sans I'accord préalable de la banque dans le cadre du crédit de MAD 200.000.000,

Non défini

Engagement envers CFG de ne pas contracter des dettes dont les charges cumulées avec celles du présent prét risquent

d'excéder sa capacité de remboursement dans le cadre du crédit de MAD 200.000.000 Non défini

Non défini

Non défini Non défini

Engagement envers CFG de ne pas constituer une garantie, sureté un droit réel, une charge ou un privilege quelconque sur les|
biens donnés en garantie en faveur de la Banque dans e cadre du crédit de MAD 200.000.000.
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Rapport des commissaires aux comptes sur les états financiers consolidéss

Exercice du 1¢" janvier au 31 décembre 2024

Opinion
Nous avons effectué l'audit des états financiers consolidés ci-joints de IMMORENTE INVEST et de ses filiales (le « Groupe »), qui comprennent
I'état consolidé de la situation financiére au 31 décembre 2024, ainsi que I'état consolidé du résultat global, 'état consolidé des variations des
capitaux propres et le tableau consolidé des flux de trésorerie pour I'exercice clos a cette date, ainsi que les notes annexes, y compris un résumé
des principales méthodes comptables. Ces états financiers consolidés font ressortir un montant de capitaux propres consolidés de KMAD 827.116
dont un bénéfice net consolidé de KMAD 47.112.
Nous certifions que les états financiers consolidés Gités au premier paragraphe ci-dessus, sont réguliers et sincéres et donnent dans tous leurs aspects
significatifs, une image fidele de la situation financiére consolidée du groupe au 31 décembre 2024, ainsi que de sa performance financiere consolidée et
de ses flux de trésorerie consolidés pour I'exercice clos a cette date, conformément aux Normes Intemationales d'Information Financiere (IFRS).

Fondement de I'opinion

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

Questions clés de I'audit

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

Risque identifié Notre réponse

ion des i Nos contréles consistent a :
Au 31 décembre 2024, Ia Juste valeur des immeubles de - Prise de connaissance du processus d’évaluation des immeubles de
placement du groupe s’éleve & MMAD 983,43. Ces immeubles de Rlacement mis en place par le gro J)
lacement représentent 78% du total actlf consolidé du groupe. ppréciation de la compétence et de I'indépendance de I'évaluateur
a détermination de la juste valeur s’appuie sur des évaluations  externe mandaté par le groupe
externes indépendantes. Ces évaluations font aﬂpel au jugement - Appréciation de la permanence et de la pertinence des méthodes de
professionnel pour les méthodes et hypothéses utilisées et tiennent  valorisation retenues par I'évaluateur externe, le périmétre des actifs
compte principalement des caractéristiques intrinseques des actifs, ~ expertisés ainsi que les hypothéses de valonsatlon retenues
en l'occurrence, les états locatifs, données commerciales des - Rapprochement des valeurs comptabilisées a la juste valeur avec les
loyers, taux de recouvrement des oners et taux de rendement. Ce  données ressortant du rapport de I'expert indépendant
taux de rendement tient compte des caractéristiques de I'actif ainsi - Discussion avec le management sur le caractére raisonnable des
que des termes des contrats de bail. hypothéses retenues en liaison avec les projets en développement
Levaluatlon des immeubles de placement, constitue un point - Tests substantifs de détails par échantillonnage sur les acquisitions au
clé de l'audit en raison du niveau de jugement requls par Iexpert titre des actifs en cours valorisés au cot
indépendant pour ces évaluations et de limportance e poste - Examen de la conformité de la méthodologie appliquée par le groupe
dans I'état de la situation financiere consolidee et Ie1at du résultat  aux normes comlptables en vigueur et de la pertinence de I'information
global consolidé. présentée dans les comptes consolidés.

i de a légard des états financiers consolidés
La direction est responsable de Ia preparallon et de Ia presenlanon fidele des états financiers conformément aux Normes Internationale
d'Information Financiére (IFRS), ainsi que du contrdle interne qu’elle considére comme nécessaire pour permettre la préparation d'états
financiers consolidés exempts d’anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d'erreurs.
Lors de la préparation des états financiers consolidés, c'est a la direction qu'il incombe d'évaluer la capacité du groupe a poursuivre son exploitation,
de communiquer, le cas échéant, les questions se rapportant & la continuité de I'exploitation et d’appliquer le principe comptable de continuité
d'exploitation, sauf si la direction a l'intention de liquider le groupe ou de cesser son activité ou si aucune autre solution réaliste ne s'offre a elle.
Il incombe aux responsables de la gouvernance de surveiller le processus d'information financiére du groupe.

Hggothégue de premier rang sur le TF
957/71 au profit de CFG BANK dans
gencadre d’un crédit a long terme de MAD!
Nantissement de 337 000 actions
détenues par ' emprunteur dans le
c@lp\tal social de la societé AM
rofit de CFG dans le cadre
d'un crédit de MAD 90.000
Nantlssement de 363 000 actlons
détenues par l'emprunteur dans le
c@lp\tal social de la societé AMLAK
RIUM au profit de CFG dans le cadre
d'un crédit de MAD 200.000.0
X[Imthe%ue de premier rang sur le TF
N®127400/05 au profit de BCP dans le
%%dre d uPﬁ:redlt a long terme de MAD

Sdretés recues

100000 Hypotheque | 18/09/23 | Emprunt Non définie

90000000 |Nantissement| 18/09/23 Eg@;ﬁ';‘é Non définie

Emprunt

200 000 000 bancaire

Nantissement| 27/11/24 Non définie

65000000 | Hypotheque | 26/03/24 | Emprunt Non définie

NEANT

3.2 AUTRES ENGAGEMENTS FINANCIERS DONNES OU RECUS

Engagements donnés EN KMAD Montants exercice Montants exercice précédent

Montants
exercice

Montants exercice
préceédent

Engagements recus EN KMAD

Engagement envers CFG de ne pas constituer une garantie, sureté un droit réel, une charge ou un privilege quelconque sur|
les biens donnés en garantie en faveur de la Banque et sur le bien objet du titre foncier n°44835/61 dans le cadre du crédit
de MAD 90.000.000.

Engagement envers CFG de ne pas altérer a valeur des garanties ou en changer la nature ou fa desfination dans le cadre
du credit de MAD 90.000.000.

Engagement envers CFG de ne pas déléguer ou céder ses revenus et garanties des dettes de tiers, notamment, par avals ou|
cautions dans le cadre du crédit de MAD 90.000.000.

Engagement envers CFG de ne pas aliéner, transférer, céder ou faire apport & une aufre société et plus particuliérement a un
tiers de tout ou partie des biens donnés en garantie en faveur de la banque et du bien objet du titre n°44853/61 dans le cadre|
du prét & long terme de MAD 90.000.000

Engagement envers CFG de ne pas contracter des dettes dont les charges cumulées avec celles du présent prét risquent
d'exceder sa capacité de remboursement dans le cadre du crédit de MAD 90.000.000.

Non défini Non défini

Non défini Non défini

Non défini Non défini

Non défini Non défini

Non défini Non défini

a I’égard de l'audit des états synthése consolidés

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

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

preuve d’esprit critique tout au long de cet audit. En outre :
= nous identifions et évaluons les risques que les états financiers consolidés comportent des anomalies significatives, que celles-ci
résultent de fraudes ou d'erreurs, concevons et mettons en ceuvre des procédures d'audit en réponse a ces risques, et réunissons des
éléments probants suffisants et appropriés pour fonder notre opinion. Le risque de non-détection d'une anomalie significative résultant
d'une fraude est plus élevé que celui d'une anomalie significative résultant d'une erreur, car la fraude peut impliquer la collusion, la
falsification, les omissions volontaires, les fausses déclarations ou le contournement du contréle interne ;
* nous acquérons une compréhension des éléments du contréle interne pertinents pour I'audit afin de concevoir des procédures d'audit
appropriées aux circonstances, et non dans le but d’exprimer une opinion sur I'efficacité du contréle interne du groupe ;
= nous apprécions le caractére appropri¢ des méthodes comptables retenues et le caractére raisonnable des estimations comptables
faites par la direction, de méme que des informations y afférentes fournies par cette derniére ;
* nous tirons une conclusion quant au caractére approprie de ['utilisation par la direction du principe comptable de continuité d'exploitation et,
selon les éléments probants obtenus, quant & I'existence ou non d'une incertitude significative liée a des événements ou situations susceptibles
de jeter un doute important sur la capacité du groupe & poursuivre son exploitation. Si nous concluons a I'existence d’une incertitude significative,
nous sommes tenus d'attirer I'attention des lecteurs de notre rapport sur les informations fournies dans les états financiers au sujet de cette
incertitude ou, si ces informations ne sont pas adéquates, d'exprimer une opinion modifiée. Nos conclusions s'appuient sur les éléments probants
obtenus jusqu'a la date de notre rapport. Des événements ou situations futurs pourraient par ailleurs amener le groupe a cesser son exploitation ;
= nous évaluons la présentation d'ensemble, la structure et le contenu des états financiers consolidés, y compris les informations fournies
dans les notes, et apprécions si les états financiers consolidés représentent les opérations et événements sous-jacents d’une maniére
propre a donner une image fidéle ;
= nous obtenons des éléments probants suffisants et appropriés concernant les informations financiéres des entités et activités du groupe
pour exprimer une opinion sur les états financiers consolidés. Nous sommes responsables de la direction, de la supervision et de la
réalisation de I'audit du groupe. Nous assumons I'entiére responsabilité de I'opinion d’audit.

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

Casablanca, le 14 février 2025
Les Commissaires aux Comptes

i
‘assblance
T05222986 70

s
Faical MéKUUAR
Associé




COMPTES SOCIAUX
AU 31 DECEMBRE 2024
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] IMMOBILISATIONS EN NON VALEURS (a)

(En DH)

AU 31/12/2024 AU 31/12/2023

Amortissements
et Provisions

28.150.880,60 21.314.640,22

Brut

6.836.240,38 7.040.946,49

CFG BANK

COMPTE DE PRODUITS ET CHARGES (En DH)

TOTAUX DE
ER

Concernant
TOTAUX DE CICE
PRECEDENT

les exercices
precezdems

Propres a
U exe1r4:|ce

|- PRODUITS D’EXPLOITATION 48.246.041,68 48.246.041,68 43.961.577,93

Frais préliminaires 10.237.021,12 10.237.021,12 2.047.404,22

Charges a repartir sur plusieurs exercices 17.913.859,48 11.077.619,10 6.836.240,38 4.993.542,27

Primes de remboursement des obligations

IMMOBILISATIONS INCORPORELLES (b)

Immobilisations en recherche et développement

Ventes de marchandises

Ventes de biens et services produits

Chiffres d’Affaires

Variation de stock de produits (1)

Immobilisations produites pour l'Ese p/elle-méme

42.551.924,84
42.551.924,84

42.690.912,73
42.690.912,73

42.551.924,84
42.551.924,84

Brevets, marques, droits et valeurs similaires

Subvention d'exploitation

Fonds commercial

Autres produits d'exploitation

Autres immobilisations incorporelles

IMMOBILISATIONS CORPORELLES (c) 307.027.458,93 66.232.680,37 240.794.778,56| 306.508.120,10

5.694.116,84
48.246.041,68

5.694.116,84
48.246.041,68

1.270.665,20
43.961.577,93

Reprises d'exploitation; transfert de charges
TOTAL |

Terrains 27.431.322,86 27.431.322,86|  64.151.122,86

Constructions 279.596.136,07  66.232.680,37  213.363.455,70| 242.356.997,24

11- CHARGES D'EXPLOITATION
Achats revendus de marchandises (2)

41.477.150,52 474.030,91 41.951.181,43 39.000.275,39

Installations techniques, matériel et outillage

Achat consommés de matiéres et de fournitures (2) 40,00 40,00 60,00

Matériel de transport

Mobiliers, matériel de bureau et aménagements divers

18.069.632,47
3.618.838,08

20.005,91
454.025,00

18.089.638,38
4.072.863,08

14.092.358,08
2.964.233,84

Autres charges externes
Impbts et taxes

Autres immobilisations corporelles

Immobilisations corporelles en cours

ZO0——4A>»A—0Or vxm

|Charges de personnel
Autres charges d'exploitation

300.000,00 300.000,00 300.000,00

IMMOBILISATIONS FINANCIERES (d) 768.191.268,66 768.191.268,66| 519.808.140,82

Préts immobilisés

Autres créances financieres 47.681,28 47.681,28 20.899.016,00

19.488.639,97
41.951.181,43
6.294.860,25

21.643.623,47
39.000.275,39
4.961.302,54

Dotations d'exploitation 19.488.639,97
41.477.150,52

6.768.891,16

TOTAL Il
1ll- RESULTAT D'EXPLOITATION (1-11)

474.030,91
-474.030,91

768.143.587,38 768.143.587,38| 498.909.124,82

Titres de participation

Autres titres immobilises

ECARTS DE CONVERSION - ACTIF (e)

Diminution des créances immobilisées

Augmentation des dettes financiéres
TOTAL | (a+b+c+d+e) 1.103.369.608,19 87.547.320,59 1.015.822.287,60 833.357.207,41

STOCKS (f)

Marchandises

Matiéres et fournitures consommables

Produits en cours

Produits interm. et produits résiduels

Produits finis

CREANCES DE L'ACTIF CIRCULANT (g) 15.375.495,97 15.375.495,97| 18.869.712,85

Fournis. débiteurs, avances et acomptes 1.200,00 1.200,00 1.200,00

Clients et comptes rattachés 8.187.338,65 8.187.338,65 6.682.191,87

Personnel

Etat 5.404.648,96 5.404.648,96|  11.602.103,02

Comptes d'associés

Autres débiteurs 1.616.871,04 1.616.871,04 416.591,61

Compte de réqularisation actif 165.437,32 165.437,32 167.626,35

TITRES ET VALEUR DE PLACEMENT (h) 2.299.792,98 2.299.792,98

4.062.281,73

ECART DE CONVERSION - ACTIF (i)
(Eléments circulants)

17.675.288,95
1.028.020,83

22.931.994,58
680.820,59

TOTAL Il (f+g+h+i)  17.675.288,95

TRESORERIE - ACTIF 1.028.020,83

Chéques et valeurs a encaisser

6.962.530,68
5.318.229,32

IV- PRODUITS FINANCIERS 1.545.000,90

Produits des titres de participation et autres titres
immobilisés

Gains de change
Intéréts et autres produits financiers
Reprises financiéres; transfert de charges
TOTAL IV

6.962.530,68
5.318.229,32

1.263.329,14
380.972,22

1.263.329,14
380.972,22

1.545.000,90

6.962.530,68
9.385.642,37
8.969.375,23

416.267,14

6.962.530,68
9.385.642,37
8.969.375,23

416.267,14

1.545.000,90
1.195.938,03
1.125.406,37

V- CHARGES FINANCIERES
Charges d'intéréts
Pertes de changes

Autres charges financiéres
Dotations financiéres

70.531,66

TM—O0OZ>Z—m

TOTAL V
VI- RESULTAT FINANCIER (IV-V)
VII- RESULTAT COURANT (111 - V1)
Viil- PRODUITS NON COURANTS
Produits de cessions d'immobilisations
Subventions d'équilibre
Reprises sur subventions d'investissement
Autres produits non courants
Reprises non courantes ; transferts de charges
TOTAL Vil

9.385.642,37
-2.423.111,69
4.345.779,47
62.775.577,59
62.444.200,00

9.385.642,37
-2.423.111,69

3.871.748,56
62.775.577,59
62.444.200,00

1.195.938,03
349.062,87

5.310.365,41
199.628,54

-474.030,91

331.377,59 331.377,59 199.628,54

62.775.577,59
53.003.144,05
52.067.724,52

62.775.577,59
53.003.144,05
52.067.724,52

199.628,54
65.144,46

IX- CHARGES NON COURANTES

Valeurs nettes d'amort. des Immo cédées
Subventions accordées

Autres charges non courantes

Dotations non courantes aux amortiss. et provision

508.702,31
426.717,22

508.702,31
426.717,22

60.237,46
4.907,00

1.026.056,83 676.296,59

TOTAL IX 53.003.144,05 65.144,46

Banques, T.G & CP

1.026.056,83
964, 1.964,00 4.524,00
TOTAL Il

GENERAL I+1I+111 1.122.072.

BILAN (PASSIF)
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CAPITAUX PROPRES 686.763.754,25 722.516.792,15

* Capital Social ou Personnel (1) 563.297.780,00 563.297.780,00

* Moins : actionnaires, capital Souscrit non appelé

Capital appelé 563.297.780,00 563.297.780,00

Dont versé 563.297.780,00 563.297.780,00

* Primes d'Emission, de Fusion, d'Apport 76.817.728,34 123.654.128,34

* Ecarts de Réévaluation 24.993.336,70 24.993.336,70

* Réserve Léqgale 2.727.597,35 2.506.274,98

* Autres Réserves

* Report & Nouveau (2) 7.843.949,76 3.638.824,64

* Résultats Nets en Instance d'Affectation (2)

* Résultat net de l'exercice (2) 11.083.362,10 4.426.447 49

TOTAUX DES CAPITAUX PROPRES (A) 686.763.754,25 722.516.792,15

CAPITAUX PROPRES ASSIMILES (b)
* Subventions d'Investissement

53.003.144,05
9.772.433,54
14.118.213,01

X- RESULTAT NON COURANT (VIII-1V)
XI- RESULTAT AVANT IMPOTS ( VII+ ou - X))
XII- IMPOTS SUR LES RESULTATS  2.560.820,00

9.772.433,54
13.644.182,10
2.560.820,00

134.484,08
5.444.849,49
1.018.402,00

-474.030,91

XIll- RESULTAT NET (XI-XII) 11.557.393,01 -474.030,91 11.083.362,10  4.426.447,49

XIV- TOTAL DES PRODUITS (1 +1V +VIIl) 117.984.149,95
XV- TOTAL DES CHARGES (Il +V + IX + XIl) 106.426.756,94  474.030,91 106.900.787,85
XVI- RESULTAT NET (Total Produits - Total Charges) 11.557.393,01 -474.030,91 11.083.362,10

(1) Variation de Stocks: Stock Final - Stock Initial (Augmentation (+) ; Diminution (-]
(2) Achats Revendus ou Consommeés: Achats - Variation de Stocks

DES SOLDES INTERMEDIAIRES DE GESTION (E.S.G) (En DH)
---_

Ventes de marchandises (en 'état)
Achats revendus de marchandises
MARGES BRUTES SUR VENTES EN L'ETAT
PRODUCTION DE L'EXERCICE (3+4+5)

= Ventes de biens et services produits
Variation de stocks de produits
Immobilisations produites par Ese pour elle-méme
CONSOMMATION DE L'EXERCICE (6+7)
Achats consommés de matiéres et fournitures
Autres charges externes
VALEUR AJOUTEE (I+11+111)

117.984.149,95 45.706.207,37
41.279.759,88

4.626.447,49

42.551.924,84
42.551.924,84

42.690.912,73
42.690.912,73

18.089.678,38

40,00
18.089.638,38
24.462.246,46

14.092.418,08

60,00
14.092.358,08
28.598.494,65

* Provisions Réglementées

Subventions d'exploitation

DETTES DE FINANCEMENT (c) 339.784.860,60 125.072.056,99

Impbts et taxes 4.072.863,08 2.964.233,84

* Emprunts Obligataires

* Autres Dettes de Financement 339.784.860,60 125.072.056,99

PROVISIONS DURABLES POUR RISQUES ET CHARGES (d)
* Provisions pour Risques

* Provisions pour Charges

ECARTS DE CONVERSION - PASSIF (e)

* Augmentation des Créances Immobilisées

* Diminution des Dettes de Financement
TOTAL | (a+b+c+d+e) 1.026.548.614,85

7.545.358,31

847.588.849,14

DETTES DU PASSIF CIRCULANT (f) 9.376.266,44

Charges de personnel
EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION (E.B.E) OU INSUFFISANCE BRUT
D'EXPLOITATION (1.B.E)

Autres produits d'exploitation

Autres charges d'exploitation

Reprises d'exploitation : transfert de charges
Dotations d'exploitation

20.389.383,38 25.634.260,81

300.000,00
5.694.116,84
19.488.639,97
6.294.860,25
-2.423.111,69
3.871.748,56
9.772.433,54

300.000,00
1.270.665,20
21.643.623,47
4.961.302,54
349.062,87
5.310.365,41
134.484,08

RESULTAT D'EXPLOITATION (+ ou -)

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

* Fournisseurs et Comptes Rattachés 5.051.493,00 6.578.336,00

15 - Impédts sur les résultats 2.560.820,00 1.018.402,00

* Clients Créditeurs, Avances et Acomptes
* Personnel

* Organismes Sociaux

* Etat

* Comptes d'Associés

1.387.588,92 2.437.952,66

X RESULTAT NET DE L'EXERCICE ( +ou-) 11.083.362,10  4.426.447,49

CAPACITE D’AUTOFINANCEMENT (C.A.F) - AUTOFINANCEMENT

11.083.362,10  4.426.447,49
11.083.362,10  4.426.447,49

1 Résultat de l'Exercice
Bénéfice

* Autres Créanciers 210.200,00 210.200,00

Perte

* Comptes de Réqularisation - Passif 896.076,39 149.777,78

+_Dotations d'Exploitation (1) 19.488.639,97  21.643.623,47

AUTRES PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES (g)
ECARTS DE CONVERSION - PASSIF (h) (Elements circulants)
TOTAL Il (f+g+h)

431.624,22 4.907,00

7.976.982,53 9.381.173,44
TRESORERIE PASSIF
Crédits d'escompte

Crédit de trésorerie

Bangues (soldes créditeurs )
TOTAL Il
TOTAL [+l1+11l 1.034.525.597,38 856.970.022,58
(1) Capital Personnel Débiteur

(2) Bénéficiaire (+), Déficitaire (-)

2
3+ Dotations financiéres (1)
4 +_Dotations non courantes (1)
5 - Reprises d'exploitation (2)
6 Reprises financiéres (2]
7 - Reprises non courantes (2] (3)
8 - Produits de cession d'immobilisations
9 + Valeurs nettes d'amortissement des imm. cédées
| CAPACITE D'AUTOFINANCEMENT (C.A.F)
10 - Distributions de bénéfices
1} AUTOFINANCEMENT
(1) a Uexclusion des dotations relatives aux actifs et passifs circulants et a la trésorerie

(2) a Uexclusion des reprises relatives aux actifs circulants et a la trésorerie
(3] y compris les reprises sur les subventions d'investissement

43.216,84 293.996,82

62.444.200,00
52.067.724,52
20.152.309,75 25.776.074,14
46.836.400,00 45.035.000,00
-26.684.090,25 -19.258.925,86
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3 DES DEROGATIO

INFLUENCE DES DEROGATIONS SUR LE
PATRIMOINE, LA SITUATION FINANCIERE
ET LES RESULTATS

TABLEAU DE FINANCEMENT AU 31/12/2024

I. SYNTHESE DES MASSES DU BILAN INDICATION DES

DEROGATIONS JUSTIFICATI

DES DEROGATIONS

Conformément aux dispositions de l'article 328
de la loi 17-95 sur la SA telle que modifiée et
complétée, les frais d'augmentation de capital
réalisées au cours des exercices antérieurs ont
été imputés sur la prime d'émission.
Aussi, les frais engagés dans le cadre de l'opération
d'introduction en bourse ont été imputés sur
I- Dérogations aux le montant de la prime q'é_mjssion afférente'é
principes comptables cette opération tel que décide par l'assemblée
fondamentaux générale extraordinaire du 11 mai 2018.
3.852.514.72 Ces frais totalisent KMAD 13.230 au 31
— décembre 2018 et se composent de :
- Frais de communication pour KMAD 2.332 ;
- Honoraires et débours des commissaires aux

Ressources
D

Financement Permanent 1.026.548.614,85 178.959.765,71
1.015.822.287,60
10.726.327,25
17.675.288,95
7.976.982,53
9.698.306,42

1.028.020,83

847.588.849,14
833.357.207,41
14.231.641,73
22.931.994,58
9.381.173,44
13.550.821,14
680.820,59

Moins actif immobilisé
=Fonds de Roul t Fonctionnel (1-2) (A)
Actif circulant

182.465.080,19
3.505.314,48

5.256.705,63

Moins passif circulant 1.404.190,91
= Besoin de Financement global (4-5)  (B)

TRESORERIE NETTE (Actif-Passif) = A-B

347.200,24

I EMPLOIS ET RESSOURCES

comptes, conseil et assistance juridique et fiscale

| RESSOURCES STABLES DE L’EXERCICE (FLUX)

* AUTOFINANCEMENT (A)

| EXERCICE | EXERCICE PRECEDENT

EMPLOIS

RESSOURCES
-26.684.090,25

EMPLOIS RESSOU

-19.258.92

Commissions relatives a
soucription pour KMAD 7.050

RCES - Frais de débours liés a l'opération pour KMAD

d’experts comptables et avocats pour KMAD 3.822 ;

la

25.

5,86 Réévaluation de la valeur d’acquisition des

+ Capacité d'autofinancement

20.152.309,75

25.776.074,14

constructions portant les titres fonciers N°
TF 5677/50, TF 100426/C, TF 115270/01 et TF

- Distributions de bénéfices

Ecart de réévaluation de KMAD 24.993
constatés a l'actif en Immobilisations
corporelles et au passif en Ecarts de

46.836.400,00 45.035.000,00

* CESSIONS ET REDUCTIONS D'IMMOBILISATIONS (B)

83.895.547,16 28.779.807,66

+ Cessions d'immobilisations incorporelles

+ Cessions d'immobilisations corporelles

62.444.200,00

+ Cessions d'immobilisations financiéres

d’évaluation

+ Récupérations sur créances immobilisées

21.451.347,16 28.779.807,66

* AUGMENTATION DES CAPITAUX PROPRES ET
ASSIMILES (C)

+ Augmentation du capital, apports

+ Subventions d'investissement

AUGMENTATION DES DETTES DE FINANCEMENT (D)

(nettes de primes de remboursement)

297.793.595,00 120.000.000,00

11- Dérogations
aux méthodes

115269/01. réévaluation.
Dotations aux amortissements
complémetaires résultant de la réévaluation

de KMAD 69 pour U'exercice 2024

Hausse des dotations aux amortissements :
2.146.785,08 decomposée comme suit :
- Hausse des amortissements résultant de la
réévaluation : 246.883,12
- Hausse des amortissements suite a
la baisse de durée d’amortissement :
1.899.901,96
Soit :
- Impact sur le résultat de bexercice :
- 2.146.785,08
- Impact sur bactif net : - 2.146.785,08

Baisse de la durée d’amortissement des
constructions de 40 a 25 ans a partir de janvier
2020.

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

aux régles

1l EMPLOIS STABLES DE L’EXERCICE (FLUX) | |

ACQUISITIONS ET AUGMENTATIONS D'IMMOBILISA-

TIONS (E)

d'établissement et
de présentation des
états de syntéese

11l- Dérogations

Néant

269.834.475,00 155.847.951,19

+ Acquisitions d'immobilisations incorpor.

ETAT DE

+ Acquisitions d'immobilisation corporelles

4.500,00

+ Acquisitions d'immobilisation financiéres

269.834.475,00 105.843.451,19

+ Augmentation des créances immob.

50.000.000,00

* REMBOURSEMENT DES CAPITAUX PROPRES (F)

* REMBOURSEMENTS DES DETTES DE FINANCE-
MENT (G)

83.080.791,39 I - Changem

affectant les

* EMPLOIS EN NON VALEURS (H)

5.595.100,00 méthodes

Il TOTAL - EMPLOIS STABLES (E+F+G+H)

358.510.366,39 155.847.951,19

11l. VARIATION DU BESOIN DE FINANCEMENT
GLOBAL (B.F.G)

IV. VARIATION DE LA TRESORERIE

TOTAL GENERAL

NATURE DE J

d’évaluation

S CHANGEMENTS DE METHODES

INFLUENCE E PATRIMOINE, LA SITUATION FINANCIERE ET

LES RESULTATS

Hausse des dotations aux amortissements : 2.146.785,08 decomposée
comme suit :

- Hausse des amortissements résultant de la réévaluation : 246.883,12
- Hausse des amortissements suite a la baisse de durée
d’amortissement : 1.899.901,96

Soit :

- Impact sur le résultat de Uexercice : - 2.146.785,08

- Impact sur Uactif net : - 2.146.785,08

Baisse de la durée
d’amortissement des
constructions de 40 a 25
ans a partir de janvier
2020

ents

| 3.352.511.,72|

| 29.187.972,86

Il - Changements
affectant les regles

Néant

de pr

347.200,24| | 2.860.903,47]

| 358.857.566,63| 358.857.566,63| 158.708.854,66| 158.708.854,66

TABLEAU DES AMORTISSEMENTS

IMMOBILISATION EN NON-VALEURS

Cumul début exercice
1

30.508.463,93

Dotation de Uexercice
2

5.843.022,95

Cumul d’amortissement fin exercice
=142-3

21.314.640,22

Amortissements sur immobilis- sorties
3

15.036.846,66

* Frais préliminaires

8.511.856,90

2.047.404,22 322.240,00 10.237.021,12

* Charges a répartir sur plusieurs exercices

21.996.607,03

3.795.618,73 14.714.606,66 11.077.619.10

* Primes de remboursement des obligations

IMMOBILISATIONS INCORPORELLES

* Immobilisation en recherche et développement

* Brevets, marques droits et valeurs similaires

* Fonds commercial

* Autres immobilisations incorporelles

IMMOBILISATIONS CORPORELLES

56.519.338,83

13.645.617,02

3.932.275,48 66.232.680,37

* Terrains

* Constructions

56.519.338,83 1

3.645.617,02 3.932.275,48 66.232.680,37

* Installations techniques; matériel et outillage

* Matériel de transport

* Mobilier, matériel de bureau et aménagements

* Autres immobilisations corporelles

* Immobilisations corporelles en cours

TOTAL GENERAL

87.027.802,76

19.488.639,97

18.969.122,14 87.547.320,59

TABLEAU DES TITRES DE PARTICIPATION

Raison sociale
de la société émettrice

IMR FREE ZONE 24917016

Secteur
d’activité
1

IMMOBILIER

Valeur
comptable nette
5

Capital
social
2

Participation |Prix d’acquisition

359.555.929,99 359.556.109,10 359.556.109,10

Extrait des derniers états de s Produits inscrits

au C.P.C de U'exercice
9

Date de cloture Situation nette Résultat net
6 7 8

31/12/2023 202.307.327,32 -1.989.737,35

AMLAK ATRIUM 40222202

IMMOBILIER

66.000.000,00 105.302.840,57 105.302.840,57

31/12/2023 69.437.523,33 3.714.226,04 3.000.000,00

AMLAK CONTEMPO 40241136

IMMOBILIER

66.000.000,00 108.729.725,15 108.729.725,15

31/12/2023 74.118.555,76 357.332,66

SPI SYHATI IMMO 0

IMMOBILIER

00,00 194.554.912,56 194.554.912,56

31/12/2023 0,00 0,00 2.318.229,32

TOTAL

491.555.929,99 768.143.587,38  768.143.587,38

345.863.406,41 2.081.821,35 5.318.229,32

TABLEAU DES PROVISIONS

1. Provisions pour dépréciation de U'actif immobilisé

exercice D’exploitation

Montant fin

Financiéres Non courantes| D'exploitation Financiéres Non courantes exercice

2. Provisions réglementées

3. Provisions durables pour risques et charges

SOUS TOTAL (A)

4. Provisions pour dépréciation de U'actif circulant (hors trésorerie)

5. Autres Provisions pour risques et charge

4.907,00

426.717,22 431.624,22

6. Provisions pour dépréciation des comptes de trésorerie

SOUS TOTAL (B)

4.907,00

426.717,22 431.624,22

TOTAL (A+B)

4.907,00

426.717,22 431.624,22




COMPTES SOCIAUX
AU 31 DECEMBRE 2024

K

IMMORENTE

S

TABLEAU DES CREANCES

Montants

sur l'étatet |, Montantsur | Montants

les entreprises|représentés
i par effets

§ e Montants en
Plusd'lan | Moinsd'1an devises
DE L'ACTIF
IMMOBILISE
Préts |
immobilisé:
Autres
créances
financieres
DE L'ACTIF.
CIRCULANT
Fournisseurs
deébiteurs
avances et
acomptes
Clients et
comptes
rattachés
Personnel
Etat
Comptes
d'associés

47.681,28  47.681,28 0,00 0,00 42.965,28 0,00 42.965,28

47.681,28  47.681,28 42.965,28 42.965,28

15.375.495,97 2.147.611,09 13.227.884,88
1.200,00

0,00 5.404.648,96 8.403.702,89

1.200,00

8.187.338,65 8.187.338,65 8.136.950,65

5.404.648,96 2.132.611,09 3.272.037.87 5.404.648.96

CFG BANK

TABLEAU DES DETTES

Montants Montant
sur l'état et surles
organismes | entreprises

publics lices

Montants
représentés
par effets

Echues
etnon
recouvrées

0,00

Plusd'lan | Moinsd'1an

DE 339.784.860,60 41.991.265,60 297.793.595,00
FINANCEMENT

Emprunts
obligataires
Autres dettes de
financement

DU PASSIF
CIRCULANT
Fournisseurs,
etacomptes
rattachés
Clients créditeurs
Personnel
Organismes
sociaux

Etat

339.784.860,60 41.991.265,60 297.793.595,00

7.545.358,31 872.720,68  6.672.637,63 0,00 1.387.588,92 4.745.200,00

5.051.493,00 5.200,00  5.046.293,00 4.745.000,00

1.387.588,92 867.320,68 520.268,24 1.387.588,92

1.616.871,04
165.437,32

1.616.871,04
151.637,32

Autres 266.752,24

débiteurs
Compte de
régularisation
actif

Totaux

13.800,00

15.423.177,25 2.195.292,37 13.227.884,88 0,00 42.96528 5.404.648,96  8.446.668,17 0,00

TABLEAU DES SURETES REELLES DONNEES OU RECUES

Valeur comptable
nette de la
sireté donnée
a la date de cloture

Montant
couvert
par la siireté

Date et lieu
d’inscription:

Tiers créditeurs
ou tiers débiteurs

Sdretés données

Hypothéque de premier rang sur le TF N°8957/71
au profit de CFG BANK dans le cadre d'un crédit a
long terme de MAD 90.000.000

Nantissement de 337 000 actions détenues par
U'emprunteur dans le capital social de la société
AMLAK ATRIUM au profit de CFG dans le cadre
d'un crédit de MAD 90.000.000.

Nantissement de 363 000 actions détenues par
l'emprunteur dans le capital social de la société
AMLAK ATRIUM au profit de CFG dans le cadre
d’'un crédit de MAD 200.000.000

Hypotheque de premier rang sur le TF
N°127400/05 au profit de BCP dans le cadre d'un
crédit a long terme de MAD 130.000.000

Sdretés recues

5 Emprunt o
100.000,00  Hypothéque 18/09/2023 - - - non définie

Emprunt

40.000.000,00 Nantissement 18/09/2023 bancaire

non définie

Emprunt

bancaire non définie

200.000.000,00 Nantissement 27/11/2024

Emprunt

65.000.000,00 bancaire

Hypothéque  26/03/2024 non définie

NEANT
(1) Gage : 1- Hypothéque : 2- Nantissement : 3- Warrant : 4- Autres : 5- (a préciser). o .
(2) Préciser si la sdreté est donnée au profit d’entreprises ou de personnes tierces [siretés données) (entreprises liées, associés, nombre du personnel).
(3) Préciser si la sireté recue par l'entreprise provient de personnes tierces autres que le débiteur (sdretés recues).

ENGAGEMENTS FINANCIERS RECUS OU DONNES HORS OPERATIONS DE CREDIT-BAIL

Mont

Montants Exer-
Exercice

ENGAGEMENTS DONNES cice Précédent

- Avals et cautions

- 1ts en matiére de p

Néant
Néant

Néant
Néant

de retraites et obligations similaires

Comptes
d'associés

Autres créanciers
Comptes de
régularisation-
passif
Totaux

210.200,00
896.076,39

200,00 210.000,00

896.076,39

347.330.218,91 42.863.986,28 304.466.232,63

RESUME DU RAPPORT GENERAL DES COMMISSAIRES
AUX COMPTES SUR LES COMPTES SOCIAUX

Fidaroc
£) roosassoces

GrantThornton
4, Rue Maati Jazouli (Ex Rue Friol)

7, Boulevard Driss Slaoui
Casablanca - Maroc Anfa — Casablanca - Maroc

0,00 1.387.588,92 4.745.200,00

Aux actionnaires de la société
IMMORENTE INVEST S.A.
5/7, Rue Ibnou Toufail
Casablanca

RaEport énéral des i es aux
xercice du 1¢ janvier au 31 décembre 2024

Audit des états de synthése
Opinion
Conformément a la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée Générale, nous avons effectué 'audit des états de synthése
ci-joints de la société IMMORENTE INVEST S.A., qui comprennent le bilan au 31 décembre 2024, le compte de produits et charges,
I'état des soldes de gestion, le tableau de financement pour I'exercice clos a cette date, ainsi que I'état des informations complémentaire
(ETIC). Ces états de sgnthése font ressortir un montant de capitaux propres et assimilés de MAD 686.763.754,25 dont un bénéfice
net de MAD 11.083.362,10.
Nous certifions que les états de synthése cités au premier paragraphe ci-dessus sont réguliers et sincéres et donnent, dans tous leurs
aspects significatifs, une image fidéle du résultat des opérations de I'exercice écoulé ainsi que de la situation financiére et du patrimoine
de la societé IMMORENTE INVEST S.A. au 31 décembre 2024 conformément au référentiel comptable en vigueur au Maroc.

Fondement de I'opinion

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

Questions clés de l'audit

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

- Autres engagements donnés Néant Néant

Engagement envers CFG de ne pas constituer une garantie, sureté un droit réel, une charge ou un
privilege que_lcon(}‘ue sur les biens donnés en garantie en faveur de la Banque et sur le bien objet
du titre foncier n°44835/61 dans le cadre du credit de MAD 90.000.000

Engagement envers CFG de ne pas altérer la valeur des garanties ou en changer la nature ou la
destination dans le cadre du credit de MAD 90.000.000

Engagement envers CFG de ne pas déléguer ou céder ses revenus et garanties des dettes de tiers, fe fe
notarament par avals ou Cautiona dans (b cadre du crécit de MAD 0,000 000, Non défini___Non defini
Engagement envers CFG de ne pas aliéner, transférer, céder ou faire apport a une autre société
et plus particuliérement a un tiers de tout ou partie arantie en faveur de la
bangue et du bien objet du e n°448 ans le cad 1 | me d AD 90.000.000
Engagement envers CFG de nedpas contracter des dettes dont les charges cumulées avec celles
gH ﬁﬁﬁsﬁﬁjﬁ prét risquent d'excéder sa capacité de remboursement dans le cadre du crédit de MAD

Non défini Non défini

Non défini Non défini

Non défini Non défini

Non défini Non défini

Engagement envers CFG de ne pas procéder a toute opération de fusion ou dissolution, ou réduc-
tion de capital qui ne serait pas légalement requise et plus généralement a tout channgement dans
sa situation juridique ou financiere de | Eerunteur et/ou la Caution sans l'accord prealable de la
banque dans le cadre du crédit de MAD 90.000.000

Engagement envers CFG de rerspecter l'affectation du crédit et plus généralement tout fait sus-
ceptible d'affecter sérieusement l'importance ou la valeur du patrimoine de 'Emprunteur et/ou
la Caution, ou d'augmenter sensiblement le volume de leurs engagements tel que prévue dans
Larticle 2 du contrat du crédit de MAD 90.000.000

Délégation envers CFG BANK de la totalité des dividendes rattachés aux actions nanties qui lui
serait servis par la socjété AMALK ATRIUM a hauteur du montant de chacune des échéances de

Non défini Non défini

Non défini Non défini

Non défini Non défini

Non défini

ment envers CFG de ne pas déléguer ou céder ses revens e rantir des dettes de tiers, Néant

nent, par avals ou cautions dans e 1 credit de MA 000.000

Engagement envers CFG de ne pas aliéner, transférer, céder ou faire apport a une autre société et
plus partuculiérement a un tiers de tout ou partie des biens uhue l'Emprunteur a donné en garantie
en faveur de la Banque dans le cadre du crédit de MAD 30.000.000,
Engagement vers CFG de ne pas contracter des dettes dont les charges éventuelles, cumulées
avec celles des emprunts actuels de [ Emr?runteur, risquent d'excéder sa capacité de rembouse-
ment dans le cadre du crédit de MAD 30.000.000
E_nga[?emer]t envers CFG de ne pas procéder a toute opération de fusion, dissollution, ou réduc-
tion de capital qui ne serait pas légalement requise et plus généralement a tout changement de
controle conformeément a l'article T44 de la loi 17-95 relative aux sociéteés anonymes dans le cadre
du crédit de MAD 30.000.000
Engagement envers CFG de respecter l'affectation du crédit et plus généralement tout fait suscep-
tible d'affecter sérieusement l'importance ou la valeur du patrimoine de 'Emprunteur ou d'aug-
menter sensiblement le volume de ses engagements tel que prévue dans l'article 2 du contrat du
prét de MAD 30.000.000.
Engagement envers CFG a domicilier irrévocablement, les flux de la société sur le compte bancaire
ouvert dans les livres de CFG BANK au prorata des financements bancaires octroyés par la banque
dans le cadre du crédit de MAD 30.000.000
Engagement envers BCP de ne pas procéder a toute opération de fusion, de scission, dissollution,
liguidation ou réduction de capital sans accord préalable du préteur dans le cadre du crédit de
MAD 130.000.000.
Engagement envers BCP de ne pas procéder a toute modification statutaire ayant ou qui pourrait Ao !
aVOir in effet significatif defavorable Gans le cadre du crédit de MAD 130.000.000, Non défini Néant
Engagement envers BCP de ne procéder a tout apport partiel d'actif ou procéder a toute restruc- L
turation juridique de quelque natureque ce coit ayant pour effet de réduire les fonds propres sauf ~Non défini

rd préalabls réteur dans le cadr rédit de MAD 130.000.000.
Engagement enyers BCP de ne pas réaliser des gpérations en dehors du cours normal des
affaires, des opérations a finalite spéculative, ou a des conditions commerciales qui ne soient pas
normales dans le cadre du crédit de MAD 130.000.000
Engagement envers CFG de domicilier les revenus auﬁrorata des financements bancaires
octroyés pas CFG dans le cadre du crédit de MAD 200.000.000

Engagement envers CFG de ne pas procéder a toute opération de fusion ou dissolution, ou réduc-
tion de capital qui ne serait pas légalement requise et plus généralement 3 tout channgement
dans sa situation juridique ou financiere de 'Emprunteur sans l'accord préalable de la'banque
dans le cadre du crédit de MAD 200.000.000.

Engagement envers CFG de ne pas contracter des dettes dont les charges cumulées avec celles
%r{nﬁﬁaenrg({)ret risquent d'excéder sa capacité de remboursement dans le cadre du credit de MAD

Néant Non défini

Néant Non défini

Néant Non défini

Néant Non défini

Néant Non défini

Non défini Néant

Néant

Non défini Néant

Non défini Néant

Non défini Néant

Non défini Néant

Engagement envers CFG de ne pas constituer une garantie, sureté un droit réel, une charge ou
un privilege uelconﬁue sur les biens donnés en garantie en faveur de la Banque dans le cadre du
crédit de MAD 200.000.000

Non défini Néant

Montan
cice Précédent

Néant

Montants
Exercice

Néant

ENGAGEMENTS RECUS

- Avals et cautions

- Autres engagements donnés
Garantie Actif Passif donnée a IM
filiales AMLAK ATRIUM et AMLAK

TOTAL

I\é%REN E INVEST par les actionnaires cédant les Néant Non défini

T
NTEMPO (fiscal et social]

Risque identifié Notre réponse

Titres de participation Pour apprécier le caractére raisonnable de I'estimation de
Au 31 décembre 2024, les titres de participation sont inscrits au bilan pour la valeur d'utilité des titres de participation, sur la base des
une valeur brute et nette comptable de KMAD 768.144. lIs sont comptabilisés informations qui nous ont été communiquées, nos travaux
au prix historique d’achat. ont consisté principalement a :

La Société procéde, a chaque cléture annuelle, a I'évaluation de la valeur Pour les évaluations reposant sur des éléments historiques
actuelle de ses titres de participation. Cette valeur actuelle est estimée soit - Vérifier que les quotes-parts dactif net retenues
en fonction de I'actif net comptable, soit en fonction de la rentabilité et des concordent avec les comptes des entités et que les
perspectives d'avenir du titre. réévaluations opérées, le cas échéant, sont fondées sur une
En cas de baisse durable de la valeur actuelle et si celle-ci est inférieure & la  documentation probante ;

valeur nette comptable, une provision pour dépréciation est constituée. Pour les évaluations reposant sur des éléments prévisionnels
L'estimation de la valeur actuelle des titres requiert I'exercice du jugement de - Prise de connaissance de la méthode d'évaluation, des
la Direction dans son choix des éléments & considérer selon les participations actifs immobiliers détenus par les filiales, retenue par les
concernées. évaluateurs immobiliers ;

Dans ce contexte, nous avons estimé que la correcte évaluation des titres - Procéder & une comparaison entre la valeur nette
de participation constituait un point clé de I'audit, en raison du poids de ces comptable des titres de participations, et de la valeur vénale
actifs dans le bilan, de 'importance de la part des jugements de la Direction telle qu'elle ressort dans les évaluations immobiliéres, pour
et des incertitudes dans la détermination des hypothéses de flux de trésorerie, s'assurer de I'absence de moins-value latente.
notamment la probabilité de réalisation des prévisions retenues par la Direction.

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

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

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

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

Responsabilités de I'auditeur a I'égard de I'audit des états de synthése

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

Dans le cadre d'un audit réalis¢é conformément aux normes de la profession au Maroc, nous exergons notre jugement

professionnel et faisons preuve d’esprit critique tout au long de cet audit. En outre :
< nous identifions et évaluons les risques que les états de synthése comportent des anomalies significatives, que celles-ci résultent
de fraudes ou d'erreurs, concevons et mettons en ceuvre des procédures d'audit en réponse a ces risques, et réunissons des
éléments probants suffisants et appropriés pour fonder notre opinion. Le risque de non-détection d'une anomalie significative
résultant d'une fraude est plus éleve que celui d’'une anomalie significative résultant d'une erreur, car la fraude peut impliquer la
collusion, la falsification, les omissions volontaires, les fausses déclarations ou le contournement du contréle interne ;
* nous acquérons une compréhension des éléments du contréle interne pertinents pour I'audit afin de concevoir des procédures
d'audit appropriées aux circonstances, et non dans le but d’exprimer une opinion sur I'efficacité du contréle interne de la société ;
* nous tirons une conclusion quant au caractére approprié de I'utilisation par la direction du principe comptable de continuité
d’exploitation et, selon les éléments probants obtenus, quant a I'existence ou non d'une incertitude significative liée a des
événements ou situations susceptibles de jeter un doute important sur la capacité de la société a poursuivre son exploitation. Si
nous concluons a I'existence d’une incertitude significative, nous sommes tenus dattirer 'attention des lecteurs de notre rapport
sur les informations fournies dans les états de synthése au sujet de cette incertitude ou, si ces informations ne sont pas adéquates,
d’exprimer une opinion modifiée. Nos conclusions s'appuient sur les éléments probants obtenus jusqu’a la date de notre rapport.
Des événements ou situations futurs pourraient par ailleurs amener la société a cesser son exploitation ;
«+ nous évaluons la présentation d’ensemble, la structure et le contenu des états de synthése, y compris les informations fournies
dans I'ETIC, et apprécions si les états de synthése représentent les opérations et événements sous-jacents d’'une maniére propre
a donner une image fidéle.

Nous communiquons aux responsables de la gouvernance notamment I'étendue et le calendrier prévus des travaux d'audit et nos

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

Vérifications et informations spécifiques

Nous avonSJ)rocédé également aux vérifications spécifiques prévues par la loi et nous nous sommes assurés notamment de la
sincérité et de la concordance, des informations données dans le rapport de gestion du Président du Conseil d’Administration
destiné aux actionnaires avec les états de synthése de la société.

Conformément aux dispositions de I'article 172 de la loi n° 17-95 telle que modifiée et complétée, nous portons a votre
connaissance qu'au cours de I'exercice 2024, la Société IMMORENTE INVEST S.A. a procédé a une nouvelle souscription d’un
montant de MMAD 145 dans le capital de la SPI « SYHATI IMMO SPI ».

Casablanca, le 14 février 2025
Les Commissaires aux Comptes 9
HDID ET ASSQCIES

FIDAROC GRANJ THORNTON
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V4

Immorente Invest premiéere fonciere dédiée a I'immobilier
professionnel cotée

Créée en mai 2011 a l'initiative de CFG Bank, Immorente Invest est une société d’investissement ayant
pour objet d’acquérir ou de développer, directement ou a travers des filiales ou des participations
majoritaires ou minoritaires, des actifs immobiliers professionnels destinés a la location.

L' objectif ainsi fixé par la société est d’offrir a ses actionnaires un rendement immobilier récurrent issu
des loyers pergus. La société n’a pas vocation a étre un outil de spéculation et ne se porte pas
acquéreur d’actifs immobiliers exclusivement en vue de les revendre.

Le business model de la société est ainsi fondé sur I'acquisition d’actifs immobiliers professionnels de
premier choix a usage locatif. Les loyers issus du portefeuille d’actifs sont reversés trimestriellement
aux actionnaires d’Immorente Invest, diminution faite des dépenses liées a I'exploitation et au
financement des actifs, ainsi qu’a la gestion de la société. La société n’a pas vocation a utiliser les cash-
flows issus de la location de ses actifs pour le financement de nouvelles opérations d’investissement,
privilégiant ainsi la vocation d’investissement de rendement pour ses actionnaires.

Immorente a été cotée a la bourse de Casablanca en mai 2018 pour devenir la premiére fonciere
dédiée a I'immobilier professionnel et levée 400 millions de dirham de capital par la méme occasion.
Aprés avoir bouclé, une premiére phase d’investissement post cotation, la société a sollicité une
deuxieme fois le marché financier pour une augmentation de capital de 408 millions de dirhams début
2020.



Un portefeuille diversifié d’actifs professionnels

Immorente dispose d’un portefeuille diversifié d’actifs immobiliers professionnels, situé dans les zones
primes et recherchées par les entreprises pour leurs activités économiques.

Le portefeuille d’actifs comprend des bureaux, usines et commerces a Casablanca, Rabat, Meknes,
Tanger Automotive City et a Atlantic Free Zone de Kenitra, et des participations dans le secteur de la
santé.

Répartition du portefeuille d’actifs au 31 décembre 2024

a%
16%

50% 1.208

MDH ~30%

Santé M Bureaux W Actifs Industriels m Commerces

Plateaux de bureaux a la Marina Casablanca

Les tours Crystal Il et Il sont deux
immeubles de bureaux situés a la Marina
de Casablanca d’une superficie totale
respectivement de 26 386 m? et 12 200
m2. La Marina de Casablanca est
aujourd’hui I’un des poles de bureaux les
plus modernes et recherchés dans
Casablanca.

En 2016 et 2017, Immorente Invest a
acquis 4 plateaux de 500 m?2 environ
chacun totalisant une superficie de 2 500 m?2 au 4 et 5¢ étages de la tour Crystal I11.

En 2018, Immorente Invest a acquis 2 plateaux de burecaux d’une superficie totale de 2 444 mz,

situes sur deux étages de la Tour Crystal I1.



Usine dans la zone franche de Kénitra Atlantic Free Zone

Dans le cadre d’une opération de « built-to-
suit », Immorente  Invest a lancé la
construction d’une usine pour sa mise en
location a la société Faurecia, équipementier

automobile au sein de 1’écosysteéme du

iy

groupe  Stellantis pour une superficie

construite de prés de 26 500 m2 sur un terrain : . S = S
de 4 ha détaillée comme suit : L -

e Tranche 1 : Lancée en novembre 2017, d’une superficie construite de 17 500 m?. Cette
tranche a été achevée en novembre 2018.
e Tranche 2 : Lancée en décembre 2023, d’une superficie de 9 000 m2.

Usine dans I’agropole de Mekneés

Immorente Invest a réalisé 1’acquisition d’une usine louée
par APTIV (ex. Delphi), équipementier automobile parmi
les leaders mondiaux, d’une surface de prés de 25 000 m?
sur un terrain de 4,7 Ha.

Usine dans la zone Tanger Automotive City

:

Immorente Invest a réalis¢ [’acquisition
d’une usine louée par SFC Solutions
Morocco, équipementier automobile parmi
les leaders mondiaux, d’une superficie de
12 000 m?2 sur un terrain de 2,2 Ha.




Plateaux de bureaux : Immeuble Atrium

Atrium est un immeuble de 5 600 m? situé dans le cceur de la zone d’affaires du boulevard
Abdelmoumen. L’immeuble de bureaux abrite les activités de plusieurs groupes bancaires
nationaux et internationaux, le leader mondial du coworking, etc.

Plateaux de bureaux : Immeuble Contempo

Contempo est un immeuble de bureaux de 7 000 m2 niché au cceur du Casablanca Art Déco sur la
place historique « Shell », a quelques centaines de meétres de 1’emblématique hotel Lincoln. Il
bénéficie de la proximité des principaux pdles hételiers, des deux gares du centre-ville ainsi que
d’une station de tramway. L’immeuble a pour principaux locataires un grand groupe bancaire, le
leader mondial du coworking, etc.




Commerce Casablanca

Magasin d’angle de 488 m? situé sur la rue Ali
Abderazak a proximité du prestigieux rond-point
Al Massira Al Khadra — Bd. d’Anfa — avenue
Moulay Rachid.

Commerce Rabat

Magasin de 244 m2 situé sur la rue du 16 novembre dans le quartier Agdal.

Actif Santé : OPCI SYHATI IMMO SPI

OPCI Grand Public regroupant des cliniques opérationnelles et d’autres en développement louées par
Akdital dans différents régions : Casablanca, Dakhla, Errachidia, Essaouira, Guelmim, Quarzazate et
Taza.



Politique sociale de Immorente Invest

Immorente Invest géré par une société de gestion ne dispose pas de ressources
humaines propres

Immorente Invest est un fond qui accueille un financement par capitaux propres et par dette pour
investir dans des actifs immobiliers. Il est géré par la société de gestion CFG Capital filiale de CFG Bank.
La société Immorente Invest ne dispose donc pas de ressources humaines propres.

Moyen humains de CFG Capital

Créée en 1999, CFG Capital est une société a responsabilité limitée, filiale du groupe CFG Bank et
spécialisée dans la gestion de fonds d’investissement.

En tant que filiale a 100% de CFG Gestion, elle-méme détenue a 100% par CFG Bank, CFG Capital
s'appuie sur la direction générale ainsi que I'ensemble des moyens humains (notamment les pdles
support, risques, informatique, administratif et financier, etc.) et techniques dont dispose sa maison-

mere, CFG Bank.

Le management de CFG Capital en 2024 est composé de :

Khalil Mengad, Gérant

Diplomée d’HEC Paris, Khalil Mengad débute sa carriere chez BNP Paribas CIB en 2005 au sein de
I’équipe en charge des opérations de fusions et acquisitions. Il rejoint en 2009 KPMG ou il se spécialise
dans l'audit d’entreprises opérant dans le secteur immobilier. En 2010, il rejoint le groupe
biopharmaceutique IPSEN, au sein de la direction stratégie et développement externe. En 2014, Khalil
rejoint Résidences Dar Saada, en tant que Directeur de la stratégie et des relations investisseurs, avant
de rejoindre CFG Capital début 2018. Il occupe les fonctions de Directeur Délégué de CFG Capital et de
Directeur Général de Immorente Invest.

Siham Guennouni, Directeur Investissement et Asset Management

Diplomée de I'ESC Montpellier et titulaire d’'un MBA en finance d’entreprises de I'EDHEC, Siham
Guennouni débute sa carriere chez Crédit Agricole CIB en 2013 en tant qu’Analyste Crédit Corporate
Mid & Large Cap. Elle rejoint en 2014 le groupe Auchan, membre du comité d’investissement Retail,
et se charge de 'analyse stratégique et financiére des opportunités de développement en France et a
I'international et élabore notamment le business model franchises et partenariats dans le cadre de la
restructuration du groupe. En paralléle, Siham Guennouni pilote I'entité risques liés au développement
des partenariats avant de rejoindre CFG Capital en 2018. Elle occupe le poste de Directeur
Investissement et Asset Management pour le compte d’Immorente Invest.



Youssef Achetouk, Property Manager

Diplomé de I'ISEG Business School de Paris et titulaire d’'un MBA de la St John’s University de New York,
Youssef Achetouk débute sa carriere chez Amundi Real Estate en 2014 en tant qu’Analyste Financier
Junior. Il rejoint en 2015 Alhambra Property en tant que Consultant Immobilier ou il se spécialise dans
I'immobilier professionnel et accompagne plusieurs enseignes internationales dans leur
développement sur le marché marocain. En 2019, il rejoint la CFCIM, au sein de la direction des parcs
industriels. Youssef Achetouk rejoint CFG Capital début 2020 en qualité de Property Manager pour le
compte de Immorente Invest.

Politique environnementale de Immorente Invest

Immorente Invest a pour vocation de détenir sans exploiter des actifs immobiliers ainsi I'impact de
I'activité sur I'environnement reste limité. Lors des acquisitions, Immorente Invest mandate des
experts techniques afin de s’assurer de la conformité de la documentation de construction, des
autorisations et des rapports environnementaux, le cas échéant.

Dans le cas de financement d’une construction, Immorente Invest s’engage a confier ses chantiers a
des entreprises de premier rang respectant la réglementation sociale et environnementale.

En 2019, dans le cadre de la finalisation du financement de la construction d’une usine dans la zone
franche « Atlantic Free Zone » et confié a TGCC en tant que MOD, société leader dans la construction
au Maroc.

TGCC s’est engagé dans le cadre d’un contrat de construction de mener le chantier d’'une facon
conforme aux normes HSE (Santé, Sécurité et Environnement). Le constructeur s’assurera que tous ses
préposés, intervenants et sous-traitants s'engagent également a respecter les criteres suivants lors de
la réalisation des travaux de construction de l'usine :
- étre en situation juridique réguliere ce qui sera justifié par la délivrance d’un certificat
d’immatriculation des intervenants, des entrepreneurs et des sous-traitants au registre du
commerce,
- étre en situation fiscale réguliére ce qui sera justifié par la délivrance d’une attestation
de I'administration fiscale compétente certifiant que les intervenants, les entrepreneurs et les
sous-traitants sont en situation fiscale réguliere,
- étre affilié aux organismes sociaux et attester du parfait paiement de I'ensemble des
cotisations sociales ce qui sera justifié par une attestation de la caisse nationale de sécurité
sociale (CNSS) certifiant que les intervenants, les entrepreneurs et les sous-traitants sont en
situation réguliere a I’égard de cet organisme,
- déclarer systématiquement auprés de la CNSS I'ensemble du personnel intervenant
sur le chantier et ne jamais embaucher de personnel non déclaré,
- avoir souscrit une police d’assurance « Tous Risques Chantiers » et « Responsabilité
Civile » en vigueur d’'un niveau de couverture suffisant permettant aux intervenants,
entrepreneurs et sous-traitants de couvrir leurs travaux effectués pour la construction de
['usine.



En 2021, Immorente Invest a finalisé I'acquisition d’une usine louée par APTIV (ex-Delphi),
équipementier automobile parmi les leaders mondiaux, d’une surface de prés de 25 000 m? sur un
terrain de 4,7 Ha.

En 2023, Immorente Invest a :

- réalisé 'acquisition d’'une usine louée par SFC Solutions Morocco, équipementier automobile
spécialisé dans les systéemes de transfert de fluides et les solutions d’étanchéité, d’une
superficie de 12 000 m? sur un terrain de 2 Ha. Aussi, la Société a lancé

- lancé la construction de I'extension d’une usine louée par Faurecia a Atlantic Free Zone d’une
superficie de prés de 9 000 m?2.

En 2024, Immorente Invest a lancé la construction d’une usine, dans le cadre d’une opération de
« built-to-suit », pour sa mise en location a la société Skylla Morocco, producteur d’équipements
paramédicaux et orthopédiques, d’une superficie construite de 4 578 m? sur un foncier de 6 930 m?,
au sein de la zone franche de Kenitra.

Pour ce faire, Immorente Invest a mandaté des experts techniques afin de s’assurer de la conformité
des constructions, des autorisations et des rapports environnementaux. Suite a ces expertises, des
réserves techniques ont été émises puis levées relatives a la mise en conformité des usines par rapport
aux derniéres réglementations.

Gouvernance de Immorente Invest

Préalablement a sa transformation en société anonyme, Immorente Invest était constituée sous la
forme de société en commandite par actions, régie par les dispositions de la loi n°5-96 relative a la
société en nom collectif, la société en commandite simple, la société en commandite par action, la
société a responsabilité limitée et la société en participation et par les dispositions de la Loi n°17-95
telle que modifiée et complétée a I’exception de celles qui concernent son administration et sa gestion.

La structuration juridique d'Immorente Invest était constituée en application des dispositions de la loi
Nn°5-96 susvisée autour :
= d’un associé commandité, la société CFG Capital. L'associé commandité a la qualité de
commergant et répond indéfiniment et solidairement des dettes sociales ;

= des commanditaires qui ont la qualité d'actionnaires et ne supportent les pertes qu'a
concurrence de leurs apports. A noter que les actionnaires actuels de la Société sont les
anciens commanditaires de la Société ;

= un gérant, la société CFG Capital. Le gérant est investi des pouvoirs les plus étendus pour agir
en toute circonstance au nom de la Société, sous réserve des dispositions de la loi n°5-96 ;

= un conseil de surveillance dont les membres sont nommés par I'assemblée générale ordinaire
des commanditaires. Le conseil de surveillance qui assume en application de la loi n°5-96, le
contrdle permanent de la gestion de la Société. Il dispose, a cet effet, des mémes pouvoirs que
le commissaire aux comptes. Il fait a I'assemblée générale ordinaire annuelle des actionnaires
un rapport dans lequel il porte notamment un jugement sur la gestion de la Société et révele,
le cas échéant, les irrégularités et inexactitudes qu'il a pu relever dans les états de synthese de
I'exercice.



La gouvernance d’'Immorente Invest a connu un changement suite a la démission de Madame Soumaya
Tazi de son mandat d’Administrateur et de Président Directeur Général, occupé depuis le 28 ao(it 2017,
lors du Conseil d’Administration du 16 décembre 2021, avec prise d’effet a compter du 20 décembre
2021.

Par conséquent, le Conseil d’Administration a décidé de dissocier les fonctions de président de celle
de directeur général et de nommer Mme. Souad Benbachir en tant que Président du Conseil
d’Administration et M. Khalil Mengad en tant que Directeur Général.

Assemblée des actionnaires

Les décisions collectives des actionnaires sont prises en assemblées générales, lesquelles sont
qualifiées d’ordinaires ou d’extraordinaires, selon la nature des décisions qu’elles sont appelées a
prendre.

Toute Assemblée Générale régulierement constituée représente l'universalité des actionnaires.

Conseil d’administration

Au 31 décembre 2024, le Conseil d’ Administration est composé des personnes suivantes :

Conseil d’administration Fonction DEIL d_e Expiration du mandat
nomination
. - 20 décembre AGO statuant sur les comptes de
Mme. Souad Benbachir Présidente 2021 Pexercice 2028
AXA Assurance Maroc
représentée par Administrateur 28 ao(t 2017 AGO statEJant sur les comptes de
I’exercice 2028
M. Thomas Hude
M. El Ghaly Tahri Joutei Administrateur 28 ao(it 2017 AGO Statf’a”t SL.” les comptes de
I’exercice 2028
CFG Bank repr(?sentee par Mme. Administrateur 28 a0iit 2017 AGO stattjant sur les comptes de
Souad Benbachir I’exercice 2028
Compagnie d’Assurance Transport
représentée par M. El Bachir Administrateur 27 juin 2018 AGO stai[yant sur les comptes de
Baddou! exercice 2029
Société Centrale
de Réassurance représentée par Administrateur 27 juin 2018 AGO sta}sjant sur les comptes de
- 5 exercice 2029
Mme. Ouafae Mriouah
Mme. Ghita Lahlou A_dm!nlstrateur 27 sept 2019 AGO statyant sur les comptes de
indépendant I’exercice 2028

La Caisse Interprofessionnelle

Marocaine de Retraite représentée Administrateur 08 avril 2020 AGO statuant sur les comptes de Iexercice

par M. Mohamed Aboumejd 2025
M. Ahmed Reda Chami A_dm!nlstrateur 08 avril 2020 AGO statuant sur les comptes de 1’exercice
indépendant 2025

Comité d’audit

Le Conseil d’Administration du 7 mars 2018 a décidé de créer, conformément aux dispositions de
I’article 106 bis de la Loi, un comité d’audit agissant sous la responsabilité du Conseil d’ Administration.

Les membres dudit comité sont les suivants :
= Madame Ghita Lahlou, Administrateur indépendant ;

! Renouvellement du mandat de I'administrateur en 2024 pour une durée de six (6) exercices.
2 Renouvellement du mandat de I’'administrateur en 2024 pour une durée de six (6) exercices.
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= Monsieur Thomas Hude, représentant permanent de 1’ Administrateur AXA Assurance Maroc ;
= Monsieur Ahmed Reda Chami, Administrateur indépendant.
Le comité d’audit, qui est présidé par Madame Ghita Lahlou, se réunit par tous moyens aussi souvent
que I’intérét de la Société 1’exige et au minimum deux fois par an, sur la convocation du Président dudit
comité.

Le comité d’audit a pour mission d’analyser, en sus des questions qui relevent de sa compétence en
application des dispositions de la Loi, les éléments suivants :

= ]’évaluation périodique de la Société effectuée par CFG Capital ;
= la qualité du reporting fourni par CFG Capital & la Société et a ses actionnaires ;

= Ja conformité, au regard de la stratégie d’investissement, des investissements et
désinvestissements réalisés et les moyens mis en ceuvre par CFG Capital pour la réalisation de
sa mission au titre de la convention de gestion ;

= |’examen des proces-verbaux émanant du comité d’investissement de la Société ;

= ’examen des conventions réglementées au titre de la Loi.

Comité d’investissement

Le comité d’investissement d’Immorente Invest a pour mission d’analyser et débattre de chaque
opération d’investissement ou de désinvestissement proposée par CFG Capital.

Le comité d’investissement a un réle décisionnaire concernant les opérations d’investissements ou de
désinvestissements de la Société. Les décisions du comité d’investissement lient la Société et
CFG Capital.

Le comité d’investissement est composé d’un minimum de 3 et d’un maximum de 5 membres dont un
membre ayant la qualité d’expert indépendant, désignés par CFG Capital.

Le comité d’investissement est présidé par Madame Souad Benbachir Hassani.

Le comité d’investissement se réunit aussi souvent que I’intérét de la Société 1’exige sur la convocation
de CFG Capital. La convocation est faite, par tout moyen, 7 jours au moins avant la date de la réunion.
En cas d’urgence ou avec 1’accord de tous ses membres, le comité d’investissement peut étre convoqué
par tout moyen sans préavis. Des représentants et des membres de CFG Capital assisteront a toute
réunion du comité d’investissement.

Le comité d’investissement ne se réunira et ne débattra valablement sur premiére convocation, que si au
moins 3 de ses membres sont présents, dont I’expert indépendant. Sur deuxiéme convocation, aucun
quorum n’est requis.

Les décisions sont prises & la majorité des voix dont disposent les membres présents, chaque membre
disposant d’une voix.

Les décisions du comité d’investissement sont constatées par des proces-verbaux signés par le président
du comité d’investissement et au moins un des membres dudit comité.

Rémunérations des membres du Conseil d’Administration

Au titre de I’exercice 2024, le montant brut global des rémunérations attribuées aux membres
indépendants du Conseil d’Administration de la Société est de 300 000 MAD.
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Rémunération du Président du Conseil d’Administration

Depuis la transformation de la Société en SA jusqu’au 31 décembre 2024, aucune rémunération n’a été
attribuée au Président du Conseil d’Administration de la Société.

Rémunération du Directeur Général

Depuis la transformation de la Société en SA jusqu’au 31 décembre 2024, aucune rémunération n’a été
attribuée au Directeur Geénéral de la Société.

Relations avec les actionnaires

Immorente Invest informe régulierement ses actionnaires a travers des publications dans les journaux
officiels ainsi qu’a travers son site internet conformément aux exigences réglementaires.
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SAAIDI ET ASSOCIES

GRANT THORTON

HDID ET ASSOCIES

Montant/Année

Pourcentage/Année *

Montant/Année

Pourcentage/Année *

Montant/Année

Pourcentage/Année *

N-1 N-2

N

N-1

N-2

N N-1 N-2

N

N-1

N-2

N-1

N-2

N N-1 N-2

Total

Commissariat aux comptes,
certification, examen des
comptes individuels et
consolidés

Emetteur

10 000,00

155 000,00 | 130000,00

15%

62%

65%

150000,00 | 155000,00 | 130000,00

73%

70%

70%

140000,00

82% 0% 0%

870 000,00

Filiales

55 000,00

70000,00 70000,00

85%

28%

35%

55 000,00 55 000,00 55 000,00

27%

25%

30%

30000,00

18% 0% 0%

350 000,00

Autres diligences et
prestations directement liées
a la mission du Commissaire
aux comptes

Emetteur

0%

0%

0%

0%

0%

0%

0% 0% 0%

Filiales

25000,00

0%

10%

0%

125500,0

0%

6%

0% 0% 0%

37 500,00

Sous-total

65 000,00

250000,00 | 200000,00

100%

100%

100%|

205 000,00 | 222500,00 | 185000,00

100%

100%

100%

170 000,00

100% 0% 0%

1297 500,00

Autres prestations rendues

Autres

Sous-total

Total général

65 000,00

250000,00 | 200000,00

100%)

100%

205 000,00 | 222500,00 | 185000,00

100%

100%| 0%, 0%

1297 500,00

* Part de chaque ligne dans le total général de I'année concernée
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Audit des états de synthése
Opinion

Conformément a la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée Générale, nous avons effectué
l'audit des états de synthése ci-joints de la société IMMORENTE INVEST S.A., qui comprennent le bilan
au 31 decembre 2024, le compte de produits et charges, I'état des soldes de gestion, le tableau de
financement pour I'exercice clos & cette date, ainsi que I'état des informations complémentaire (ETIC).
Ces etats de synthése font ressortir un montant de capitaux propres et assimilés de MAD 686.763.754,25
dont un bénéfice net de MAD 11.083.362,10.

Nous certifions que les états de synthése cités au premier paragraphe ci-dessus sont réguliers et sincéres
et donnent, dans tous leurs aspects significatifs, une image fidéle du résultat des opérations de I'exercice
ecoule ainsi que de la situation financiére et du patrimoine de la société IMMORENTE INVEST S.A. au
31 decembre 2024 conformément au référentiel comptable en vigueur au Maroc.

Fondement de 'opinion

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

Questions clés de I'audit

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



Risque identifié

Notre réponse

Titres de participation

Au 31 décembre 2024, les titres de participation
sont inscrits au bilan pour une valeur brute et nette
comptable de KMAD 768.144. |lls sont
comptabilises au prix historique d'achat.

La Societe procéde, a chaque cléture annuelle, a
I'évaluation de la valeur actuelle de ses titres de
participation. Cette valeur actuelle est estimée soit
en fonction de l'actif net comptable, soit en
fonction de la rentabilité et des perspectives
d'avenir du titre.

En cas de baisse durable de la valeur actuelle et
si celle-ci inféerieure & la valeur
comptable, une provision pour dépréciation est

est nette

constituée.
L'estimation de la valeur actuelle des titres
requiert I'exercice du jugement de la Direction

dans son choix des éléments a considérer selon
les participations concernées.

Dans ce contexte, nous avons estimé que la
correcte evaluation des titres de participation
constituait un point clé de I'audit, en raison du
poids de ces actifs dans le bilan, de I'importance
de la part des jugements de la Direction et des
incertitudes dans la détermination des hypothéses
de flux de trésorerie, notamment la probabilité de
par la

réalisation des prévisions retenues

Direction.

Pour apprécier le caractére raisonnable de
I'estimation de la valeur d'utilité des titres de
participation, sur la base des informations qui
nous ont été communiquées, nos travaux ont

consiste principalement a :

Pour les evaluations reposant sur des éléments
historiques

- Veérifier que les quotes-parts d'actif net
retenues concordent avec les comptes des
entites et que les reevaluations operees, le
fondées sur une

cas échéant, sont

documentation probante ;

Pour les évaluations reposant sur des élements
prévisionnels

- Prendre connaissance de la meéthode
d’'évaluation, des actifs immobiliers détenus
par les filiales, retenue par les evaluateurs

immobiliers ;

- Proceder a une comparaison entre la valeur
nette comptable des titres de participations et
la valeur vénale telle qu’'elle ressort dans les
evaluations immobilieres, pour s’assurer de
I'absence de moins-value latente.

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

synthése

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

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

ne s'offre a elle.




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

Responsabilités de 'auditeur a 'égard de I'audit des états de synthése

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

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

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

®*  nous acquerons une compréhension des éléments du contréle interne pertinents pour I'audit afin de
concevoir des procédures d'audit appropriées aux circonstances, et non dans le but d’exprimer une
opinion sur l'efficacité du contréle interne de la société :

*  nous tirons une conclusion quant au caractere appropri¢ de I'utilisation par la direction du principe
comptable de continuité d’exploitation et, selon les éléments probants obtenus, quant & 'existence
ou non d'une incertitude significative liée a des événements ou situations susceptibles de jeter un
doute important sur la capacité de la société a poursuivre son exploitation. Si nous concluons a
I'existence d'une incertitude significative, nous sommes tenus d'attirer I'attention des lecteurs de
notre rapport sur les informations fournies dans les états de synthése au sujet de cette incertitude
ou, si ces informations ne sont pas adéquates, d'exprimer une opinion modifi¢e. Nos conclusions
s'appuient sur les éléments probants obtenus jusqu'a la date de notre rapport. Des événements ou
situations futurs pourraient par ailleurs amener la société & cesser son exploitation :

®* nous évaluons la présentation d’ensemble, la structure et le contenu des états de synthése, y
compris les informations fournies dans I'ETIC, et apprécions si les états de synthése représentent
les opérations et événements sous-jacents d'une maniére propre a donner une image fidéle.

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



Vérifications et informations spécifiques

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

Conformément aux dispositions de I'article 172 de la loi n° 17-95 telle que modifiée et complétée, nous
portons a votre connaissance qu'au cours de I'exercice 2024, la Société IMMORENTE INVEST S.A.

a procedé a une nouvelle souscription d'un montant de MMAD 145 dans le capital de la SPI
« SYHATI IMMO SPI ».

Casablanca, le 14 février 2025

Les Commissaires aux Comptes

FIDAROC GRANT THORNTON
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Bilan {Actf) (Modéle Normag
EXERCICE
ACTIHEF PRECEDENT

B margues, droits e
Faonds comme

Autres immonbilisations incorporelies

Immobilisations corporelles —[C]

307 027 458,93

66 232 680,37

240794 778,56

306 508 120,10

Terrains

Constructions

27 431 322,86
279 596 136,07

66 232 680,37

27 431 322,86
213 363 455,70

64 151 122,86
242 356 997,24

M
" Installations techniques, matériel et outillage
Matéeriel de fransport
O |Mobilier, Mat. de bureau Aménag. Divers
g |Auires immobilisations corporeties
immobilisations corperelles en cours
iImmobilisations financiéres—[D] 768 191 248,44 768 191 268,66 519 808 140,82
L [Préts immobilisés
Autres créances financiéres 47 681,28 47 681,28 20899 G16,00
Titres de particioation 768 143 587,38 768 143 587,38 498 909 124,82
S |Autres fifres immobilisés
¢ |Ecarts de conversion actif— [E]
Ciminutfion des créances immobilisées
Augmentations des dettes de financement
TOTAL (A+B+C+D+E) 1103 347 608,19 87 547 320,59] 1 015 822 287,60 833 357 207,41
A [Stocks—{F]
C |Marchandises
T [Matieres et fournitures consommables
Produits en cours
_ |Produits intermédiaires et produits résiduels
" |Produits finis
Créances de l'actif circulant—[G] 15 375 495,97 15 375 495,97 18849 712,85
C Fournis. débiteurs, avances et acomptes 1 200,00 1 200,00 1 200,00
I |Clients et comptes rattachés 8 187 338,65 8 187 338,45 6682 19187
R |Personnel
C |Etat 5404 648,96 5404 648,96 i1 602 103,02
u [Comptes d'associés
L |Autres débiteurs 1 616 871,04 1616871,04 416 591,61
Compies de régularisation- Actif 165 437,32 165 437,32 167 626,35
8 Titres valeurs de placement—H] 229979298 229979298 4062 281,73
',j Ecarls de conversion actif— [I]| Eléments
" |circulants
TOTAL Il (F+G+H+1) 17 675 288,95 17 475 288,95 22 931 994,58
7 [Trésorerie-Actif 1028 020,83 1028 020,83 480 820,59
R |Chéques et valeurs & encaisser
S Bangues, T.G et C.C.P 1 026 056,83 1026 056,83 676 296,59
" |Cuaisse, Régie d'avances et accrédififs 1 964,00 196400 4 524,00
TOTAL Il 102802083 1028 020,83 430 820,59

TOTAL GENERAL i+1i+1li

1122072 917,97

87 547 320,59

1034 525 597,38

856 970 022,58




B A G - —— EXERCICE
PASSIF EXERCICE -
PRECEDENT
86 763 754,25 722516 792,15
F 563 297 780.C0 543 297 780,0C

563
N
563

A A e ot 193
. d'apport ::
& 2
M 7 843 949,76 3 638 824,64
= |Résuitat en instance d'affectation
; Résuttat net de l'exercice (2) 11083 362,10 4 426 447 49

Total des capitaux propres (A) 686 763 754,25 722 516 792,15
T Capitaux propres assimilés (B)

Subvention dinvestissement
P |Provisions réglementées
E |Dettes de financement (C) 339 784 860,40 125 072 054,99
R |Emprunts obligataires
am |Auires deties de financement 339 784 840,40 125072 056,99

Provisions durables pour risques et charges (D)
" Provisions pour risques
B Provisions pour charges
= |Ecarts de conversion-passif (E)
- Augmentation des créances immobilisées
T [Diminution des dettes de financement

TOTAL | (A+B+C+D+E) 1025 548 614,85 847 588 849,14
5 |Dettes du passif circulant (F) 7 545 358,31 ? 376 266,44
A |Foumisseurs ef comptes rattacnas 5051 493,00 4 578 336,00
g Clients crediteurs, avances et acomptes
| [Personnel
F |Organismes seciaux
c |Efat 1 387 588,92 2 437 952,66
1 |Comptes d'associés
é Autres créanciers 210 200,00 210 200,00
‘U Comptes de régularisation passif 896 076,39 149 777,78
A |Autres provisions pour risques et charges (G) 431 624,22 4 907,00
Ei Ecarts de conversion - passif (Eléments circulants) (H)
~ [TOTAL Il (F+G+H) 7976 982,53 9 381 173,44
T TRESORERIE PASSIF
R [Crédits d'escompte
S |Crédits de trésorerie

Bangues (Soldes créditeurs)

TOTAL Hi

TOTAL GENERAL I+H+]H

1034 525 597,38

856 970 022,58




PERATIONS
PRERATICONS v e | TOTAUX DE
; Concernant TOTAUX DE iR
DESIGNATION Propres 4 e il UEXERCICE UEXERCICE
W D2 i 5 8 rc 5 = CACDAGIC M—— T
lexercice o PRECEDENT
precedeanis
| 2 3=2+1 4
48 244 041,48 48 246 041,48 43 961 577,93
N ts 42 551 924 84 42 551 924,84 42 690 912,73
: 42 551 924,84 42 551 924 .34 42 690 912,73
X
| o)
P immobilisations produites par
L i'entreprise pour elle-méme
Subventions d'exploitation
o Autres produits d'exploitation
Reprises d'exploitation : fransferts de . -
Reprises dexploitation : fransferts de 5694 116,84 5694 116,34 1 270 665,20
charges
A Total | 48 244 041,68 48 246 041,48 43 941 577,93
T CHARGES D'EXPLOITATION 41477 150,52 474 030,91 41 951 181,43 39 000 275,39
A Achats revendus{2} de marchandises
T %C?jﬂc‘is‘:co.ﬁsommegﬂ; de matieres et 40.00 40,00 £0.00
rournitures
il
Autres charges externes 18 069 632,47 20 005.9 8 08% 438,38 14 092 358,08
o Impots et faxes 361883808 454 (25,00 4 072 843,08 2964 233,84
N Charges de personnet
‘ Autres charges d'exploitation 300 00G,00 300 000,60 300 00¢.00
Dotations d'exploitation 19 488 639,97 19 488 639,97 21 643 623,47
HE [Total I 41 477 150,52 474 030,91 41 951 181,43 39 000 275,39
RESULTAT D'EXPLOITATION (I-11) 6768891,14 -474 030,91 6294 860,25 4 961 302,54
PRODUITS FINANCIERS 6 962 530,48 & 962 530,48 1545 000,90
Produits des titre tic. Et cutre
F rroautts des tiires de par o 5318 229,32 531822932
i fitres immobilisés
- |Gains de change 1263329,14 ] 263 329,14
N interéts et auires produits financiers 380 972,22 380 972,22 1 545 000,90
Reprises financiéres : fransfert charges
A
Total IV 6 962 530,68 6 962 530,48 1 545 000,90
i CHARGES FINANCIERES 9 385 642,37 § 385 442,37 1195 938,03
c Charges d'interéts 8969 375,23 8 969 375,23 1 125 406,37
b Perfes de change 416 267,14 41626714
. Autres charges financieres 70 531,66
Dotations financieres
s Total V 9 385 642,37 9385642,37] 1195 938,03
Vi |RESULTAT FINANCIER (IV-V) -2423 111,49 -2423 111,469 347 062,87
Vil |[RESULTAT COURANT (IH+V1) 4 345 779,47 -474 030,91 387174854 5310 35541




)
£

. . TOTAUX DE
: Concernant TOTAUX DE UEXERCIC
DESIGNATION Propres ¢ 4 . } EXERCICE LEXERCICE
A lexercice | €3 SXErCiCes | REAERMIME 1 prECEDENT
precadents
1 2 3=2+1 L
4 RESULTAT COURANT (1li+V1]) 4 345 779,47 -474 030,91 3871 748,56 5310 365,41
PRODUITS NON COURANTS 42775 577,59 62 775 577.59 19% 628,54
42 444 200,00 62 444 200,0C
N
o] vil
Autres produits non courants 331 377,59 334 377,59 99 628,54
N Reprises non courantes ; transferts de
charges
Total Vil 62 775 577,59 62775 577,59 199 628,54
C CHARGES NON COURANTES 53003 144,05 53 003 144,05 65 144,44
N .queu‘rsﬂzfetr_es d'amortissements des 59 047 794,52 50 067 72452
1ooilisaticns cédees
. Subventions accordées
\J |
Autres charges non courantes 508 702,31 508 702.31 60 237.46
R DI o SRS 426 717,22 426 717,22 490700
aAMOrTissemenis 7 auX provisions
A Total IX 53 003 144,05 53 003 144,05 65 144,44
N X |RESULTAT NON COURANT (VHI-1X) ¥ 772 433,54 § 772 433,54 134 484,08
Xi ESULTAT AVANT IMPOTS (VII+X) 14 118 213,01 -474 030,91 13 644 182,10 5 444 849 .49
‘ Xl [IMPOTS SUR LES RESULTATS 2 560 820,00 2 560 820,00 1018 402,00
X |RESULTAT NET (XI1-X1I) 11 557 393,01 -474 030,91 11083 362,10 4 426 447 4%
XV |TOTAL DES PRODUITS (1+IV+VIi) 117 984 149,95 117 984 149,95 45 706 207,37
AV ITOTAL DES CHARGES (li+V+IX+X1lI) 106 426 754,94 474 030,91 104 900 787,85 41 279 759,88
ET| e
xvi [RESULTAT NET|{total des prodults-total 11 557 393,01 47403091  11083362,10] 4426 447,49

des charges)




EXERCICE

(LR o

= 42 551 924,84 42 690 912,73
. 3 42 551 924,84 42 690 912,73
|
5 mmobilisations produites par 'entreprise pour elle-méme
CONSOMMATIONS DE L'EXERCICE(4+7) 18 089 678,38 14 092 418,08
é Achats consommeés de matiéres et fournitures 40,00 60,00
7 Autres charges externes 18 089 638,38 14 092 358,08
= |VALEUR AJOUTEE (I+1+11) 24 452 244,46 28 598 494,465
- 8 + |Subventions d'exploitation
9 impdts et taxes 4072863,08 2964 233,84
10 Charges de personnei
£ ! TD'EX £) ! F
_ B:E{Efi)g:;:fgHif’éﬁg’;’;\ﬂ‘:}ﬁ (EBE) | OU INSUFFISANCE 20 389 383 28 25 $34 250,81
+ fAutres produits d'exploitati
V12| - |autres charges diexploitation 300 000,00 300 000,00
13| + [Reprises d'exploitation, transferis de charges 569411684 1 270 665,20
14 | - [|Dotations d'exploitation 19 488 639,97 21 643 623,47
Vi = |RESULTAT D'EXPLOITATION{+ou-) 4294 840,25 4 961 302,54
Vil + |RESULTAT FINANCIER -2423 111,69 349 062,87
Vit = |RESULTAT COURANT (+ou-) 3871748546 5310 365,47
I + |RESULTAT NON COURANT § 772 433,54 134 484,08
151 - |Impdts surles résultats 2 560 820,00 1018 402,00
X = |RESULTAT NET DE L'EXERCICE 11 083 362,10 4 426 447 49

- TABLEAUDEF

ORMATION DES RESULTATS (T.F.R)

Résultat net de l'exercice

11083 342,10

4 426 447,49

Bénéfice + 11083 362,10 4 426 447 49
Perte -
2 + |Dotations d'exploitation (1) 19 488 639,97 21 643 623,47
3 | + |Dotations financiéres (1)
4 + |Dotations non courantes (1)
S - |Reprises d'exploitation (2) 43 216,84 293 996,82
) Reprises financiéres (2}
7 Reprises non courantes (2}
8 Produits des cessions d'immobilisation 462 444 200,00
9 | + [vaieurs nettes d'amortiss. Desimmo. Cédées 52 067 724,52
CAPACITE D'AUTCFINANCEMENT (C.AF.) 20152 309,75 257756 074,14
10| - |Distributions de bénéfices 44 834 400,00 45 035 000,00

AUTOFINANCEMENT

-26 684 090,25

-19 258 925,86




Exercice Exercice a-b
précédent Emplois Ressources
a < d
Fnancemant cermanent 847 588 349.14 178 939 785.7
iohs SeT B Eiee 833 357 207 .4 32 445 080,19
= FONDS DE ROULEMENT FONCTIONNEL {1-2) (A) 14 237 441,73 3505 314,48
22 931 994,58 5256 7035.63
$ 381 173.44 1 404 190.9
= BESOINS DE FINANCEMENT GLOBAL (4-5) (B) 9 698 304,42 13 550 821,14 3852 514,72
TRESORERIE NETTE (ACTIF -PASSIF) A - B 1028 020.83 480 820,59 347 200,24

1. EMPLOIS ET RESSOURCES

Exercice

Exerce précédent

Emplois

Ressources

Empicis

Ressources

I. RESSOURCES STABLES DE L'EXERCICE

AUTOFINANCEMENT (A)

+ Capacité d'autofinancement

- Distributions de benéfices

CESSIONS ET REDUCTIONS D'IMMOBILISATIONS (3)

+ Cessions dimmobilisations incorporelles
+ Cessions dimmobilisations corporalles
+ Cessions dimmobilisations financiéres

+ Recuperations sur créances immobilisées

AUGMENTATIONS DES CAPITAUX PROPRES £T ASSIMILES ©

+ Augmentgtions de capital, apports

+ Subvention dinvestissement

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

{neltes de

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

=26 684 090,25

20152 309.725
44 836 400.00

83 895 547,14

42 444 200,00

21 451 347,16

297 793 595,00

ILEMPLOIS STABLES DE L'EXERCICE

ACQUISITIONS ET AUGMENTATIONS D'IMMOBILISATIONS (E)

249 834 475,00

+ Acquisitions dimmobilisations incorporelles
+ Acquisifions dimmobilisations corporelies
+ Acquisitions dimmobilisations financiéres

+ Augmentation des créances immobilisées

269 834 475,00

REMBOURSEMENT DES CAPITAUX PROPRES (F)

REMBOURSEMENT DES DETTES DE FINANCEMENT (G)

83 080 791,39

EMPLOIS EN NON VALEURS (H)

5595 100,00

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

358 510 346,39

-19 258 92584
0

25776 074,14
45035 000.00

28 779 807,46

28 779 807,66

120 000 000,00

155 847 951,19

4 500,00
105 843 451,19
50 000 000,00

155 847 951,19

Hl. VARIATION DU BESOIN DE FINANCEMENT GLOBAL (B.F.G.)

3852514,72

29 187 972,86

IV. VARIATION DE LA YRESORERIE

347 200,24

2 840 703,47

TOTAL GENERAL

358 857 566,63

358 B57 544,63

158 708 854,45

158 708 854,86




Les comptes de I'exercice clos le 31 décembre 2024 ont été préparés dans le respect des principes de prudence. de permanence des méthodes.
d'indépendance des exercices et conformément aux hypothéses de continuité de I'exploitation.

lls ont été établis en conformité avec les régles et les normes du CGNC.
La methode de base retenue pour I'évaluation des éléments inscrits en comptabilité est la méthode des colits historiques.

Les principales méthodes utilisées sont les suivantes :

I- ACTIF IMMOBILISE

A- EVALUATION A L'ENTREE

1- Immobilisations en non-valeurs :

Les immobilisations en non-valeurs sont évaluées a leur codt d'entrée (somme des charges).
Elles sont composées de frais d'augmentation de capital, de frais d'émission des emprunts, de frals d'acquisition des immaobilisations et d'autres charges a
répartir.

2- Immobilisations incorporelles :
Elles sont évaluées a leur coit d'acquisition (prix d'achat et frais accessoires).

3- Immobilisations corporelles :

Les aclifs immobiliers sent inscrits a leur colt d'acquisition formé du prix d'achat Hors Taxes (HT).

La répartition du prix d'achat entre constructions et terrains est effectuée sur la base des factures produites par les vendeurs.

Les frais d'acquisition y afférant, a savoir les droits d'enregistrement, de conservation fonciére, les honoraires et commissions. les frais d'acte et
d'expertise sont inscrits en charges a répartir,

La societe a procédé au 30/06/2017 a une réévaluation de ses actifs immobilisés. La réévaluation des actifs immobiliers a été effectuée sur la base de
rapports d'expertise.
La repartition de la valeur de réévaluation entre constructions et terrains a été effectuée au prorata de la répartition a la date d'acquisition,

4- Immobilisations financiéres :
Quels que soient leur nature et leur classement comptable (titres de participation, autres titres immobilisées ...). les titres sont portés en comptabilité pour leur
prix d'acquisition a I' exclusion des frais d'acquisition, lesquels sont inscrits directement dans les charges,

Les créances financiéres sont constatées 4 leur valeur nominale ou leur colt d'acquistion.

B- CORRECTIONS DE VALEUR

1- Méthodes d'amortissements :
Les immobilisations en non valeurs sont amorties par fractions égales sur 5 ans a I'exception des frais des emprunts obligataires lesquels sont amortis sur la
durée résiduelle de I'emprunt. soit 2 a 3 ans

Les amortissements des immobilisations corporelles sont calculés sur la durée de vie estimée des actifs concernés selon le mode linéaire,

Les constructions sont amorties sur une durée de 25 ans Vs une durée 40 ans de juin 2017 4 fin décembre 2019 Vs une durée de 25 ans les exercices
anterieurs a 2017.

2- Méthodes d'évaluation des provisions pour dépréciation :

Les titres de participation sont évalués en fonction de I' utilité que la participation présente pour I' entreprise ; dans cette utilité, il doit notamment étre tenu
compte des perspectives de rentabilité des titres, de la conjoncture économique des capitaux propres réels de la société contrdlée, des effets de
complémentarite technique, commerciale ou économigue susceptibles de résulter de la participation selon le niveau de celle-ci.

La comparaison de la valeur d'entrée et de la valeur actuelle fait apparaitre des plus-values ou des moins-values par catégories homogenes de titres (méme

nature, mémes droits). Les plus-values ne sont pas comptabilisées ; les moins-values le sont sous forme de provisions pour dépréciation.

3- Méthodes de détermination des écarts de Conversion - Actif : Non applicable




Il- ACTIF CIRCULANT (Hors trésorerie)

A- EVALUATION A L'ENTREE
1- Stocks : Non applicable

2- Créances :
Les créances sont valorisées a leur valeur nominale.

3- Titres et valeurs de placement : Applicable
La valeur brute est constituée par le coGt d'achat hors frais accessoires

B- CORRECTIONS DE VALEUR

1- Méthodes d'évaluation des provisions pour dépréciation : Applicable
Les créances clients sont valorisées initialement a leur juste valeur puis ultérieurement a leur colt amorti. Elles font I'objet d'un examen systematique au cas

par cas, en fonction des risques de recouvrement auxquelles elles sont exposées : le cas échéant. une provision pour déepréciation évaluant le risque encouru

est constituée.

Les créances clients locataires sont depréciées de la maniére suivante :

- Pour les locataires ayant quitté définitivement les locaux, une dépréciation de 100 % est enregistrée. Toutefois, dans le cas ou un protocole d'accord aurait
eté conclu avec ces derniers, les créances sont dépréciées a hauteur de 50% ;

- Pour les créances échues depuis plus de 12 mois, une dépréciation de 100 % du montant de la créance est constatée :

- Pour les créances échues pour des durées comprises entre 9 et 12 mois, une dépréciation de 50% du montant de la créance est constatée :

- Pour les créances échues pour des durées comprises entre 6 et 9 mois, une dépréciation de 25% du montant de la créance est constatée.

Les pourcentages ci-dessus sont appliqués sur le montant hors taxes de la créance, diminué du dépét de garantie

Les dépreciations ainsi déterminées sont ajustées afin de tenir compte de situations particuliéres

Ill- FINANCEMENT PERMANENT

1- Méthodes de reévaluation : Applicable
La societe a procédé au 30/06/2017 2 une réévaluation de ses actifs immaobilisés. La réévaluation des actifs immobiliers a été effectuée sur la base de

rapports d'expertise.

La répartition de la valeur de réevaluation entre constructions et terrains a été effectuée au prorata de la répartition & la date d'acquisition.

2- Méthodes d'évaluation des provisions réglementeés : Non applicable
3- Dettes de financement permanent : Valeur nominale
4- Méthodes de détermination des écarts de Conversion - Passif : Non applicable

IV- PASSIF CIRCULANT (Hors trésorerie)

1- Dettes du passif circulant :

Les dettes sont inscrites en comptabilité pour leur montant nominal. Applicable
2- Méthodes d'évaluation des autres provisions pour risques et charges : Non applicable
3- Méthodes de détermination des écarts de Conversion - Passif : Non appiicable

V- TRESORERIE

1- Trésorerie : Applicable
Les avoirs en espéces et en banques sont inscrits en comptabilité pour leur montant nominal.

2- Méthodes d'évaluation des provisions pour dépréciation. Non applicable
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de Crédit-8ai

inanciars Recus oy Donnas  HMors Operatio

sngagements

Engagements Donnés

Montants Exercice

Montants Exercice
Précedent

Engagements donnds

= Avais et cautions
* Engagements en matiére de pensions de reiraites et obligations similaires

* Aufres engagements donnés

Engagement envers CFG de ne pas constituer une garantie, sureté un droit réel, une charge ou un privilege
guelcongue sur les biens donngs en garantfie en faveur de la Bangue 2t sur le bien objet du titre foncier
n°44835/41 dans le cadre du crédit de MAD 20.000,000,

Engagement envers CFG de ne pas altérer lu valeur des garanties ou en changer la nature ou la destination
dans le cadre du credit de MAD 90.000.000.

Engagement envers CFG de ne pas déléguer ou céder ses revenus et garanties des dettes de tiers,
notamment. par avals ou cautions dans le cadre du crédit de MAD 90.000.000.

Engagement envers CFG de ne pas aliéner, iransférer, céder ou faire apport & une autre société et plus
particulierement & un tiers de tout ou partie des biens donnés en garantie en faveur de la bangue et du
bien objet du tifre n°44853/61 dans le cadre du prétt & long terme de MAD 90,000.000.

Engagementi envers CFG de ne pas confracter des dettes dont les charges cumulées avec celles du
présent pret risquent d'excéder sa capacité de remboursement dans le cadre du crédit de MAD 90.000.000.

Engagement envers CFG de ne pas procéder & foute opération de fusion ou dissolution, ou réduction de
capital qui ne sercit pas légalement requise et plus généralement & tout channgement dans sa situation
juridigque ou financiére de 'Emprunteur et/ou la Caution sans 'accord préalable de la bangue dans e
cadre du crédit de MAD 90.000.000.

Engagement envers CFG de rerspecter laffectation du crédit et plus généralement tout fait susceptible
d'affecter sérigusement limportance ou la valeur du patimeine de 'Emprunteur et/ou la Caution, ou
d'augmenter sensiblement le volume de leurs engagements tel que prévue dans l'article 2 du confrat du
crédit de MAD 90.000.000.

Delegation envers CFG BANK de la tolalité des dividendes rattachés aux actions nanties qui lui serait servis
par la societe AMALK ATRIUM & hauteur du manfant de chacune des échéances de remboursement du
cradit dans le cadre du crédit de MAD $0.000.000,

Engagement envers CFG de ne pas déléguer ou céder ses revenus et garantir des dettes de tiers,
notamment, par avals ou cautions dans le cadre du crédit de MAD 30.000.000.

Engagement envers CFG de ne pas aliéner, transférer, céder ou faire apport & une autre sociéts ef plus
partuculierement & un tiers de fout ou partie des biens que Emprunteur a donné en garantie en faveur de
la Bangue dans le cadre du crédit de MAD 30.000.000.

Engagement vers CFG de ne pas contracter des dettes dont les charges éventuelles, cumulées avec celles
des emprunts actuels de 'Emprunteur, risquent d'excéder sa capacité de rembousement dans le cadre du
credit de MAD 30.000.000.

Engagement envers CFG de ne pas procéder & toute opération de fusion, dissollution. ou réduction de
capital qui ne serait pas légalement requise et plus généralement & tout changement de contrdle
conformément a l'article 144 de la loi 17-95 relative aux sociétés anonymes dans le cadre du crédii de MAD
30.000.000.

Néant

Neant

Non défini

Non défini

Non défini

Non defini

Non défini

Non défini

Non défini

Non défini

Neant

Neéant

Neéant

Néant

Neant

Necnt

Non défini

Non défini

Non défini

Naon défini

Non défini

Non cléfini

Non cléfini

Non défini

Non défini

Non défini

Non défini

Non defini




Meont
te modification statute it civeir uh K .
it dle MAD 130.000.000. o
ter & tout apport parti ctif ou procéder & toute restruciuration
juricique guelque natureque ce goit ayant pour effet de réduire les fonds propres sauf accord précicble Non défini Néant
du préteur dans le cadre du crédit de MAD 130,000.000.
Engagement envers BCP de ne pas réaliser des cpérations en dehors du cours normal des affairas, des
opérations & finalité spéculative, ou & des conditions commerciales qui ne sgient pas normales dans le Non défini Néant
cadre du crédit de MAD 130.000.000.
Engagement envers CFG de domicilier les revenus au prorata des financements bancaires octroyés pas ‘ ) .
e L ” : Non défini Néant
CFG dans le cadre du crédit de MAD 200.000.000
Engagement envers CFG de ne pas procéder & toute opération de fusion ou dissolution, ou réduction de
capital gui ne serait pas légalement requise et plus généralement & tout channgement dans sa situation KIS &P N
Al . . ol N : . s s T | !
juriclique ou financiére de 'Emprunteur sans l'accord préalable de la banque dans le cadre du crédit de 2
MAD 200.000.000.
Engagement envers CFG de ne pas contracter des dettes dont les charges cumulées avec celles du N Q&R NG
A P . - L " s dafn )
present pret risquent d'exceder sa copacité de remboursement dans le cadre du crédit de MAD 200.000.000. v
Engagement envers CFG de ne pas constituer une garantie, sureté un droit réel, une charge ou un privilege
quelcongue sur les biens donnés en garaniie en faveur de la Banque dans le cadre du crédit de MAD Non défini Neant
200.000.000.
TOTAL {Dont engagements & I'égord d'entreprises liées)
Engagements regus
* Avals et cautions Neant Neant

* Autres engagements donnés

Garantie Actif Passif donnée & IMMORENTE INVEST par les actionnaires cédant les filiales AMLAK ATRIUM et AMLAK
CONIEMPOQ (fiscal =t social)

Non defini

Non défini

Total
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B du C.P.C
DESIGNATION
CHARGES D'EXPLOITATION
611 - Achats revendus de marchandises
L “Ach |
Total
61 40,00 40,00
es (+-)
mmabies et
612 : o5 i )
Variation des stocks de matiéres, fournitures et emballages (+/-)
" Achats non stockés de matiéres et de fournitures 40,00 40,00
chats de travaux, études et prestations de services
Total 40,00 40,00
613/4614 - *Autres charges externes 18 089 638,38 14 092 358,08
* Locations et charges locatives 3 000.00
edevances de crédit-bail
* Entretien et réparations 1 365 254,08 1233173,20
* Primes d'assurances 317 445,39 314 314,37
o * Rémunérations du personnel extérieur & I'entreprise
8137614 [+ Ramunérations dintermédiaires ef honoraires 15 584 025,00 11958 650,00
¥ Redevances pour brevets, marques, droits....... 8 538,00 8 538,00
*Transports
* Déplacements, missions et réceptions 12 577,97 29 916,00
" Reste du poste des autres charges externes 798 797.94 547 766,51
Total 18 089 438,38 14 092 358,08
417 - * Charges de personnel
* Rémunération du personnel
617 * Charges sociaies
“ Reste du poste des charges de personnel
Total
618 - Autres charges d'exploitation 300 000,00 300 000,00
* Jetons de présence 300 000,00 300 000,00
618 * Pertes sur créances imrécouvrables
* Reste du poste des autres charges d'exploitation
Total 300 000,00 300 000,00
CHARGES FINANCIERES 70 531,84
4638 *Autres charges financiéres 70 531,66
638 * Charges netftes sur cessions de fitres et valeurs de placement 70 531,66
* Reste du poste des autres charges financiéres
TOTAL 70 531,46
CHARGES NON COURANTES 508 702,31 60 237,46
658 - Autres charges non courantes 508 702,31 60 237,48
* Penalités sur marchés et dédits
458 " Rappels dimpots (auires quimpdts sur les résultats)
* Pénalités et amendes fiscales et pénales 454 525,20
* Créances devenues imrécouvrables
* Reste du poste des autres charges non courantes 54 177,11 60 237,46
Total 508 702.31 40 237,46




Ventes de marchandises

n¥es ge marcnanaises a |

yosie des ventes de mar

Qi C (SIS

712

Ventes de biens et services produits

42 551 924,84

42 650 912,73

Ventes de biens & I'étranger

Ventes des services au Maroc

Ventes des services & I'étranger
Redevances pour brevets, marques, droifs..

Reste du poste des venies et services produits

37 114 035.02

5437 889,82

38 693 298,60

3997 614,13

Total

42 551 924,84

42 690 912,7

Variation des stocks de produits

Variation des stocks des biens produits (+/-)
Variation des stocks des services produits (+/-)

Variation des stocks des produits en cours (+/-)

Total

Autres produits d'exploitation

Jetons de présence recus

Reste du poste des produits divers

Total

719

Reprises d'exploitation transferts de charges

54694 116,84

1270 645,20

Reprises

Transferts de charges

43 216,84
5 650 200,00

1226 915,20
43750.00

Total

5494 116,84

1270 665,20

738

PRODUITS FINANCIERS

Intéréts et autres produits financiers

380 972,22

1 545 000,90

intéréts et produits assimilés
Revenus des créances rattachées & des participations

Produits nets sur cessions de titras et valeurs de placement

Reste du poste inféréts et autres produits financiers

70 210,86

310 761,36

1068 869,16

476 131.74

Total

380 972,22

1545 000,90




|. RESULTAT NET COMPTABLE
Bénéfice net 33 362
Il. REINTEGRATIONS FISCALES 4 523 381,27
REINTEGRATIONS FISCALES COURANTES 1027 141,74
Reintégration quote part amortissement sur reevaluation 34 328,15
356 43
crieurs A7 4
ameriissements 62 630,00

REINTEGRATIONS FISCALES NON COURANTES

3496 239,53

Autres charges non courant

Penalites et amendes fisca

DNC aux provisions pour risques et charges

iSau 31/12/2024

102,11

454 525,20
54 075,00
426 717,22

2 560 820,00

I1l. DEDUCTIONS FISCALES

5564 314,50

DEDUCTIONS FISCALES COURANTES

5564 314,50

Reprises sur provision pour cnarges
Deductions sur amortissement des immoebilisations en non-valeurs

Revenus des TP

1 593 805,93
43 216,84

392729173

DEDUCTIONS FISCALES NON COURANTES

Total

15 606 743,37

5564 314,50

IV. RESULTAT BRUT FISCAL

Bénéfice brutsiT1> 712 (A)

Déficit brut fiscal 51 12> T1 (B)

10 042 428,87

V. REPORTS DEFICITAIRES IMPUTES (C) (1)

Exercice n-4
Exercice n-3
cxercice n-2
Exercice n-1

VI - RESULTAT NET FISCAL

. Bénéfice net fiscal ( A - C) (OU)

10 042 428,87

. Déficit net fiscal (B)

VII. CUMUL DES AMORTISSEMENTS FISCALEMENT DIFFERES

VIIl. CUMUL DES DEFICITS FISCAUX RESTANT A REPORTER

Exercice n-4
Exercice n-3

Exercice n-2

Exercice n-1
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Nature
- Financement permanent
- Immobilisations brutes
- Renirées sur immobilisations
- Remboursement des dettes de financement
Produits
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Charges

TOTAL DES ENTREES

TOTAL DES SORTIES

BALANCE DEVISES

TOTAL ( EGALITE )
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Rapport des commissaires aux comptes sur les états financiers
consolidés
Exercice du 1¢ janvier au 31 décembre 2024

Opinion

Nous avons effectué l'audit des états financiers consolidés ci-joints de IMMORENTE INVEST et de ses
filiales (le « Groupe »), qui comprennent I'état consolidé de la situation financiére au 31 décembre 2024,
ainsi que I'état consolidé du resultat global, I'état consolidé des variations des capitaux propres et le
tableau consolidé des flux de trésorerie pour I'exercice clos a cette date, ainsi que les notes annexes, y
compris un réesumé des principales méthodes comptables. Ces états financiers consolidés font ressortir
un montant de capitaux propres consolidés de KMAD 827.116 dont un bénéfice net consolidé de KMAD
47.112.

Nous certifions que les états financiers consolidés cités au premier paragraphe ci-dessus, sont réguliers
et sincéres et donnent dans tous leurs aspects significatifs, une image fidéle de la situation financiére
consolidée du groupe au 31 décembre 2024, ainsi que de sa performance financiére consolidée et de
ses flux de trésorerie consolidés pour I'exercice clos a cette date, conformément aux Normes
Internationales d'Information Financiere (IFRS).

Fondement de 'opinion

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



Questions clés de I'audit

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

questions.

Risque identifié

Notre réponse

Evaluation des immeubles de placement

Au 31 décembre 2024, la juste valeur des
immeubles de placement du groupe s'éléeve a
MMAD 983,43, Ces immeubles de placement
representent 78% du total actif consolidé du
groupe.

La determination de la juste valeur s’appuie sur
des évaluations externes indépendantes. Ces
evaluations font appel au jugement professionnel
pour les meéethodes et hypothéses utilisées et
tiennent compte principalement des
caracteristiques intrinséques des actifs, en
l'occurrence, les états locatifs, données
commerciales des loyers, taux de recouvrement
des loyers et taux de rendement. Ce taux de
rendement tient compte des caractéristiques de
I'actif ainsi que des termes des contrats de bail.

L'évaluation des immeubles de placement,
constitue un point clé de l'audit en raison du
niveau de jugement requis par ['expert
indépendant pour ces évaluations et de
I'importance de ce poste dans I'état de la situation
financiere consolidée et I'état du résultat global
consolidé.

Nos contréles consistent en :

- Prise de connaissance du processus
d’évaluation des immeubles de placement
mis en place par le groupe

- Appréciation de la compétence et de
I'independance de I'évaluateur externe
mandaté par le groupe

- Appréciation de la permanence et de la
pertinence des méthodes de valorisation
retenues par I'evaluateur externe, le
perimetre des actifs expertisés ainsi que
les hypothéses de valorisation retenues

- Rapprochement des valeurs
comptabilisées a la juste valeur avec les
données ressortant du rapport de I'expert
indépendant

- Discussion avec le management sur le
caractere raisonnable des hypothéses
retenues en liaison avec les projets en
développement

- Tests substantifs de détails par
échantillonnage sur les acquisitions au
titre des actifs en cours valorisés au co(t

- Examen de la conformité de la
meéthodologie appliquée par le groupe aux
normes comptables en vigueur et de la
pertinence de linformation présentée
dans les comptes consolidés.




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

La direction est responsable de la préparation et de la présentation fidéle des états financiers
conformément aux Normes Internationale d’Information Financiere (IFRS), ainsi que du contréle interne
qu'elle considére comme nécessaire pour permettre la préparation d'états financiers consolidés exempts
d'anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d'erreurs.

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

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

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

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

Dans le cadre d'un audit réalisé conformément aux normes de la profession au Maroc, nous exergons
notre jugement professionnel et faisons preuve d'esprit critique tout au long de cet audit. En outre ;

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

" nous acquerons une compréhension des éléments du contréle interne pertinents pour I'audit afin de
concevoir des procedures d'audit appropriées aux circonstances, et non dans le but d’exprimer une
opinion sur 'efficacité du contrdle interne du groupe ;

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



= nous tirons une conclusion quant au caractére approprié de I'utilisation par la direction du principe
comptable de continuité d’exploitation et, selon les éléments probants obtenus, quant a 'existence
ou non d'une incertitude significative lieée a des événements ou situations susceptibles de jeter un
doute important sur la capacité du groupe a poursuivre son exploitation. Si nous concluons &
lexistence d'une incertitude significative, nous sommes tenus d'attirer I'attention des lecteurs de
notre rapport sur les informations fournies dans les états financiers au sujet de cette incertitude ou,
si ces informations ne sont pas adéquates, d'exprimer une opinion modifiée. Nos conclusions
s’appuient sur les éléments probants obtenus jusqu'a la date de notre rapport. Des événements ou
situations futurs pourraient par ailleurs amener le groupe & cesser son exploitation ;

= nous évaluons la présentation d’'ensemble, la structure et le contenu des états financiers consolidés,
y compris les informations fournies dans les notes, et apprécions si les états financiers consolidées
représentent les opérations et événements sous-jacents d’une maniére propre a donner une image
fidéle ;

* nous obtenons des éléments probants suffisants et appropriés concernant les informations
financiéres des entités et activités du groupe pour exprimer une opinion sur les états financiers
consolidés. Nous sommes responsables de la direction, de la supervision et de la réalisation de
l'audit du groupe. Nous assumons I'entiére responsabilité de I'opinion d’audit.

Nous communiquons aux responsables de la gouvernance notamment I'étendue et le calendrier prévus

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

Casablanca, le 14 février 2025

Les Commissaires aux Comptes

FIDAROC GRANT THORNTON
rioARfe FAE T e

asablanca
H.x 105 22296870

-

[ _
Faigal MM

Associé
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Mesdames, Messieurs,

En notre qualité des commissaires aux comptes de votre Société, nous vous présentons notre rapport
sur les conventions réglementées conformément aux dispositions des articles 56 a 59 de la loi 17-95
telle que modifiée et complétee.

Il nous appartient de vous présenter les caractéristiques et les modalités essentielles des conventions
dont nous avons été avisés par le Président du Conseil d’Administration ou que nous aurions
decouvertes a l'occasion de notre mission, sans avoir & nous prononcer sur leur utilité et leur bien-
fondé, ni a rechercher l'existence d'autres conventions. Il vous appartient, selon la loi ci-dessus, de
vous prononcer sur leur approbation.

Nous avons mis en ceuvre les diligences que nous avons estimées nécessaires au regard des normes
de la profession au Maroc. Ces diligences ont consisté a vérifier la concordance des informations qui
nous ont eté communiquées avec les documents de base dont elles sont issues.

1. Conventions conclues au cours de I'exercice

Nous vous informons que le Président de votre Conseil d’Administration ne nous a donné avis d'aucune
convention réglementée conclue au cours de I'exercice.

2. Conventions conclues au cours des exercices antérieurs et dont I'exécution s’est
poursuivie durant I'exercice

2.1 Convention de gestion avec CFG Capital

*  Date de signature du contrat : 31 décembre 2014 modifiée par un avenant du 7 novembre 2017
puis par un avenant du 24 septembre 2021 :

*  Objet de la convention : Immorente Invest donne mandat global et exclusif, avec faculté de sous-
déléguer, a CFG Capital (« la Société de Gestion ») pour gérer en son nom et pour son compte,
ainsi qu'au nom et pour le compte de toute société immobiliere dans laquelle la Société aura
effectue un investissement, les sommes, titres, valeurs ou participations ainsi que tout actif figurant
sur son bilan, et ce conformément & ses statuts, sa stratégie d’investissement, les décisions de ses
organes sociaux, les stipulations de ladite convention et dans le respect de la réglementation en
vigueur et ce pour une durée de quinze (15) ans & compter de la date de ladite convention. La
convention sera automatiquement prorogée, chaque fois pour une durée de deux (2) ans, en
I'absence de dénonciation écrite par I'une ou l'autre des parties notifiées a I'autre partie avec un
preavis minimum de six (6) mois avant 'arrivée du terme initial ou prorogé ;
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Rémunération : La Société de Gestion percevra au titre du mandat qui lui est confié aux termes
de la convention, des honoraires de gestion fixés, comme suit :

Commission fixe : La Société de gestion percevra de la fonciére, dans un délai de 7 jours
ouvrables a compter de la date d'arrété des comptes semestriels, une commission de gestion fixe
correspondant & un montant egal zéro virgule cing pour cent (0,5%) hors taxe (correspondant a
une base annuelle de rémunération d'un pour cent (1%) hors taxes) des fonds levés (la
commission de Gestion fixe) au prorata temporis ;

Commission variable : La Société de gestion percevra de la fonciére, dans un délai maximum de
sept (7) jours ouvrables & compter de la date d’'arrété des comptes annuelsla commission de
Gestion variable calculé comme suit

Cinquante pour cent (50%) de la surperformance qui est définie par la différence, lorsque celle-ci
est positive, entre le résultat de I'exercice annuel et le montant correspondant au seuil de la
commission variable multiplié par les fonds levés :

Le seuil est fixé pour les années 2022, 2023 et 2024 a 5%, ce seuil sera ajusté tous les deux ans
de la moyenne pondérée des variations suivantes :

Moyenne annuelle du taux sans risque 10 ans (secondaire), pondérée au tiers (1/3) :

Taux de capitalisation utilisés par les évaluateurs des actifs de la société de gestion pondéré au
deux tiers (2/3).

Les Commissions de Gestion seront facturées avec application de la TVA au taux en vigueur et
s’entendent hors frais et débours a la charge de la Société conformément aux stipulations de la
convention.

2.2

Charge HT comptabilisée en 2024 : KDH 9 000 ;
Montant décaissé en 2024 : KDH 12 716 ;
Solde créditeur au 31 décembre 2024 : KDH 4 500.
Convention des avances en comptes courants conclue avec la société Amlak Atrium
Objet de la convention : En fonction de leurs besoins réciproques, les Parties s'accordent de
procéder & des opérations de préts ou d'emprunts & terme convenu et/ou payement pour compte,

Toute somme versée par I'une des Parties sera inscrite au nom de cette derniére en compte
courant dans les livres de l'autre Partie.

La rémunération des avances est au taux de 4,80% HT sur toute la durée de I'avance en compte
courant.

*

*

*

Durée : 5 années a compter de la date de la premiére avance :

Lien avec Immorente Invest : Amlak Atrium est détenue par la Société a hauteur de 100 % ;

Produits HT comptabilisés en 2024 : KDH 7 ;

Montant encaissé en 2024 : KDH 200 ;



Montant décaissé en 2024 : Néant ;

Montant des intéréts encaissés en 2024 : KDH 7 :

Montant ayant servi a I'augmentation du capital : Néant :

Solde des avances au 31 décembre 2024 : Néant

Solde des intéréts au 31 décembre 2024 : Néant.

2.3 Convention des avances en comptes courants conclue avec la Société Amlak Contempo

Objet de la convention : En fonction de leurs besoins réciproques, les Parties s’accordent de
procéder a des opérations de préts ou d'emprunts a terme convenu et/ou payement pour compte.
Toute somme versée par 'une des Parties sera inscrite au nom de cette derniére en compte
courant dans les livres de l'autre Partie.

La rémunération des avances est au taux de 4,80% HT sur toute la durée de I'avance en compte
courant.

2.4

Durée : 5 années a compter de la date de la premiére avance :

Lien avec Immorente Invest : Amiak Contempo est détenue par la Société a hauteur de 100 % :
Produits HT comptabilisés en 2024 : Néant :

Montant décaissé en 2024 : Néant :

Montant des intéréts encaissés en 2024 : Néant :

Solde des avances au 31 décembre 2024 : Néant :

Solde des intéréts au 31 décembre 2024 : Néant.

Convention d'avance en compte courant d'associé conclue avec la société IMR Free Zone |
Objet de la convention : En fonction de leurs besoins reciprogues, les Parties s'accordent de
proceder a des opérations de préts ou d’emprunts & terme convenu et/ou payement pour compte.

Toute somme versée par I'une des Parties sera inscrite au nom de cette derniére en compte
courant dans les livres de l'autre Partie.

La rémunération des avances est au taux de 4,80% HT sur toute la durée de I'avance en compte
courant.
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Durée : 5 annees a compter de la date de |la premiére avance ;

Lien avec Immorente Invest : IMR Free Zone | est détenue par la Saciété a hauteur de 100 % ;
Produits HT comptabilisés en 2024 : KDH 63 :

Montant encaissé en 2024 : Néant ;

Montant des intéréts encaissés en 2024 : Néant :

Montant ayant servi a 'augmentation du capital : KDH 20 851 ;

Solde des avances au 31 décembre 2024 : KDH 43 ;

Solde des intéréts au 31 décembre 2024 : KDH 267.

Convention de gestion conclue avec la Société Amlak Atrium

Date de signature du contrat : 7 janvier 2020

Objet de la convention : La Société refacture & Amlak Atrium des managements fees au titre des
différentes prestations ci-aprés :

Conseil en matiére de stratégie de développement de la Société Amlak Atrium :

L'identification et I'evaluation des opportunités de développement ;

L'assistance pour la négociation et la conclusion de tous actes relatifs aux opérations de
financement ;

Gestion administrative et financiére de la Société Amlak Atrium :

Gestion des ressources humaines et des compétences.

Durée : La convention est conclue pour une durée de 15 ans avec date de prise d'effet a compter
de I'exercice 2019.

Rémunération : En contrepartie des prestations rendues au titre de ladite convention, Immorente
Invest percevra de sa filiale, des honoraires de gestion fixés comme suit :

Commission fixe : Immorente percevra de la Société Amlak Atrium, dans un délai de 7 jours
ouvrables a compter de la date d'arrété des comptes semestriels, une commission de gestion fixe
correspondant a un montant égal a zéro virgule cing pour cent (0,5%) hors taxe (correspondant &
une base annuelle de rémunération d’un pour cent (1%) hors taxes) de |'Assiette de rémunération
telle que calculée & |a cléture desdits comptes semestriels :

Commission variable : un montant, devant étre pergu dans un délai maximum de sept (7) jours
ouvrables a compter de la date de 'Assemblée Générale, une commission de gestion variable
correspondant a la valeur minimum entre :

Un pour cent (1%) hors taxes de I'Assiette de Rémunération de la Société de gestion a la date de
cloture de I'exercice annuel précédent : et

Cinquante pour cent (50%) hors taxes du montant de la surperformance.

Les Commissions de Gestion seront facturées avec application de la TVA au taux en vigueur,
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Lien avec Immorente Invest : Amlak Atrium est détenue par la Société a hauteur de 100 % ;
Produits HT comptabilisés en 2024 : KDH 1 334 ;
Montant encaissé en 2024 : KDH 1 640 ;
Solde débiteur au 31 décembre 2024 : KDH 1 334.
Convention de gestion conclue avec la Société Amlak Contempo
Date de signature du contrat : 7 janvier 2020

Objet de la convention : La Société refacture a Amlak Contempo des managements fees au titre
des différentes prestations ci-aprés :

Conseil en matiére de stratégie de développement de la Société Amlak Contempo ;

L'identification et I'évaluation des opportunités de développement ;

L'assistance pour la négociation et la conclusion de tous actes relatifs aux opérations de
financement ;

Gestion administrative et financiére de la Société Amlak Contempo ;

Gestion des ressources humaines et des compétences.

Durée : La convention est conclue pour une durée de 15 ans avec date de prise d'effet & compter
de I'exercice 2019.

Rémunération : En contrepartie des prestations rendues au titre de ladite convention, Immorente
Invest percevra de sa filiale, des honoraires de gestion fixés comme suit :

Commission fixe : Immorente Invest percevra de la Société Amlak Contempo, dans un délai de 7
jours ouvrables a compter de la date d'arrété des comptes semestriels, une commission de gestion
fixe correspondant & un montant égal a zéro virgule cing pour cent (0,5%) hors taxe
(correspondant a une base annuelle de rémunération d'un pour cent (1%) hors taxes) de I'Assiette
de remunération telle que calculée a la cléture desdits comptes semestriels ;

Commission variable : un montant, devant étre percu dans un délai maximum de sept (7) jours
ouvrables a compter de la date de 'Assemblée Générale, une commission de gestion variable
correspondant a la valeur minimum entre :

Un pour cent (1%) hors taxes de I'Assiette de Rémunération de la Société de gestion a la date de
cléture de I'exercice annuel précédent ; et

Cinguante pour cent (60%) hors taxes du montant de la surperformance.

Les Commissions de Gestion seront facturées avec application de la TVA au taux en vigueur.

Lien avec Immorente Invest : Amiak Contempo est détenue par la Société & hauteur de 100 % ;

Produits HT comptabilisés en 2024 : KDH 1 410 ;

Montant encaissé en 2024 : KDH 1 662 ;

Solde débiteur au 31 décembre 2024 : KDH 1 410.



2.7 Convention de gestion conclue avec la société IMR Free Zone |
*  Date de signature du contrat : 7 janvier 2020

*  Objet de la convention : La Société refacture & IMR Free Zone des managements fees au titre
des différentes prestations ci-apres :

- Conseil en matiére de stratégie de développement de la Société IMR Free Zone ;

- L'identification et I'évaluation des opportunités de développement ;

- L'assistance pour la négociation et la conclusion de tous actes relatifs aux opérations de
financement ;

- Gestion administrative et financiére de la Société IMR Free Zone :

- Gestion des ressources humaines et des compétences.

*  Durée : La convention est conclue pour une durée de 15 ans avec date de prise d'effet a compter
de I'exercice 2019.

*  Rémunération : En contrepartie des prestations rendues au titre de ladite convention, Immorente
Invest percevra de sa filiale, des honoraires de gestion fixés comme suit :

e Commission fixe : Immorente Invest percevra de la Société IMR Free Zone, dans un délai de 7
jours ouvrables a compter de la date d'arrété des comptes semestriels, une commission de gestion
fixe correspondant & un montant égal a zéro virgule cing pour cent (0,5%) hors taxe
(correspondant a une base annuelle de rémunération d’'un pour cent (1%) hors taxes) de I'Assiette
de remunération telle que calculée a la cléture desdits comptes semestriels ;

e  Commission variable : un montant, devant étre percu dans un délai maximum de sept (7) jours
ouvrables a compter de la date de I'Assemblée Générale, une commission de gestion variable
correspondant a la valeur minimum entre :

v Un pour cent (1%) hors taxes de I'Assiette de Rémunération de la Société de gestion & la date de
cléture de I'exercice annuel précédent ; et

v Cinquante pour cent (50%) hors taxes du montant de la surperformance.

Les Commissions de Gestion seront facturées avec application de la TVA au taux en vigueur.
*  Lien avec Immorente Invest : IMR Free Zone | est détenue par la Société a hauteur de 100 % ;
*  Produits HT comptabilisés en 2024 : KDH 3 404 ;
*  Montant encaissé en 2024 : Néant ;
*  Solde débiteur au 31 décembre 2024 : KDH 5 393 ;
2.8 Convention de gestion avec CFG Finance

*  Objet de la convention : Commission de conseil relative a la mise en place d'un programme de
billet de trésorerie et 'actualisation du document de référence relatif.

*  Lien avec Immorente Invest: CFG Finance est une filiale de CFG Bank société mére de CFG
Capital qui est mandataire et gestionnaire d’Immorente Invest



*  Charge HT comptabilisée en 2024 : KDH 350 ;

*  Montant décaissé en 2024 : KDH 210 ;

*  Solde créditeur au 31 décembre 2024 : KDH 210.

29 Convention de mandat de gestion des comptes courants et de centralisation des
opérations sur titres avec CFG Marchés

*  Date de signature du contrat : 20 mars 2012 ;

*  Objet de la convention : Immorente Invest désigne par ce contrat, la société de bourse CFG
Marcheés, pour agir en qualite de gestionnaire sous mandat et de centralisateur des opérations sur
titres, et ce, aux fins de la représenter auprés du Dépositaire Central et d'assurer la coordination
nécessaire avec ce dernier pour gérer dans les conditions d’efficacité et de sécurité, toutes les
opérations sur la valeur mobiliére centralisée. La rémunération du mandataire, au titre de la
centralisation des actions Immorente Invest, s'éléve a un forfait annuel de DH 140 000 hors TVA.
Elle sera versée au mandataire en quatre acomptes trimestriels de méme montant. Le contrat est

conclu pour une durée indéterminée.

* Lien avec Immorente Invest : CFG Marchés est une filiale de CFG Bank société mere de CFG
Capital, mandataire et gestionnaire d'lmmorente Invest

*  Charge HT comptabilisée en 2024 : KDH 140 ;

*  Montant décaissé en 2024 : KDH 154 ;

*  Solde créditeur au 31 décembre 2024 : KDH 35.

2.10 Convention de domiciliation gratuite chez CFG Bank

La Société est domiciliée gratuitement dans les locaux de la société CFG Bank.
Casablanca, le 14 février 2025

Les Commissaires aux Comptes

tasablanca
'1 ;06 2229 55 70

Faical MEKOUAR
Associé
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Liste des communiqués de presse publiés en 2024

Actualités

- Paiement des 1" et 2™ rendements trimestriels 2024 : 1 DH/action a verser le 30
avril 2024 et 2,2 DH/action a verser le 24 juin 2024.
Lien : https://immorente.ma/wp-content/uploads/2024/04/COMMUNIQUE-avril-

2024-3.pdf

- Visa de PAMMC sur la mise a jour annuelle du dossier d’information relatif au
programme d’émission de billets de trésorerie de 300 MDH de Immorente Invest
S.A.

Lien : https://immorente.ma/wp-
content/uploads/2024/07/22072024 _comunique%CC%81-de-presse-1IMO.pdf

- Paiement du 3*™ rendement trimestriel de I’année 2024 : 1 DH/action a verser le
30 septembre 2024.
Lien : https://immorente.ma/wp-content/uploads/2024/09/COMMUNIQUE-Sept-

2024-1.pdf

- Investment Update: Focus stratégique sur D’industrie avec de nouveaux
investissements.
Lien : https://immorente.ma/wp-content/uploads/2024/11/COM-Immorente-
Investment-Update-Nov2024-009.pdf

- Paiement du 4™ rendement trimestriel de I’année 2024 : 1 DH/action a verser le
20 décembre 2024.
Lien : https://immorente.ma/wp-content/uploads/2024/12/COMMUNIQUE-Nov-

2024-1.pdf
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Investment Update : Immorente Invest poursuit sa stratégie de diversification de
son portefeuille.

Lien : https://immorente.ma/wp-content/uploads/2024/12/COM-Immorente-
Investment-Update-Dec2024.pdf

Communication Financiéere

Indicateurs d’activité du 1°" trimestre 2024.

Lien : https://immorente.ma/wp-content/uploads/2024/05/Publication-lmmorente-T1-
2024.pdf

Indicateurs d’activité du 2™ trimestre 2024.
Lien : https://immorente.ma/wp-content/uploads/2024/08/IMO-Indicateurs-
dactivit%C3%A9-T2-2024.pdf

Communication financiere au 30 juin 2024.
Lien : https://immorente.ma/wp-content/uploads/2024/09/COM-FINANCIERE-
IMMORENTE-Sep2024-6.pdf

Rapport financier au 30 juin 2024.
Lien : https://immorente.ma/wp-content/uploads/2024/09/RF-S1-24-Def.pdf

Indicateurs d’activité du 3™ trimestre 2024.

Lien : https://immorente.ma/wp-content/uploads/2024/11/Publication-lmmorente-T3-
2024.pdf

Assemblée Générale

Avis de convocation de I’Assemblée Générale Ordinaire du 4 avril 2024.
Lien : https://immorente.ma/wp-content/uploads/2024/02/AVIS-DE-REUNION-

Mars-2024.pdf
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Formulaire de vote par correspondance de I’Assemblée Générale Ordinaire du 4
avril 2024.

Lien : https://immorente.ma/wp-content/uploads/2024/02/4.-Formulaire-de-vote-par-

correspondance.pdf

Modéle de pouvoir de I’Assemblée Générale Ordinaire du 4 avril 2024.
Lien : https://immorente.ma/wp-content/uploads/2024/02/3.-Mod%C3%A8le-

pouvoir.pdf

Résultat des votes de I’Assemblée Générale Ordinaire du 4 avril 2024.
Lien : https://immorente.ma/wp-content/uploads/2024/04/IMMORENTE-
r%C3%A9sultats-des-votres-AGOA-04-04-24.pdf

Avis de convocation de D’Assemblée Générale Ordinaire réunie
Extraordinairement du 6 septembre 2024.

Lien : https://immorente.ma/wp-content/uploads/2024/08/AVI1S-DE-
CONVOCATION-Juil2024.pdf

Formulaire de vote par correspondance de I’Assemblée Générale Ordinaire réunie
Extraordinairement du 6 septembre 2024.

Lien : https://immorente.ma/wp-content/uploads/2024/04/IMMORENTE-
r%C3%A9sultats-des-votres-AGOA-04-04-24.pdf

Modéle de pouvoir de I’Assemblée Générale Ordinaire réunie Extraordinairement
du 6 septembre 2024.

Lien : https://immorente.ma/wp-content/uploads/2024/08/Immorente-AGO6-
septembre-2024-Pouvoir.docx

Résultat des votes de I’Assemblée Générale Ordinaire réunie Extraordinairement
du 6 septembre 2024.

Lien: https://immorente.ma/wp-content/uploads/2024/09/7.-IMMORENTE-
r%C3%A9sultats-des-votres-AG-060924.pdf
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IPO / Levée de fonds

Juillet 2024 — Résumé du dossier d’information relatif a la mise a jour annuelle des
billets de trésorerie d’un plafond de 300 MDH.

Lien:  https://immorente.ma/wp-content/uploads/2024/07/22072024 Document-de-
r%C3%A9f%C3%A9rence IMO-vclean.pdf

Juillet 2024 — Résumé du dossier d’information relatif a la mise a jour annuelle des
billets de trésorerie d’un plafond de 300 MDH (Anglais).

Lien : https://immorente.ma/wp-
content/uploads/2024/07/07082023 R%C3%A9sum%C3%A9_Dossier-dinformation-

IMO-EN.pdf

Juillet 2024 — Résumé du dossier d’information relatif a la mise a jour annuelle des
billets de trésorerie d’un plafond de 300 MDH (Arabe)

Lien: https://immorente.ma/wp-
content/uploads/2024/07/07082023 R%C3%A9sum%C3%A9_Dossier-dinformation-

IMO-AR.pdf
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