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Attractivit® relative des m®tiers actuels de lôensemble ONA / SNI

Note: (1) Capitaux propres utilisés en lieu des capitaux employés pour la dimension de la bulle. Capitaux employés totaux par mé tier.
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Orientations Stratégiques du Groupe SNI

Vocation de SNI

Holding dôinvestissementgérant de manière dynamique 

des participations dans des industries et projets de grande 

taille à fort potentiel de valorisation ou à fort rendement
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Préambule :    Logique de métiers et création de valeur  

SNI, un fonds dôinvestissement

Métiers

Rôle et

création 

de

valeur

Ç La SNI prend des participations de taille significative dans des entreprises à 

fort potentiel, sans en assurer la gestion opérationnelle : 

Á Quôelle conserve pour leur rendement ou leur potentiel de cr®ation de valeur

Á Quôelle vend lorsque le potentiel de cr®ation de valeur a ®t® atteint et que des 

opportunit®s dôinvestissement plus int®ressantes se pr®sentent

Ç La SNI investit avec un (ou des) partenaire industriel. Ce partenaire peut 

°tre lôONA 

Á La SNI fait le « sourcing è dôopportunit®s

Á Elle qualifie ces opportunités et structure les projets, et peut jouer dans certains 

cas le rôle de « lead arranger »

Á Elle optimise son niveau de participation financière projet par projet 

Ç La SNI crée de la valeur par sa capacité à structurer et mener à bien des 

projets complexes, et à accompagner le développement de grandes entreprises

Á En mobilisant ses propres actifs et compétences et les partenariats 

internationaux quôelle sait constituer

Ç Grands projets à fort potentiel de création de valeur 

Ç Secteurs industriels à logique stratégique locale/ régionale
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SNI, un fonds dôinvestissement

Ç La SNI a vocation à opérer comme un v®ritable fonds dôinvestissement

Identifiant les opportunit®s dôinvestissementfortement créatrices de 

valeur pour ses actionnaires

Structurant des projets dôinvestissementautour de ces opportunités  

(acquisition de participations dans des sociétés existantes ou dans des 

projets)

Attirant des partenaires de qualité pour participer au développement de 

ces   projets 

Gérant de façon dynamique ses participations (sortie quand les objectifs 

de création de valeur sont atteints)

Ç Cette gestion dynamique dôun portefeuille de participationset de grands 

projets devrait °tre soutenue par la constitution dôune ®quipe propre, avec :

Une capacité analytique pour examiner les projets ïanimer et valider les 

études externes réalisées (due diligences)

Une capacit® dôing®nierie financi¯repour optimiser les conditions de 

détention et de sortie

Une capacité de gestion de projet
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Contexte économique

Une conjoncture marocaine  marquée par une faible croissance

Ç Faible croissance de lô®conomie au Maroc (+ 1,8%)

Á Mauvaise campagne agricole

Á Aggravation du déficit commercial de 15 milliards de dirhams à fin novembre 

2005: déficit attribuable à 76% au creusement de la facture énergétique

Á Bon comportement des activités non agricoles avec un taux de croissance de 

4,4%, une croissance tir®e par les mines, lô®nergie, le BTP et le tourisme

Á Hausse des indices Masi et Madex : +22,49% et +23,75% par rapport à fin 

décembre 2004

Á Hausse de la capitalisation boursière (252 Mds de dirhams en 2005, + 22,4%): 

appréciation des cours moyens (+21,6%), multiplication des appels publics à 

lô®pargne, introduction en bourse de la Lydec et de Sothema

Ç Appréciation du dollar de 12,6% à fin 2005 par rapport à fin 2004

Ç Baisse de  lôEuro de ï2,7% à fin 2005 par rapport à fin 2004
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Résultats consolidés du Groupe SNI
Périmètre de consolidation au 31 décembre 2005

Légende:

IG: Intégration globale

IP: Intégration proportionnelle

MEE: Mise en équivalence

D: Déconsolidé

NC: Non consolidée

Matériaux de 

Construction

SNI, portefeuille et 
autres métiers       

Lafarge Maroc : 50,0 % - IP

Sonasid : 20,6 % - MEE 

SNI S.A : 100 % - IG

FDE : 100 % - IG

OHIO : 100 % - IG

Sapino : 34 % - MEE

Longométal Afrique : 99,0 % - IG

Leaderfood : 100 % - IG

Lesieur Cristal : 20,7 % - MEE

Renault Maroc : 20,0 % - MEE

AM Invest Morocco: 28% - NC

Berliet Maroc : 10 % - D

Cosumar : 10% - MEE

Centrale Laitière: 5% - NC

Attijariwafa bank: 3% - NC           

Palier ONA : 33,3 % - MEEGroupe ONA
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Résultats consolidés du Groupe SNI
Chiffres clés

2004

publié

2004

Pro forma
En MDh

Variation

2005

publié

CA

RNPG

1 737

464345

1 776

Résultat MEE 147 -0,5%

+ 8,3%

NS

379

+1,2%REX 568564

552

1 924

377

575

NB: Le CA et le REX nôincluent pas les filiales mises en ®quivalence

RNPG ajusté 391- +41,2%552

Variation

+156%

+10,8 %

+60,0%

+2,0%

-

Hausse du CA consolidé
Nette amélioration du RNPG 2005 par rapport à 2004 et au pro forma 2004 ajusté
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Ç Hausse de 6% du CA de Lafarge Maroc :

Á Evolution positive de lôactivité ciments liée 

à la hausse du prix de vente du ciment et à 

lôaugmentation des ventes notamment sur 

la région du sud (croissance importante de 

lôimmobilier et du tourisme)

Á Croissance de lôactivité béton suite à 

lôobtention de nouveaux chantiers 

Ç Progression du CA de Longométal Afrique de 

25% grâce à une meilleure orientation des efforts 

commerciaux

ÇProgression du CA de Leader Food (+11%) grâce 

à la croissance des ventes des segments chips et 

extrudés
(*) SNI S.A., Longométal Afrique, Leader Food

Résultats consolidés du Groupe SNI
Chiffre dôaffaires consolid®

(En Mdh)

CA consolidé

1 516 1 608

261
316

P 2004 2005

Holdings et autres (*)   

Lafarge Maroc

1 776

+8,3% 1 924

hausse de 8,3% à périmètre comparable

En MDh
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Résultats consolidés du Groupe SNI
£volution du REX et de lôEBE consolid®s

(* ): SNI S.A., Longométal Afrique et Leader Food

(En Mdh)

L®g¯re hausse du REX consolid® gr©ce ¨ lõam®lioration des performances de Lafarge Maroc

EBE Consolidé

732 753

13

-2

P 2004 2005

Lafarge Maroc

Holdings et autres (*)   

Holdings et autres (*)   

745
+0,8%

751

REX Consolidé

570 590

-2 -15

P 2004 2005

Lafarge Maroc

Holdings et autres (*)   

568
+1,3%

575
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Le Rnpg sõam®liore respectivement de 60% et de 41% par rapport ¨ 2004 publi® 
et à 2004 ajusté

Résultats consolidés du Groupe SNI
Évolution du Résultat Net Part du Groupe

En MDh Evolution du RNPG (après EA)

552

345
391

2004 publié 2004 ajusté 2005 publié
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Résultats consolidés du Groupe SNI
Analyse des contributions des métiers au RNPG

La progression du Rnpg résulte :
- de lõam®lioration de la contribution du Groupe ONA
- des bonnes performances de Lafarge Maroc et de Sonasid
- de lõam®lioration de la contribution de SNI et portefeuille (reprise de provision sur 

Longométal Afrique)

En MDh

Evolution du RNPG par métier

37

411

-57

128

423

1

Groupe ONA Matériaux de

construction

SNI, Portefeuilles et

autres

P 2004 ajusté

2005 publié
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Résultats consolidés du Groupe SNI
CPC consolidé

(1) Comprend en 2005  ONA (199 Mdh), Sonasid (115 Mdh), Cosumar (37 Mdh), Lesieur Cristal (22 Mdh) et Renault (4 Mdh)

(En millions de dirhams)

2004
2004                     

Pro forma
2005 Variation

Chiffres d'affaires net 1 737 1 776 1 924 147

Autres produits d'exploitation 34 34 35 1

PRODUITS 1 771 1 810 1 959 149

Achats et autres charges externes 821 847 994 146

Impôts et taxes 21 22 26 4

Charges de Personnel 169 174 167 (7) 

Dotations aux amortissements et provisions 196 199 197 (1) 

CHARGES 1 207 1 242 1 383 141

RESULTAT D'EXPLOITATION 564 568 575 7

RESULTAT FINANCIER -30 -30 3 32

RESULTAT COURANT 534 538 578 40

RESULTAT NON COURANT -40 -35 14 49

RESULTAT AVANT IMPOTS 494 504 592 89

Impôt sur les résultats -169 -170 -168 2

Quote part dans le résultat des sociétés MEE (1) 215 379 377 (2) 

Dotations nettes aux amortissements des EA -73 -122 -119 3

Résultat net consolidé 467 590 681 92

Résultat net part du groupe 345 464 552 88

Résultat net part du groupe ajusté - 391 - -

Intérêts minoritaires 122 126 130 3
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Résultats consolidés du Groupe SNI 
Bilan consolidé synthétique

(*) retraité des comptes courants associés des sociétés apparentées

Bilan solide avec un levier financier modéré de 15% 

8 414

1 095
44

111

7 252
ACTIF 

IMMOBILISE

dont EA 1 273

BFR (*)

CAPITAUX PROPRES

dont capitaux parts 

du groupe 6 771

ENDETTEMENT NET (*)

PROVISIONS R&C

Publié 2005

504
-240

131

7 720 6 846
ACTIF 

IMMOBILISE

dont EA 1 286 

BFR (*)

PROVISIONS R&C

ENDETTEMENT NET (*)

Publié 2004

CAPITAUX PROPRES

dont capitaux parts 

du groupe 6 291

En MDh
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Revue des métiers : Groupe ONA 
Principaux ®v®nements de lôann®e

Holdings et Divers

Revue stratégique du portefeuille ONA

Déploiement du projet Synergies visant à générer des économies importantes au 

niveau de la logistique, des coûts et des revenus

Lancement au 4ème trimestre 2005 du projet IFRS et du projet Risk Management

Refonte de la fonction juridique

Optimisation des fonds propres des filiales excédentaires en cash (Centrale 

Laitière, Lesieur Cristal, Cosumar)

Signature dôun pacte dôactionnaires avec le Groupe Emirati EMAAR, dans le cadre 

dôune joint-venture, pour le développement de projets immobiliers à Marrakech et à 

Bouznika

Développement ciblé dans les NTI principalement dans le Business Process 

Outsourcing (BPO)

Mise en valeur des potentiels des différentes entités de services aux entreprises et 

dôing®nierie
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Revue des métiers : Groupe ONA 
Principaux ®v®nements de lôann®e

Mines

Dégradation du cours du cobalt et hausse des cours des autres métaux

Découverte de nouvelles réserves à Akka, Imiter, Hajar et Drâa Sfar

Restructuration des portefeuilles de couvertures de lôor et de lôargent

Cession dôune partie de la participation de Managem dans Semafo inc 

(40% du capital)

Signature dôun accord de partenariat portant sur lôacquisition ¨ terme par 

Managem de 63% de la filiale gabonaise de « SEARCHGOLD »

Conclusion dôun accord de partenariat avec la soci®t® congolaise 

Costamin, pour le développement de deux permis à fort potentiel en 

cobalt et cuivre en RDC

Obtention de plusieurs permis dôexploration ¨ lôinternational : Gabon (Or), 

Mali (Or), Congo Brazzaville (Or et métaux de base)
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Revue des métiers : Groupe ONA 
Principaux ®v®nements de lôann®e

Activités financières

Importante amélioration des résultats des activités financières

Développement international: acquisition de 53,54% de la banque du Sud 

(Tunisie) par le consortium Attijariwafa Bank-Grupo Santander

Lancement par la CDG de lôOPA sur le CIH et cession par Axa Assurance 

Maroc de sa participation dans cette entité
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Revue des métiers : Groupe ONA 
Principaux ®v®nements de lôann®e

Agroalimentaire

Contexte de vive concurrence (huiles de table, PLF)

Acquisition des sucreries publiques (Surac, Sunabel, Suta et Sucrafor) par 

Cosumar SA

Prise de participation par Lesieur dans le capital de la Raffinerie Africaine de 

Tunisie (34%)

Cr®ation avec le partenaire tunisien dôune unit® de conditionnement dans 

laquelle Lesieur détient 66%

Cession de Pingouin par Centrale Laitière

Cession de lôusine P°che et Froid de C¹te dôIvoire et du fonds de commerce 

GMS (France)

Hausse du fuel ayant un impact significatif sur les coûts industriels

Baisse du repos biologique pour Marona (5,5 mois en 2005 contre 8 mois en 

2004)
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Distribution

Poursuite de la croissance de la Grande Distribution: ouverture de 

deux hypermarchés (Meknès et Casablanca Koréa) et de quatre 

supermarchés (Témara, Marrakech, Casablanca Hjajma et Tanger)

Baisse des parts de marché de Sopriam (forte concurrence des 

marques asiatiques et lancement de la Logan par Renault)

Revue des métiers : Groupe ONA 
Principaux ®v®nements de lôann®e



24

Relais de croissance

Cr®ation de Nareva Holding, sp®cialis®e dans les m®tiers de lôEnergie et de 

lôEnvironnement, augmentation de capital de ce holding de 267 Mdh et 

cession des participations de ONA dans AMENDIS, AMENSOUSS et ADI à 

cette entité;

Acquisition de Maroc Connect

Attribution à Maroc Connect de la troisième licence de téléphonie fixe avec 

mobilité restreinte et lancement des travaux de mise en place des 

infrastructures. 

Revue des métiers : Groupe ONA 
Principaux ®v®nements de lôann®e
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Principaux agrégats consolidés : Groupe ONA

Un RNPG de 128 Mdh en hausse de +90,8 Mdh par rapport à  2004 en raison de:

ÅLôam®lioration significative de la contribution au Rnpg comparable de Attijariwafa bank

ÅLa forte augmentation de la contribution au Rnpg de AXA Assurance Maroc

ÅLôam®lioration du r®sultat dôexploitation de la Grande Distribution soutenue par lôaugmentation des 

pas de portes

ÅLôam®lioration de la contribution au RNPG des Mines (plus-value Semafo)

contrariée par :

ÁLa d®gradation de la contribution au RNPG de lôAgroalimentaire: baisse du r®sultat dôexploitation 

(concurrence et renchérissement des intrants), du résultat financier (investissements et distribution de 

dividendes) et impact négatif de la restructuration des sucreries acquises

ÁLa baisse du RNPG de ONA et portefeuille en raison de lôapurement des imp¹ts diff®r®s et de la 

hausse des honoraires de ONA S.A.

FilialeEn MDh
Filiale RNPG

Proforma 2004 

ajusté 2005 Var

Groupe ONA 37.3 128.1 243%
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Lafarge Maroc

Intensification de la concurrence sur le march® de Casablanca suite ¨ lôinstallation 

par Holcim dôun atelier dôensachage ¨ Settat en juillet 2005

Baisse des parts de marché (41,5% en 2004 contre 39,5% en 2005)

Avancement du projet dôextension de la capacit® de production ¨ Bouskoura

Probl¯mes de broyage rencontr®s sur la ligne existante de lôusine de Bouskoura 

(lôappoint sur le march® de Casablanca a ®t® assur® ¨ partir du site de Mekn¯s)

Evolution très contrastée des ventes selon les régions (+16,3% pour le Nord 

contre +5,3% pour le Grand Casablanca et -4,9% pour Meknès-Tafilalet) 

Conditions climatiques difficiles en d®but dôann®e sur les r®gions naturelles de 

Lafarge Maroc

Revue des performances : Matériaux de Construction
Principaux ®v®nements de lôann®e

Un marché soumis à une forte concurrence
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Sonasid

Baisse des parts de marché (82,7% en 2004 contre 82,0% en 2005)

D®marrage ¨ fin ao¾t de lôaci®rie de Jorf Lasfar (investissement total : 1 023 Mdh)

Hausse de la production du laminoir de Nador gr©ce ¨ lôensemble des 
investissements réalisés en 2004 et 2005 (modernisation du four, modernisation du 
guidageé)

Amélioration du rendement électrique et du rendement fuel du laminoir de Jorf

Montée en puissance de la concurrence locale et la baisse du marché informel

Ma´trise de lôimport li®e au retard de lôapplication des accords avec la Turquie et 
lôEgypte ainsi quôau bon positionnement de Sonasid sur les diam¯tres les plus 
demandés

Mise en place dôune nouvelle politique commerciale (mise ¨ niveau de la 
plateforme de Casablanca)

Revue des performances : Matériaux de Construction
Principaux ®v®nements de lôann®e
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Principaux agrégats consolidés : Matériaux de Construction

ÁCA consolidé de Lafarge Maroc en amélioration de 6% par rapport à 2004: progression des activités 
Ciment et Béton

ÁREX consolidé de Lafarge Maroc en hausse de 3% par rapport à 2004 : croissance des ventes et du 
prix de vente moyen, baisse des charges de personnel, contrariées par le renchérissement du coke et 
lôaugmentation des co¾ts de maintenance et logistique

ÁRNPG en hausse de 3% par rapport à 2004 en raison de:

Vla hausse du RNPG de Lafarge Maroc de 3%: croissance du REX consolidé, contrariée par la 
baisse du résultat financier (distribution de dividendes exceptionnels)

Vla hausse du RNPG de Sonasid de 2%:croissance du REX (croissance du chiffre dôaffaires 
compensant lôaugmentation du co¾t de production de la billette et la hausse des frais g®n®raux), 
am®lioration du r®sultat non courant consolid® (constatation en 2004 dôune provision pour risque 
foncier de 76 Mdh) limitées par la baisse du résultat financier (bilan de change négatif)

En MDh

Filiale Chiffre d'affaires REX RNPG

Pro forma 

2004 2005 Var

Pro forma 

2004 2005 Var

Pro forma 

2004 ajusté 2005 Var

Lafarge Maroc 1 515.7 1 607.9 6% 570.4 589.8 3% 298.2 308.0 3%

Sonasid - - - - - - 112.5 115.0 2%

Matériaux de construction 1 515.7 1 607.9 6% 570.4 589.8 3% 410.7 423.0 3%


