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En millions de dirhams

2008 2007

Charge d’impôt courant (336,2) (268,1)

Charge de l’exercice (336,2) (268,1)

(Charges) / produits d’impôts différés (9,0) (61,6)

Variations des différences temporaires (6,9) (63,5)

Variations des taux d’imposition 0,0 16,0

Variation des déficits fiscaux antérieurs (2,1) (14,1)

(Charge) / Produit total d’impôt (345,2) (329,7)

NOTE 10. 
IMPOTS

10.1. Charge d’impôt

10.1.1. Reconnue en compte de résultat
La charge d’impôt pour les exercices clos les 31 décembre 2008 et 2007, s’analyse comme suit :

La charge d’impôt courant correspond aux montants payés ou restant à payer à court terme aux administrations fiscales au 
titre de l’exercice, en fonction des règles en vigueur et des conventions spécifiques. 

10.1.2. Impôts différés comptabilisés dans les capitaux propres
Les impôts différés comptabilisés en capitaux propres se décomposent comme suit :

Les actifs nets d’impôts sont limités aux capacités de chaque entité fiscale à recouvrer ses actifs dans un proche avenir.

En millions de dirhams

31-déc-08 31-déc-07

Autres réserves 1,1 0,2

Gains ou pertes latents sur titres disponibles à la vente - actions 112,8 4,8

Total 113,9 5,0
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10.1.3. Impôts différés comptabilisés au bilan
Les impôts différés comptabilisés au bilan se décomposent comme suit :

10.1.4. Actifs d’impôts différés non constatés
Les impôts différés non constatés se décomposent comme suit :

A l’exception des déficits fiscaux indéfiniment reportables, les périodes d’expiration des autres déficits fiscaux s’étalent entre 
2009 et 2012.

En millions de dirhams

Actif Passif Net

31-déc-08 31-déc-07 31-déc-08 31-déc-07 31-déc-08 31-déc-07

Impôts différés

Provenant des différences temporaires 7,3 (14,1) 549,5 654,1 (542,2) (668,2)

Provenant des déficits fiscaux 0,0 22,5 0,0 0,0 0,0 22,5 

Provenant des crédits d'impôt 0,2 0,0 0,0 0,0 0,2 0,0 

Total 7,5 8,4 549,5 654,1 (542,0) (645,7)

En millions de dirhams

31-déc-08 31-déc-07

Pertes fiscales 1,2 17,9 

Actifs d’impôts différés non constatés 1,2 17,9 
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NOTE 11. 
ACTIFS ET PASSIFS DESTINES A ETRE CEDES ET PASSIFS LIES

11.1. Résultat des activités non poursuivies

Le résultat net des activités non poursuivies correspond à la sortie de Leader Food réalisée au second semestre 2008.

10.1.5. Preuve d’impôt 

En millions de dirhams

2008 2007

Résultat Net de l’ensemble consolidé 768,8 1 008,9 

• Part dans les résultats des sociétés mises en équivalence (115,0) 28,0 

Résultat Net de l’ensemble consolidé (hors S.M.E) 883,8 980,9 

Impôt sur les bénéfices (336,2) (268,1)

Impôts différés (9,0) (61,6)

Total charge fiscale de la période (345,2) (329,7)

Résultat de l’ensemble consolidé avant impôts (hors S.M.E) 1 229,0 1 310,6 

Taux effectif d’impôt (Total charge fiscale / Résultat comptable avant impôts) 28% 25%

Impôt sur différences permanentes 11,1 (33,0)

Impôt sur pertes fiscales 0,9 2,1 

Crédits d’impôt 0,2 2,9 

Ajustement des ID suite au changement du taux d’IS (21,5) (19,1)

Montant de différence de taux mère / fille (13,6) (94,1)

Montant autres différences (0,7) 12,1 

Charge fiscale recalculée (368,8) (458,8)

Taux d’impôt légal au Maroc (Charge fiscale recalculée / Résultat comptable avant impôts) 30% 35%

En millions de dirhams

2008 2007

Produits de l’activité 40,8 0,0

Charges de l’activité (43,9) 0,0

Résultat avant impôt de l’activité non poursuivie (3,1) 0,0

Impôts (0,2) 0,0

Résultat de l’activité non poursuivie (3,3) 0,0
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31-déc-08 31-déc-07

Résultat net de l’exercice imputable aux actionnaires de la société mère  512,1 Mdh   788,9 Mdh  

Nombre d’actions retenu pour le calcul du résultat par action  10 900 000   10 900 000  

Résultat de base par action  47 Dh  72 Dh 

Résultat dilué par action  47 Dh  72 Dh 

Résultat net des actvités poursuivies de l’exercice imputable aux actionnaires de la société mère  515,4   Mdh  788,9 Mdh  

Résultat de base par action des activités poursuivies  47 Dh  72 Dh 

Résultat dilué par action des activités poursuivies  47 Dh  72 Dh 

A ce jour, le Groupe n’a pas émis d’instrument financier ayant un effet dilutif. Dès lors, le résultat de base par action est  
équivalent au résultat dilué par action.

Le résultat de base par action est de 47 dirhams en décembre 2008 contre 72 dirhams en décembre 2007.

Le résultat de base par action est calculé en divisant le résultat 
net part du Groupe par le nombre moyen d’actions en circu-
lation au cours de l’exercice. Le nombre moyen d’actions en 

circulation de la période et des exercices antérieurs présentés 
est calculé hors actions d’auto détention et actions détenues 
dans le cadre de plans d’options d’achat.

Exercices clos le 31 décembre

2008 2007

Nombre moyen pondéré d’actions ordinaires émises  10 900 000   10 900 000  

Nombre d’actions retenu pour le calcul du résultat de base par action  10 900 000   10 900 000  

Nombre d’instruments dilutifs  -   -  

Nombre d’actions retenu pour le calcul du résultat dilué par action  10 900 000   10 900 000  

NOTE 12. 
RESULTAT PAR ACTION
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Les écarts d’acquisition dégagés suite à l’acquisition des titres Somed et Kasovi par SNI sont comptabilisés directement dans 
les titres mis en équivalence.

NOTE 13. 
GOODWILL (ECART D’ACQUISITION)

En millions de dirhams

31-déc-08 31-déc-07

Au 1er janvier 28,8 28,8 

Valeur brute 87,0 87,0 

Pertes de valeur cumulées (58,2) (58,2)

Acquisitions 0,0 0,0 

Cessions et écarts d’acquisition classés en actifs détenus en vue de la vente (23,2) 0,0 

Pertes de valeur 23,2 0,0 

Ecarts de conversion 0,0 0,0 

Autres mouvements 0,0 0,0 

A la clôture de la période 28,8 28,8 

Valeur brute 63,8 87,0 

Pertes de valeur cumulées (35,0) (58,2)

Au bilan, les Goodwill (écarts d’acquisition) nets concernent les sociétés suivantes :

En millions de dirhams

31-déc-08 31-déc-07

LAFARGE CIMENTS 19,5 19,5 

GRAVEL MAROC 9,3 9,3 

Total 28,8 28,8 
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NOTE 14. 
IMMOBILISATIONS INCORPORELLES

En millions de dirhams

Licences 
Télécom et 

Logiciels

Concessions 
brevets et droits 

similaires Autres Total

Valeurs brutes

Au 1er janvier 2007 10,4 28,1 8,7 47,2 

Acquisitions 0,0 0,1 1,9 2,0 

Autres mouvements 6,7 (2,2) (4,4) 0,1 

Au 31 décembre 2007 17,1 26,0 6,2 49,3 

Au 1er janvier 2008 17,1 26,0 6,2 49,3 

Acquisitions 0,0 0,0 13,2 13,2 

Autres mouvements 2,1 0,0 (2,2) (0,1)

Au 31 décembre 2008 19,2 26,0 17,2 62,4 

Amortissements et pertes de valeurs

Au 1er janvier 2007 (6,5) (27,0) (0,5) (34,0)

Amortissements (1,1) (1,2) (0,0) (2,3)

Autres mouvements (2,7) 2,3 0,4 0,0 

Au 31 décembre 2007 (10,3) (25,9) (0,1) (36,3)

Au 1er janvier 2008 (10,3) (25,9) (0,1) (36,3)

Amortissements (2,2) (0,0) 0,0 (2,2)

Autres mouvements 0,0 0,0 0,1 0,1 

Au 31 décembre 2008 (12,5) (25,9) 0,0 (38,4)

Valeurs nettes

Au 31 décembre 2007 6,8 0,1 6,1 13,0 

Au 31 décembre 2008 6,7 0,1 17,2 24,0 

Les acquisitions de la période s’élèvent à 13 Mdh et concer-
nent une concession d’exploitation de terrain au niveau de  
Lafarge Ciments.

Les amortissements et les pertes de valeur de la pério-
de sont comptabilisés au niveau des amortissements et  
provisions d’exploitation.
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NOTE 15. 
IMMOBILISATIONS CORPORELLES

En millions de dirhams

Terrains Construction
Matériel et 

outillage
Immobilisa-

tions en cours Autres Total

Valeurs brutes

Au 1er janvier 2007 97,1 570,9 2 851,6 97,2 111,9 3 728,6

Acquisitions 13,1 7,2 6,3 384,4 1,3 412,3

Cessions et actifs classés en actifs détenus en vue de la vente 0,0 (3,7) (64,3) 0,0 (5,9) (73,9)

Autres mouvements 0,0 26,5 97,7 (125,3) 1,1 (0,1)

Au 31 décembre 2007 110,1 600,8 2 891,3 356,3 108,4 4 066,9

Au 1er janvier 2008 110,1 600,8 2 891,3 356,3 108,4 4 066,9

Acquisitions 46,9 10,3 16,1 696,4 4,8 774,5

Variations de périmètre 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1

Cessions et actifs classés en actifs détenus en vue de la vente 0,0 (9,0) (68,3) 0,0 (4,6) (81,9)

Autres mouvements (7,4) 49,8 142,4 (292,1) (2,6) (109,9)

Au 31 décembre 2008 149,6 651,9 2 981,5 760,6 106,1 4 649,7

Amortissements et pertes de valeurs

Au 1er janvier 2007 (17,1) (233,0) (905,2) (0,3) (79,6) (1 235,1)

Amortissements (1,1) (19,8) (108,9) 0,0 (4,0) (133,9)

Pertes de valeur 0,0 (14,6) (31,3) 0,0 (2,1) (47,9)

Cessions et actifs classés en actifs détenus en vue de la vente 0,0 3,1 43,6 0,0 5,6 52,2

Autres mouvements 0,0 (0,5) 1,6 0,0 (1,2) (0,1)

Au 31 décembre 2007 (18,3) (264,7) (1 000,2) (0,3) (81,3) (1 364,8)

Au 1er janvier 2008 (18,3) (264,7) (1 000,2) (0,3) (81,3) (1 364,8)

Amortissements (2,3) (20,9) (104,6) (6,2) (134,0)

Reprises de pertes de valeur 0,0 0,1 13,6 0,0 0,0 13,7

Cessions et actifs classés en actifs détenus en vue de la vente 0,0 9,0 47,2 0,0 4,2 60,4

Autres mouvements 0,0 22,2 68,1 0,0 11,5 101,8

Au 31 décembre 2008 (20,6) (254,3) (975,9) (0,3) (71,8) (1 322,9)

Valeurs nettes

Au 31 décembre 2007 91,8 336,1 1 891,1 356,0 27,1 2 702,1

Au 31 décembre 2008 129,0 397,6 2 005,6 760,3 34,3 3 326,8
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Les acquisitions concernent principalement :
• des terrains au niveau de Lafarge Ciments pour un montant 

de 44 Mdh provenant du reclassement du compte «Autres 
débiteurs» vers le compte « Terrains ». Ce traitement est ap-
pliqué aux terrains acquis par les SCI au niveau de Lafarge 
Ciments ;

• des immobilisations corporelles en cours pour 696 Mdh, 
dont 555 Mdh au niveau de Lafarge Ciments concernant 
essentiellement le projet de dédoublement de la ligne de 
production de l’usine de Tétouan et 104 Mdh au niveau de 
Lafarge Cementos relatifs à la modernisation de l’usine suite 
à sa transformation officielle en unité de broyage.

Les cessions concernent principalement des installations 
techniques, matériel et outillage et des constructions pour 
respectivement 54 Mdh et 9 Mdh au niveau de Lafarge Ce-
mentos relatifs au retrait des immobilisations suite à la sortie 
de la clinkerie.

Les autres mouvements concernent essentiellement des re-
classements des immobilisations achevées et mises en ser-
vice de «Immobilisations en cours» vers «Constructions» et 
«Installations techniques, matériel et outillages» pour 141 Mdh 
au niveau de Cementos et 133 Mdh au niveau de Lafarge 
Ciments. 

Par ailleurs, l’ensemble des immobilisations de Leader Food 
ont été reclassées en «Actif détenu en vue de la vente».
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NOTE 16. 
PARTICIPATION DANS LES ENTREPRISES ASSOCIEES

16.1. Variations des titres de participation dans les entreprises associées

La variation de périmètre est due principalement à l’intégration des paliers Somed et Kasovi qui contribuent à hauteur de 1 243,5 Mdh 
et 356,7 Mdh respectivement dans les titres mis en équivalence du Groupe SNI. Une acquisition complémentaire de titres ONA et une 
cession d’une partie des titres de Cosumar contribuent avec un montant de 246,5 Mdh dans la variation de périmètre du Groupe SNI.

En millions de dirhams

Valeur des titres au 31 décembre 2006 6 840,8

Juste valeur des titres des sociétés cotées dont 11 358,7

ONA 9 020,5

Cosumar 345,3

Centrale Laitière 282,5

Lesieur 399,9

Sonasid 1 310,5

Part du groupe dans les résultats de l’exercice 28,0

Distribution de dividendes (275,7)

Augmentation de capital Wana 1 269,8

Réduction de capital NSI (50,0)

Variation de périmètre ( acquisition complémentaire de ONA) 74,7

Variation nette juste valeur sur instruments financiers 0,2

Autres 0,5

Valeur des titres au 31 décembre 2007 7 888,3

Juste valeur des titres des sociétés cotées 12 404,7

ONA 9 449,4

Cosumar 358,3

Centrale Laitière 294,6

Lesieur 417,6

Sonasid 1 884,8

Part du groupe dans les résultats de l’exercice (115,0)

Distribution de dividendes (471,3)

Augmentation de capital Wana 490,0

Variation de périmètre (ONA, Somed et Kasovi) 1 846,8

Variation nette juste valeur sur instruments financiers 1,7

Transferts et reclassements 124,8

Autres (17,4)

Valeur des titres au 31 décembre 2008 9 748,0

Juste valeur des titres des sociétés cotées 11 288,1

ONA 8 526,1

Cosumar 350,6

Centrale Laitière 301,8

Lesieur 534,7

Sonasid 1 574,9
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Les participations dans les entreprises associées portent sur 
les entités suivantes :
• Entité 1 : Wana Corporate à 49 % ;
• Entité 2 : ONA à 34,9 % ; 
• Entité 11 : Sapino à 34,0 % ;
• Entité 3 : Somed à 32,9 % ;
• Entité 4 : Kasovi à 25 % ;
• Entité 7 : NSI à 25,0 % ;
• Entité 10 : Renault à 20,0 % ;
• Entité 5 : Lesieur à 20,7 % ;
• Entité 6 : Sonasid à 16,2 % ;
• Entité 8 : Cosumar à 7,1 % ;
• Entité 9 : Centrale Laitière à 4,9 %.

Les comptes publiés des principales sociétés consolidées 
selon la méthode de la mise en équivalence sont présentés 
ci-dessous. Les principales données financières de l’exercice 
2007 et 2008 relatives à ces sociétés sont des données à 
100% avant retraitement de consolidation.
Dans le cadre de la consolidation des comptes du Groupe, 
les comptes consolidés des sociétés évaluées selon la mé-
thode de la mise en équivalence font l’objet de retraitements 
liés principalement aux opérations intercompagnies.
Les agrégats financiers de ONA, Somed et Sonasid, princi-
pales sociétés consolidées selon la méthode de la mise en 
équivalence se détaillent comme suit :

En millions de dirhams

ONA Sonasid Somed

% détention au 31 décembre 2007 33,82% 16,22% 0,00%

Chiffre d’affaires 32 834,7 6 327,3

Résultat des activités opérationnelles 2 238,0 1 156,8

Résultat net 1 515,3 786,1

Part du groupe dans le résultat net 1 728,1 127,5

Capitaux propres au 31 décembre 2007 17 205,2 3 704,1

Part du groupe dans les capitaux propres 13 504,1 377,1

Valeur des titres dans les comptes consolidés (titres MEE) 5 839,6 601,1

Juste valeur des participations (valeur boursière) 9 449,4 1 884,9

Autres informations au bilan :

Total Actif 46 710,8 5 604,1

Total Passif 46 710,8 5 604,1

% détention au 31 décembre 2008 34,88% 16,22% 32,88%

Chiffre d’affaires 36 635,3 7 622,0 1 693,6

Résultat des activités opérationnelles 1 351,3 1 287,4 (49,7)

Résultat net 792,4 853,9 (99,6)

Part du groupe dans le résultat net 1 118,0 138,1 (38,4)

Capitaux propres au 31 décembre 2008 18 229,7 2 865,4 2 620,9

Part du groupe dans les capitaux propres 14 452,5 240,7 2 133,2

Valeur des titres dans les comptes consolidés (titres MEE) 6 487,3 464,7 1 110,0

Juste valeur des participations (valeur boursière) 8 526,1 1 574,9 non cotée

Autres informations au bilan :

Total Actif 52 320,5 5 226,3 3 964,6

Total Passif 52 320,5 5 226,3 3 964,6

16.2. Comptes simplifiés des principales  
sociétés consolidées selon la méthode de la mise en équivalence
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Le Groupe détient des intérêts dans des coentreprises 
(Cf. note 33). Comme indiqué dans la note 1.4, ces partici-
pations sont consolidées suivant la méthode de l’intégration  
proportionnelle. 

L’impact des coentreprises consolidées selon la méthode de 
la consolidation proportionnelle sur les comptes du Groupe 
est le suivant :

En millions de dirhams

Lafarge 
Béton

Lafarge 
Cementos

Lafarge 
Ciments

Gravel 
Maroc

Lafarge 
Maroc

Lafarge 
Platres ECOCIM FPOS Total

Au 31 décembre 2007

Informations relatives au bilan

Actifs non courants (18,0) 50,4 2 336,1 0,6 459,8 23,4 0,0 0,0 2 852,3

Actifs courants 113,5 107,1 952,3 9,3 53,4 21,9 0,0 0,0 1 257,5

Total des actifs 95,5 157,5 3 288,4 9,9 513,2 45,3 4 109,8

Passifs non courants 3,3 29,8 393,4 1,7 0,0 3,0 0,0 0,0 431,2

Passifs courants 107,3 107,1 397,0 6,8 14,6 21,8 0,0 0,0 654,6

Total des passifs 110,6 136,9 790,4 8,5 14,6 24,8 1 085,8

Informations relatives au compte de résultat

Produits 218,1 216,5 1 579,9 12,3 8,6 46,8 0,0 0,0 2 082,2

Charges (210,2) (168,4) (1 131,6) (10,2) (5,8) (39,9) 0,0 0,0 (1 566,1)

Résultat net 7,9 48,1 448,3 2,1 2,8 6,9 516,1

Au 31 décembre 2008

Informations relatives au bilan

Actifs non courants 0,5 146,5 2 834,3 0,6 606,5 64,4 (0,1) 347,4 4 000,0

Actifs courants 142,2 69,2 490,9 8,0 10,3 29,8 14,9 1,8 767,1

Total des actifs 142,7 215,7 3 325,2 8,6 616,8 94,2 14,8 349,2 4 767,2

Passifs non courants 5,2 31,6 427,0 2,6 0,0 3,6 0,0 173,7 643,7

Passifs courants 149,3 133,8 428,1 4,4 6,4 67,8 12,9 173,7 976,4

Total des passifs 154,5 165,4 855,1 7,0 6,4 71,4 12,9 347,4 1 620,1

Informations relatives au compte de résultat

Produits 238,4 274,5 1 750,2 10,9 0,9 55,4 18,8 1,7 2 350,8

Charges (233,2) (212,1) (1 231,5) (8,6) (1,6) (47,5) (18,3) 0,0 (1 752,8)

Résultat net 5,2 62,4 518,7 2,3 (0,7) 7,9 0,5 1,7 598,0

NOTE 17. 
PARTICIPATIONS DANS LES COENTREPRISES 



117
Comptes consol idés

NOTE 18. 
AUTRES ACTIFS FINANCIERS 
Les autres actifs financiers du Groupe se décomposent en valeur nette comme suit :

Les actifs disponibles à la vente comprennent les titres de par-
ticipation non consolidés, les autres titres immobilisés et les 
titres et valeurs de placement non reclassées en équivalents 
de trésorerie. 
L’ensemble de ces éléments est évalué à la juste valeur à la 
date de clôture.
La variation enregistrée au titre de l’exercice 2008 soit 307 
Mdh concerne principalement l’impact combiné de l’acqui-

sition par SNI de titres Attijariwafa bank pour un montant de 
683 Mdh et l’évaluation à la juste valeur des anciens titres 
Attijariwafa bank pour -374 Mdh.
Les actifs financiers disponibles à la vente se décomposent 
de la façon suivante au 31 décembre 2008 et 2007 :

En millions de dirhams

31-déc-08 31-déc-07

Part non courante

• prêts et créances 51,6 43,2 

• actifs financiers disponibles à la vente 1 915,2 1 608,5 

Total autres actifs financiers 1 966,8 1 651,7 

En millions de dirhams

Juste
valeur % intérêt

Capitaux 
propres Résultat

Date de 
clôture

Au 31 décembre 2008

Attijariwafa bank 1846,8 3,72%  16 158,7  2 357,6 12/31/2008

Autres 68,4

Total 1915,2

Au 31 décembre 2007

Attijariwafa bank 1537,2 2,59%  14 760,5  2 139,8 12/31/2007

Autres 71,3

Total 1608,5

18.1. Actifs financiers disponibles à la vente ou titres disponibles à la vente
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En millions de dirhams

31-déc-08 31-déc-07

Stocks de marchandises 136,2 85,4

Stocks de matières et founitures consommables 201,1 182,8

En-cours de production 0,9 1,0

Stocks de produits finis intermédiaires 58,6 35,1

Total des stocks en valeur brute 396,8 304,3

Montant de la perte de valeur en début de période (15,0) (16,1)

Perte de valeur constatée sur la période (35,9) (5,8)

Reprise de perte de valeur suite à des sorties et des cessions 4,9 5,4

Reprise de perte de valeur devenue sans objet 1,1 1,4

Autres mouvements 2,4 0,0

Montant de la perte de valeur en fin de période (42,5) (15,0)

Total stocks, net 354,3 289,3

NOTE 19. 
STOCKS ET EN-COURS
Les stocks et en-cours se décomposent comme suit pour les exercices clos les 31 décembre 2008 et 2007 :

18.2. Prêts et créances
En décembre 2008, les autres prêts et créances sont compo-
sés principalement de :
• Dépôts et cautionnement d’un montant de 14 Mdh au ni-

veau de la société Lafarge Ciments ;

• Prêts au personnel accordés par la société Lafarge Ciments 
d’un montant de 32,5 Mdh et par la société Lafarge Bétons 
d’un montant de 1,9 Mdh.
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NOTE 20. 
CREANCES CLIENTS ET AUTRES DEBITEURS
La valeur brute et la valeur de réalisation des créances clients au 31 décembre 2008 et 31 décembre 2007 sont détaillées dans 
le tableau ci-dessous :

La variation des créances clients et comptes rattachés cou-
rants est due essentiellement :
• à la hausse du chiffre d’affaires de 52% au niveau de Longo-

métal Afrique avec un impact de 88 Mdh sur le Groupe SNI ;
• à l’augmentation du chiffre d’affaire et le rallongement du 

crédit client accordé surtout auprès des clients importants 

au niveau de l’activité Bétons, avec un impact de 34 Mdh 
sur le Groupe SNI ;

• à l’intégration et le démarrage d’activité de la société  
ECOCIM, ayant un impact de 10 Mdh sur le Groupe. 

En millions de dirhams

31-déc-08 31-déc-07

Clients et comptes rattachés 583,1 446,0

Dépréciation clients et comptes rattachés (32,4) (36,1)

Total Créances clients 550,7 409,9

Autres débiteurs 59,1 22,3

Compte de régularisation - Actif 13,8 6,6

Comptes d’associés débiteurs 1 176,6 1 192,8

Dépréciation autres débiteurs (0,8) (0,8)

Dépréciation personnel débiteur (0,4) (0,4)

Etat - débiteur 182,4 168,7

Fournisseurs débiteurs - Avances et acomptes 19,0 16,2

Personnel - débiteur 2,9 3,2

Total Autres débiteurs courants  1 452,5  1 408,6 

En millions de dirhams

31-déc-08 31-déc-07

Clients et comptes rattachés - part > 1 an 70,6 69,1

Dépréciation clients et comptes rattachés - part > 1 an (59,1) (57,3)

Total Autres débiteurs non courants 11,5 11,8
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NOTE 21. 
TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE
La trésorerie et les équivalents de trésorerie se composent de 
fonds de caisse, des soldes bancaires ainsi que des place-
ments à court terme en instruments monétaires. Ces place-

ments, d’échéance inférieure à douze mois, sont facilement 
convertibles en un montant de trésorerie connu et sont sou-
mis à un risque négligeable de changement de valeur.

La plus forte baisse des titres et valeurs de placements a été 
enregistrée dans les comptes du Groupe Lafarge. En effet, les 

Sicav et dépôts à terme ont servi au paiement des dividendes 
au titre de l’exercice 2007.

En millions de dirhams

31-déc-08 31-déc-07

Titres et valeurs de placement  74,7  701,6  

Banque  41,4   40,1  

Autres comptes de trésorerie  10,2   10,6  

Total  126,3   752,2  

 

En millions de dirhams

31-déc-08 31-déc-07

Provision environnement  12,5   12,5  

Litiges  7,0   6,6  

Garanties  35,2   30,2  

Autres risques  21,8   28,6  

Total  76,5   77,9  

En millions de dirhams

Solde au 
31/12/07

Dotation de 
l’exercice

Reprise 
provisions 

utilisées

Reprise
provisions 

non utilisées Reclassement 
Autres

 mouvements
Solde au 

31/12/2008

Provision environnement 12,5  -   -   -   -   -  12,5

Litiges 6,6 1,8 (0,6) (0,3) (0,5) 0,0 7,0

Garanties 30,2 5,0 0,0 0,0 0,0 0,0 35,2

Autres risques 28,6 2,6 (8,7) (0,9) 0,1 0,1 21,8

Total 77,9 9,4 (9,3) (1,2) (0,4) 0,1 76,5

Dont :

• Part non courante 36,8 1,9 (3,2) 0,0 0,6 0,0 36,1

• Part courante 41,1 7,5 (6,1) (1,2) (1,0) 0,1 40,4

NOTE 22. 
PROVISIONS
Les provisions courantes et non courantes s’analysent comme suit :
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Les dotations de l’exercice s’expliquent essentiellement par 
une dotation courante de provision pour garantie constatée 
au niveau de SNI pour 4,9 Mdh.
Les reprises de l’exercice concernent principalement une re-
prise de provision courante pour taxe urbaine au niveau de 
Cementos pour 6 Mdh.

Par ailleurs, les reclassements concernent principalement les 
provisions de Leader Food qui sont reclassées au même titre 
que les autres comptes du passif en « passif détenus en vue 
de la vente » conformément à IFRS 5.

NOTE 23. 
AVANTAGES DU PERSONNEL
Le Groupe participe à des régimes de retraites à cotisations 
définies. Par ailleurs, certains autres avantages postérieurs à 
l’emploi tels que la couverture médicale, les indemnités de 
départ en retraite et les médailles de travail font l’objet de pro-
visions. L’ensemble de ces engagements est calculé sur le 
fondement de calculs actuariels reposant sur des hypothèses 
telles que le taux d’actualisation, le taux d’inflation médicale, 
les augmentations de salaires futurs, le taux de rotation du 
personnel et les tables de mortalité.
Ces hypothèses sont généralement mises à jour annuelle-
ment. Les hypothèses retenues au 31 décembre 2007 et au 
31 décembre 2008 se détaillent comme suit : 

Au 31 décembre 2007

Hypothèses économiques :
• Date d’évaluation : 31.12.2007
• Taux d’inflation : 1,50%
• Taux d’inflation médicale : 4%
• Taux d’actualisation

Frais de santé : Entre 4,90% à 5,25% selon les entités
Indemnités de fin de carrière et médailles 
de travail  : Entre 4,50% et 5,10% selon les entités

• Taux moyen des charges sociales : 15.00%
• Taux d’augmentation des rémunérations

(brut d’inflation) : 3,50%
• Taux de revalorisation des indemnités

forfaitaires : 1,50%

Hypothèses démographiques :
• Mortalité : TVF 88-90

• Invalidité : Non prise en compte
• Taux de mobilité par tranches d’âges

Tranches d’âges Cadres Non cadres
29 ans et avant 20.00% 10.00%

30 à 34 ans 10.00% 5.00%
35 à 39 ans 7.50% 3.75%
40 à 44 ans 5.00% 2.50%
45 à 49 ans 2.00% 1.00%

50 ans et plus 0.00% 0.00%

• Taux d’occupation jusqu’à la retraite : Identique à 
celui de la date d’évaluation

• Age de départ à la retraite : 55 ans pour le personnel 
minier, 60 ans pour le personnel non minier

Au 31 décembre 2008
• Date d’évaluation : 31.12.2008
• Taux d’actualisation	

Frais de santé : Entre 5% à 5,55% selon les entités
Indemnités de fin de carrière et médailles 
de travail : Entre 4,45% et 5% selon les entités

Le reste des hypothèses économiques et démographiques 
est resté inchangé par rapport au 31 décembre 2007.
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Conformément à la méthode du corridor, seuls les écarts actua-
riels représentant plus de 10% du montant des engagements 
sont comptabilisés et amortis sur l’espérance de durée rési-
duelle moyenne probable de vie active des salariés du régime.
Le Groupe estime que les hypothèses actuarielles retenues 
sont appropriées et justifiées mais les modifications qui y se-
ront faites dans le futur peuvent cependant avoir un impact 

significatif sur le montant des engagements ainsi que sur le 
résultat du Groupe. Le test de sensibilité au taux d’actualisa-
tion est effectué à la date de clôture annuelle.
Les engagements du Groupe SNI vis-à-vis du personnel 
comprennent la couverture maladie post emploi ainsi que les 
indemnités de départ en retraite et les médailles de travail. Ils 
se détaillent comme suit au 31 décembre 2008 :

Les charges constatées en compte de résultat se détaillent comme suit au 31 décembre 2008 : 

En millions de dirhams

Retraites et indemnités 
assimilées

Avantages sociaux accordés 
postérieurement à l’emploi 

autres que les retraites

31-déc-08 31-déc-07 31-déc-08 31-déc-07

Montant des engagements à l’ouverture de l’exercice 11,3 9,8 89,1 101,5

Coût des services 0,4 1,3 3,1 3,3

Charge d’intérêt 0,4 0,4 4,6 4,6

Prestations payées 0,0 0,0 (3,1) (2,6)

Pertes / Gains actuariels (0,2) (0,1) (0,4) (17,7)

Montant des engagements à la clôture de l’exercice 11,9 11,3 93,3 89,1

En millions de dirhams

Retraites et indemnités 
assimilées

Avantages sociaux accordés 
postérieurement à l’emploi 

autres que les retraites

31-déc-08 31-déc-07 31-déc-08 31-déc-07

Valeur de marché des actifs affectés aux plans à l’ouverture 0,0 0,0 0,0 0,0

Cotisations de l’employeur 0,0 0,0 3,1 2,6

Prestations payées 0,0 0,0 (3,1) (2,6)

Valeur de marché des actifs affectés aux plans à la clôture 0,0 0,0 0,0 0,0

En millions de dirhams

Retraites et indemnités 
assimilées

Avantages sociaux accordés 
postérieurement à l’emploi 

autres que les retraites

31-déc-08 31-déc-07 31-déc-08 31-déc-07

Coût des services 0,4 1,3 3,1 3,3

Charge d’intérêt 0,3 0,4 4,6 4,6

Amortissement des pertes/gains actuariels -0,0 0,0 0,3 1,7

Charge de la période 0,7 1,7 8,0 9,6
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Sensibilité de l’engagement par rapport au taux d’actualisation :

Sensibilité de l’engagement par rapport au taux d’inflation médicale :

Ainsi, le montant des provisions au bilan se détaille comme suit au 31 décembre 2008 :

En millions de dirhams

Retraites et indemnités 
assimilées

Avantages sociaux accordés 
postérieurement à l’emploi 

autres que les retraites

31-déc-08 31-déc-07 31-déc-08 31-déc-07

Engagement net 11,9 (11,3) 93,3 (89,1)

Gains/Pertes actuariels non reconnus 0,3 (0,2) (10,8) 11,5

Actif/Provision net figurant au bilan 12,2 (11,5) 82,5 (77,6)

En millions de dirhams

Avantage du Personnel

Montant (Provisions) au 1er  janvier 2007 (80,5)

Dotations de la période / Charges de la période (y compris les reprises de provision) (11,2)

Reprises pour utilisation / Prestations payées 2,6

Montant (Provisions) au 31 décembre 2007 (89,1)

Montant (Provisions) au 1er janvier 2008 (89,1)

Dotations de la période / Charges de la période (y compris les reprises de provision) (8,7)

Reprises pour utilisation / Prestations payées 3,1

Montant (Provisions) au 31 décembre 2008 (94,7)

31-déc-08

Sensibilité de l’engagement -14,4%

Sensibilité du coût des services -21,4%

Sensibilité de la charge d’intérêt (taux d’actualisation) 8,0%

31-déc-08

Sensibilité de l’engagement 22,3%

Sensibilité du coût des services 34,5%

Sensibilité de la charge d’intérêt (taux d’actualisation) 23,8%
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Hypothèses de calcul des engagements :

Les autres avantages à long terme concernent les médailles de travail dont le montant est très peu significatif  
au 31 décembre 2008. 

Evaluation des engagements :

En millions de dirhams

Retraites et indemnités 
assimilées

Avantages sociaux accordés 
postérieurement à l’emploi 

autres que les retraites

31-déc-08 31-déc-07 31-déc-08 31-déc-07

Hypothèses (moyennes pondérées) 

Taux d’actualisation 4,72% 4,71% 5,54% 5,24%

Taux d’inflation médicale 4% 4%

Taux d’augmentation des salaires 3,50% 3,50% 3,50%

Rendement attendu à long terme des actifs

Nombre de bénéficiaires :

• Actifs 2 402 2 026 2 501 2 097

• Retraités 757 584

En millions de dirhams

Retraites et indemnités
 assimilées

Avantages sociaux accordés 
postérieurement à l’empli 

autres que les retraites

31-déc-08 31-déc-07 31-déc-08 31-déc-07

Engagement brut à l’ouverture de l’exercice 11,3 9,8 89,1 101,5

• part non financée 11,3 9,8 89,1 101,5

• part financée

Engagement brut à la clôture de l’exercice 11,9 11,3 93,3 89,1

• part non financée 11,9 11,3 93,3 89,1

• part financée
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NOTE 24. 
DETTES FINANCIERES
Les dettes financières courantes et non courantes du Groupe se décomposent comme suit :

En 2008, SNI a émis un emprunt obligataire d’une va-
leur de 1 200 Mdh portant ainsi ses emprunts obligataires  
à 3 600 Mdh. 
Les autres emprunts de financement non courants concernent 
l’intégration de FPOS dans le périmètre du Groupe SNI à hau-
teur de 174 Mdh et la contraction par SNI d’un CMT de 750 
Mdh pour une durée de 84 mois au 31 décembre 2008.
L’augmentation des dettes financières courantes concerne 
principalement la remise à l’escompte massive des effets et 
l’octroi d’un refinancement de dossier d’import d’un impact 

de 81,4 Mdh au niveau de Longométal Afrique, ainsi qu’un 
crédit de trésorerie de 405 Mdh au niveau de SNI S.A..
Ces différentes dettes financières au niveau de SNI S.A. 
ont servi principalement à financer l’acquisition de titres  
Attijariwafa bank, ONA et Kasovi ainsi que la participation à 
l’augmentation de capital de Wana et de la Financière de Prise 
de Participations.

En millions de dirhams

31-déc-08 31-déc-07

 Emprunts obligataires  3 600,0   2 400,0  

 Emprunts auprès des établissements de crédit  923,7   46,4  

 Total dettes financières non courantes  4 523,7   2 446,4  

 Emprunts auprès des établissements de crédit  656,5   151,7  

 Total dettes financières courantes  656,5   151,7  

 Total  5 180,2   2 598,1  
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NOTE 25. 
DETTES FOURNISSEURS ET AUTRES CREDITEURS

La variation des dettes fournisseurs s’explique principalement 
par les effets combinés :
• de l’augmentation des coûts des intrants accompagnée 

d’un rallongement du délai de règlement des fournisseurs 
au niveau de l’activité Ciment d’un impact de 56 Mdh ;

• du reclassement en terrain et en comptes fournisseurs des 
agrégats d’une société civile immobilière au niveau de l’ac-
tivité ciment avec un impact consolidé de 30 Mdh.

La variation des comptes d’associés créditeurs résulte princi-
palement du remboursement par la société SNI S.A. en faveur 
de NSI d’un montant de 331 Mdh et de l’intégration de la 
société FPOS avec un impact de 83,5 Mdh.

En millions de dirhams

31-déc-08 31-déc-07

Dettes fournisseurs non courants 0,0 0,0

Compte de régularisation - passif - part > 1 an 0,0 0,5

Total Autres créditeurs non courants 0,0 0,5

Total Fournisseurs et Autres créditeurs non courants 0,0 0,5

En millions de dirhams

31-déc-08 31-déc-07

Fournisseurs et comptes rattachés 490,4 386,9

Autres créanciers 83,0 69,2

Clients créditeurs Avances & Acomptes 10,6 7,3

Compte de régularisation - passif 57,2 54,5

Comptes d’associés créditeurs 839,5 1 047,0

Etat créditeur 270,0 235,0

Organismes sociaux 12,6 15,0

Personnel créditeur 41,7 32,9

Total Autres créditeurs courants 1 314,6 1 460,9

Total Fournisseurs et Autres créditeurs courants 1 805,0 1 847,8
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En raison de leur caractère court terme, la valeur comptable 
des créances d’exploitation, de la trésorerie, des comptes 
courants de trésorerie est une estimation de leur juste valeur.
La juste valeur des autres instruments financiers est détermi-
née par référence au prix de marché résultant d’échanges sur 
une bourse de valeurs nationales ou un marché de gré à gré. 
Lorsque aucun cours de marché coté n’est disponible, la juste 
valeur est estimée à partir d’autres méthodes de valorisation, 
telle que la valeur actualisée des flux de trésorerie. En tout 
état de cause, l’estimation des valeurs de marché se fonde 
sur une certaine interprétation des informations de marché 
nécessaires à la valorisation. L’utilisation de différentes esti-
mations, méthodes et hypothèses peut avoir un effet impor-
tant sur les montants estimés de juste valeur. Les méthodes 
utilisées sont les suivantes :
• Titres de participation dans des sociétés non consolidées : 

z Pour les actions de sociétés cotées, la juste valeur est 
déterminée sur la base du cours de bourse publié le jour 
de la clôture considérée ;

z Pour les actions de sociétés non cotées, lorsque la juste 
valeur ne peut être déterminée de façon fiable, les titres 
sont valorisés à la quote-part de situation nette IFRS, ou 
à défaut à la quote-part de la situation nette établie selon 
les règles marocaines. En l’absence d’information sur la 
situation nette IFRS ou Maroc Gaap, les titres sont valo-
risés à leur coût ;

• Instruments dérivés : la valeur de marché des opérations de 
taux, de change et de matières est estimée à partir de valori-
sations provenant des contreparties bancaires ou de modèles 
financiers communément utilisés sur les marchés financiers, 
sur la base des données de marché à la date de clôture de 
l’exercice.

Le tableau ci-après détaille la valeur comptable et la juste va-
leur des actifs financiers comptabilisés au bilan :

 

NOTE 26. 
INSTRUMENTS FINANCIERS

En millions de dirhams

Valeur comptable <=> Juste valeur

31-déc-08 31-déc-07

Clients et autres débiteurs  2 014,7   1 830,3  

Autres actifs financiers  1 966,8   1 651,7  

Trésorerie et Equivalents de trésorerie  126,3   752,3  

Total  4 107,8   4 234,3  

26.1. Juste valeur des actifs financiers 
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En raison de leur caractère court terme, la valeur comptable 
des concours bancaires courants, des dettes fournisseurs 
et autres créditeurs et des emprunts à court terme apparaît 
comme une estimation de leur juste valeur.
La juste valeur des autres instruments financiers est détermi-
née par référence au prix de marché résultant d’échanges sur 
une bourse de valeurs nationales ou un marché de gré à gré. 
Lorsque aucun cours de marché coté n’est disponible, la juste 
valeur est estimée à partir d’autres méthodes de valorisation, 
telle que la valeur actualisée des flux de trésorerie. En tout 
état de cause, l’estimation des valeurs de marché se fonde 
sur une certaine interprétation des informations de marché 
nécessaires à la valorisation. L’utilisation de différentes esti-
mations, méthodes et hypothèses peut avoir un effet impor-
tant sur les montants estimés de juste valeur. Les méthodes 
utilisées sont les suivantes :

• Dettes de financement : la juste valeur des dettes de finan-
cement (emprunts obligataires, dettes auprès des établis-
sements de crédit…) correspond à leur coût amorti (valeur 
nominale diminuée des frais d’émission de l’emprunt si ces 
derniers représentent au moins 1% de cette valeur) ;

• Instruments dérivés : la valeur de marché des opérations 
de taux et de change est estimée à partir de valorisations 
provenant des contreparties bancaires ou de modèles fi-
nanciers communément utilisés sur les marchés financiers, 
sur la base des données de marché à la date de clôture de 
l’exercice. 

Le tableau ci-après détaille la valeur comptable et la juste va-
leur des passifs financiers comptabilisés au bilan :

26.2. Juste valeur des passifs financiers 

En millions de dirhams

Valeur comptable <=> Juste valeur

31-déc-08 31-déc-07

Fournisseurs et autres créditeurs  1 805,0   1 848,3  

Dettes financières non courantes  4 523,7   2 446,4  

Dettes financières courantes  656,5   151,7  

Total  6 985,2   4 446,4  
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26.3. Gestion des risques
De par ses activités, le groupe est exposé au risque de chan-
ge et de matières premières.
Ces risques font l’objet d’une gestion décentralisée au niveau 
des filiales en concertation avec le holding.
Pour réduire et gérer son exposition aux risques de variations 
de change et de matières premières, SNI utilise des instruments 
dérivés qui sont ou non comptablement qualifiés de couverture.
Ces risques sont contrôlés par une équipe dédiée et indépen-
dante, ayant la faculté le cas échéant de rapporter directe-
ment à la Direction Générale.
L’intégralité de ces dérivés est comptabilisée à la juste valeur 
au bilan.

• Risque de change
Le Groupe est amené à utiliser des instruments de couverture 
afin de réduire son exposition au risque de change en fonction 
des spécificités propres à chacune de ses filiales.
La politique du risque de change au sein du Groupe vise à 
couvrir les expositions budgétaires en devises hautement 
probables et /ou les engagements fermes à l’importation et à 
l’exportation en fonction de l’activité de chaque filiale.
Les expositions futures en devises sont déterminées dans le 
cadre d’une procédure budgétaire régulièrement réactualisée.
L’horizon de couverture est adapté au cycle de chaque fi-
liale et n’excède pas généralement l’année à chaque date  
de clôture.
Les directives et procédures de gestion du risque de change 
sont déterminées dans le cadre de procédures et politiques 
de gestion adaptées à l’activité de chaque filiale.
Ces procédures intègrent les règles définies par le Groupe à 
savoir :
> toute opération de couverture de change est adossée, en 

montant et maturité, à un sous-jacent économique interdi-
sant ainsi toute opération spéculative ;

> la nature des instruments financiers utilisés en cou-
verture est strictement limitée aux instruments de 
couvertures standard et liquides dans la mesu-
re où, ils sont dans le sens de la position à gérer. 
Sont donc autorisés les achats à terme, les ventes à terme 
et les achats d’options de type plain vanilla.

> chaque filiale met en place un processus de contrôle in-
terne et organise des audits périodiques.

Par ailleurs, le Groupe veille à l’adéquation des politiques de 
gestion du risque de change à chaque filiale avec son ex-
position en devise sous-jacente, notamment au travers d’une 
procédure mensuelle de reporting de change et organise pé-
riodiquement des audits au niveau du groupe.

> Analyse de sensibilité du risque de change
Non applicable à SNI

• Risque de matières premières

> Analyse de sensibilité du risque de matières premières
Non applicable à SNI

• Risque de crédit et de contrepartie
Le Groupe est exposé au risque de crédit en cas de dé-
faillance d’une contrepartie. Le Groupe a mis en place des 
politiques visant à limiter son exposition au risque de contre-
partie. Ces politiques reposent sur une sélection rigoureuse 
des contreparties en fonction de plusieurs critères (ex : actifs 
et capitaux propres, notations des agence de notation…), et 
selon les échéances de transaction. 
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Les tableaux suivants présentent les créances non apurées mais non dépréciées :

En millions de dirhams

31-déc-08

Créances présentant 
un retard de paiement 

et non dépréciées
Actifs 

dépréciés Actifs sains

Moins d’un an Plus d’un an Total Total Total

Créances clients courants  448,7    1,7   -32,4    131,0    613,8   

Autres débiteurs courants 1 738,5   6,5   -1,2   57,1   1 803,3  

Total  2 187,2   8,2  -33,6    188,1    2 417,1   

Elimination des traitements de consolidation (380,2)

Total brut des débiteurs courants  2 036,9   

En millions de dirhams

31-déc-07

Créances présentant 
un retard de paiement 

et non dépréciées
Actifs 

dépréciés Actifs sains

Moins d’un an Plus d’un an Total Total Total

Créances clients courants  31,9    1,9    36,1    418,2    488,1   

Autres débiteurs courants -   -   5,6   1 530,5   1 536,1  

Total  31,9   1,9   41,7    1 948,7    2 024,2   

Elimination des traitements de consolidation (169,2)

Total brut des débiteurs courants  1 855,0   
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Le résultat opérationnel courant inclut une charge de loyer 
relative aux contrats de location simple de 19 Mdh au 31 dé-
cembre 2008 et de 25 Mdh au 31 décembre 2007. 

Les montants des loyers futurs au titre des contrats de loca-
tion simple non résiliables, sont les suivants :  

NOTE 28. 
AUTRES ENGAGEMENTS

Engagements donnés dans le cadre de l’activité courante
Les engagements donnés par le Groupe SNI se décomposent comme suit :

Les engagements donnés concernent essentiellement La-
farge Ciments : 616 Mdh correspondent à des engage-
ments pour financement des importations et de commandes  

d’exploitation et 527 Mdh sont relatifs à des engagements sur 
financement d’investissements divers.

En millions de dirhams

31-déc-08 31-déc-07

2008 (0,2)

2009 (6,0) (0,2)

2010 (5,8) (0,2)

2011 (6,4) (0,2)

2012 (6,6) (0,2)

2013 (5,7) 0,0

2014 et au-delà (0,7)

Total (31,2) (1,0)

En millions de dirhams

31-déc-08 31-déc-07

Avals, cautions et garanties donnés  670,6   481,8  

Autres engagements donnés  532,2   953,9  

Total  1 202,8   1 435,7  

NOTE 27. 
CONTRATS DE LOCATION SIMPLE

Actifs faisant l’objet d’engagements 
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Engagements reçus 
Les engagements reçus par le Groupe SNI se décomposent comme suit :

A fin décembre 2008, les principales lignes de crédit auto-
risées et non utilisées par les entités du Groupe SNI cor-
respondent à des billets de trésoreries à hauteur de 2 000 
Mdh accordés à la SNI S.A. dont 1 595 Mdh non encore uti-

lisés en plus d’un crédit court terme de l’ordre de 272 Mdh 
dont 200 Mdh autorisés par Attijariwafa bank et 72 Mdh 
par CDM.

Lignes de crédit autorisées et non utilisées

NOTE 29. 
PASSIFS EVENTUELS
Le Groupe a des passifs éventuels se rapportant à des ga-
ranties bancaires et autres éléments survenant dans le cadre 

habituel de ses activités. Le Groupe ne s’attend pas à ce que 
ces éléments donnent lieu à des passifs significatifs.

NOTE 30. 
PARTIES LIEES 

30.1. Transactions avec les principaux dirigeants

Les avantages accordés aux principaux dirigeants se décomposent comme suit :

En millions de dirhams

31-déc-08 31-déc-07

Avals, cautions et garanties reçus  331,3   300,8  

Nantissement et hypothèques reçus  0,2   0,1  

Total  331,5   300,9  

En millions de dirhams

31-déc-08 31-déc-07

Avantages à court terme  14,4   8,5  

Avantages postérieurs à l’emploi  0,0   -  

Autres avantages à long terme -  -  

Indemnités de fin de contrat de travail  0,0   0,1  

Total  14,4   8,6  
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La rémunération des administrateurs et des membres du comité de direction incluse dans les charges de la période se  
décompose comme suit :

30.2. Transactions avec les autres parties liées
Il s’agit des entreprises détenues entre 20 % et 50 % (Cf. 
Note 33) sur lesquelles SNI S.A. exerce une influence notable 
ou un contrôle conjoint, et consolidées selon la méthode de la 
mise en équivalence ou de l’intégration proportionnelle.

Les transactions avec ces entreprises se font sur une base 
de prix de marché.
Elles se détaillent comme suit :

En millions de dirhams

31-déc-08 31-déc-07

Administrateurs  1,2   1,2  

Membres du comité de direction  14,4   8,6  

Total  15,6   9,8  

En millions de dirhams

31-déc-08 31-déc-07

Actif

Créances client (net) 44,6 64,3

Autres débiteurs courants 269,9 1 796,5

314,5 1 860,8

Passif

Dettes fournisseurs 115,4 37,8

Autres dettes courantes 1 026,7 1 065,7

1 142,1 1 103,5

En millions de dirhams

31-déc-08 31-déc-07

Résultat

Chiffre d’affaires 294,7 329,8

Autres produits 0,0 0,2

Achats et autres charges externes (650,1) (486,9)

Autres (21,7) (14,7)

(377,1) (171,6)
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31.1. Cession de filiales
Le Groupe a cédé au cours de l’exercice 2008, la société Leader Food pour 36 Mdh et 2,9% de sa participation dans  
Cosumar pour 109,7 Mdh.

31.2. Acquisitions de filiales
Le Groupe a acquis au cours de l’exercice 2008 une par-
ticipation de 32,9% dans le Groupe Somed pour 1240,0 
Mdh, une participation supplémentaire de 1,1% dans le 
Groupe ONA pour 323,0 Mdh et FPOS a acquis Kasovi pour  
689,9 Mdh avec un impact consolidé sur le Groupe SNI  
de 345,0 Mdh.

Le périmètre du Groupe a également enregistré une entrée de 
l’entité Ecocim dans le Groupe Lafarge dont la trésorerie se 
chiffre à 0,6 Mdh.
Les sorties nettes de trésorerie relatives à l’acquisition de filia-
les et participations s’analysent comme suit :

31.3. Détail de l’incidence de la variation du BFR sur la trésorerie de l’exercice

En millions de dirhams

31-déc-08 31-déc-07

Trésorerie encaissée lors des cessions 145,7  -  

Trésoreries des entités cédées 3,2

Entrée nette de trésorerie  148,9   -  

En millions de dirhams

31-déc-08 31-déc-07

Trésorerie décaissée pour les acquisitions (1 908,1) 0,0

Trésorerie des entités acquises  0,6  0,0

Sortie nette de trésorerie (1 907,5) 0,0

En millions de dirhams

31-déc-08 31-déc-07

Variation des stocks (72,2) (60,6)

Variation des créances (292,6) (721,8)

Variation des dettes 56,7 411,1

Variation du BFR (308,1) (371,3)

NOTE 31. 
TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE
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NOTE 32. 
EVENEMENTS POSTERIEURS A LA CLOTURE 

	 Filiales	
DECEMBRE 2008 DECEMBRE 2007

% d’intérêt % contrôle Méthode % d’intérêt % contrôle Méthode

LAFARGE MAROC 50,0 50,0 Proportionnelle 50,0 50,0 Proportionnelle

LAFARGE CIMENTS 34,9 50,0 Proportionnelle 34,9 50,0 Proportionnelle

LAGARGE CEMENTOS 34,3 50,0 Proportionnelle 34,3 50,0 Proportionnelle

LAFARGE BETON 34,6 50,0 Proportionnelle 34,6 50,0 Proportionnelle

LAFARGE PLATRES 50,0 50,0 Proportionnelle 50,0 50,0 Proportionnelle

GRAVEL MAROC 34,9 50,0 Proportionnelle 34,9 50,0 Proportionnelle

ECOCIM 15,7 45,0 Proportionnelle - - -

Groupe LAFARGE    

SONASID 16,2 16,2 Equivalence 16,2 16,2 Equivalence

Matériaux de Construction

GROUPE ONA 34,9 34,9 Equivalence 33,8 33,8 Equivalence

GROUPE ONA

SOMED 32,9 32,9 Equivalence - - -

GROUPE SOMED

LEADER FOOD - - Sortie 100 100 Globale

LESIEUR CRISTAL 20,7 20,7 Equivalence 20,7 20,7 Equivalence

SAPINO 34,0 34,0 Equivalence 34,0 34,0 Equivalence

RENAULT MAROC 20,0 20,0 Equivalence 20,0 20,0 Equivalence

SNI S.A. 100 100 Mère 100 100 Mère

LONGOMETAL AFRIQUE 99,0 99,0 Globale 99,0 99,0 Globale

OHIO 100 100 Globale 100 100 Globale

FINANCIERE DE PRISE DE PARTICIPATION 100 100 Globale 100 100 Globale

COSUMAR 7,1 7,1 Equivalence 10,0 10,0 Equivalence

CENTRALE LAITIERE 5,0 5,0 Equivalence 5,0 5,0 Equivalence

WANA CORPORATE 49 ,0 49,0 Equivalence 49 ,0 49,0 Equivalence

NSI 25,0 25,0 Equivalence 25,0 25,0 Equivalence

FPOS 50,0 50,0 Proportionnelle - - -

KASOVI 25,0 25,0 Equivalence - - -

SNI, Portefeuille et autres métiers

Durant le premier trimestre 2009, SNI a procédé à une acqui-
sition complémentaire de titres Centrale Laitière, franchissant 
le seuil de 5% dans la dite participation pour un montant de 
231,9 Mdh.
Ce trimestre a été également marqué par l’attribution de la 

3ème licence GSM à Wana Corporate. Cette entité a connu par  
ailleurs l’entrée dans son tour de table du consortium constitué 
d’AL Ajial Investment Fund Holding et de l’opérateur koweitien 
Zain via une augmentation de capital de l’ordre de 2 850 Mdh 
leur conférant ainsi une participation de 31% dans son capital.

NOTE 33. 
PERIMETRE DE CONSOLIDATION
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RAPPORT GENERAL DES COMMISSAIRES AUX COMPTES RELATIF AUX COMPTES SOCIAUX DE L’EXERCICE  
DU 1ER JANVIER AU 31 DECEMBRE 2008

Conformément à la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée Générale, nous avons effectué l’audit des états de synthèse 
ci-joints de la société SNI S.A., comprenant le bilan, le compte de produits et charges, l’état des soldes de gestion, le tableau de 
financement et l’état des informations complémentaires (ETIC) relatifs à l’exercice clos le 31 décembre 2008. Ces états de synthèse 
font ressortir un montant de capitaux propres et assimilés de DH 8 229 804 114 dont un bénéfice net de DH 1 046 788 826.

Responsabilité de la Direction
La Direction est responsable de l’établissement et de la présentation sincère de ces états de synthèse, conformément au référentiel 
comptable admis au Maroc. Cette responsabilité comprend la conception, la mise en place et le suivi d’un contrôle interne relatif à 
l’établissement et la présentation des états de synthèse ne comportant pas d’anomalie significative, ainsi que la détermination d’es-
timations comptables raisonnables au regard des circonstances.

Responsabilité des Auditeurs
Notre responsabilité est d’exprimer une opinion sur ces états de synthèse sur la base de notre audit. Nous avons effectué notre audit 
selon les Normes de la Profession au Maroc. Ces normes requièrent de notre part de nous conformer aux règles d’éthique, de planifier 
et de réaliser l’audit pour obtenir une assurance raisonnable que les états de synthèse ne comportent pas d’anomalie significative.

Un audit implique la mise en oeuvre de procédures en vue de recueillir des éléments probants concernant les montants et les infor-
mations fournis dans les états de synthèse. Le choix des procédures relève du jugement de l’auditeur, de même que l’évaluation du 
risque que les états de synthèse contiennent des anomalies significatives. En procédant à ces évaluations du risque, l’auditeur prend 
en compte le contrôle interne en vigueur dans l’entité relatif à l’établissement et la présentation des états de synthèse afin de définir 
des procédures d’audit appropriées en la circonstance, et non dans le but d’exprimer une opinion sur l’efficacité de celui-ci. Un audit 
comporte également l’appréciation du caractère approprié des méthodes comptables retenues et le caractère raisonnable des esti-
mations comptables faites par la Direction, de même que l’appréciation de la présentation d’ensemble des états de synthèse.

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

Opinion sur les états de synthèse
Nous certifions que les états de synthèse cités au premier paragraphe ci-dessus sont réguliers et sincères et donnent, dans tous 
leurs aspects significatifs, une image fidèle du résultat des opérations de l’exercice écoulé ainsi que de la situation financière et du 
patrimoine de la Société SNI S.A. au 31 décembre 2008 conformément au référentiel comptable admis au Maroc.

COMPTES SOCIAUX
Rapport général des commissaires aux comptes

Aux actionnaires de SNI S.A.
60, rue d’Alger - Casablanca
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Vérifications et informations spécifiques 
Nous avons procédé également aux vérifications spécifiques prévues par la loi et nous nous sommes assurés notamment de la 
concordance des informations données dans le rapport de gestion du Conseil d’Administration destiné aux actionnaires avec les 
états de synthèse de la Société.

Conformément aux dispositions de l’article 172 de la loi relative aux sociétés anonymes, nous portons à votre connaissance que la 
Société Nationale d’Investissement (SNI S.A.) a acquis :

32,88% du capital de la Société Maroc-Emirats Arabes Unis de Développement (SOMED) pour un montant de DH 1,2 milliards ;
25% du capital de KASOVI pour un montant de DH 357 millions. En juillet 2008, un holding d’investissement FPOS a été créé pour 
reprendre les participations de ONA S.A. et de SNI S.A. dans la société KASOVI. FPOS a ainsi racheté la part de SNI S.A. pour un 
montant de DH 346 millions.

Casablanca, le 31 mars 2009

Les Commissaires aux Comptes

Bachir TAZI	 Aziz BIDAH 

	
Ernst & Young 	 Price Waterhouse
Associé	 Associé
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Etats financiers sociaux

  En millions de dirhams

ACTIF

Brut
Amortis.

et provisions

Au
31/12/2008

Net

Au
31/12/2007

Net

IMMOBILISATIONS EN NON VALEUR 10,9 6,7 4,2 3,5 

IMMOBILISATIONS INCORPORELLES 0,1 0,1 0,0 0,0 

Terrains 25,2 - 25,2 25,2 

Constructions 5,9 3,0 2,9 3,2 

Installations techniques, matériel et outillage - - - -

Matériel de transport - - - -

Mobilier, matériel de bureau et aménagements 8,6 7,5 1,1 1,1 

Autres immobilisations corporelles - - - -

IMMOBILISATIONS CORPORELLES 39,7 10,5 29,2 29,5 

Prêts et créances financières 0,2 - 0,2 0,2 

Titres de participation 11 425,7 80,8 11 344,9 9 399,8 

Autres titres immobilisés 1 154,6 - 1 154,6 471,9 

IMMOBILISATIONS FINANCIERES 12 580,5 80,8 12 499,7 9 871,9 

ACTIF IMMOBILISE 12 631,2 98,1 12 533,1 9 904,9 

Clients et comptes rattachés 27,2 - 27,2 23,6 

Personnel

Etat - débiteur 47,2 - 47,2 42,2 

Associés et groupe 1 287,6 - 1 287,6 1 215,4 

Autres débiteurs 7,4 - 7,4 10,0 

Comptes de régularisation - Actif 0,6 - 0,6 -

CREANCES DE L’ACTIF CIRCULANT 1 370,0 0,0 1 370,0 1 291,2 

TITRES ET VALEURS DE PLACEMENT 1,2 - 1,2 0,9 

ACTIF CIRCULANT 1 371,2 0,0 1 371,2 1 292,1 

TRESORERIE - ACTIF 0,8 - 0,8 0,6 

TOTAL ACTIF           14 003,2 98,1 13 905,1 11 197,6 

 

BILAN
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    En millions de dirhams

PASSIF
Au

31/12/2008
Au

31/12/2007

Capital social 1 090,0 1 090,0 

Primes d’émission, de fusion et d’apport 375,0 375,0 

Réserve légale 109,0 109,0 

Autres réserves 3 924,7 3 184,1 

Report à nouveau 1 653,3 2 012,9 

Résultat net 1 046,8 740,7 

CAPITAUX PROPRES 8 198,8 7 511,7 

CAPITAUX PROPRES ASSIMILES 31,0 31,0 

Provisions réglementées 31,0 31,0 

DETTES DE FINANCEMENT 4 350,0 2 400,0 

PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES - 90,0 

FINANCEMENT PERMANENT 12 579,8 10 032,7 

Fournisseurs et comptes rattachés 9,9 9,1 

Personnel 4,9 3,0 

Organismes sociaux 0,6 0,5 

Etat - créditeur 55,5 53,2 

Associés et groupe 749,8 1 028,3 

Autres créanciers 5,3 1,9 

Comptes de régularisation - Passif 35,2 31,1 

DETTES DU PASSIF CIRCULANT 861,2 1 127,1 

AUTRES PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES 38,7 33,9 

ECART DE CONVERSION PASSIF 5,0 -

PASSIF CIRCULANT 904,9 1 161,0 

TRESORERIE - PASSIF 420,4 3,9 

TOTAL PASSIF                     13 905,1 11 197,6 
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COMPTE DE PRODUITS ET CHARGES

En millions de dirhams

2008 2007

Chiffre d’ affaires 126,4 102,4 

Autres produits d’exploitation 0,5 0,8 

PRODUITS D’EXPLOITATION 126,9 103,2 

Achats consommés de fournitures 0,3 0,2 

Autres charges externes 53,4 30,9 

Impôts et taxes 0,4 0,8 

Charges de personnel 19,9 11,6 

Autres charges d’exploitation 1,2 1,2 

Dotations d’exploitation 2,9 2,2 

CHARGES D’EXPLOITATION 78,1 46,9 

RESULTAT D’EXPLOITATION 48,8 56,3 

Produits des titres de participation 955,1 479,7 

Intérêts et autres produits financiers 16,6 29,8 

Reprises financières 241,3 3,6 

PRODUITS FINANCIERS 1 213,0 513,1 

Charges d’intérêts 185,1 141,5 

Dotations financières 0,2 5,9 

Autres charges financières - 3,6 

CHARGES FINANCIERES 185,3 151,0 

RESULTAT FINANCIER 1 027,7 362,1 

RESULTAT COURANT 1 076,5 418,4 

Produits de cessions de valeurs financières 638,3 1 083,4 

Autres produits non courants 0,9 -

Reprises non courantes 90,2 49,5 

PRODUITS NON COURANTS 729,4 1 132,9 

V.N.C. des immobilisations financières cédées 711,1 603,3 

Autres charges non courantes 1,6 44,1 

Dotations non courantes 4,9 122,1 

CHARGES NON COURANTES 717,6 769,5 

RESULTAT NON COURANT 11,8 363,4 

RESULTAT AVANT IMPOT 1 088,3 781,8 

Impôts sur les sociétés 41,5 41,1 

RESULTAT NET 1 046,8 740,7 
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TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE

L’endettement net de SNI s’établit au 31 décembre 2008 à  
4 230,6 Mdh contre 2 215,3 Mdh au 31 décembre 2007, soit 
une hausse de 91%.
Les dotations nettes aux amortissements et provisions s’éta-
blissent à -319,0 Mdh au 31 décembre 2008 et correspon-
dent principalement à la dotation d’une provision pour garan-
tie de passif de Leader Food pour 3,9 Mdh et à la reprise 
de provisions pour dépréciation des titres de participation de 
SNI dans Leader Food et Longométal Afrique, pour respecti-
vement 173 Mdh et 64 Mdh, ainsi que la reprise de la provi-
sion pour restructuration de Leader Food constatée en 2007  
pour 90 Mdh.

Les investissements de la période se sont élevés à 3 105,5 
Mdh et correspondent essentiellement à l’acquisition par SNI 
de 312 319 titres de Somed (33% du capital) pour 1 240,0 
Mdh, à la participation dans l’augmentation du capital de 
WANA pour 490 Mdh, à l’acquisition de 184 177 titres ONA 
pour 323 Mdh, ainsi que l’acquisition de 2 181 070 titres  
d’Attijariwafa bank pour 682,7 Mdh.
Les cessions de l’exercice 2008 s’établissent à 638,3 Mdh 
correspondant à la cession de 121 910 titres Cosumar,  
373 000 titres Leader Food, 12 500 titres KASOVI et à la  
réduction de capital de Lafarge Maroc (1 470 000 titres).

En millions de dirhams

2008 2007

Résultat net de l’exercice 1 046,8 740,7

Dotations aux amort et variation des prov (319,0) 129,2

Plus/Moins values de cessions d’actifs (72,8) 480,1

CAPACITE D’AUTOFINANCEMENT (CAF) 800,6 389,8

VARIATION DU BFR D’EXPLOITATION (11,0) 132,0

Flux de trésorerie provenant de l’exploitation (A) 811,6 257,8

Investissements 3 105,5 1 467,9

Cessions d’actifs 638,3 1 083,5

Flux d’investissements (B) (2 467,2) (384,4)

Flux de trésorerie disponible (A + B) = C (1 655,6) (126,6)

Augmentation de capital - -

Distributions de dividendes (D) 359,7 327,0

Endettement net (C - D) = E (2 015,3) (453,6)
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1. REGLES ET METHODES COMPTABLES
Les comptes sociaux ont été établis conformément au Plan 
Comptable Général Marocain.
Les principales règles et méthodes comptables de S.N.I. 
S.A. sont les suivantes :

1.1. Immobilisations corporelles
Les immobilisations corporelles sont comptabilisées à leur 
coût d’acquisition. 
Les amortissements pour dépréciation sont calculés suivant 
le mode linéaire, en fonction de la durée de vie de chaque 
immobilisation, prévue comme suit :
• Constructions	 20 ans
• Mobilier, Matériel de bureau et Aménagements	 10 ans
• Matériel informatique	 3 à 5 ans

1.2. Immobilisations financières

Prêts immobilisés
Les prêts immobilisés sont exclusivement constitués de 
prêts au personnel pour l’acquisition de logement d’habita-
tion principale. 

Participations et autres titres immobilisés
Les participations et autres titres immobilisés sont comptabi-
lisés à leur prix d’acquisition.
Pour les participations non stratégiques, les provisions pour 
dépréciation sont calculées par rapport à la valeur d’in-
ventaire. Cette dernière est déterminée, selon les cas, par  
référence à :
• la quote-part du groupe dans l’actif net ;
• la valeur boursière.
S’agissant des participations stratégiques, la valeur d’usage 
est déterminée par rapport à la valeur économique estimée 
de la société en considération, de ses perspectives de ré-
sultat, et/ou des motifs sur lesquels reposait la transaction 
d’origine.

Créances de l’actif circulant
Les créances sont comptabilisées à leur valeur nominale.
Une provision pour dépréciation est constituée lorsque 
la valeur probable de réalisation est inférieure à la valeur 
comptable.

Titres de placement
Les titres de placement sont comptabilisés à leur prix  
d’acquisition. 
Une provision pour dépréciation des titres non cotés est en-
registrée lorsque la quote-part d’actif net détenue, est infé-
rieure au coût d’achat. 
Pour les titres cotés, la dépréciation est constatée quand 
leur valeur d’inventaire est supérieure au cours de bourse.
 

Annexes aux comptes sociaux
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2. ANALYSE DES PRINCIPAUX POSTES DU BILAN

2.1. Actif immobilisé			 
En millions de dirhams

Brut 
au 31/12/07

Acquisitions
Augmentations

Cessions
Diminutions

Brut
au 31/12/08

Immobilisations en non valeur  8,0   2,9  -  10,9  

Immobilisations autres que financières  39,4   0,4  -  39,8  

Immobilisations financières  0,2  - -  0,2  

Titres de participations  9 717,3   2 419,5   711,1   11 425,7  

Autres titres immobilisés  471,9   682,7  -  1 154,6  

Total  10 236,8   3 105,5   711,1   12 631,2  

En millions de dirhams

Montant
au 31/12/08

Dont à 1 an 
au plus

Dont à plus
d’un an

Dont sociétés
apparentées

Prêts immobilisés  0,2  -  0,2  -

Total  0,2  -  0,2  -

 2.2. Titres de participations

En millions de dirhams

Solde au début de l’année 2008  9 717,3  

Acquisitions :  2 419,5  

• ONA  323,0  

• Augmentation capital Financière de Prise de Participations  9,7  

• KASOVI  356,7  

• SOMED  1 240,0  

• Augmentation de capital WANA  490,0  

• Centrale Laitière  0,1  

Cessions : (711,1)  

• KASOVI  356,7  

• Réduction capital Lafarge Maroc  147,0  

• Leader Food  173,3  

• Cosumar  34,1  

Solde au 31/12/2008  11 425,7  
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2.3. Autres titres immobilisés

En millions de dirhams

Solde au début de l’année 2008  471,9  

Acquisitions :  682,7  

• Attijariwafa bank  682,7  

Solde au 31/12/2008  1 154,6  

2.4. Amortissements et provisions de l’actif immobilisé

En millions de dirhams

Montant
au 31/12/07 Dotations Reprises

Montant
au 31/12/08

Immobilisations en non valeurs  4,5   2,2   6,7  

Immobilisations autres que financières  9,9   0,7   10,6  

Titres de participations (1)  317,5   0,2   236,9   80,8  

Autres titres immobilisés  -  

Total  331,9   3,1   236,9   98,1  

(1) Cette dotation concerne les dépréciation des titres de la Financière de Participation pour 0,2 Mdh. Par ailleurs, les reprises de provisions concernent les titres Leader Food et Longométal Afrique pour respectivement 173 Mdh et 64 Mdh.

2.5. Actif Circulant
En millions de dirhams

Montant
au 31/12/08

Dont à 1 an 
au plus

Dont à plus
d’un an

Dont sociétés
apparentées

Clients et comptes rattachés  27,2   27,2  -  27,2  

Etat - débiteur  47,2   47,2  - -

Comptes d’associés débiteurs  1 287,6   1 287,6  -  1 287,6  

Autres débiteurs  7,4   7,4  -  7,4  

Comptes de régularisation - actif  0,6   0,6  - -

Titres et valeurs de placement  1,2   1,2  -  1,2  

Total  1 371,2   1 371,2   -   1 323,4  

Situation des provisions de l’actif circulant

En millions de dirhams

Montant
au 31/12/07 Dotations Reprises

Montant
au 31/12/08

Comptes d’associés débiteurs  4,5  -  4,5   -  

Total  4,5   -   4,5   -  

La reprise de provision concerne le compte courant de Longométal Afrique.
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2.6. Passif	

Capital social
Le capital social au 31/12/2008, entièrement libéré, se compose 
de 10 900 000 actions de valeur nominale de 100 dh chacune.

Primes et réserves
Les primes et réserves sont passées de 5 681,0 Mdh au 
31/12/2007 à 6 062,0 Mdh au 31/12/2008 suite à l’affecta-
tion du bénéfice de l’exercice 2007 pour 740,6 Mdh et la mise 
à distribution de dividendes pour 359,7 Mdh, soit 33 dh par 
action, sur décision de l’AGO du 23 Mai 2008. 

Capitaux propres
Les capitaux propres sous l’effet du résultat de la gestion 
2008, s’élèvent à 8 198,8 Mdh, en progression de 687,1 Mdh 
par rapport à 2007.

2.7. Dettes de financement
Les dettes de financement totalisent 4 350,0 Mdh au 31 dé-
cembre 2008 et concernent :
• Un emprunt obligataire d’un montant de 1 200,0 Mdh de 

l’exercice 2004 au taux de 4,65% l’an qui sera remboursé 
le 10/12/2009 ;

• Un emprunt obligataire lancé en juillet 2007 pour 1 200,0 Mdh 
au taux de 4,70% l’an qui sera remboursé le 20/07/2017 ;

• Un emprunt obligataire d’un montant de 1 200,0 Mdh lancé 
le 31/12/08 au taux de 5,2% à échéance 31/12/2013 ;

• Un crédit à moyen terme d’un montant de 750,0 Mdh 
consenti le 31/12/08 pour une durée de 84 mois au taux 
de 6,10% 

Les autres dettes représentent essentiellement les intérêts à 
payer pour 35,2 Mdh.
Les autres provisions pour risques et charges concernent la 
garantie du passif des Brasseries du Maroc pour 31,3 Mdh,  

Leader Food pour 3,9 Mdh et les frais d’enregistrement du 
terrain Longométal pour 3,5 Mdh. 
L’écart de conversion passif porte sur le compte courant  
avec FPOS.

2.8. Passif circulant

En millions de dirhams

Montant
au 31/12/08

Dont à 1 an 
au plus

Dont à plus
d’un an

Dont sociétés
apparentées

Fournisseurs et comptes rattachés  9,9   9,9  - -

Dettes sociales et fiscales  61,0   61,0  - -

Comptes d’associés créditeurs  750,6   750,6  -  750,6  

Autres dettes  39,7   39,7  -  21,5  

Autres provisions pour risques et charges  38,7   38,7  -  38,7  

Ecart de conversion passif  5,0   5,0  -  5,0  

Total  904,9   904,9   -   815,8  
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3.1. Résultat d’exploitation

Chiffre d’affaires
Le chiffre d’affaires correspond aux rémunérations des pres-
tations fournies par SNI à ses filiales. Son montant s’établit à 
126,4 Mdh contre 102,4 Mdh au 31 décembre 2007. Cette 
augmentation est consécutive à l’appréciation de la rémuné-
ration des prestations perçues de Sonasid, Lafarge Maroc et 
Longométal Afrique.

Charges d’exploitation
Elles sont passées par rapport à la même période de l’an-
née 2007 de 46,9 Mdh à 78,1 Mdh, soit une augmentation 
de 66,5%, due essentiellement à la hausse des honoraires et 
des salaires.

Résultat d’exploitation 
Le résultat d’exploitation enregistre un solde positif de 48,8 Mdh 
contre 56,3 Mdh au 31 décembre 2007, soit une baisse de 
13,3% en raison de la hausse des honoraires et des salaires 
atténuée par la progression des produits d’exploitation (rému-
nérations de gestion essentiellement).

3.2 Résultat financier

Produits de participation
Les produits de titres de participation concernent les  
dividendes dont la distribution est décidée par les AGO  
tenues au cours du premier semestre 2008.
Leur montant est passé de 479,7 Mdh à 955,1 Mdh, soit une 
augmentation de 99,1%.
Cette augmentation est consécutive au relèvement des di-
videndes servis par les sociétés ONA (+32,4 Mdh), Lafarge 
Maroc (+306,7 Mdh) essentiellement, et à l’encaissement des 
dividendes de SOMED pour 87,4 Mdh.
Le détail des distributions de dividendes pour 2007 et 2008 
est donné dans le paragraphe 3.8.

Charges d’intérêts
Les charges d’intérêts totalisent 185,1 Mdh contre 141,5 Mdh 
en 2007.

Cet accroissement traduit l’effort supplémentaire d’investisse-
ment réalisé durant l’exercice 2008, SNI ayant acquis des titres 
de participation et autres titres immobilisés pour un montant  
de 3 102,2 Mdh.

Dotations financières
Les dotations financières totalisent 0,2 Mdh contre 5,9 Mdh 
au 31 décembre 2007. 

Ces dotations concernent la participation de SNI dans la Fi-
nancière de Prise de Participations.`

3.3. Résultat non courant
Le résultat non courant de SNI S.A. au 31 décembre 2008 
s’analyse comme suit :

En millions de dirhams

• Plus-values sur cessions de titres(1) + 75,6  

• Moins-values sur cessions de titres(2) - 148,4

• Autres produits non courants(3) + 0,9

• Reprises non courantes(4) + 90,2

• Autres charges non courantes(5) - 1,6

• Dotations non courantes(6) - 4,9

• Résultat non courant +11,8
 
(1) Il s’agit de la plus - value de cession de titres Cosumar
(2) Il s’agit des moins – values de cession concernant les titres Leader Food pour un montant de 137,3 Mdh 

(hors reprise de provision de 173,1 Mdh constatée en résultat financier) et les titres KASOVI pour un 
montant de 11,1 Mdh

(3) dont 0,6 Mdh de reprise de provision de patente sur exercices antérieurs devenue sans objet,
(4) dont 90,0 Mdh de provision pour restructuration de Leader Food et 0,2 Mdh de provision pour contrôle 

CNSS
(5) dont 1,6 Mdh constitué par les indemnités de restructuration
(6) provision supplémentaire pour garantie de passif des Brasseries du Maroc pour 1,0 Mdh, provision pour 

garantie de passif de Leader Food pour 3,9 Mdh 

3. ANALYSE DES PRINCIPALES RUBRIQUES 
DU COMPTE DES PRODUITS ET CHARGES
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3.4. Engagements financiers
Au 31 décembre 2008, l’encours des avals et cautions don-
nés exclusivement par SNI pour les sociétés filiales se pré-
sente comme suit :

3.4.1. Engagements donnés
Néant

3.4.2. Engagements reçus
Il s’agit des hypothèques reçues en garantie des prêts 
au logement accordés au personnel pour un montant  
de 0,4 Mdh.

3.5. Titres de participation

En millions de dirhams

Raison sociale de la société émettrice  Capital social    

 Valeur 
 Nombre 

 d’actions 

Nombre 
de titres 
détenus

Taux de  
 participation

Prix 
d’acquisition

Provision
pour 

dépréciation

Valeur 
nette

comptable

Principales participations 10 241,4 10 241,4

ONA 1 746 245 000 17 462 450 6 090 064  34,88   5452,3 5452,3

Lafarge Maroc 443 726 200 4 437 262 2 218 631  50,00   710,6 710,6

Nouvelles Sidérurgies Industrielles 3 415 000 000 34 150 000 8 539 720  25,01   854,0 854,0

WANA 4 041 539 000 40 415 390 19 803 541  49,00   1984,5 1984,5

SOMED 950 000 000 950 000 312 319  32,88   1240,0 1240,0

Autres Particpations cotées 864,6 864,6

Centrale Laitière 94 200 000 942 000 46 792  4,97   263,3 263,3

Cosumar 419 105 700 4 191 057 297 158  7,09   262,7 262,7

Lesieur-Cristal 276 315 100 2 763 151 571 279  20,67   338,6 338,6

Autres Particpations non cotées 319,8 80,8 239,0

Berliet 125 000 000 1 250 000 10  0,00   0,0 0,0

Renault 50 000 000 312 500 62 500  20,00   27,8 27,8

Longométal Afrique 13 600 000 136 000 134 640  99,00   168,4 36,7 131,7

Longométal Armatures 12 346 000 123 460 1  0,00   0,0

OHIO 9 000 000 18 000 17 998  99,99   9,0 9,0

Financière de prise de participations 10 000 000 10 000 9 999  99,99   54,3 44,1 10,3

AM Invest Morocco 300 000 000 3 000 000 600 000  20,00   60,0 60,0

Réserves Immobilières 300 000 3 000 3 000  100,00   0,3 0,3

FPOS 100$ 100 50  50,00   0,0

Autres 0,0 0,0

Université ONA 300 000 3 000 1

Total des titres de participation 11 425,7 80,8 11 344,9



148
S O C I É T É  N A T I O N A L E  D ’ I N V E S T I S S E M E N T
r a p p o r t  a n n u e l  2 0 0 8

3.6. Autres titres immobilisés

3.7. Titres et valeurs de placement 

En millions de dirhams

Raison sociale de la société émettrice  Capital social 

 Valeur 
 Nombre 

 d’actions 

 
Nombre 
de titres
détenus 

Taux de 
participation  

 
Prix 

d’acquisition 

Provision 
pour 

dépréciation
Valeur nette 

comptable

ATTIJARIWAFA BANK 1 929 959 600 192 995 960 7 172 100  3,72  1 154,6 1 154,6

TOTAL HOLDINGS ET PARTICIPATIONS  1 154,6 1 154,6

TOTAL DES AUTRES TITRES IMMOBILISES 1 154,6 1 154,6

En millions de dirhams

Raison sociale de la société émettrice  Capital social 

 Valeur 
 Nombre 

 d’actions 

 
Nombre 
de titres
détenus 

  
Taux de 

participation 
 Prix

d’acquisition

Provision 
pour 

dépréciation
Valeur nette 

comptable

LAFARGE CIMENTS 1 746 911 300 17 469 118 1 760  0,01  0,6 0,6

TOTAL DISTRIBUTION ET MATERIAUX  
DE CONSTRUCTIONS 0,6 0,6

R.A.M. 1 661 581 300 16 615 813 10 700  0,06  0,6 0,6

TOTAL TRANSPORT 0,6 0,6

TOTAL DES TITRES DE PLACEMENT 1,2 1,2
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VALEURS

2007 2008

NOMBRE
 D’ACTIONS

 TOTAL 
 DIVIDENDES

(en Mdh) 
NOMBRE

 D’ACTIONS

TOTAL 
DIVIDENDES

(en Mdh)

TITRES DE PARTICIPATION COTES

LESIEUR  571 279   11,4   571 279   26,9  

COSUMAR  419 068   16,8   297 158   23,8  

CENTRALE LAITIERE  46 767   11,2   46 792   20,5  

O.N.A.  5 857 496   175,7   6 090 064   208,1  

BERLIET  10  

TOTAL REVENUS TITRES DE PARTICIPATION COTES  215,1   279,3  

TITRES DE PARTICIPATION NON COTES

LAFARGE MAROC  7 688 631   171,5   2 218 631   478,2  

NOUVELLES SIDERURGIES INDUSTRIELLES 9 039 720  60,6   8 539 720   76,8  

LONGOMETAL AFRIQUE  134 640   134 640  

LONGOMETAL ARMATURE  1  

FINANCIERE DE PRISE DE PARTICIPATIONS  9 999  

RENAULT  62 500   62 500  

OHIO  17 998   2,2   17 998  

AM INVEST  600 000  

RESERVES IMMOBILIERES  3 000  

WANA  19 803 541  

FPOS  50  

SOMED  312 319   87,4  

TOTAL REVENUS TITRES DE PARTICIPATION NON COTES  234,3   642,4  

AUTRES TITRES IMMOBILISES

ATTIJARIWAFA BANK  673 203   30,3   7 172 100   33,4  

TOTAL AUTRES TITRES IMMOBILISES  30,3   33,4  

TOTAL GENERAL  479,7   955,1  

3.8. Tableau d’évolution des dividendes
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RAPPORT SPECIAL DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR LES CONVENTIONS VISEES A L’ARTICLE 56 DE LA LOI 
20-05 MODIFIANT ET COMPLETANT LA LOI 17-95 SUR LA SOCIETE ANONYME – EXERCICE DU 1ER JANVIER AU 31 
DECEMBRE 2008

En application de la loi 20-05 modifiant et complétant la loi 17-95 relative aux sociétés anonymes, nous portons à votre 
connaissance les conventions visées par cette loi qu’il vous appartient d’approuver.

1. CONVENTIONS CONCLUES AU COURS DE L’EXERCICE

1.1. Convention de gestion de trésorerie entre SNI S.A. et Réserves Immobilières
Cette convention, conclue le 15 Avril 2008, prévoit la mise à disposition d’avance de trésorerie réciproques qui revêtent la forme 
de compte courant rémunéré à un taux variable se situant pour l’exercice 2008, entre 5,01% et 5,133%. Le solde du compte 
courant au 31 décembre 2008 est de DH 0,3 million. Le produit comptabilisé à ce titre par SNI S.A. s’élève à DH 10 900.

1.2. Convention de prestation de services entre SNI S.A. et Longométal Afrique
Cette convention a été conclue le 29 septembre 2008 pour une durée de un an à compter du 1er janvier 2008 renouvelable par 
tacite reconduction. Elle concerne les prestations d’assistance et de gestion fournies par SNI S.A. à Longométal Afrique dans 
les domaines de la contribution de la Présidence à la défense des intérêts du secteur, ainsi que dans les domaines juridique, 
financier et des ressources humaines.
La rémunération des prestations précitées s’élève à 0,75% du chiffre d’affaires cumulé de Longométal Afrique. Le produit 
comptabilisé par SNI S.A. au titre de l’exercice 2008 s’élève à DH 5,8 millions.

1.3. Convention de gestion de trésorerie entre SNI S.A. et FPOS
Cette convention, conclue le 11 juin 2008, prévoit la mise à disposition d’avances de trésorerie réciproques qui revêtent la 
forme de compte courant rémunéré à un taux arrêté d’un commun accord. Le taux au titre de l’exercice 2008 s’est établi à 
5,01% quand le solde du compte courant est débiteur et à 2,75% lorsque le solde du compte courant est créditeur. Le solde 
du compte courant au 31 décembre 2008 est débiteur de DH 172,8 millions. Les produits et les charges comptabilisés par SNI 
S.A. à ce titre pour 2008 s’élèvent respectivement à DH 24 000 et DH 1,8 millions.

1.4. Convention de prestation de services entre SNI S.A. et ONA S.A.
Le Conseil d’Administration en date du 10 janvier 2001 avait décidé de fixer la rémunération annuelle d’ONA S.A. à 0,85% du 
chiffre d’affaires hors taxes. Une convention, conclue le 14 avril 2008, pour une durée d’un an renouvelable par tacite recon-
duction, avec effet rétroactif au 1er janvier 2008, prévoit une redevance annuelle de DH 3 millions hors taxes en rémunération 
de l’assistance juridique, de la gestion des ressources humaines, de l’assistance financière et de l’assistance dans le domaine 
foncier et immobilier ainsi que pour l’environnement.

Rapport spécial des commissaires aux comptes

Aux actionnaires de SNI S.A.
60, rue d’Alger - Casablanca
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1.5. Convention de gestion de trésorerie entre OHIO et SNI S.A.
Cette convention a été conclue le 2 janvier 1997 et rectifiée en date du 28 avril 2008. Elle prévoit la mise à disposition d’avances 
de trésorerie réciproques qui revêtent la forme de compte courant rémunéré à un taux arrêté d’un commun accord. Le taux 
au titre de l’exercice 2008 se situe entre 5,01% et 5,14% quand le solde du compte courant est débiteur et s’élève à 2,75% 
lorsque le solde du compte courant est créditeur. Le solde du compte courant OHIO au 31 décembre 2008 est créditeur de 
DH 51,9 millions. Les produits et les charges comptabilisés à ce titre par SNI.SA. pour 2008 s’élèvent respectivement à DH 
700 et DH 162 300.

2. CONVENTIONS CONCLUES AU COURS DES EXERCICES ANTERIEURS ET DONT L’EXECUTION 
S’EST POURSUIVIE DURANT L’EXERCICE

2.1. Conventions de gestion de trésorerie entre SNI S.A. et ses filiales
Les conventions de gestion de trésorerie conclues avec les filiales, donnent mandat à SNI S.A. de les conseiller et de les assis-
ter en matière de placements financiers et de couverture d’achats à terme au mieux de leurs intérêts.
Au 31 décembre 2008, outres les sociétés Réserves Immobilières et FPOS citées respectivement aux points 1.1 et 1.3 ci-
dessus, les soldes des comptes courants débiteurs et créditeurs des différentes autres filiales s’élèvent respectivement à  
DH 1 114,5 millions et DH 749,8 millions et les produits et charges y afférents constatés au titre de l’exercice 2008 dans les 
comptes de SNI S.A. s’élèvent respectivement à DH 6 millions et DH 49,4 millions.

2.2. Conventions de rémunération de gestion entre SNI S.A. et ses filiales
Les conventions de rémunération de gestion conclues avec les filiales prévoient la fourniture par SNI S.A. de prestations d’as-
sistance dans les domaines de la contribution de la Présidence à la défense des intérêts des secteurs concernés, ainsi que 
dans les domaines juridiques, financiers, du contrôle de gestion, des ressources humaines, et des systèmes d’information.
Au titre de l’exercice 2008, la rémunération de gestion totale constatée en produits par SNI S.A. s’élève à DH 126,4 millions 
hors taxes (y compris la rémunération de gestion de Longométal Afrique).

2.3. Conventions de gestion de trésorerie entre SNI S.A. et COPROPAR
Cette convention a été conclue en 2003. SNI S.A. a accordé au cours de l’exercice 2008 à COPROPAR des avances en 
compte courant rémunérées à des taux variables se situant entre 5,03% et 5,14%. Le produit comptabilisé par SNI S.A. au titre 
de l’exercice 2008 s’élève à DH 10,3 millions.

Casablanca, le 31 mars 2009

Les Commissaires aux Comptes

Bachir TAZI	 Aziz BIDAH 

	
Ernst & Young 	 Price Waterhouse
Associé	 Associé
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RÉSOLUTIONS 2008

PREMIERE RESOLUTION
L’Assemblée Générale, après avoir entendu la lecture des 
rapports du Conseil d’administration et des Commissaires 
aux comptes, approuve le bilan et les comptes de l’exercice 
2008 tels qu’ils sont présentés, se soldant par un bénéfice 
net comptable de 1.046.788.826,40 dirhams. 

Elle approuve également les opérations traduites par ces 
comptes ou résumées dans ces rapports.

DEUXIEME RESOLUTION
En conséquence de l’adoption de la résolution ci-dessus, 
l’Assemblée Générale donne aux administrateurs et aux Com-
missaires aux comptes quitus de l’exécution de leur mandat 
pour l’exercice 2008.

TROISIEME RESOLUTION
L’Assemblée Générale, après avoir entendu lecture du rapport 
spécial des Commissaires aux comptes sur les conventions 
visées à l’article 56 de la loi 17.95, approuve les opérations 
conclues ou exécutées au cours de l’exercice.

QUATRIEME RESOLUTION 
L’Assemblée Générale approuve l’affectation suivante des  
résultats :

• Bénéfice net comptable	 1.046.788.826,40 DH

• Réserves facultatives	 (-) 1.046.700.000,00 DH

• Report à nouveau sur exercices antérieurs	 1.653.337.752,80 DH

------------------------------------

• Bénéfice distribuable	 1.653.426.579,20 DH

• Dividendes proposés	 (-) 359.700.000,00 DH

------------------------------------

• Solde	 1.293.726.579,20 DH

Elle décide en conséquence de distribuer un dividende de 
359.700.000,00 dirhams, soit 33,00 dirhams par action et 
d’affecter au compte « report à nouveau » le solde non distri-
bué, soit 1.293.726.579,20 dirhams.
Ce dividende sera payé sous déduction de la taxe retenue à 
la source à compter du 28 Juillet 2009 selon les modalités 
prévues par la réglementation en vigueur.

Adoptées par l’Assemblée Générale Ordinaire Annuelle



153
In format ions jur id iques et  f inancières

CINQUIEME RESOLUTION
L’Assemblée Générale prend acte de la démission de son 
mandat d’administrateur de M. Saâd BENDIDI et lui donne 
quitus plein, entier et définitif de sa gestion d’administrateur. 

SIXIEME RESOLUTION
L’Assemblée Générale ratifie la cooptation en qualité d’admi-
nistrateur de M. El Mouatassim BELGHAZI. 

Son mandat viendra à échéance à l’issue de l’Assemblée Gé-
nérale ordinaire appelée à statuer sur les comptes de l’exer-
cice clos le 31 décembre 2011.

SEPTIEME RESOLUTION
L’Assemblée Générale, après avoir entendu la lecture du rap-
port du Conseil d’administration, constatant : 
• que la Société a plus de deux années d’existence ;
• qu’elle a établi deux bilans régulièrement approuvés par les 

actionnaires ;
• que son capital est intégralement libéré, autorise des 

émissions d’obligations cotées en bourse ou non  
cotées pour un montant global de deux milliards  

de dirhams avec le cas échéant, la constitution de 
sûretés en vue de garantir le remboursement du ou des 
emprunts obligataires.

Si le montant des souscriptions n’atteint pas la totalité de 
l’emprunt obligataire prévue, l’Assemblée Générale, décide 
conformément à l’article 298 de la loi 17-95, de limiter le mon-
tant de l’émission au montant souscrit.
 
HUITIEME RESOLUTION
En conséquence de l’autorisation ci-dessus, l’Assemblée Gé-
nérale délègue tous pouvoirs au Conseil d’administration pour 
procéder dans un délai de 3 ans, à cette émission d’obliga-
tions en une ou plusieurs tranches. L’Assemblée donne éga-
lement pouvoir au Conseil d’administration pour en arrêter les 
modalités au mieux des intérêts de la Société.

NEUVIEME RESOLUTION
L’Assemblée Générale confère tous pouvoirs au porteur d’une 
copie ou d’un extrait des présentes à l’effet d’accomplir les 
formalités légales.
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