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AVERTISSEMENT
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Il a été attribué apres examen de la pertinence et de la coh®rence de | 6information donn®e dans |

programme de rachat envisagé ».
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ABREVIATIONS

ADSL : Asymmetric Digital Subscriber Line

AGO : Assemblée Générale Ordinaire

AMF : Autorité des Marchés Financiers

ANRT : Agence Nationale de Réglementation des Télécommunications.
ARPU: Average Revenue Per User

CAC : Cotation Assistée en Continu (indice)

CDG : Caisse de Dépots et de Gestion

CDMA : Code Division Multiple Access

CDVM : Conseil déontologique des Valeurs Mobilieres
GSM : Global System for Mobile communications

MAD : Moroccan Dirham

MASI : Moroccan All Share Index

ONPT : Office National des Postes et Télécommunications
PIB : Produit Intérieur Brut

SA: Société Anonyme

UMTS : Universal Mobile Telecommunications System
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DEFINITIONS

Transaction hors systeme (ou hors bourse) : transactions réalisées endehorsduc ar net ddor dr e cen

Mobile Virtual Network Operator : opérateur de téléphonie mobile qui ne posséde pas de concession de
spectre de fréquences ni d'infrastructure de réseau propres, et qui contracte des accords avec les opérateurs
mobiles traditionnels pour leur acheter un forfait d'utilisation et le revendre sous sa propre marque a ses
clients.

Roaming international ou itinéranceen francais, décrit la faculté de pouvoir appeler ou étre appelé quelle
gue soit sa position géographique. En pratique, le roaming désigne plus généralement la capacité des clients
a accéder a leurs services de téléphoniemobé (v oi x ou donn®es) ~ partir ddun

Taux do ateprésente domale pourcentage de clientsperdus, sur une période donnée par rapport au
nombre total de clients.
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1 ATTESTATIONS

1.1 ATTESTATIONDU PRESIDENT DU DIRECTOIRE

Le Directoire de Maroc Telecom représenté par Monsieur Abdeslam AHIZOUNE, Président du
Directoire, atteste que, a sa connaissancegu 31 mars 2013

- La société Maroc Telecom détient directement 735260 actions représentant 0,084% de son capital
social ;

- La société Maroc Telecom détient indirectement (via ses filiale s) 0 actions représentant 0% de son
capital social.

1 atteste ®gal ement que |l es donn®es de | a pr ®s ¢
responsabilité, sont conformes a la réalité.

Elles comprennent toutes les informations nécessaires aux actionnaires pour fonder leur jugement sur
le programmederac hat ddactions de |l a soci ® ® en vue de 1 ®g

Elles ne comportent pas d6éomissions de nature ~ en

Le Président du Directoire

Abdeslam AHIZOUNE

Maroc Telecom

Avenue Annakhil - Hay Riad

Rabat, Maroc

Téléphone : 00 2120) 537 71 90 39
E-mail : relations.investisseurs@iam.ma

1.2 LES COMMISSAIRES AUX COMPTES

Identité et coordonnées des commissaires aux comptes

KPMG Maroc Monsieur Abdelaziz A LMECHATT
Représenté par 83, Avenue Hassan Il
Monsieur Fouad L AHGAZI 20000 Casablanca, Maroc
11, avenue Bir Kacem, Souissid 10000 Rabat,| Tel.: +21252227 50 02
Maroc abdelaziz.almechatt@pwccl.com
Tel.: +212537 63 37 02 Date premier exercice soumis au controle:
flahgazi@kpmg.com 1998
Date premier exercice soumis au contrdle: |[Dat e de | 6expiratial
2007 AGOst at uant s social dloé le 1¢
Dat e de | dde xmandat aactueb: | décembre 20B
AGO statuant ssciafclodlé3
décembre 2012
Renouvell ement prop¢
générale ordinaire prévue le 24 Avril 2013
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1.3 RAPPORT GENERAL DES C OMMISSAIRES AUX COMP TES - EXERCICE DU 01 JANVIER 2012
AU 31 DECEMBRE 2012

Conformément & la mission qui nous a été confiée par vos Assemblées Générales, nous avons effectué

| daudit des ®t a tjoBits, dee la sopidiét INISSAEAT ALGNAGHRIB (IAM) S.A,,
comprenant l e bil an, l e compte de produits et cha
financement et | 06®tat des i nformations compl ®ment ai
2012. Ces dats de synthése font ressortir un montant de capitaux propres et assimilés 15232639

milliers de dirhams dont un bénéfice net de 6 504876 milliers de dirhams.

RESPONSABILITE DE LA DIRECTION

La Direction est responsabl etationeinckré dtces ietats de syatinesent et
conformément au référentiel comptable admis au Maroc. Cette responsabilité comprend la

conception, Il a mise en place et | e suivi ddun contr
des états de syntheg ne comportant pas ddanomal i e signific
dbéesti mations comptables raisonnables au regard des

RESPONSABI LI TE DE LO6AUDI TEUR

Notre responsabilit® est ddexprimer uneenotegiudit. on s u.
Nous avons effectué notre audit selon les normes de la profession au Maroc. Ces normes requiérent

de notre part de nous conformer aux r gles do®t hig
une assurance raisonnable que lesétatsl e synt h se ne comportent pas doda

Un audi't i mplique | a mise en Tuvre de proc®dur es
concernant les montants et les informations fournies dans les états de synthése. Le choix des
procéduresrel ve du jugement de | 6auditeur, de m°me que
synthése contiennent des anomalies significatives. En procédant a ces évaluations du risque,

| audi teur prend en compte |l e contr?t1]|led®tndelrin®s eeme |
pr ®sentation des ®t at s de synt h se afin de d®f in
circonstance, et non dans | e but dod-eixUpauditcempotane opi
®gal ement | 6 appr ®cappeoprié das méthodesccamptalolds retenues et le caractére

raisonnable des estimations comptables faites par
pr®sentation déensemble des ®tats de synth se.

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

OPINION SUR LES ETATS DE SYNTHESE

Nous certifions que les états de synthése cités au premier paragraphe cidessus sont réguliers et
sinceres et donnent dans tous leurs aspects significatifs, une imge fidéle du résultat des opérations
de | 6exercice ®coul ® ainsi que de |l a situation fing:
MAGHRIB (IAM) S.A. au 31 décembre 2012 conformément au référentiel comptable admis au Maroc.

Sans remettre encausd dopi ni on -edxPsusN®enaeus attirons | dattent
indiquant |l a proc®dure de contrtle fiscal, dont a -
explicitant la position de votre société.
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VERIFICATIONS ET INFORMAT IONS SPECIFIQUES

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
Directoire destiné aux Actionnaires avec les étatsde synthése de la société.

Le 21 Février 2013

Les commissaires aux comptes

KPMG Abdelaziz ALMECHATT
Fouad LAHGAZI Abdelaziz ALMECHATT
Associé Associé
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1.4 RAPPORT GENERAL DES C OMMISSAIRES AUX COMP TES - EXERCICE DU 01 JANVIER 2011
AU 31 DECEMBRE 2011

Conformément & la mission qui nous a été confiée par vos Assemblées Générales, nous avons effectué

| daudit des ®t a tjoBits, dee la soyigtét ITISSAEAT AICNAGHRIB (IAM) S.A,,
comprenant l e bilan, l e compt e Iddede gesto leitablesau aet cha
financement et | 06®tat des i nformations compl ®ment ai
2011. Ces états de synthese font ressortir un montant de capitaux propres et assimilés de 16 864 833

milliers de dirhams dont un bénéfice net de 8 140 914 milliers de dirhams.

RESPONSABILITE DE LA DIRECTION

La Direction est responsable de | 6®t ablissement et
conformément au référentiel comptable admis au Maroc. Cette responsabilité comprend la
conception, Il a mise en place et | e suivi ddun contrr

des ®t at s de synth se ne comportant pas ddanomal
ddesti mat i on ssommablespat rredald des circoastances.

RESPONSABI LI TE DE LOAUDI TEUR

Notre responsabilit® est ddexprimer une opinion su
Nous avons effectué notre audit selon les normes de la profession au Maroc. Ces normegequierent
de notre part de nous conformer aux r gles do®t hig

une assurance raisonnable que | es ®tats de synth se
Un audi't i mplique | a mires en veende ieausillir eles dlé&ments rpmlza®@si u

concernant les montants et les informations fournies dans les états de synthése. Le choix des

proc®dures rel ve du jugement de | 6auditeur, de m°
synthése contiennent des anomalies significatives. En procédant a ces évaluations du risque,

| audi teur prend en compte | e contr!le interne en
pr ®sentation des ®t at s de synt h se a froprites @érela d ®f i n
circonstance, et non dans | e but dd-eixXUpauditcempotane opi
®gal ement | appr ®ciation du caract re appropri® de
raisonnable des estimations comptables i t es par |l a Direction, de m° me

pr®sentation déensemble des ®tats de synth se.

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

OPINION SUR LES ETATS DE SYNTHESE

Nous certifions que les états de synthése cités au premier paragraphe cdessus sont réguliers et
sincéres et donnent dans tous leurs aspects significatifs, une image fidele du résultat des opérations
de | 6dexercice ®coul ® ai nsi ppuiracingde lalsaiét&ITISSAIAT AlLon  f i n:
MAGHRIB (IAM) S.A. au 31 décembre 2011 conformément au référentiel comptable admis au Maroc.

Sans remettre en causleskbdepi moos eaxpiirom@Re ¢idattent
indiqguant la procéedure de contr®*l e fiscal, dont a fait | dobjet
explicitant la position de votre société.
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VERIFICATIONS ET INFORMATIONS SPECIFIQUES

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
Directoire destiné aux Actionnaires avec les états de synthése de la société.

Confor m®ment aux dispositi &5 elatdes lalsdcigté anongmiegellelqgge2 d e |
modifiée et complétée par la loi 20-05, nous portons a votre connaissance que la société ITISSALAT

AL-MAGHRI B (IAM) S. A. a proc®d® au cours de | dexerc
«MT Fly», dont le capitalsoci al sd®l ve ° 300 milliers de dirhams

Le 27 Février 202

Les commissaires aux comptes

KPMG Abdelaziz ALMECHATT
Fouad LAHGAZI Abdelaziz ALMECHATT
Associé Associé
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1.5 RAPPORT DES COMMISSAI RES AUX COMPTES SUR LES COMPTES CONSOLIDES - EXERCICE
CLOS LE 31 DECEMBRE 2012

Nous avons effectué I'audit des états financiers consolidés cijoints de la société ITISSALAT AL-MAGHRIB

(IAM) S.A., comprenant le bilan au 31 décembre 2012, ainsi que le compte de résultat, I'état desariations

des <capitaux propres et l e tableau des flux de tr ®so
contenant un résumé des principales méthodes comptables et d'autres notes explicatives. Ces états financiers

font ressortir un montant de c apitaux propres consolidés de 20693 millions de dirhams dont un résultat net

consolidé de 7279 millions de dirhams.

RESPONSABILITE DE LA DIRECTION

La direction est responsable de I'établissement et de la présentation sincére de ces états financiers,
conformément aux Normes Internationales d'Information Financiere. Cette responsabilité comprend la
conception, la mise en place et le suivi d'un contrfle interne relatif & I'établissement et la présentation des
états financiers ne comportant pas d'anomalie significative, que celles-ci résultent de fraudes ou d'erreurs,
ainsi que la détermination d'estimations comptables raisonnables au regard des circonstances.

RESPONSABI LI TE DE LO6AUDI TEUR

Notre responsabilité est d'exprimer une opinion sur ces états financiers sur la base de notre audit. Nous

avons effectué notre audit selon les Normes de la Profession au Maroc. Ces normes requiérent de notre part
de nous conformer aux régles d'éthique, de planifier et de réaliser l'audit pour obtenir une assurance

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

Un audit implique | a mise en Tuvre de proc®dures en vu
montants et les informations fournies dans les états de synthése. Le choix degprocédures reléve du jugement

de l'auditeur, de méme que I'évaluation du risque que les états financiers contiennent des anomalies
significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d'erreurs. En procédant a ces évaluations du risque,

l'auditeur prend e n compte le contrdle interne en vigueur dans l'entité relatif a I'établissement et la
présentation des états financiers afin de définir des procédures d'audit appropriées en la circonstance, et non

dans le but d'exprimer une opinion sur I'efficacité de cel ui-ci.

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

Nous estimons que les éléments probants recueillis sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion .
OPINION SUR LES COMPTES CONSOLIDES

A notre avis, les états financiers consolidés cités au premier paragraphe cidessus donnent, dans tousleurs
aspects significatifs, une image fid |le de |l a situati
entités comprises dans la consolidation de la société ITISSALAT AL-MAGHRIB (IAM) S.A. au 31 décembre

2012, ainsi que de la performance firanciere et des flux de trésorerie pour l'exercice clos a cette date,
conformément aux Normes Internationales d'Information Financiere (IFRS) telles qu'adoptées dans I'Union

européenne.
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Sans remettre en cau-sessud ribos@ttironswin rex @t it m®@e¢ i oin sur
indiquant |l a proc®dure de contrt*le fiscal, dont
explicitant la position de votre société.

Le 21 Février 2013

Les commissaires aux comptes

KPMG Abdelaziz ALMECHATT
Fouad LAHGAZI Abdelaziz ALMECHATT
Associé Associé
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1.6 RAPPORT DES COMMISSAI RES AUX COMPTES SUR LES COMPTES CONSOLID ES - EXERCICE
CLOS LE 31 DECEMBRE 2011

Nous avons effectué I'audit des états financiers consolidés cijoints de la société ITISSALAT AL -MAGHRIB

(IAM) S.A., comprenant le bilan au 31 décembre 2011, ainsi que le compte de résultat, I'état des variations

des <capitaux propres et |l e tableau des flux de tr ®so
contenant un résumé des principales méthodes comptables et d'autres notes explicatives.

RESPONSABILITE DE LA DIRECTION

La direction est responsable de I'établissement et de la présentation sincére de ces états financiers,
conformément aux Normes Internationales d'Information Financiére. Cette responsabilité comprend la
conception, la mise en place et le suivi d'un controle interne relatif & I'établissement et la présentation des
états financiers ne comportant pas d'anomalie significative, que celles-ci résultent de fraudes ou d'erreurs,
ainsi que la détermination d'estimations comptables raisonnables au regard des circonstances.

RESPONSABI LI TE DE LO6AUDI TEUR

Notre responsabilité est d'exprimer une opinion sur ces états financiers sur la base de notre audit. Nous
avons effectué notre audit selon les Normes de la Profession au Maroc. Ces normes requierent de notre part
de nous conformer aux régles d'éthique, de planifier et de réaliser l'audit pour obtenir une assurance
raisonnable que les états de synthése ne comportent pas d'anoralie significative.

Un audit implique | a mise en Tuvre de proc®dures en vu
montants et les informations fournies dans les états de synthése. Le choix des procédures releve du jugement

de l'auditeur, de méme que I'évaluation du risque que les états financiers contiennent des anomalies
significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d'erreurs. En procédant a ces évaluations du risque,

l'auditeur prend en compte le contrdle interne en vigueur dans l'ent ité relatif a I'établissement et la
présentation des états financiers afin de définir des procédures d'audit appropriées en la circonstance, et non

dans le but d'exprimer une opinion sur I'efficacité de celui -ci.

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

Nous estimons que les éléments probantsrecueillis sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion.
OPINION SUR LES COMPTES CONSOLIDES

A notre avis, les états financiers consolidés cités au premier paragraphe cidessus donnent, dans tous leurs

aspects significatifs, une image fideledela si t uati on financi re de | 6ensembl
entités comprises dans la consolidation de la société ITISSALAT AL-MAGHRIB (IAM) S.A. au 31 décembre

2011, ainsi que de la performance financiére et des flux de trésorerie pour l'exerciceclos a cette date,
conformément aux Normes Internationales d'Information Financiere (IFRS) telles qu'adoptées dans I'Union
européenne.
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Sans remettre en causdesb@opinbaos expirm®s wbtre attent
indiquan t |l a proc®dure de contr*le fiscal
explicitant la position de votre société.

, dont a fait |

Le 27 Février 2012

Les commissaires aux comptes

KPMG Abdelaziz ALMECHATT
Fouad LAHGAZI Abdelaziz ALMECHATT
Associé Associé
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1.7 ATTESTATION DES COMMI SSAIRES AUX COMPTES SUR LES INFORMATIONS
COMPTABLES ET FINANC |IERES RELATIVES AUX COMPTES SOCIAUX ET C ONSOLIDES
CLOS LE 31 DECEMBRE 2011ET LE 31 DECEMBRE 2012DGTISSALAT AL MAGHRIB

Nous avons procédé a la vérification des informations comptables et financiéres sociales et consolidées
contenues dans |l a pr®sente notice doéinformation en ef"
dispositions légales et réglementaires en vigueur. Nos diligences ont consisté a nous assurer de la
concordance desdites informations avec les états de synthése sociaux et consolidés audités relatifs aux
exercices 2011 et 2012.

Sur la base des diligences cdessus, nous n'‘avons pas d'observation aformuler sur la concordance des
informations comptables et financiéres sociales et consolidées, données dans la présente notice, avec les états
de synth se tels qudaudit®s par nos soins au titre des

Le 3 avril 2013

Les commissaires aux comptes

KPMG Abdelaziz ALMECHATT
Fouad LAHGAZI Abdelaziz ALMECHATT
Associé Associé
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1.8 LE RESPONSABLE DE L'INFORMATION ET DE LA COMMUNICATION
FINANCIERE

Monsieur Laurent MAIROT

Directeur Général & Pble Administratif et Financier
Maroc Telecom

Avenue Annakhil - Hay Riad

Rabat, Maroc

Téléphone : 00 212(0) 537 7190 39

E-mail : relations.investisseurs@iam.ma
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2 LE PROGRAMME DE RACH AT

2.1 CADRE JURIDIQUE

La mise en Tprwvoer admmer®semachat soéinscrit dans | e cadr

1 Les articles 279 et 281 de la Loi n°1B5 du 14 Rabii Il 1417 (30 ao(t 1996) relative aux sociétés anonymes
telle que modifiée et complétée par le Dahir n°1-08-18 du 17 Joumada | %29, portant promulgation de la
Loi 20-05;
1 Le décret N°2-10-44 du 17 Rajab 1431 (30 juin 2010), modifiant et complétant le décret N°®D2-556 du 22
Dou-al Hijja1423 (24 f®vrier 2003), fixant | es formes et <c
rachats en Bourse par les sociétés anonymes de leurs propres actions en vue de régulariser le marché
1 Lacirculaire du CDVM entrée en vigueur le 1 e avril 2012.

Le programme de rachat de la société ITISALAT AL MAGHRIB de ses propres actions en Bourse, proposé

par le Directoire tenu le 6 février 2013 et validé par le conseil de surveillance en date du 20 février 2013 sera

soumi s ° | dautorisation de | 86Assembl ®e | 8Bnsktuant amx Or di r
conditions de quorum et de majorité requise.

Ledit pr ogr ammdarésautioa suivinebj et de

TREIZIEME RESOLUTION :Abrogation du programme de rachat do6act i
donner au Directoire pour opérer A houveau sur les actions de la société

LAssembl ®e G®n®r al e, statuant aux conditions dx quor
Générales Ordinaires, connaissance prise du rapport du Directoire et apres avis du Conseil Déontologique
des Valeurs Mobilieres, décide :

fde mettre fin par anticipation au programme de rach
I 6 As s e irigdal®du 24gavril 2012 et qui devait arriver a échéance le 24 octobre 2013.

fdéaut oriser | e Directoire, “ compter de |l a pr®sente |,
281 de la loi n° 1795 sur les sociétés anonymes, pour une durée de dixhuit mois, soit du 7 mai 2013 au 6
novembre 2014, ° op®rer, en une ou plusieurs fois en b

la soci ® ® en vue ddune r®gularisation des cour s.

Dans | e cadre de cette aut odiirmaitrieond ®d iddAes seund | I®Eka GRat® r
r®gul ari sation des cour s, ne devra pas d®passer 0, 17%
étre supérieur a 150 dirhams, ou sa contrevaleur en euros, et que le prix unitaire de vente ne devra pas étre

inférieur & 80 dirhams, ou sa contre-valeur en euros, hors frais de cession.

L6Assembl ®e G®n®r ale d®cide que | e montant g-tlesshsa | aff
autorisé ne pourra étre supérieur a deux cent vingt-cing millions (225 000000) de dirhams et donne tous
pouvoirs au Directoire, avec facult® de d®I ®guer,

conclure tous accords, tous contrats, effectuer toutes déclarations, et toutes formalités nécessaires.

Par ailleurs, l a soci® ® pr®voidt déi ns®rer, dans | e
Générale statuant sur les comptes annuels, ainsi que dans son rapport financier, un paragraphe consacré au
programme de rachat d'actions d®crivant not amment | e nombr e
®ventuell ement c®d®es, au Maroc et en France, ainsi qu
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2.2 RACHAT D GACTIONS SUR LA PLACE BOURSIERE DE PARIS

Etant également cotée sur laplace boursiere de Paris, les dispositions du Titre 1V, Livre Il du Réglement

G®n®r al de | 6 Aut Emancier® aimdieyse céles de la Besision du 22 mars 2005 concernant

| acceptation des contrats de | i6gAUMBdH at p&p | ei il SbeakitAL'qgu e pr
MAGHRIB .

De ce fait, Maroc Telecom peut conclure un contrat de liquidité avec un prestataire de services
ddinvesti ssement . Ce dernier agit, dans ce cadr e, en
volumesde transactions, n i de p®riodes de restriction dodi
respecter le seuilfixé par la loi (la part maximale pouvant étre détenue par la société ne peut dépasser 10%

du capital), ainsi que les fourchettes de prix votées en assembléagénérale.

Vis-av i s d e ITISBAALMFAL MAGHRIB doit informer le marché par voie de communiqué :
- préalablement a sa mise eni u v rde la signature du contrat de liquidité en indiquant l'identité
du prestataire de servicesd 6i nvesti ssement |, le titre vis®, l e o
moyens qui sont affectés au contrat ;
- chaque semestre et lorsqu'il est mis fin au contrat, du bilan de sa mise eni u v rereprécisant les
moyens en titres et en especes disponibles da date du bilan et a la signature du contrat ;
- de toute modification des informations mentionnées au premier tiret.

Le communiqué est mis en ligne sur le site de I'AMF ainsique surceluid 8 1 T 1 S SJANMAGHRIB .

Par ailleurs, ITISSALAT AL MAGHRIB doit également faire des déclarations mensuelles paremail auprés

de | a sur vei lsirenopéatioheréalisées ddiant la période.
Toute | dinformation communi qu®e sur |l a place boursi r
conditions, au Maroc. Plus précisément, lesd ®c | ar ati ons mensuell es faites

CDVM et le bilan mensuel sera mis en ligne sur le site Internet de Maroc Telecomet celaconformément avec
la circulaire du CDVM entrée en vigueur le 1er avril 2012.

2.3 OBJECTIFS DU PROGRAMM E

Le programme de rachat en vue de r®gul ariser | e cours
par | 6®mi ssion ddordres dbéachat et/ ou de ventcaursdeans | &
|l action. Ainsi, | e programme intervient principal emen

de sa volatilité historique.

Le rachat ddactions propres intervient ®gal emptdds en c:
niveaux habituels, empéchant la formation normale du cours sur le marché. Le programme de rachat
ddactions pISBALATeAE MAGHRIB le vue de régulariser le marché de ses titres ne peut
pour suivre dbéautres objexdurfss dqauel dac tri®gru |l sauri slag i manr odhu

En particulier, il ne peut avoir pour objectif :

- La constitution ddédun stock de titres afin de proce®
une allocation aux salariés ;

- Ldéannul ation pesrachetés;eur e des titr

- La recherche ddun r®sultat financier ;

- Le soutien du cours en sdopposant " une tendance f
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2.4 CARACTERISTIQUES DU PROGRAMME

2.4.1 Titres concernés

Les titres concernés par le présent programme sont les actions Maroc Telecom.

2.4.2 Part maximale du capital a détenir

Sous r®serve de dssempépgeretaladrdinara dup24 avril ROA3 de la treizieéme résolution
précitée, la société pourrait acquérir un maximum de 1 500 000actions, soit 0,17% du capital.

243 Fourchette du prix ddédintervention

Prix maximum d & a ¢:lH5Ddirhams ou sa contrevaleur en euro.
Prix minimum vente * : 80 dirhams ou sa contrevaleur en euro.

2.4.4  Montant maximal a engager par la société

Confor m®@ment ~ | & a+¥9% surdes socié2ég &nongineegelle @ue lcamplétée &t amendée par le

Dahir n°1-08-18 du 17 Joumada | 1429 portant promulgation de la Loi 2005, laval eur de | 8ensen
actions Maroc Telecom détenues par la société, ne pourrait étre supérieure au montant des réserves de la

société, autres que la réserve Iégale. Au 3 décembre 2012, le montant de ces réservess 6 ® | 2 574millions

de dir hams. La valeur globale de | densemble des action
supérieure a ce montant.

Eu égard au niveau actuel des réserves autres que la réserve légale, la société pourrait acquérir ses actions

sur le marché central, sans pour autant dépasser le niveau maximal a engager de 22800 000 Dh. Dans tous

les cas, la valeur des actions propres détenues par la société ne peut a aucun moment étre supérieure ni au

montant des réserves facultatives ni au niveau maxmum aut ori s® par | 6assembl ®e
programme de rachat objet de |l a pr®sente notice doéinfo

Toutefois, dans le cas ou ITISALAT AL MAGHRIB procéderait, pendant la durée du présent programme de

rachat, a la mise en distribution, voire la réduction de ses réserves autres que légales a un montant inférieur

au montant autoris® par | dassembl ®e g®n®r ale ordinaire
actions pour un montant dépassant lesdites réserves.

Par ailleurs, ilestpréci s® que conf or m®@ment -95tellé que modiliée et coh@édeepdre | a |
la loi 20-05, ne seront pas disponibles, pour une ®ventuell e
réserves correspondant au montart total de la détention propre.

2.4.5 Durée et calendrier du programme

Conformément a la treizieme résolution, leprogr amme s 8 ®t al e rde 18mois,soitdu&@ma ®r i od e
2013 au 6 novembre 2014.

«Par aill eurs, conform®ment ~ | darticle 3.12.1 du r gl
| 6®metteur d®siir@ante ment peo @r doihinfermet & société destionnaire des
modalités dudit programme au moins 5 jours de bourse avant son démarrage.

ITISSALAT AL MAGHRIB devra informer la Bourse des valeurs des modalités du programme le 26 auvril
2013 au plus tard. Tout retard dans | 6informatioen de |
de début du programme.

Le programme ne peut démarrer que 5 jours de bourse aprés avoir informé la société gestionnaire sans pour
autant modifier la date de fin de programme  ».

1Horsfraisdc”)achat et de vente
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2.4.6 Financement du programme

Le programme de rachat d 6 a ontpie anetse eq place dda rfitaccé Jaedeg c o m
ressources propres, sachant quda sociétéprésenteau 31 décembre 2012 une trésorerie disponible?de prés de
401 millions de dirhams.

2.4.7 Modalités de réalisation du programme

Dans le but de régulariser le cours de son action au Maroc, ITISSALAT AL MAGHRIB a confié, par contrat
conclu le 8 décembre 2011, avec effet rétroactif au 17 octobre 2011, la gestion de son programme de rachat a
Rothschild& Ci e Banque en tant que prestataire de service dbo

Le contrat peut °tre reconduit dbéann®e en ann®e, par
pui sse d®passer 3 ans ;masamleprévuerpeur ldly ootobred2®Elx pi r at i on

Par alilleurs, par contrat signé le 4 septembre 2007 et renouvelé le 17 octobre 2012, la société S5ALAT AL

MAGHRI B a confi ® ° Rothschild & Cie Banque | a mise en
a la Charte de déontologie établiepar | 6 Associ ation fran-aise des Entrepr
Ainsi, ITTSSALAT AL MAGHRI B a affect® un montant total de 5!
contrat de r®gul arisation de cours ~ Casabkea®wmwcati et d
contrat de liquidit® " Paris. Le 7 janvier 2009, Maroc
de 2,5 millions ddeuros.

Les achats et les cessions des actions Maroc Telecom seront effectués, a tout moment sur la Bourse de Pagis

sur l e March® Central de | a Bourse de Casabl anca, aux
ddintervention autoris®e par | 8Assembl ®e G®n®r al e Or di
liés aux éventuelles opérations sur le capital. Ces ajustements seront approuvés dans le cadre des
autorisations par les organes sociaux de la société.

Le programme de rachat en vue de r®gul ariser | e march!
| 6®mi ssion ddordres ddachat et/ ou de vente dans | dobj
du cours de I daction.

Le r acahcati o en vue de r®gul ariser l e march® intervi
sd®cartant significativement des niveaux habituels, en

Conformément aux dispositions réglementaires régissant les rachats enbourse au Maroc, ITISSALAT AL
MAGHRI B s8engage °~ ne pas initier doéordre de bourse er
des instructions de nature a orienter les interventions de Rothschild & Cie Banque.

Conformément aux dispositions de la circulaire du CDVM entrée en vigueur le 1er avril 2012 et en
applicati on e duedéctebrd 2-02i556!fixant es formes et conditions dans lesquelles peuvent
sdeffectuer | es rachats en bourse par I|lveede régulariseRle ®s an
marché, tel que modifié et complété, ITISSALAT AL MAGHRIB doit désigner une société de bourse unique
pour | 6ex®cution de son programme de rachat au Maroc e

A cet effet, Rothschild & Cie Banque, entantque prestataire de service ddinve
sur la société M.S.IN avec laquelle il a conclu un contrat de soustraitance de la prestation de régulation sur

la bourse de Casablanca. Ainsi, et suite a son agrément par ITBSALAT AL MAGHRIB, M.S.IN est la société

de bourse unique charg®e de | 6ex®cution, au Maroc, des
& Cie Banque dans le cadre de la régularisation du cours.

2Equivalent " la tr®sorerie " | dactif du bi2lan dans |l es ®tats financiers sociaux ~ fin d®c
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Toutefois, Rothschild & Cie Banque demeure seul responsable de labonne exécution des obligations
d®coul ant du progr amme de r a c h draitance rEatéei edb assumentouteo b st ar
défaillance ou transgression de la réglementation boursiére marocaine émanant de M.S.IN.

Dans le cadre du programme de rachat, Rothschild & Cie Banque étant seul juge des mouvements et

mont ants doéintervention sur | e march® et est l i bre de
en vue dbéex®cuter des transact i on sSSALAT IAD i AGHRIB, sous - | a
réserve notamment du respect :

T Du cadre | ®gal et r®glementaire r®gissant | es r ac
1T Des prix doéintervention vot®s par | 0Assembl ®e G®r
1T Des conditions fix®es par | 6Assembl ®e G®n®r al e Or
T Dumontant des 1 ®s er ves SSALAT AL MAGHRIBvseces ddrdidre§ tleviennent

inférieures au montant maximal a engager par la société ;
1T Des dispositions d&-93 niodifiee et corhpietéeparda lod285.1 a | o

Toutefois, ITISSALAT AL MAGHR IB a la faculté de résilier le contrat de prestation avec Rothschild & Cie
Banque. Dans ce cas, ITSSALAT AL MAGHRIB devra informer, sans délais, le CDVM et la Bourse de
Casablanca.

Lorsqudune op®rathon mpact tstured e noumbomigale dcénaretuneo n s 0L

augment ation de capital, Ou une dSSALATSAL MAGHRIB preneé,@r oupe m
|l avance, |l es dispositions n®cessaires afin de faire
nouvelles caractéristiques du pr ogr amme et en informe ~ | davance Roth

interruption du programme de rachat.

Léintervention de Rothschild & Cie Banque, en tant quc¢
gestion du programme de rachat, ned o i t pas entraver |l e bon fonctionnem
programme de rachat par M. S.I N ne doit pas non plus in
sur | didentit®, | a qualit® ou |l es intentions des achet

Par ailleurs, Rothschild & Cie Banque est responsable :

1T De | 06®tablissement etSSAlEAT aAl rMAGHIRISBi ddun ®tTdt
transactions r ®al i s®es dans | e cadr e du Progr al
| op®r ati on, datdedéedoop@®tameon, (aehat ou vente),
bruts, commissions de la société de bourse, commissions Bourse de Casablanca (Montant TVA et
montant nets) ;

1T De | 6®t ablissement etSALATI ALt MAGHRI Bsiddmunde BHkEy
du marché des actions ITISALAT AL MAGHRI B de mani re ° I ui p
régularisation dudit marché ;

1 De latransmission au CDVM et a la Bourse de Casablanca, en temps utiles, tout document relatif

au d®roul ement et ‘ératiom; r ®al i sation de | 380p
! De | 6®t ablissement et de | a conservation dodéun r
| 6ex®cution du programme de rachat autoris® par
indique I dordre chronol ogi gu des chentioasisuivanges:t r ansact i
it La date et | 6heure de | a transaction ;
U Le cours et le sens de la transaction ;
0O Le nombre dbéactions objet de |l a transaction ;
0 Le co%t total de | dop®ration ;
0 La fraction du capital social représentée par les actions objet de la trarsaction et en
cumul.

Par ailleurs, M.S.IN doit assurer la tracabilité des transactions réalisées au titre du Programme de Rachat :

1 enreproduisant, & tout moment, le détail des transactions réalisées dans le cadre du Programme
de rachat;
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1 enrenseignant,au moment de | denvoli des ordres dans | e
référence distinguant les transactions relatives au Programme de Rachat selon la codification
adoptée par la société gestionnaire de la Bourse des valeurs ;

1 en adressant a Rothsclild & Cie Banque la liste détaillée des transactions réalisées au titre du
Programme de Rachat selon un modéle convenu, lequel devant mentionner, au minimum, les
informations prévues au niveau de la circulaire du CDVM entrée en vigueur le 1 e avril 2012.

En outre, M. S. I N tr amsanRethsthilda& QGienBangueiasla réaiisatipn®ie chaque
transaction entrant dans le programme de rachat. Cet avis reprendra toutes les caractéristiques de la
transaction date de | 6ep®déex®cutidane(tharch®| emant a
(achat/ vente), cours doboex®cuti on, mont ant brut, Commi
Casablanca, Montant de la TVA et Montant Net.

Aussi, dans le délai de 7 jours aprés la fin de chaquemois, ITISSALAT AL MAGHRIB informe le CDVM des
transactions ex®cut ®es sur | daction (dat e, vol ume et
toutes autres personnes morales que ledit émetteur contréle au sens de la loil7-95.

200 +

180 - Prix maximum d'achat : 188 DH
du programme actuel

160 -

140 - Prix maximum d'achat : 150 DH
du nouveau programme

120 -

100 - Prix minimum de vente : 106 DH : ;

du programme actuel

80 N
Prix minimum de vente : 80 DH
60 - du nouveau programme
40 +
20 -
0 T T T T T T

juin-12  juil.-12  ao(t-12 sept.-12 oct.-12  nov.-12 déc.-12 janv.-13  févr.-13

2.4.8 Eléments de fixation de la fourchette

2.4.8.1 Evolution du cours de bourse IAM depuis la mise en place du dernier programme de rachat

Depuis la mise en place du dernier programme de rachat le 7 mai 2012et j usqudau ,2e&oufs®vr i el
de bourse IAM a évolué dans une fourchette étroite comprise entre 92,50 et 131 dirhams atteints
respectivement le 19 octobre 2012 etle 10 mai 2012.

2482 Prix maximum d' achat dans | mécanisme dedishod Squeezés» p pe ment

a) Dans ce cas, nous devons prendre en compte un potentiel d'appréciation du titre trés significatif et il
nous parait alors cohérent que I'établissement du prix maximum d'achat puisse correspondre a

environ130%d dun cours pivot correspondant ~ |l a moyenne
12 derniers mois (entre le 13 février 2012 et le 11 février 2013) Sachant qgue ce cour s
11500 dirhams, il ressort gue | e prix maxi mum ddachat

immédiat des 150 dirhams.

b) L6O®t ude t eacphrnisqu@u ciitre corrobore cette approche
périmetre de cours centré sur les 150 dirhams et encadré par les deux points de retournement
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localisés 416150 & 14150 dithamsa const it u® par | e pass® une zone
partir de |l aquelle sbest d ®selloff y eéd ditection =lé® \plusrbas dmo u v e m
mois ddéoctobre 2012 (93.200 dirhams | e 18/10/2012)
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2483 Pri x minimum de vente dans | e cas de | a r®i nitiald]

ayDans <cette perspective, i est esdentciadr ed dd dnusnc r g ¢
boursier parfaitement symétrique au mécanisme haussier évoqué plus haut. Ainsi, si nous
reconduisons de nouveau une amplitude de baisse potentielle équivalent a 130% du méme cours
pivot (= 11500 dirhams = Moyenne des cours de cldture observés entre le 13 février 2012 et le 11
février 2013), il ressort que le cours de80,00 dirhams doit logiquement constituer un niveau de prix
cohérent avec la nécessaire fixation de la borne inférieure du programme derathat ddacti ons.

b) Les enseignement s de |l anal yse technique militent
pui sque, dans | 6®ventuali t® 0% nous assisterions
prévaut depuis le 11 mars 2011, il est fort probable que le flux vendeur visera a ramener
progressivement le titre sur ses plus bas historiques, soit80,00 dirhams.

2484 Proposition de fourchette du prix doéintervention

La fourchette du prix doéinter ventressonrlesddrnessuivantes: | i ssue

a Prix maximum dbéachat 150,00 dirhams ou sa contre

b) Prix minimum de vente : 80,00 dirhams ou sa contrevaleur en euros.

2.4.8.5 Interprétation des bornes proposées

En d®pit du fort rebond engendr ® par | dannonce du pr
| 6®volution boursi re de Maroc Telecom continue de p
technique dite en «téte & épaules». Les variables de céte configuration spécifique sont les suivantes :

1) Ligne de téte = Objectif de Fibonacci N°(+4) extrapolé a 207,80MAD.

2) Ligne do®paules = P®rim tre de cours compris ent
161,50MAD & 141,50MAD et centrée sur la zone des 15000MAD .

3) Ligne de cou = Objectif de Fibonacci N°(-2) extrapolé a 134,75MAD.

4) Base de la figure = Périmétre de soutien déterminé par les 3 points supports successivement
positionnés entre 104,00MAD & 95,00MAD.
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15/12/2004 - 18/06/2013 (PAR)
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2 ®ventualit®s sont aujourdodhui techniquement praticab

a) Activati on doun seltoffusvidemigue & celdi gjue qous avons connu entre le 11
mars 2011 et le 18 octobre 2012 (Prés de 18 moi§) Rupture de la base de la figure en «téte &
épaules» C Retour progressif du titre sur ses plus bas historiques et donc sur la zone support des
80,00 MAD

b) Emergence déun mouvement de rebond contre tend
baisse prévalant depuis le 11 mars 2011C Déploiement d 3un m®c ani s me shoBcurr er
squeeze» Franchissements successifs des objectifs de Fibonacci N>4) a N° (-1) extrapolés entre
11785MAD & 145,15MAD C Ral | i ement de la | igne dd®pAMAR.s cent
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2.4.9 Evolution du titre Maroc Telecom

Evolution de la liquidité entre le Oler janvier 2012 et le 28 février 2013

3500 000 . . o
Nombre d'actions Maroc Telecom échangés a Casablanca
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100000 T Nombre d'actions Maroc Telecom échangés a Paris

90 000

80 000

70 000

60 000

50 000

40 000

30 000 \

oo AL L T A A FOPLAL L3 S IT I
ANV w2 il [RWAN; AL

0
janv.-12 févr.-12 avr.-12 mai-12 juil.-12 ao(t-12 oct.-12 nov.-12 janv.-13 févr.-13

=

Sources: Bourse de Casablanca, Euronext Paris

Durant | a p®r i odaavies201® tua28 favner 2083u 0 1
- 39millions ddactions ont ®t ® ®chang®es sur | e
cours moyen pondéré de 113,84 dirhams. Le volume moyen ressort a prés de 15,3 millions de
dirhams par jour, correspondant & une moyenne de 134 213 actions Maroc Telecom échangées par
séance.

3 Cours moyen =Montant total des transactions de la période en dirhams ou en euros divisé par le volume total des actions échangées
de la période
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- Pr s de 2,7 millions d6éactions ont ®t ® @®udérAdeg ®es ¢

10,26{. Le volume moyen ressort a prés de B 839euros par jour, correspondant a une moyenne de

9 142actions Maroc Telecom échangées par séance.
Dur ant cette m°me p®riode, |l es ®changes maxi mum sur I
3333 117 titres le 31 mai 2012 a Casablanca et de pres de 94 051 titres échangés le 02 ao(t 2012 a Paris.
A Casablanca, le volume moyen sur la période de 134 213titres a été dépassé pendant plus de28% du temps
(80séance3 , tandis qud”™ Paris, | e vol um®l4ztieey ®éaie dépassé plusa p ®r i
de 31% du temps (soit 91 séances).

En termes de volume de titres échangés a Casablanca, les périodes les plus actives ont été par ordre

doéi mport aincedd emano 2012 avec pr s de 7 millions de tit
millions de titres et de juin avec plus de 4,3 millions de titres. Pour ce qui est des mois de mai et juin 2012, il
sdagit essdntniee |lhlasummaswhemtsides fonds indiciels suite a la baisse de la part de Maoc

Telecam dans les indices FTSE et MSCI

En revanche, l es volumes du mois ddédoctobre 2012 sdex
ddop®rateurs internatiMimMauxFTE@t)elpouEtilsaalparticipatio
Telecom, qui ont entra n® un mouvement de hausse du ti

conduit a deux suspensions de cotation. Les volumes échangés se sont fortement appréciés ce ais, ainsi le
volume moyen d'échange s'est établi a495MMAD vs. 300MMAD le mois de septembre (+54%).

Evolution du cours entre le 0ler janvier 2012 au 28 février 2013 :

IAM -Casablanca (base 100) Vs MASI (base IAM -Paris (base 100) VS CAC 40 (base)100
100)
CAC 40
MASI
1AM IAM
01}12 02}12 03}12 04}12 05‘/12 06‘/12 07}12 08}12 09‘/12 10‘/12 11‘/12 12}12 01‘/13 02‘/13 71}12 02‘/12 03‘/12 04‘/12 05‘/12 06‘/12 07‘/12 08‘/12 09‘/12 10‘/12 11‘/12 12‘/12 Ol‘/l3 02‘/13

Sources: Bourse de Casablanca, Euronext Paris

A Casablanca, durant la période considérée, le titre Maroc Telecom a connu trois principales tendances.
- un mouvement haussier (janvier & février 2012) caractérisé par une performance en ligne du titre
par rapport au marché. Sur cette période le titre a atteint un plus haut de 144 MAD le 07 Février
2012 et un plus bas de 135,18AD le 2 janvier 2012,
- une période de baisse entre mars et octobre 2012. Cette baisse a entrainé la sepsrformance du
titre par rap port a son indice de référence. Sur cette période le titre a atteint un plus haut de
142,00MAD le 07 mars 2012 et un plus bas de 92,50 MAD le 18 et 19 octobre 2012

4 Cours moyen =Montant total des transactions de la période en dirhams ou en euros divisé par le volume total des actions échangées
de la période
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- une reprise ° l a hausse d®but novembre 20tddea sui vi
partir delami-d ®c embr e et jusqudé”™ fin f®vri erperfolngérdgn mai s
indice de référence. Sur cette période le titre a atteint un plus haut de 114,50MAD le 20 novembre
2012 et un plus bas de 102,10 MAD le 29 janvieR013
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A Paris, le titre a calqué sa trajectoire sur celle de Casablanca enregistrant les mémes phases de hausse et de

baisse. De ce fait, letitreasouspp er f or m® | e CAC40 pendant toute |l a p®rio
Cours de clltture de |l a p®r Casablanca Paris
Date Cours Date Cours
Début 02/01/12 135,5 MAD 02/01/12 12,57 G
Ein 28/02/13 108,50 MAD 28/02/13 9,78 U
Variations -20,0% -22,2%

Sources Bourse de Casablanca, Euronext Paris

Il ressort du tableau ci-dessus que le cours de Maroc Telecom aaissé entre le début et la fin de la période
d 6 0 b s e rde 20% & ©asablanca ede 22 a Paris.

Synthésedess principaux indicateurs boursi erfnvidr20l2edla28t i on |
février 2013

Casablanca Date Paris Date
Cours le plus haut 144,00 MAD 07/02/2012 13,24 4 09/02/2012
Cours le plus bas 92,50 MAD 19/10/2012 8,40 4 19/10/2012
Cours moyen pondéré’ 113,84 MAD 10,26 U
Coefficient de liquidité® 4,43% 0,30%
Taux de cotation® 100% 100%
Volatilité & long terme™® 23,5% 25,9%
Volatilité & court terme®* 21,0% 16,3%

Sources Boursede Casablanca, Euronext Paris

Par ailleurs, du fait de sa double cotation a Casablanca et Paris, le cours du titre Maroc Telecom présente
chaque jour un différentiel entre les deux places.

Evolution de la volatilité relative

Période Volatilité relative par rapport au MASI

1 mois 17812%
3 mois 12836%
6 mois 180,16%
9mois 168,68%
12mois 150,62%

Volatilité relative par rapport au MASI : Covariance du cours et du MASI sur la période divisée par la variance du MASI sur la méme période

Montant total des transactions de la période en dirhams ou en euros divisé par le volume total des

(7) Cours moyen pondéré = actions échangées de la période

(8) Coefficient de liquidité = Nombre doéactions ®chang®es sur |l a p®riode divise®

Nombre de s®ances 0% | b6action Maroc Telecom a ®t

(9) Taux de cotation = période

(10) Volatilité & long terme = Ecart-type des performances quotidiennes du titre au cours de la période multiplié par la racine carrée de 260

(11) Volatilité a court terme = Ecart-type des performances quotidiennes du titre des vingt derniéres séances multiplié par la racine carrée de 260
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Evolution du différentiel de cours entre les deux places - en % en base MAD

- Différence de cours entre Casablanca et Paris - en % Moyenne mobile 20 périodes

6%

4%

C > Pari
) asa aris A
0% v A “k l \ i

= k lv UK l\‘

-4%
0 l l '

v o
=i

Paris > Casa

-6%

8% }
janv.-12 févr.-12 mars-12 avr.-12 mai-12 mai-12 juin-12 juil.-12 ao(t-12 sept.-12 oct.-12 nov.-12 déc.-12 janv.-13 févr.-

Sources: Bourse de Casablanca, Euronext Paris, Bank Al Maghrib

Durant la période considérée, | 6®volution du diff ®r ent indllpasdoanudeour s e
mouvements prolongésdi st i ncts comme | e d®montre | 0Q®egrdphique. on de
Les quelques pics (haussiers/baissiers) qubdéa connu | e

entre les deux places.
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Evol ution mensuell e des principaux i ndeénteald lrganvier 201@ etrles2Ber s de
février 2013
Casablanca
Cours Plus haut*** Transactions**
moyen*
(en MAD) en nombre de titres en capitaux
(en milliers) (en millions
MAD)

Janvier 2012 138,72 14080 135,10 1 369,13 189,93
Février 2012 14050 144 137,65 1953,25 27443
Mars 2012 13647 142 132,7 2 086,45 28473
Avril 2012 129,46 137,80 125,50 1 486,46 19243
Mai 2012 11715 131 111,15 6 95970 815,33
Juin 2012 11027 115 106,30 4 307,15 474,97
Juillet 2012 108,75 111,60 105 1 657,36 180,23
Aolt 2012 108,71 111 106 1214,26 132,00
Septembre 2012 10340 109,85 99 2901,8 300,03
Octobre 2012 10209 117 92,5 4 850,® 49514
Novembre 2012 111,03 114,50 106,70 2 475,05 27481
Décembre 2012 10864 113 104 2 316,46 251,66
Janvier 2013 106,38 108,25 102,1 2023,84 21470
Février 2013 105,54 108,50 103,20 3321,14 350,52

* Le cours moyen est calculé en divisant le montant des transactions en capitaux par les transactions en nombre de titres
** non compris les transactions sur le marché de blocs

*** en séancet non pas en cloture.

Source: Bourse de Casablanca
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Paris

Cours moyen*  Plus haut*** Plus bas*** Transactions**

(en euro) en nombre de titres en capitaux

(en milliers) (millions

Janvier 2012 12,44 12,70 12,20 108,49 1,35
Février 2012 12,70 13,24 12,17 159,10 2,02
Mars 2012 1238 13,13 11,97 180,89 2,24
Avril 2012 11,72 12,25 11,28 97,31 114
Mai 2012 1067 11,96 10,0 125,63 1,34
Juin 2012 9,83 10,45 9,24 2666 2,62
Juillet 2012 9,78 1050 9,40 127,79 125
Aolt 2012 9,70 10,30 9,32 162,94 1,58
Septembre 2012 9,36 9,90 9,00 812 0,76
Octobre 2012 9,24 10,57 8,40 430,69 3,98
Novembre 2012 10,6 10,43 9,69 12336 1,24
Décembre 2012 10,07 10,71 9,62 31792 32
Janvier 2013 9,75 10,30 9,40 320,02 3,12
Feévrier 2013 9,58 9,90 9,36 222,34 2,13

* Le cours moyen est calculé en divisant le montant des transactions en capitaux par les transactions en nombre de titres
** non compris les transactions hors systeme

*** en séance et non pas en cloture.

Source Euronext Paris

2.4.10 Incidence du programme sur la situation financiere de Maroc Telecom

L'intention de Mar oc Telecom n'étant pas d'annuler les titres rachetés Les ajustements dus aux fluctuations
des cour s TISSALATOAL MAGHRIB delvraient avoir un impact sur les provisions de la société en

cas de moins values constatéesala | *'t ure de | dexercice comptabl e.
Dans | dhypoth se th®origue 0% | e mAMWdu @pitahdeXa sotiétthesd 6 act i
achetéau cours le plus haut 150DH) de | a four chett e 2&auril 2013 eseBtaevemcur | & A (

ensuite au cours le plus bas de cette méme fourchette 80 DH), la moins-value potentielle dégagée pour
Maroc Telecom serait égale a105 millions de dirhams.
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2.4.11 Programmes de rachats précédents

1/ La Société a obtenu le visa du CDVM le 6 avril 2007 sous la référence VI/EM/011/2007 pour la Notice
déinformation relative au enoguammde d&®guaahkdd ded & @t ima
| 6assembl ®e g®n®r al e des actionnaires r®unie |l e 12 avr

Les principales caractéristiques de ce programme sont les suivantes

- Date début : 16 avril 2007

- Durée: jusqudau 16 octobre 2008

- Four chett e edruv eprrtiixo nd 6d onat c[l0@&150kdirhadse v ent e
- Part maximale du capital a détenir : 3%, soit 26 372 860 actions.

Ce programme a été abrogé par un autre programme qui a commencé le 29 mai 2008

Au 28mai2 00 8, Il e bilan de ce mssegésenmtro@mmdsiit:r achat ddbéactio
Casablanca Paris Total

Nombre de titres achetés 296 346 205 049 501 395

Cours moyen ° | 6achat 146,526 13,007 -

Nombre de titres vendus 296 346 205 049 501 395

Cours moyen a la vente (dirhams/euros) 147,176 13,036 -

Actions détenues au 28 mai 2008 0 0 0

Source: Rothschild & Cie Banque

2/ La Société a obtenu le visa du CDVM le 9 mai 20®8 sous la référence VI/EM/01 7/2008 pour la Notice
ddinformation relative au enoguamme d®guadahatsedddet inx
| 6 as s e mbdle®les agidnai®as réunie 1e28 mai 2008 sur la résolution y afférente.

Les principales caractéristiques de ce progranme sont les suivantes:

- Date début : 29 mai 2008

- Durée: | u s gnoéemhre 200

- Fourchette du prix doi nt:§50¥820]tdithans ddachat et de ven:
- Part maximale du capital a détenir : 1,8%, soit 16 000000actions.

Au 29novembre 200, le bilan desprogrammesd e r ac hat d 0 aaittconomesuit:s e pr ®s ent

Casablanca Paris Total
Nombre de titres achetés 1453946 1330486 2784 432
Cours moyen ~° | 6achat 163197MAD 15,294 -
Nombre de titres vendus -1263 696 -893886 -2157582
Cours moyen a la vente (dirhams/euros) 165296 MAD 158561 -
Actions détenues au 29 novembre 2009 190 250 436600 626850

Source: Rothschild & Cie Banque
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3/ La Société a obtenu le visa du CDVM le 16 novembre 200 sous la référence VI/EM/0 36/2009 pour la
Notice dodinformation relativeemuv|peg odye amegeu lder irsaerh alt e c
de | 6assembl ®e g®n ®r al 63décentre200tur la esolationryaférente®u ni e | e

Les principales caractéristiques de ce programme sont les suivantes:

- Date début : 10décembre 2009

- Durée: jusqudau 10 juin 2011

- Fourchette du prix doi nt:§80vV210|tirhaana ddachat et de ven:
- Part maximale du capital a détenir : 1,82%, soit 168000 000 actions.

Au 28février 2011, l e bilan de ce programme de rachat ddactions
Casablanca Paris Total
Nombre de titres achetés 1 372609 293713 1666 322
Cours moyen ~ | 6achat 151,111 MAD 13,6430 -
Nombre de titres vendus -1562859 -730313 -2293172
Cours moyen a la vente (dirhams/euros) 151,970MAD 13,9500 -
Solde initial de titres 190 250 436 600 626 850
Actions détenues au 28 février 2011 0 0 0

Source: Rothschild & Cie Banque

4/ La Société a obtenu le visa du CDVM le 31 mars 2011 sous la référence VI/EM/0 07/20 11 pour la Notice
ddinformation relative au enoguamme d®guadahatsedddet inx
| assembl ®e g®n ®r alieleXBavsl 2@ tstriasésauton y affé&gente. ® u n

Les principales caractéristiques de ce programme sont les suivantes

- Date début : 13 juin 2011

- Durée: | u sl@déecemhre 2012

- Fourchette du prix doi nt:glgsv2lAjdithams ddachat et de ven:
- Part maximale du capital a détenir : 1,82%, soit 16 000 000 actions.

Ce programme a été abrogé par un autre programme qui a commencé le 07 mai 2012

Au 31décembre2 01 1, l e bilan de ce programme de rachat ddact.i
Casablanca Paris Total
Nombre de titres achetés 454 156 454 530 908 686
Cours moyen ° | 6achat 142,54 MAD 12,680 -
Nombre de titres vendus -248656 - 463680 -712336
Cours moyen a la vente (dirhams/euros) 144,50 MAD 12,760 -
Solde initial de titres 32 500 53 300 85 800
Actions détenues au 31décembre 2011 235 000 44 150 279 150

Source: Rothschild & Cie Banque
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5/ La Société a obtenu le visa du CDVM le 09 avril 2011 sous la référence VI/EM/O 10/20 12 pour la Notice
ddéinformation relative au enoguamme d®guiahatseddadet inx
| dassembl ®e g®n®r al e 2Mavsl 2@2Zsurilasésaiubon y affésente.®u ni e | e

Les principales caractéristiques de ce programme sont les suivantes :

A Date début : 07 mai 2012

fDur ®e : jusqudau 24 octobre 2013

A Fourchette du prix doinfedrBgdrhamen de vente et dbéacha

A Part maximal e du c apibndlbnactord.®t enir : 0, 17%, soi't

Ce programme sera abrogéet remplacépar leprogramme o bj et de | a pr ®sente notice

Au28février2013] e bilan de ce programme de rachat do6actions
Casablanca Paris Total

Nombre de titres achetés 46 681 22820 69 501

Cours moyen 7 | dachat ( 10460 MAD 9,510 -

Nombre de titres vendus -85681 -16713 -102 394

Cours moyen a la vente (dirhams/euros) 107,42MAD 9,730 -

Solde initial de titres 459000 289240 748 240

Actions détenues au 28 février 2013 420 000 295347 715347

2.4.12 Traitement comptable et fiscal des rachats

Traitement comptable

Les rachats de ses propres actions par la société sont comptabilisés a la valeur d'achat desdites actions, hors
frais d'acquisition, au niveau des titres et valeurs de placement.

Les plus et moins values constatées lors de la cession sont enregistrées au compte de résultat.

A la fin de chaque exercice, la valeur des titres en portefeuille sera comparée au cours boursier du 31
décembre. Seules, les moinsvalues latentes donnent lieu a la constitution de provisions pour dépréciation.

Traitement fiscal

Régime applicable aux profits de cession
Les profits nets r®sultant de | a cession, en cours ol
Casablanca sont imposables ertotalité.

Régime applicable aux dividendes
Les actions possédées par la société ne donnent pas droit aux dividendes.
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3

3.1
3.11

3.1.2

3.1.3

3.14

3.15

3.1.6

3.1.7

3.1.8

PRESENTATION DE MARO C TELECOM

INFORMATIONS GENERAL ESCONCERNANT LA SOCIETE
Dénomination sociale
ITISSALAT AL -MAGHRIB.

La Société exerce également son activité sous les noms commerciaux &AM » et «Maroc Telecom ».

Coordonnées

Téléphone : +212(0) 537 71 26 26
Fax: +212(0) 537 7166 66

e-mail : webmaster@iam.ma

Site : www.iam.ma

Siege social

Le siege social de la Société est établi au Maroc a Rabat (Hay Riad)avenue Annakhil.

Forme juridique
Maroc Telecom est une société anonyme a directoire et conseil de surveillance, régisotamment par
le chapitre Il de la loi 17-95 relative aux sociétés anonymestelle que complétée et amendée par le
Dahir n°1-08-18 du 17 Joumadal 1429 portant promulgation de la Loi 20-05.

Capital social au 31 décembre2012

Le capit aTISSALAT ALaMAGHR@I est fixé a la somme de 5 274 572 040 dhs, divisén
879 095 34 cti ons dbéune Vv aldehams clmoune, towds ele ndéme catégorie et
entierement libérées.

La valeur nominale des actions peut étre augmentée ou réduite dans les conditions prévues par les
lois et réglements en vigueur.

Le capital soci al peut °tre augment ®, r ®dui t ou
dans les conditions prévues par les lois et réglements en vigueur.

Constitution - immatricul ation

La Société a été fondée a Rabat par acte du février 1998.
La Société a été immatriculée au registre du commerce de Rabat le 16vrier 1998, sous le n°4847.

Durée

La durée de la Société est fixée a quatrevingt dix -neuf (99) années a compter de en immatriculation
au Registre du Commerce, sauf les cas de dissolution anticipée ou de prorogation prévus par la loiet
les statuts.

Obijet social

La Soci ® ® a pour objet conform®ment ~ son Cahier

de sesstatuts et des dispositions Iégales et réglementaires en vigueur:

T ddassurer tous services de communications ®I|
internationales, en particulier, de fournir le service universel des télécommunications ;

al

ec

T do®t,abdéer d®vel opper et déexploiter tous r®seau:

®l ectroni ques n®cessaires °~ |l a fourniture de ce

ddautres r®seaux ouverts aux publics marocains
1 de fournir tous autres services, installations, équipements terminaux, réseaux de

communications ®l ectroniques, ainsi qguoé®tablir

services audiovisuels, et notamment des services de radiodiffusion sonore, de télévsion ou
multimédia ;
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Elle pourra, dans le cadre des activités ainsi définies :

1

3.1.9

créer, acquérir, posséder et exploiter tous biens meubles et immeubles et fonds de commerce
nécessaires ou simplement utiles a ses activités et notamment ceux dont le tranfert ou la mise a
disposition en sa faveur est prévu par les dispositions légales;;

commercialiser et accessoirement monter et fabriquer tous produits, articles et appareils de
télécommunication ;

créer, acquérir, prendre en concession et exploiter ou céde, tous brevets, procédés ou marques de
fabrique ;

par tous moyens de droit, participer a tous syndicats financiers, entreprises ou sociétés, existants ou
en formation, ayant un objet similaire ou connexe au sien ;

plus généralement, effectuer toutes opérations commerciales, financiéres, mobiliéres, immobilieres et
accessoirement industrielles qui pourraient se rattacher directement ou indirectement, en totalité ou
en partie, “ 1 dun quelconque des objets etdmémdaa Soci
tous objets qui seraient susceptibles de favoriser son essor et son développement.

Consultation des documents juridiques

Les documents sociaux, comptables et juridiques dont la communication est prévue par la loi et les
statuts en faveur des actionnaires et des tiers peuvent étre consultés au siége social de la Société

3.1.10 Régime fiscal applicable a Maroc Telecom

En tant que société de droit marocain, le régime fiscal applicable par Maroc Telecom est régi par le
Code Général des Imp6éts.

3.1.11 Textes législatifs & réglementaires applicables a Maroc Telecom

La Société est régie par le droit marocain, en particulier par la loi 17-95 relative aux sociétés
anonymes, telle que modifiée et complétée par la loi 2005, ainsi que par ses statuts. Le it francais
des sociétés commerciales ne lui est pas applicable.

De par sa cotation a la Bourse de Casablanca, elle est soumise a toutes les dispositions |égales et
réglementaires relatives au marché financier et notamment :

le Dahir portant loi n° 1-93-212 du 21 septembre 1993 relatif au Conseil Déontologique des Valeurs
Mobili res et aux informations exig®es des persont
gue modifié et complété par la loi n° 23-01, la loi 36-05 et la loi n° 4406

le Dahir portant loi n° 1 -93-211 du 21 septembre 1993 relative a la Bourse de Casablanca (modifié et

complété par les lois n° 3496, 2900 et 5201 ;

le Dahir portant loi n° 1 -96-246 du 9 janvier 1997 portant promulgation de la loi n° 35-96 relative a la

cr®ation ddéun d®positaire central et 7 | dinstituti
certaines valeurs (modifié par la loi n° 43-02);

l e r glement g®n®r al du d®positaire central appr ou
Financesn°93208 du 16 avril 1998 et amend® par | 8arr°t®
de la Privatisation et du Tourisme n° 1961-01 du 30 octobre 2001

l e r glement g®n®ral de | a Bourse de Casabnieesehca ap
des Finances n° 4998 du 27 juill et 1998 et amend® par | 0ATr

Finances, de la Privatisation et du Tourisme n° 196601 du 30 octobre 2001. Celuici a été modifié par

| 6amendement de juin 2080mbreet2 ® £ naivi giuegw&daframolvd
juillet 2008 ;

l e r glement g®n®ral du CDVM approuv® par | d0Arr°t®
822-08 du 14 avril 2008;

le Dahir n°® 1-04-21 du 21 avril 2004 portant promulgation de la loi n° 26-03 relative aux offres

publiques sur le marché boursier marocain.

3.1.12 Exercice social

L'année sociale commence le € janvier et finit le 31 décembre.
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3.2 ORGANISATION

3.21

Le Directoire

Organes de direction et de surveillance

a- Composition du Direire

Nom (age)

Fonction actuelle et occupation
principale

Date de nomination *

Echéance
du mandat

Abdeslam Président leenomination : 20 février 2017
AHIZOUNE 2001
(57 ans) Renouvellement le 20 février
2013
Larbi Directeur Général lere nomination : 20 février 2017
GUEDIRA Services 2001
(58 ans) Renouvellement le 20 février
2013
Laurent Directeur Général l#enomination : 23Juillet 2017
MAIROT Administratif et Financier 2012
(44 ans) Renouvellement le 20 février
2013
Janie Directeur Général 1« nomination : 29 juin 2006 2017
LETROT Réglementation et Renouvellement le 20 février
(58 ans) Affaires Juridiques 2013
Rachid Directeur Général leenomination : 17 2017
MECHAHOURI Réseaux et Systémes novembre 2008
(45 ans) Renouvellement le 20février
2013
La date de nomi nati on des me mbr es du Directoire correspond la d
(SourceMaroc Telecom)
b- Responsabilités et fonctionnement du Directoire
Les membres du Directoire sont nommeés par le Conseil de Surveillance a la majorité simple des membres du
Conseil de Surveillance présents ou représentés. Le Conseil de Surveillance confére a l'un d'eux la qualité de
Président.
Le Directoire administre et di rseilgleSulvallanBeoci ®t ® sous | e
Il est composé de cing membres qui assurent collégialement la direction de la Société. lls peuvent répartir
entre eux, avec | dautorisation du Conseil de Surveill a
la majorité des voix des membres présents ou représentés. Messieurs Larbi Guedira eRachid Mechahouri
représentent le Gouvernement du Royaume du Maroc, Messieurs Abdeslam Ahizoune, Laurent MAIROT et
Madame Janie Letrot représentent Vivendi.
Dans les trois moisquisui vent | a c¢cl *ture de | dexercice, |l e Directc
communi quer au Conseil de Surveillance pour |l ui per met
De méme il doit communiquer au Conseil de Surveillance le rapport de gestion devant étre présenté a
| 6assembl ®e g®n®r al e ordinaire pour | ui per mettre, | e

présentées a l'assemblée.

¢ Pouvoirs attribués airectoire

Selon le droit marocain, le Directoire est investi des pouvoirs les plus étendus pour agir en toutes
circonstances au nom de la Société il les exerce dans la limite de I'objet social et sous réserve de ceux qui
sont expressément attribués par la loi et par les statuts au Conseil de Surveillance et aux assemblées

d'actionnaires.
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Dans les rapports avec les tiers, la Société est engagée méme par les actes du Directoire qui ne relévent pas

de | 6objet social et des statut s, moins qudelle ne
et/ou les dispositions statutairesou q u 6 i | ne pouvait | 06ignor e,rtantexclumiiee t enu
la seule publication des statuts suffise & constituer cette preuve.
Les dispositions des statuts limitant les pouvoirs du Directoire sont inopposables aux tiers.
Sauf dispense accordée par le Conseil de Surveillance statuant a la majorité qualifiée des troisquarts, les
membres du Directoire doivent étre salariés de la Société efou étre présents plus de 183 jours par an sur le
territoire marocain.
Le Conseil de Surveillance
a Camposition du Conseil de Surveillance
A Fonction pate Echéance Occupation
Nom (age) de Renouvellement / N
actuelle Ratification du mandat ou emploi principal
Nizar Président Ratification AGM du | AGO appelée a Ministre de
BARAKA 24 Avril 2012 statuer sur les | Economi e
(49 ans) comptes 2012 et des Finances
JeanRené Vice-Président {Renouvellement AGO {AGO appelée a Président du
FOURTOU du 12 avril 2007 statuer sur les Conseil de
(73) comptes 2012 Surveillance
de Vivendi
Mohand Membre Ratification AGM du { AGO appelée a Ministrede | 6 1 nt ®r
LAENSER 24 Avril 2012 statuer sur les
(71 ans) comptes 2012
Samir Membre Ratification AGO du [AGO appelée a | Directeur des Entreprises
Mohammed 18 Avril 2011 statuer sur les Publiques et de la
TAZI comptes 2012 | Privatisation au Ministére de
(49 ans) | & Ec on aesiFieances
JeanFrancois Membre Ratification prévue | AGO appelée a
DUBOS lors de la prochaine statuer sur les Président du
(67 ans) AGO du 24 comptes 2012 Directoire de Vivendi
Avril 2013
Philippe Membre Renouvellement AGO | AGO appelée a Directeur Financier
CAPRON du 22 Avril 2010 statuer sur les de Vivendi
(54 ars) comptes 2015 Membre du Directoire
de Vivendi
Régis Membre Ratification AGO du {AGO appelée a Directeur de la
TURRINI 17 Avril 2008 statuer sur les Stratégie et du
(54 ans) comptes 2012 Développement
de Vivendi
Gérard Membre Ratification AGO du {AGO appelée a | Président-Directeur général
BREMOND 22 Avril 2010 statuer sur les du Groupe SA Pierre
(75 ans) comptes 2012 et Vacances
_(SourceMaroc Telecom)
b- Responsabilités et fonctionnement du Conseil de Surveillance
Statutairement, le Conseil de Surveillance est composé de huit membres au moins et de quinze membres au
plus depuis que les actions de la société sont inscrites a la cote. Il élit parmi ses membres un Président et un
Vice-Président qui peuvent convoquer le Conseil et en diriger les débats. Le Conseil de Surveillance nomme
|l es membres du Directoire " |l a majorit® simple et conf
Notice dodPrfoogrrmaaninieonde rachat déaction 39



Maroc Telecom

Conformément aux dispositions statutaires, les décisions du Conseil sont prises, selon leur nature, a la
majorité simple ou a la majorité qualifiée des trois-quarts (3/4) des membres.

En 2012, Il e Conseil de surveillance sbfest r ®uni “ o tro
| 6entreprise que ses peyes etdongttarmes avecdretaux moyan slespgéseace de© mo
prés de 68%.

Au sein du Conseil de surveillance, Messieurs Nizar BARAKA, Mohand LAENSER et Samir Mohammed
TAZI (3 membres) ont été nommeés sur proposition du Gouvernement du Royaume du Maroc et Messieurs
JeanRené FOURTOU, JearFrancois DUBOS, Gérard BREMOND, Philippe CAPRON, et Régis TURRINI, (5
membres) ont été nommés sur proposition de Vivendi.

Monsieur JeanBernard LEVY a été remplacé, le 23 Juillet 2012 par Monsieur Jeafrrancois DUBOS.

Chaque membre du Conseil de surveillance doit posséder au moins une action.

¢ Droits et obligations des membres du Conseil de Surveillance

D'apres le droit marocain, le Conseil de Surveillance exerce le contréle permanent de la gestion de la Société
par le Directoire.

Les statuts peuvent subordonner a l'autorisation préalable du Conseil de Surveillance la conclusion des
opérations qu'ils énumerent. Lorsqu'une opération exige l'autorisation du Conseil de Surveillance et que
celui-ci la refuse, le Directoire peut soumettre le différend a I'assemblée générale pour décision.

La cession d'immeubles par nature, la cession totale ou partielle de participations, la constitution des sdretés

ai nsi gue | es cautions, avals et gar anturveilancd. Geatui-ci | d o b j
fixe un montant pour chaque opération. Toutefois, le Directoire peut étre autorisé a donner, sans limite de

montant, des cautions, avals ou garanties aux administrations fiscales et douaniéres.

Lorsqu'une opération dépasse le montant ainsi fixé, l'autorisation du Conseil de Surveillance est requise
dans chaque cas. Le Directoire peut déléguer le pouvoir qu'il a recu en application des alinéas précédents.
L'absence d'autorisation est inopposable aux tiers, a moins que la Société ne proue que ceuxci en aient eu
connaissance ou ne pouvaient l'ignorer.

A toute époque de l'année, le Conseil de Surveillance opére les vérifications et les contrbles qu'il juge
opportun s et peut se faire communiquer les documents qu'il estime utile a I'accomplissement de sa mission.
Les membres du Conseil de Surveillance peuvent prendre connaissance de toutes informations et
renseignements relatifs a la vie de la Société. Une fois par trimestre au moins, le Directoire présente un
rapport au Conseil de Surveillance. Aprés la cléture de chaque exercice et dans le délai de trois mois, le
Directoire présente au Conseil de Surveillance, aux fins de vérification et de contréle, les documents visés
dans la loi 17-95 relative aux sociétés anonymestelle que complétée etamendée par le Dahir n°1-08-18 du 17
Joumada | 1429 portant promulgation de la loi 20-05.

Le Conseil de Surveillance présente a I'assemblée générale ses observations sur le rapport du Directoire ainsi
gue sur les comptes de I'exercice.

Les membres du Consil de Surveillance ne sont pas liés a la Société par un contrat de travail.
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Le Comit® doAudit
Maroc Telecom est dott ddun Comit® do6Audit, charg® notamment de
do®mettre des avis sur | es prcooor®dentrdeGroupeo mpt abl es r ®gi s
a Composiodu Comi t® doAudit
La composition du Comit® d6Audit est |l a suivante
Nom (age) Fonction Date de Occupation
actuelle nomination ou emploi principal
Philippe CAPRON Président 2007 Directeur Financier
(54 ans) et Membre du Directoire de Vivendi
Noureddine Membre 2003 Wali, Secrétaire Général
BOUTAYEB au Minist re de 18
(55ans)
Monkid MESTASSI Membre 2007 Secrétaire Général du Ministere
(60ans) des Affaires Economiques et
Générales
Samir Mohammed Membre 2010 Directeur des Entreprises Publiques
TAZI et de la Privatisation au Ministéere de
(49ans) | Economi e et des
Sandrine DUFOUR Membre 2008 Directeurde!| 81 nnovati on
(45 ans) Directeur Financier Adjoint de
Vivendi
Président de Vivendi Mobile
Entertainment (VME)
Pierre TROTOT Membre 2003 Directeur Général Délégué de SFR
(58 ans)
(Source Maroc Telecom)
b- Fonctionnemeni u Comi t ® ddAudit
Créé en2003par l e Conseil de Surveil ance, l e Comit® doéA
ddadopter | es standards internationaux pour | e Gouver:!
Telecom.
Le Comit® ddaudit est c ompenyed palnianents, Prais®nde trasmeprésentantsl e s i X
pour | dEtat, trois pour Vivendi, dont | e Pr®sident et
Le Comit® dbéaudit sdest r®uni en mai 2004 pour |l a pren
de faire des recommardations et émettre des avis au Conseil de surveillance, notamment dans les domaines
suivants :

- examen des comptes sociaux et comptes consolidés avant leur présentation au Conseil de
Surveillance,

- cohérence et efficacité du dispositif de contrdle interne de la Société,

- suivi du programme de travail des auditeurs externes et internes et examen des conclusions de
leurs contréles,

- méthodes et principes comptables, ainsi que le périmeétre de consolidation,

- risques et engagements hors bilan de la Société,

- suividel a politique ddassurances,

- proc®dures de s®l ection des commi ssaires aux con
honoraires sollicit®s pour dex®cution de | eur m
régles garantissant leur indépendance, et

- tout sujet qudil estime pr®senter des risques po
de procédures.

Les membres du Comit® dbéaudit ont un taux de pr.®sence
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3.2.2HISTORIQUE

E)
m Acquistion |

i . : de 51% du
1998 I ?umeeﬂst:ndu capital de
- Mamccup‘l'wslm 25 Sotslma i
1984 i Promulgation - = - |
I- | dala lu?Zd-% VIvendl e S i
| Création de ! ot des décrets ! Acquisition d2 I
i FONPT [Dffics ! d'applicaticn ; 51% du capital de !
i National d2s i : i Acquisition ds | Gabon Telecom '
Postas st ! :|:2{;n?;‘:ni_ ! 51% du capital 1 m H
' Télécom- i extions de I'Onatel | i
I munications) | | | |

‘gﬁm e ;‘f.:.":;‘::.“:;' T

créauondela‘ uisition ds 'ert:l'a p::{;“ Cessicn de 4% du capital
société Haroc' du capital de Maroc Telacom par
Telecom SA | da Mauritel SA 2004 I'Etst Marocain ala
- g. bourse de Caza
>
S|
Maroc Telecom est | op®r ateur historique de t® ®c ommu |

l es segments de | a t® ®phoni e fixe, de | a t ®I Blgwdtoni e n
Telecom s6est engag® dans une dynamique de d®vel oppem
des opérateurs historiques mauritanien (Mauritel, via la holding CMC), burkinabé (Onatel) en décembre
2006 et malien (Sotelma) en juillet 2009. B février 2007, il a pris le contr6le a hauteur de 51 % de Gabon
Telecom, qudil g®rait depuis cette date. LOGop®ration a

Par ailleur s, Maroc Telecom d®tient 100 % du ctopsit al lo
Internet au Maroc et éditeur du portail Internet marocain menara.ma.

Maroc Telecom est organi s® par Business Unit autour d
activités opérationnelles Fixe et Mobile au sein de la Direction Générale Services(DGS)et ddautr e par
fonctions supports au sein des Direction Générale Réseaux & Systémes (DGRS), Direction Générale
Réglementation et Affaires Juridiques (DGRJ) et Direction Générale Administration et Finances (DGAF). Les

directions générales assurent, dans le cadre des orientations définies par les organes de gestion, le suivi des

filiales et veillent au respect des régles de fonctionnement.

Maroc Telecom sdappuie sur une organisation d®alesntrald]i
disposant chacune de structures opérationnelles et de fonctions supports propres.

Léorganigramme fonctionnel du groupe Maroc Telecom au

Abdeslam AHIZOUNE

Fraekfant du Drackoles

Directions Régionales (3)
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Depuis 2001, Maroc Telecom fait partie du groupe Vivendi, leader mondial de la communication, présent
dans la musique, la télévision, le cinéma, les télécommunications et les jeux. Il occupe les positions de leader
sur les marchés ou il est présent :

Universal Music Group , filiale & 100% de Vivendi, estle numéro un mondial de la musique. Il détient des

positions de | eader sur | es march®s de | a musique enre
Groupe Canal+, est | e premier groupe de t®I ®vision payante e
| 6ensemble de ses offres en France et dans | es pays f

cha"  nes premium et th®matiomesetailmsidigue i barns olndadro®d a
En incluant ses activités internationales en Pologne et au Vietnam, le groupe compte au total 14,3 millions
débabonnement s.

SFR, premier opérateur alternatif francais de télécommunications, SFR compte 20,7 millions de clients
mobile et plus de 5 millions de foyers abonn®s ~ |106In
28 % du march® de | a t® ®phonie mobile et environ 21
débit (sources : ARCEP 0 Autorité de régulation des communications électroniques et des postes - et données

SFR).

Activision Blizzard , est un éditeur mondial de logiciels de divertissement interactif et le plus grand éditeur
indépendant de jeux vidéo au monde.

GVT,en2012 dans |l es 139 villes 0% GVT est pr®sent, sa pa
sur | a t® ®phoni e et Il e haut d®bit et ~ 5,7 % pour |
environ 28 % des nouveaux clients de ce marché.

La structure du groupe Vivendi au 31 décembre 2012 est la suivante :

vivendi

4! R
CT “

E EHRE] {TERNE]

TERN

AdivBion. | | o E on) | |KGVT

NTERNET NTERNET NTERNE] E SOLUTION:

; = - S NTERNS
g & CASANET
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3.3 REPARTITION DU CAPITA L ET DES DROITS DE V OTE DE LA SOCIETE
Au 31 décembre 202, le capital et lesdroits de vote de la Société sont répartis de la fagon suivante :

. . Nombre d'actions / droits de
Actionnaires

% du capital /droits de vote

vote
Groupe Vivendi * 465920 477 53,00%
Royaume du Maroc 263 728 575 30,00%
Dirigeants 87 236 0,01%
Salariés 804345 0,09%
Public 147862 307 16,82%
Auto -détention** 692 400 0,089+
Total 879 095 340 100%

*Au travers de sa filiale a 100% (Société de Participation dans les Télécommunications)
** Actions Maroc Telecom détenues directement ou indirectement par la société, aussi bien sur la place de Casablanca que cellealParis
Ces actions sont privées du droit de vote lors des Assemblées Générales

Source: Maroc Telecom

Le tableau ci-dessousindique les principales opérations réalisées sur le capital depuis la constitution de la
Société en 1998

Date Opérations Montant Prime Nombre Nombre Nominal Capital
d'actions  d'actions (en (Ca\/A))]
créées total MAD)

25/02/1998  Constitution 100000 000 - 1000 000 1000 000 100 100 000 000

25/03/1999  Augmentation 8 765 953400 - 87659534 88659 534 100 8 865 953 40C
de capital

04/06/1999  Réduction de 75000000 - -750 000 87 909 534 100 8 790 953 40C
capital*

28/10/2004  Réduction - - 791185806 879095 340 10 8790953 400
de la valeur
nominale**

12/06/2006  Réduction de 3516381360 - - 879095 340 6 5274572 040

capital par voie
de

réduction de la
valeur

nominale de

Il dacti on

* |lors de saconstitution, le capital initial était libéré du quart, la réduction de capital ainsi réalisée permet de ramener le capital & un
niveau entierement libéré.

** par voie d'échange obligatoire de 10 actions nouvelles de 10 dirhams de valeur nominale contre laction ancienne de 100 dirhams de
valeur nominale.

| assembl ®e g®n®rale mixte des actionnaires r®unie | e 30 otwéers 2006
par des pertes, par voie de r GdndeliOh®dirhacth® | a val eur nominale de | dac
Source: Maroc Telecom
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3.4 ACTIVITES

Maroc Telecom est | dop®rateur gl obal |l eader au Maroc,

Ldactivi g®r Mobidloéfre des services de mésdemy8miliorsde ons m
clients au 31décembre 2012 et fonctionne grace a un réseau GSM couvrant la quasi totalité de la population.

activit® Fg xree eltd ofnftreer ndkeets services de t ® ®phonie fi
nt er nesvices @etransnassionsle données.Au 31 décembre 2012, Maroc Telecom compte pres de

0
01
,269 million de lignes fixe et 683000a b o n n ®s 7 (intld le has @& bitretdds liaisons louées.

Les services et les produits de Maroc Telecom sontcommercialisés a travers un réseau de distribution
composé d'agences en propre couvrant I'ensemble du territoire marocain et par des canaux de distribution

indépendants.

Le tableau suivant d®cr it | 6®vol ution du deua decniersl e c | i
exercices (uniguement au Maroc) :

milliers 31/12/2a1 31/12/202
Nombre de clients Mobile* 17 126 17 855
Part de marché*** 46,85% 45,77%
Nombre d'abonnés Fixe 1241 1269
Part de marché*** 97.,6% 90,2%
Nombre de clients Internet** 591 683
Part de marché*** 99,9% 99,9%
* le terme «clients Mobile » regroupe les clients titulaires dane carte prépayée et lesabonnés post-payés.
** inclut le bas débit et les liaisons louées

***  gsource ANRT, hors mobilité restreinte pour le Fixe.
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Résultats consolidés du groupe au2012

Variation
IFRS en millions de MAD Variation atauxde
change
constant®®
Chiffre doéaffaires 30 837 29 849 -3,2% -3,0%
EBITDA 16 996 16 703 -1,7% -1,6%
Marge (%) 55,1% 56,0% +0,8 pt +0,8 pt
EBITA avant restructurations 12 375 11 835 -4,4% -4,3%
Marge (%) 40,1% 39,6% -0,5 pt -0,5 pt
EBITA 12 375 10 957 -11,5% -11,4%
Résultat Net part du groupe 8123 6 705 -17,4% -17,4%
Marge (%) 26,3% 22,5% -3,9 pts -3,9 pts
CAPEX"Y 5793 5385 -7,0%
CAPEX / CA 18,8% 18,0% -0,7 pt
CFFO avant restructurations 11 647 12 635 8,5%
CFFO 11 647 11 834 1,6%
Dette Nette 6 862 7111 3,6%
Dette Nette / EBITDA 0.4 x 0.4 x

T Chiffre ddaffaires
Au 31 décembre 2012, le groupe Maroc Telecoma r ®al i s® un chi f Pde298Bmdliorfsai r e s

de dirhams, en retrait de 3,2% par rapport a 2011 ¢(3,0% a taux de change constanf2)) . Cela so6expligq
recul du chi ffr e -7d,064a%)f,a isroeuss alud eM afx ent Mobi{e et deda réduxtiosdese de s

tarifs de terminaison ddappel, compens®es en partie p
(+17%).

Au 4 me trimestre, l e chiffre doaffaires @&32mijonsedepe est
dirhams.

Le parc du groupe soO6®tablit ° pr~ s de 33 millions de c

Cette bonne dynamique est tir ®e ess entmiliens besclieatsy en par |
croissance de 30% erun an.

1 Résultat opérationnel avant amortissement

Au cours de | dexercice 2012, l e r®sultat op®rationne
Telecom sd®tablit © 16 703 millions de-1,6Matdwadmshaageen r et
constant). Cela traduit |l a baisse de 7,9% de | d3EBI TDA
(+36% © taux de change constant) de | 6EBI TDA de | 3l nt ¢
du taux de marge brute etalabaissede 1, 5% des co¥%ts op®rationnels, | a n
rapport ° 2011 pour sd®tablir au niveau ®l ev® de 56, 0%

Au 4 me trimestr e, 1r70nklBrsTddirhams) élhausse de'1,4% par rapport a 2011
(+1,6% a taux de change congant).
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1 Résultat opérationnel

A fin 2012, le résultat opérationnel®( EBI TA) consol id® du gr oup&7HMiion®ec Tel
de dirhams, en diminution de 11,5% par rapport a 2011 (-11,4% a taux de change constant). Hors charges de
restructuration, le résultat opérationnel est de 11 835 millions de dirhams, en retrait de 4,4% en un an ¢4,3%

taux de change constant), soit une marge ®| ev®e de 3
hausse des charges d6amortissement (+5,2%) | i ®es aux |
coursdes derni res ann®es, not amment ~ | 6lnternational
Une charge de restructuration complémentaire de 77 millions de dirhams a été comptabilisée au 4eme
trimestre 2012 suite " | 6ex®cution de plans deakd®part :
charge de 800 millions de dirhams déja comptabilisée depuis le 2eme trimestre 2012 au Maroc, portant le
tot al des charges de restructuration ° 877 millions d

départ effectif au 31 décembre 2012 @ 1521 salariés, soit 11,2% des effectifs du groupe.

1 Résultat net

Pour | dexercice 2012, Il e r®sultat n @06 milicas de dirdams, @r ou p e
retrait de 17% (-17% a taux de change constant), du fait notamment des charges deestructuration et de la
contribution exceptionnelle de 204 millions de dirhams au fonds de solidarité au Maroc. Hors ces éléments,

le résultat net serait en retrait de 7,7% a 7 496 millions de dirhams.

Le résultat distribuable sur la méme période est de 6 505 millions de dirhams, en baisse de 20% par rapport a

2011

1 Cashflow

Au 31 décembre 2012, les flux nets de trésorerie opérationnels (CFF® ) sont en progression de 1,6% a 1834

millions de dirhams, par rapport a la méme période de 2011. Horscharges de restructurati on,
12 635 millions de dir hams, en hausse de 8,5% par |

baisse de 7,0% des investissements 4 385mi | | i ons de dir hams, soit 18, 0%

| 6 a or&ibnidu besoin en fonds de roulement.

Au 31 décembre 2012, la dette nett® consolidée du groupe Maroc Telecom atteint 7111 millions de

dirhams, contre 6862 mi | | i ons de dirhams en 2011. El'l e repr ®se
groupe.

1 Dividende

Le Conseil de Surveillance de Maroc Telecom propose
2013 | a distribution ddéun dividende ordinaire de 7, 4
milliards de dirhamst,®gaarlri @ s®p odnud arn®s u’'l tlad@i di stri buabl e

dividende sera mis en paiement a partir du 3 juin 2013.

1 Perspectives2013

Sur la base des évolutions récentes du marché, dans la mesure ou aucun nouvel événement exceptionnel
majeurnevi endr ait perturber | dactivit® du groupe, Mar oc T
dOEBI TDA ° un niveau ®l ev® d&éenviron 56% et a®ticipe u

*Hors acquisition éventuelle de nouvelles fréquences et licences
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Revue des activités du groupe

A dMaroc
IFRS en millions de MAD 2011 2012 Variation
Chiffre doéaffaire 25030 23178 -7,4%
Mobile 18 935 17 477 -7,7%
Services 18 182 16 979 -6,6%
Equipement 753 498 -33,8%
Fixe 7432 6 669 -10,3%
dont Data Fixe* 1695 1757 3,6%
Elimination -1337 -968
EBITDA 14 557 13414 -7,9%
Marge (%) 58,2% 57,9% -0,3 pt
EBITA avant restructurations 11 262 10 020 -11,0%
Marge (%) 45,0% 43,2% -1,8 pts
EBITA 11 262 9219 -18,1%
CAPEX™ 3882 3792 -2,3%
CAPEX/CA 15,5% 16,4% 0,9 pt
CFFO avant restructurations 11 226 10 955 -2,4%
CFFO 11 226 10 199 -9,1%
Dette Nette 5592 6 059 8,3%
Dette Nette / EBITDA 0,38 x 0,45 x

*La Data Fixe regroupe leddermiceeData aux entreprsesTV sur ADSL et

Au cours de | dexercice 2012, |l es activit @8mibkoos dMar oc

dirhams, en retrait de 7, 4%. Cette baisse traduit | 06ir
les baisses successives des tarifs de terminaison ddapr
chiffre déaffaires dans | e Fixe concurrenc® par | e Mob

Le résultat opérationnel avant amortissements (EBITDA) ressort a 13414 millions de dir hams, en baisse de
7, 9%, avec une ma rstpble (0,8pF Bu nivEaA éleyéude $7,9%. Cette performance est le

rsul t at de |l a baisse des tarifs de terminaison ddap
subventions sur la vente de terminaux ayant permis une augmentation de 0,8 pt du taux de marge brute et
déune r®duction de 2,9% des co¥%ts op®rationnel s, not a

départs volontaires.
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Le r®sultat op®rati onnel ilignE&dedithars, ers daisse tle 1834. lddosichargésde® 2 1 9

restructuration, | 6EBI TA serait de 10 020 millions de
Cette évolution est liée a la baisse du résultat opérationnel avant amortissements (EBITDA) & a la hausse de
1, 9% des charges ddédamortissement relatives aux i mporta

Les flux nets de trésorerie opérationnels au Maroc se contractent de 9,1% a 1099millions de dirhams, du
fait de | a TDA etsispaientrt deb iddeBnités dans le cadre du plan de départs volontaires.
Hors charges de restructuration, les flux nets de trésorerie opérationnels sont en baisse de 2,4% a
10955millions de dirhams grace a une baisse maitrisée des investissementset a une trés bonne gestion du
besoin en fonds de roulement (BFR).

Mobile
Variation

Mobile
Parc!” (000) 17 126 17 855 4,3%
Prépayé (000) 16 106 16 656 3,4%
Postpayé (000) 1019 1199 17,7%
dont Internet 3G (000) 1102 1546 40,3%
ARPUY (MAD/mois) 87,3 78,6 -10,0%
Data en % ‘de 1 6ARPU (%) 9,6% 11,1% +1,5pt
MOU (Min/mois) 85 122 42,8%
Churn® (%) 23,3% 20,8% -2,5 pts

Prépayé (%) 24,8% 22,2% -2,6 pts
Postpayé (%) 13,4% 15,5% 2,1 pts

Lechifreddaffaires de | 6activit® Mobi l ed7dmiliohs@adirm®eSul 012 e
l e 4" me trimestre, | e ¢ h184 rilliors de dirraid, enibaiseesde Midokpar rapporat t e i n
2011, en raison dadMiumee cotnjddhuen uerev i®rcomnement concurr

Le parc Mobile a augmenté de 4,3% par rapport & 2011 pour atteindre 17,855 millions de clients. Cette

hausse tient & la croissance de 3,4% du parc prépayé (+55000 clients) et a la bonne dynamique du parc

haute valeur postpayé (+1800 00 <cl i ent s) , obtenues gr ©ce aux effort
migration des <clients pr®pay®s vers | es offres dobabo
sensiblement pour atteindre 20,8% (2,5 pts par rapport & 2011).

Avec la baisse de 34% des prix de Maroc Telecom ayant permis une hausse de 42% des usages sortants, le

chiffre doéaffaires Mobile sortant ressort en baisse de
est en diminutio n de 6,6% du fait du recul de 14,3% du revenu entrant consécutif a la réduction des tarifs de
terminaison doappel Mobil e de Maroc Telecom " travers

dont une de 30% le ler juillet 2012, soit- 56% sur 1 a. Le revenu Equipement a été réduit de 34% du fait de
l a volont® de Maroc Telecom de contenir ses co¥%ts dobac
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LOARPMII xt e pour | ann®e 2012 sO6® ve ° 79 dir hams, en
de 7, 8 %. L 6 i mpbasses ded prix dahsole Kobile, de la réduction des tarifs de terminaison
dbappel et de | daccroissement du parc a ®t ® partiellen
voix (+42%) et par la progression des services Dat&9 quireprésentent 11, 1% de | 6 ARPU ( +1, &
a 2011).

Le parc de | 01 @®ipregresse tle 40%opbur atteindré G5 million de clients fin 2012 et permet a
Maroc Telecom de confirmer son leadership. A fin décembre 2012, la part de marché de Maroc Tedcom sur
ce segment sO0®levait ainsi “ pr s de 47,2% (source ANR

Fixe et Internet

Unité 2011 2012 Variation
Fixe
Lignes Fixe (000) 1241 1269 2,3%
Accés Haut Débit“? (000) 591 683 15,6%
Au 31 d®cembre 2012, |l es activit®s Fixe et 6bYniilensnet a L

de dirhams, en retrait de 10,3%. Ce retrait traduit la baisse prononcée de la téléphonie publique, toujours

fortement concurrencée par le Mobile, et la réduction, au cours du lersemestre, des tarifs du Fixe devenus

moins avantageux suite aux baisses Iimportantes des pri
l a baisse du chiffre doéaffaires -B8% wes.-124% air3émie trimesteensi bl
2012.

Le revenu de la Data Fixe progresse de 3,6% a 1 757 millions de dirhams, la croissance des parcs faisant plus

gue compenser la baisse des tarifs.

A fin 2012, le parc Fixe au Maroc progresse de 2,3% sur 1 an, 4 269 milliers de lignes. Le parc ADSL
pour suit s a forte progression (+16 %), pour atteind

| enri chi ssement de | doffre et |l e doubl ement des d®bit
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B - International

Variation
IFRS en millions de MAD Variation a taux de change
constant
Chiffre doéaffaire 6 066 7 079 16,7% 17,7%
Mauritanie 1202 1375 14,3% 12,6%
dont Services Mobile 1033 1257 21,7% 19,9%
Burkina Faso 1733 2 067 19,3% 21,0%
dont Services Mobile™ 1401 1694 20,9% 22,6%
Gabon 1047 1291 23,4% 25,1%
dont Services Mobile®? 510 688 34,8% 36,7%
Mali 2123 2422 14,1% 15,7%
dont Services Mobile 1767 2 055 16,3% 17,9%
Elimination -39 -76
EBITDA 2 439 3290 34,9% 36,0%
Marge (%) 40,2% 46,4% +6,2 pts +6,2 pts
EBITA avant restructurations 1113 1815 63,1% 64,3%
Marge (%) 18,3% 25,6% +7,3 pts +7,3 pts
EBITA 1113 1738 56,2% 57,3%
CAPEX®™ 1911 1592 -16,7%
CAPEX / CA 31,5% 22,5% -9,0 pts
CFFO avant restructurations 421 1 680 x4,0
CFFO 421 1635 x3,9
Dette Nette 1270 1052 -17,1%
Dette Nette / EBITDA 0,5 x 0,32 x -
Au cours de | 6atninwWiet RV 1Ry drecume Maroc Telecom ° | 61 n
hausse de 17% (+18% taux de change constant) de | eul
dirhams. Cette performance a été réalisée grace a la tres forte crosance des parcs Mobile (+32%),
| denri chi ssement des offres et l a stimulation des usa
malgré les troubles politiques et économiques au Mali.
Sur la méme période, le résultat opérationnel avant amortissements (EBITDA) a progressé de 35% par
rapport 2011, (+36% taux de change constant) 3
46, 4% en forte progression de 6,2 pts gr©ce ° | 6 am®l
croissance maitrisée de 1,9% des colts opérationnels (+2,7% a taux de change constant).
Le r®sultat op®r at i on nm3millionk el dfrhans, en barisse de ®8%aphrlrapport a 1
2011 (+57% a taux de change constant). Hors charges de restructurato d 6 u n t mitliand de dithamg 7
liées aux plans de départs volontaires exécutés en Mauritanie et au Mali, le résultat opérationnel serait de
1815 millions de dirhams, en progression de 63% et représentant une marge de 25,6%. Cette performance
s 0 dique par la hausse du résultat opérationnel avant amortissements (EBITDA), en dépit de la hausse de
13,6% des charges déamorti ssement (+14, 7% t aux d e
investissements réalisés ces derniéres années.
Lesfluxnetsde tr ®sorerie op®rationnels (CFFO) ‘B635Mmiiohsde er nat i

dirhams tirés pas la croissance du résultat opérationnel avant amortissements (EBITDA) et la baisse de 17%

des investissements. Hors charges de restructuration, les flux nets de trésorerie opérationnels seraient de

1 680 millions de dirhams.
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Mauritanie

Variation

a taux de change

constant @
Mobile
Parc " (000) 1747 2013 15,2%
ARPUY (MAD/mois) 47,1 53,3 13,1%
Lignes Fixe (000) 41 41 0,2%
Acces Haut Débit (000) 7 7 2,5%
A fin d®cembre 2012, l es activit®s en Massmiltnadd e ont
dirhams, en hausse de 14,3% (+12,6% a taux de change constant), tiré par le Mobile dont le chiffrd 6 af f ai r e s
des Services progresse de 22% (+20% " taux de change
(+15%) , de I daugmentation de | dusage sl@W)t lempdrc Fixerebtl %) e

stable a 41245 lignes et le @rc Internet est en hausse de 2,5% a 887 clients.

Burkina Faso

Variation
a taux de change
constant @

Mobile

Parc ' (000) 2971 3872 30,3%
ARPUY (MAD/mois) 40,7 39,5 -3,1%
Lignes Fixe (000) 142 141 -0,1%
Accés Haut Débit (000) 31 30 -3,6%

Les activit®s au Bur ki na Fas o 06Fmitionsg®diriam®enthausse deild%f r e d &
(+21% a taux de change constant) par rapport & 2011, grace a la croissance du parc Mobile (+30%) et a la

hausse des usages sortants (+13,6%), mat§ la baisse des prix

(-17%). Le parc Fixe est stable & prés de 14000 clients tandis que le parc Internet recule de 3,6% a pres de

30000 clients.
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Gabon

Variation

a taux de change
constant @

Mobile
Parc " (000) 532 777 46,1%
ARPUY (MAD/mois) 97,8 79,2 -17,8%
Lignes Fixe (000) 22 18 -19,9%
Accés Haut Débit (000) 24 8 -66,8%

Le chiffre doaff air e s29lanilion§debdishams,sed basisse d® 23&o(425% & tauxlde
change constant) par rapport ° 2011, tir® essentielle
revenu des Services progresse de 35% (37% a taux de change constant) grace a la forte croissance du parc
Mobil e. Gabon Telecom a aussi b®n®fici ® au d®but de |

des Nations (CAN) au Gabon et en Guinée.

Le parc Mobile progresse de 46% suiteads ef f orts mar keting soutenus et 7 |

Fixe (-20%) et Internet (-67%) reculent suite a une opération de fiabilisation des parcs prépayés CDMA.

Mali

Variation

a taux de change

constant @
Mobile
Parc ' (000) 4376 6 023 37,6%
ARPUY (MAD/mois) 45,3 33,2 -26,8%
Lignes Fixe (000) 94 98 4,8%
Accés Haut Débit (000) 37 45 20,5%
En d®pit de |l a crise que traverse | e pays, Il e chiffr
augmentédel 4, 1% (+16% ~ taux de c¢handg2Z2midoosnde tirhams,)grAceauour s 8

mai ntien doéune tr s f Idobite +3880), Eixes(s48%)cek Intadnet+21963 A 4eme
tri mestre, l e chiffre doaf & 87% @%8% & tauxMea thangeecsristantg par c r o i

rapport a la méme période de 2011.
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Notes :

(1) Les CAPEX correspondent aux acquisitions do6i mmobilisat
période.

(2)Mai nti en doun t auxMAD/@uguyh KaurtanienoesFnasctCaMm t

(3) Au 31 décembre 2012, Maroc Telecom consolide dans ses comptes les sociétés Mauritel, Onatel, Gabon Telecom,
Sotelma et Casanet.

4ALOEBI TA correspond au r®sultat op®r atricapomlelis aaxvegroupemensss a mor

déentrepri ses, |l es d®pr ®ci ations des ®carts dobéacquisition ef
et |l es autres produits et charges | i ®s aux neagvee teadctiomaires doi nv
(sauf | orsqudel | e stabdiséesten cdpitawepcopresme nt c omp

B) Le CFFO comprend |l es flux nets de tr®sorerie provenant de

dans le tableau des flux de trésorerie, ainsi que les dividendes recus des sociétés mises en équivalence et des
participations non consolidées. Il comprend aussi les investissements industriels nets, qui correspondent aux sorties
nettes de tr®sorerie | i ®e a lisatiors cogporéllssiettincooparalleset cessions doéi mr

(6) Emprunts et autres passifs courants et non courants moins Trésorerie (et équivalents de trésorerie) y compris le cash
bloqué pour emprunts bancaires.

(7) Parc actif, constitué des clients prépayés, ayant émis ou regu un appel voix (payant ou gratuit) ou ayant émis un SMS
ou MMS durant les trois derniers mois, et des clients postpayés non résiliés.

(8) Hors impact de la résiliation exceptionnelle de clients inactifs.

9) L6OARPU se d®fhiidiftr ec adad flagres (g®n®r ® par |l es appels en
donn®es) net des promotions, hors roaming et ventes doé®quip
de | 6ARPU mi xte des segments pr®pay® et postpay®.

(10)LerevenuDat a mobi l e inclsdel e6ehs & mblee ddaxdfattardsSHE, MBS, interned

mobile, etc.). A compterdu2éme t r i mestre 2012, l e chiffresiddblad fwalrersi dattiaon
Internet 3G a 512 kbit/s inclus dans tous les forfaits postpayés de Maroc Telecom. La base de comparaison a été

modifiée rétroactivement.

(11) A compter de | 6exercice 2011, Il e parc actif de | 61l nterne
postpayé (coupl ® ou non avec une offre voix) et | es d®tenteurs
ayant effectué au moins une recharge durant les trois derniers mois ou dont la recharge est valide.

(12) Le parc haut débit au Maroc inclut les accés bas débit et les liaisons louées.

3 Le chiffre dbéaffaires |i® ° la | ocation des infrastruct
comptabilis® dans | e chiffre déaffaires daesscedemieren20®sesMobi | e
données 2011 ont donc été retraitées pour tenir compte de ce changement.
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3.5 FACTEURS DE RISQUE

Cette partie décrit les principaux risques auxquels la société est confrontée, compte tenu des spécificités de son activité,
de sa structure et de son organisation.

Ces risques peuvent étre classés en trois catégories

T Les risques | i®s5l I dactivit® (Section 3.
1 Les risques réglementaires (Section &.2)
1 Lesrisques de marché (Section %.3)

La société a procédé a une revue des risques qui pourraient avoir un efet défavorable significatif sur son
activité, son programme de rachat, sa situation financiére ou ses résultats (ou sur sa capacité a réaliser ses
objectifs) et consid re qudil ndy a pas -deSsaug.t res risqu

Enoutr e, ddautres risques, qgui ne sont pas encore ide
significatifs par Maroc Telecom, pourraient avoir le méme effet négatif et les investisseurs pourraient perdre
tout ou partie de leur investissement.

3.5.1 Risques liés a l'activité

Les revenus futurs et les résultatsde Maroc Tel ecom d®pendent de mani re significat
des pays ol Maroc Telecom est présent

Léactivit® principale de Maroc Telecom est la fourni
incluant la fourniture de services de télécommunications internationaux a destination et en provenance du

Mar oc. En cons®quence, areabilitt de Mdrac ereledotn adéperaléntr de snanigre |
significative de | 06®volution des d®penses en t® ®c o mm
t ® ®phonique international “ destination et endepr oven
services de télécommunications au Maroc s'inscrit notamment dans le contexte d'évolution de la situation
®conomigue du pays et, plus particuli rement, des r e\
économique des entreprises. Une contractonou une croi ssance plus faible q
marocaine pourrait avoir un i mpact n®gatif sur |l a pr ocg

des services de téléphonie mobile et fixe au Maroc, ce qui pourrait avoir une incidence défavorable sur la
croissance et la rentabilité des activités de Maroc Telecom ou méme entrainer une diminution de ses revenus
et de ses résultats.

De m°me dans | 6hypoth se 0% | 6®conomi e, et en partict
marchés ol Maroc Telecom est présent, se sont vus ralentis, les résultats du Groupe, sa situation financiére
pourraient étre affectés de maniére significative.
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Maroc Telecom fait face & une intensification de la concurrence dans les principaux marchés sur lesquels elle opére,
qui pourrait entrainer une perte de parts de marché et une réduction des revenus de Maroc Telecom

Les activités du groupe Maroc Telecom sont soumises a une concurrence forte, qui pourrait encore
sdintensifier a\wemincipaax maicHésRsurdesguets éatSaciéta intervient. Cette concurrence
exerce une pression sur Maroc Telecom et ses filiales, qui pourrait amener le groupe a procéder a des
nouvelles baisses des tarifs, augmenter ses dépenses de fidélisation et mettreen place des offres
promotionnelles, ce qui pourrait conduire a une poursuite de contraction des parts de marchés et une
réduction des revenus et des résultats du groupe.

En outre, le développement du groupe dépend en partie de sa capacité a adapter les ervices et produits
qudi l propose, aux demandes ddéune <client | e de plus
rapidité des évolutions technologiques.

Pour répondre a ces demandes, ou méme les anticiper, le groupe doit procéder a des nouveaux
investi ssements importants, sans qudi l I ui soit possib
développés et proposés ne deviendront pas obsolétes a court terme.

A noter quden 2013, Maroc Tel ecom devrsarvicessfdumige(voixatc e ~ U
data) © partir du r®seau fixe cuivre, du fait de | a m
un de ses concurrents manifeste un vif intérét. Ce dernier sera en mesure notamment de proposer des

services multi Play a partir des acces dégroupés.

Si la croissance de chiffre ddaffaires de | 6activit® Mobil
mar ocai n, sans croissance en contrepartie de | ' aéteaffectét ® des
négativement

Léaugmentation du chiffre déaffaires du groupe est pri
au Maroc, le taux de pénétration s 6 ®t a nt 118974 & finidécémbre 2012. Si la croissancele chiffre

d o af f airoupessurtbslautges marchés africains venait a ralentir, les revenus du groupe pourraient ne

pas augmenter voir méme diminuer, ce qui pourrait affecter les résultats et la situation financiére du groupe.

Si le groupe ne parvenait pas a maitriser ses col ts, sa situation financiere pourrait étre affectée

Dans |l e cas, 0% | e groupe ne parvenai-t pas 7 ma’ trise
pourraient étre affectés de maniére négative.

Maroc Telecom a pour ambition constante de faire évoluer la structure de ses codts, en particulier ses colts
commerciaux et ses charges fixes. Maroc Telecom a adopté plusieurs plans de départs volontaires et méne

des actions continues pour générer des économies sur ses achats et sur ses frais de réseaux.

Maroc Telecom dépend de la fiabilité de ses systémes d'information ; une défaillance ou une destruction totale ou
partielle de ses systémes pourrait entrainer une perte de clients et une réduction de revenus

Maroc Telecom ne peut étre payé pour sesservices que dans la mesure ou il utilise des systemes
d'information (dont des systemes de collecte et de facturation) fiables, et parvient a protéger et assurer la
continuité du fonctionnement de ces systéemes. Maroc Telecom a mis en place une politique desécurité des

syst mes déinformation per mettant de faire face au;
informatique (acc s non autoris®s, ruptures de courant
du service.
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Maroc Telecomdi spose actuell ement ddun Plan de Continuit® e
déinformation critiques, ceux ayant un i mpact direct
collecte des données de taxation, de vente et de facturation @s trois produits Fixe, Mobile et Internet. Ce

plan integre également les systémes de gestion de décomptes inter opérateurs nationaux et internationaux,

ainsi que les systemes de gestion des Achats et Finance.

Un sinistre qui causerait la destruction total e ou partielle de ces systémes (catastrophes naturelles, incendies
ou actes de vandalisme), déclencherait une opération de basculement vers un centre informatique de
secours.

Les données des systemes critiques étant synchronisées par réplication au fidd 6 eau entre |l es pl
de production et celles de secour s, l e risque de pe
recouvrer les clients devient tres limité.

Depuis son démarrage, ce plan est testé et évalué annuellement, en simulant une isuation d'indisponibilité
totaledessy st mes ddainformati on

Au niveau des filiales, l e risque | i ® aux syst mes dbo
reprise ddactivit® (PRA) en cas doun 4alidsposbleraee jouaj eur e
Toutefois, des opérations de sauvegarde sont opérées régulierement afin de minimiser cet impact. Bien que
difficile © quantifier, | 6i mpact de t el ®v®nement ris
doaffaires.

Les perturbations des réseaux techniques pourraient entrainer une perte de clients et une réduction des revenus

Le groupe Maroc Telecom ne peut fournir des services que dans la mesure ou il parvient a protéger ses

réseaux de télécommunications des dommages résultant de perturbations, de ruptures de courant, de virus

i nformatiques, de cat as nhonayohises Toutagenurbaionlde s/steené¢, acdideat c ¢~ s

ou violation des mesures de sécurité qui provoquerait des interruptions dans les opérations du groupe

pourrait affecter sa capacité a fournir des services a ses clients et affecter négativement ses venus et
r®sultats doéexploitation. De telles perturbations ent:
de réputation pour la Société et/ou ses filiales, qui pourrait se traduire notamment par une perte de clients.

En outre, le groupe pourrait devoir supporter des colts supplémentaires afin de réparer les dommages

causés par ces perturbations.

Le réseau indirect de distribution de Maroc Telecom constitue une force qui pourrait étre affaiblie si Maroc Telecom
ne parvenait pas a le maintenir

Maroc Telecom dispose d'un réseau de distribution étendu, composé d'un réseau direct d'agences et d'un
r ®seau indirect compos® des t ® ®boutiques, de reven
indépendant.

Si Maroc Telecom ne parvenait pas a maintenr des relations étroites ou a renouveler ses accords de
distribution avec les composantes de son réseau indirect, ou si son réseau de distribution indirect était remis
en cause par d'autres moyens, notamment par des actions des concurrents, ou si les gérds de téléboutiques
ne respectaient pas les accords d'exclusivité conclus avec Maroc Telecom et distribuaient des produits
concurrents de ceux de Maroc Telecom, ce réseau de distribution pourrait en étre affaibli et I'activité et les
résultats de la Sociéé pourraient étre affectés de maniére significative.

Des changements continuels et rapides dans les technologies pourra ient intensifier la concurrence ou imposer a
Maroc Telecom de procéder a des investissements supplémentaires significatifs

De nombreux services offerts par Maroc Telecom et ses filiales font un usage intensif de la technologie. Le
développement de nouvelles technologies pourrait rendre non concurrentiels certains services de la Société.
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Pour r®pondre ° | 6 ®v ol mmu minc adtui osnesc teetu ra udxe att®le®ctoes d O L
termes de prix et de qualité, le groupe doit adapter ses réseaux et ses technologies, développer de nouveaux

produits et services a un co(t raisonnable, sinon il pourrait ne pas étre en mesure de rivaliser avec ses
concurrents. Par ailleurs, Il es nouvelles technologies
seraient susceptibles dbdaffecter sa capacit® ° r ®al i
Telecom pourrait alors perdre des clients, ne pas réussir a en attirer de nouveaux ou devoir supporter des

co(ts significatifs pour maintenir sa base de clients, ce qui aurait un effet négatif sur ses activités, ses revenus
ddexploitation et ses r®sultats.

Des moyens alternatifs de communication pourraient engendrer une diminution de I'utilité voire une obsolescence
du réseau fixe, ce qui pourrait entrainer la perte d'un avantage concurrentiel et diminuer les revenus de la société de
maniere significative
La Société a déja été confrontée a un phénoméne de substitution du fixe par le mobile accentué par le recours
des technologies alternatives. A titre dbéexempl e, I
services voix fixe aux entreprises, oudes offres de mobilité restreinte qui concurrencent les téléboutiques.

Les activités de téléphonie fixe de la Société pourraient étre affectées par le développement de ces passerelles
ou d'autres moyens alternatifs de communication. Ces technologies alternatives pourraient remettre en cause
['utilité des infrastructures et du réseau de téléphonie fixe de Maroc Telecom, en permettant aux services de
téléphonie mobile de concurrencer Maroc Telecom sans disposer d'un réseau fixe. Les infrastructures et le
réseau étendu de Maroc Telecom seraient alors rendus moins utiles voire obsoletes, ce qui entrainerait la
perte d'un avantage concurrentiel et pourraient affecter de maniere significative les revenus et les résultats
de la Société.

Des risques pour la santé, r ®e |l s ou per -us, ou doautres probl mes | i ®s aux
pourraient entrainer une utilisation moins intensive des communications mobiles

Il est soutenu dans certaines études sur la technologie mobile que les sighaux élecmmagnétiques émanant
ddappareils mobiles et des stations de base pr®sentent
et la publicité qui en est faite, ainsi que la réglementation ou les procés qui en découleraient, pourraient

réduire la base de clients mobiles de la Société, rendre plus difficile la recherche et le maintien de stations de

base, ou inciter les clients a moins utiliser leurs téléphones mobiles.

Le détournement frauduleux du trafic pourrait limiter les revenus de la Société et affecter ses résultats

La Société a subi, a partir de 2001, un détournement frauduleux du trafic. Maroc Telecom a, depuis, mis en
place un plan de lutte contre cette fraude. Maroc Telecom ne peut néanmoins pas prévoir si de nouveaux
moyens de fraude se développeront et, le cas échéant, les secteurs que les fraudeurs viseront, ni les
incidences que ces éventuelles fraudes pourraient avoir.

Si Maroc Telecom ne parvenait pas a juguler I'usage de la fraude, il pourrait voir son trafic sur le secteur visé
par les fraudeurs diminuer, et ses revenus et résultats pourraient en étre affectés.

Les risques inhérents aux acquisitions potentielles de sociétés de télécommunications ou de licences pouvant étre
réalisées par Maroc Telecom pourraient avoir un impact sur les activités de Maroc Telecom

Afin d'étendre sa présence géographique, Maroc Telecom pourrait réaliser des opérations de croissance
externe par l'acquisition de sociétés de télécommunications ou de licences dans d'autres pays. De telles
opérations comportent nécessairement des risques. Si Maroc Telecom ne parvenait pas a obtenir les résultats
attendus de ces acquisitions, ses activités et ses résultats pourraient en étre affectés. Maroc Telecom pourrait
notamment :

1 réaliser des acquisitions a des conditions financieres ou opérationnelles qui s'avéreraient défavorables,
1 intégrer difficilement les sociétés acquises, leurs réseaux, produits ou services,

1 ne pas parvenir a retenir le personnel clé des sociétés acquises ou a recruter le personnel qualifié évenllement
nécessaire,

1 ne pas bénéficier des synergies ou des économies d'échelle attendues,

1 réaliser des investissements dans des pays ou la situation politique, économique ou juridique présente des risques
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particuliers, tels que des troubles civils ou milit ai r e s , | dabsence de protection eff ec
des actionnaires, ou des d®saccords sur |l a gestion des sc
compris les pouvoirs publics, et

1 ne pas s'adapter aux spécificités degays dans lesquels des sociétés seraient éventuellement acquises.

Ldactivit® de Maroc Telecom ~ | 6ext®rieur du Maroc pourrait

Dans | 6exercice de son activit® ~ | 6i nt é@desadgiendont| , Ma
les principaux sont :

les fluctuations des taux de change et la dévaluation de certaines monnaies,
les restrictions imposées au rapatriement des capitaux,

|l es changements impr®vus apport®s ~ | denvironnement r ®gl en

= =4 4

les différents régimes fiscaux qui peuvent avoir des effets négatifs sur le résultat des activités de Maroc Telecom ou
sur ses flux de trésorerie, notamment les réglementations sur la fixation des prix de transfert,

1 la situation économique et politique locale.

Maroc Telecom partout ou elle opére pourrait ne pas parvenir a retenir son personnel clé ou a employer du personnel
hautement qualifié, ce qui pourrait affecter de maniére significative les activités de la Société et sa capacité a
s'adapter a son environnement

La performance de Maroc Telecom dépend de maniére significative des capacités et services fournis par son

®qui pe de direction. L6®quipe de direction a une grand
des télécommunications. La perte de membres clés de la direction pourrait avoir un impact négatif
significatif sur |l a capacit® de Maroc Telecom °~ mettre

Maroc Telecom et ses performances d®pendent ®gal ement
capacités techniquesou commerciales nécessaires au développement de son activité. La capacité de Maroc
Telecom a adapter ses services, ses produits, et ses offres commerciales, que ce soit dans le domaine des
télécommunications fixes ou mobiles, dépend étroitement de la présence d'équipes compétentes et qualifiées

sur ses différents marchés.

Si Mar oc Telecom ne parvenait pas " retenir son personnel cl
commerciaux et techniques, son activité pourrait s'en trouver affec tée et ses revenus d'exploitation pourraient
notablement diminuer

Final ement , |l es op®rations dbéexpatriation vers certai
également aboutir a une perte des compétences au niveau de Maroc Telecom, si la sociétée parvenait pas a
assurer le maintien des connaissances et la continuité suffisante dans la gestion sur ses métiers stratégiques.

3.5.2 Risques réglementaires

L'int erprétation de la réglementation existante et I'adoption de futures normes légales ou ré glementaires pourraient
affecter de maniére significative les activités de Maroc Telecom

L'environnement réglementaire de l'industrie des télécommunications au Maroc est en constante évolution.

Laloin24-96 et ses textes doap peldompktes ansi,quetles tédsiorsg erecounso d i f i ¢
pourraient faire | dobjet ddinterpr®tations susceptibl
Telecom et entrainer une baisse de ses revenus et résultats.

Les grandes orientations avenir,tel | es que d®finies dans | a Note doOri el

le projet de modification de la réglementation en vigueur, pourraient impacter de maniére significative
| dactivit® de Maroc Tel ecom

-La baisse des tar i f sditi@ens$ techniaesmdildégmupage, ietdenraccharcdssement des
d®l ais de mise en Tuvre de |l a portabilit® des num®r
détriment de Maroc Telecom ;

-La baisse des tarifs ddi ntercbaasexinol aeseul edmaM®di el
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sont de nature ° modifier |l es conditions de concurren
tarifs de terminaison mobile entre les opérateurs étant prévu pour le 1erjanvier 2013);

-Lerenforcement des obligations ddacc s et de partage des in
concurrence;

-L6intensification du contr®le tarifaire des offres de
contrble rigoureux instauré par le r égulateur en matiére de communication et de qualité de service risquent

de porter atteinte a sa liberté commerciale, notamment a sa capacité a lancer sur le marché des promotions
agressives;

-La clarification du r®gi me de sifdecddopatiran néuvw demaimo
fiscalité locale dans un sens défavorable a Maroc Telecom.

De m°me, |l a mise en Tuvre de | a d®cision relative ~ |¢€
des conséquencegjue Maroc Telecom ne pourrait pas prévoir.

Ldaugmentation du nombre db6acteurs pourrait af faiblir
services de télécommunication

Ldexi stence de deux op®rateurs globaux partageant | e n
pour effet d'intensifier la concurrence sur tous les segments du marché au Maroc. Ainsi, Maroc Telecom

pourrait voir sa part de marché se contracter ainsi que ses colts d'acquisition et de rétention de ses clients
s'accroitre, ce qui pourrait entrainer une réduction de ses revenus et résultats.

Aussi, Maroc Telecom pourrait étre affecté par des décisions réglementaires qui permettraient a d'autres
acteurs (i) d'accéder au marché des télécommunications a des conditions moins contraignantes que celles
imposées aMaroc Telecom et (ii) d'accéder au réseau de Maroc Telecom a des conditions favorables. Un
opérateur ou autre acteur pourrait fournir des services de télécommunications sans avoir a supporter les
mémes obligations que celles de Maroc Telecom, tout en bénéiciant des infrastructures de ce dernier, lui
permettant ainsi de cibler spécifiquement des marchés a haute rentabilité au détriment de Maroc Telecom.

La Note ddéOrientations G®n®rales ° horizon 2013 envi
g®n®ration et/ ou ddop®rateurs doéinfrastructures ° par
signal er. Enfin, | 6®t ude en cours sur s march®s de ¢

| e
l es conditions dd enotvea@xeacteurs tels quelestl®¥NOc h ® d e

Léactivit® de Maroc Telecom pourrait °tre affect ®e p
lesquels opérent ses filiales

Dans les pays ol Maroc Telecom opere, elle est tenue de respecter un ensemble de régtentations lié a la
conduite de son activit®, | obtention de | icence, ain
ddune concurrence effective.

Des changements importants dans | a natur e, liod panle er pr ®1
Iégislateur, les autorités de régulation ou les autorités judiciaires (notamment en matiére de droit de la
concurrence), pourraient entrainer des dépenses supplémentaires pour Maroc Telecom ou le conduire a

modi fier | es s eroegumaraitpfiedtér He manmicoesigndieative son activité, ses résultats

et ses perspectives de développement (cf. différend qui oppose la Sotelma au régulateur relatif auplafond

des redevances etcontributions et | es mesur es d @itsdviobild au BurkhaRasopn des c | i

Si Maroc Telecom ne parvenait pas a obtenir en temps utile & un codt raisonnable ou a conserver
(notamment pour non-r es pect des engagements pris en contrepart
licences nécessaires pourexercer, poursuivre ou développer ses activités, sa capacité a réaliser ses objectifs
strat ®giques pourrait sdéden trouver d®t ®rior e.

Ldaugmentation des pr® ~vements r ®gl ementaires et par
constitue également un facteur de risque.
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Maroc Telecom pourrait étre sanctionné par les autorités de marché pour non-respect des obligations
réglementaires

Maroc Telecom est une société de droit marocain, dont les actions sont cotées a Casablanca et & Paris. De ce

fait, laSoci ® ® doit se conformer ~ un ensemble dobéobligati
public et de protection des investi sseur-asvisdesaumitésqud au>s
boursiéres et du marché sur les deux places.

Ddrue mani re g®n®rale, Maroc Telecom estime qudelle re
sur les deux marchés. Le cas échéant, la Société serait exposée a des sanctions et des amendes qui pourraient
affectées ses résultats et sa situation fianciére.

Maroc Telecom pourrait ne pas pouvoir déduire certaines provisions pour créances douteuses

Le montant des créances douteuses provisionnées par Maroc Telecom est déductible de sa base imposable
sous r®serve de just i f ideresjulli@airesicostre ses tébiteursvMamc Teleconprfao ¢ ®
pas initié ces procédures judiciaires sur la totalité des débiteurs provisionnés. Si la déductibilité de ces
provisions pour les créances d'un montant inférieur a un certain plafond était remise en cause, les résultats et

le bénéfice de la Société pourraient en étre défavorablement affectés.

La Société pourrait étre influencée par Vivendi qui est un actionnaire de référence dans la société, dont les
intéréts peuvent ne pas toujours concorder avecceux des autres actionnaires de la Société

Vivendi détient une majorité des droits de vote de la Société. En conséquence, Vivendi contrdle les décisions
soumises a l'approbation des actionnaires nécessitant une majorité simple.

Les intéréts de Vivendi relativement a ces matieres et les facteurs dont il tiendra compte lorsqu'il exercera ses
droits de vote, peuvent ne pas concorder avec les intéréts des autres actionnaires de la Société.

Maroc Telecom est impliquée dans des procédures judiciaires et des litiges avec des concurrents ou dautres
parties. Ldssue deces procédures est généralement incertaine, et pourrait affecter de maniére significative les
résultats et la situation financiére de la société.

3.5.3 Risques de marché

Conformément a sa politique de gestion de trésorerie, Maroc Telecom ne procéde a aucun placement en
actions, OPCVM actions ou produits dérivés. Maroc Telecom place sa trésorerie auprés d'établissements
financiers soit en dépdt a vue ou dépbt a terme. Les limites de contrepatie par établissement financier sont
approuvées par le Directoire.
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3.6 ANNEXES

3.6.1 Comptes Sociaux annuels

BILAN
_-EEI_E-
(Enmillersdedithams) | | etpovisions | 3012 | 2011 |
IMMOBILISATION EN NON VALEURS (A) 0 0 0 0
. Frais préliminaires 0 0 0 1]

. Charges a répartir sur plusieurs exercices 0 0 0 0
. Primes de remboursement des obligations 0 0 0 0
IMMOBILISATIONS INCORPORELLES (B) 8 898 355 6 384 206 2514150 2703 497
. Immobilisations en recherche et développement 0 0 0 1]

. Brevets, Marques, Droits et valeurs similaires 8 380 442 6345 730 2034712 2312151
. Fonds commercial R0 487 38 475 12012 12 283
. Autres immobilisations incorporelles 467 426 0 467 426 379 064
IMMOBILISATIONS CORPORELLES (C) 51 085 940 33102 820 17083120 17499439
. Terrains 940 384 0 940 384 939 228
. Constructions 4922 A7h 3 469 463 1453112 1419519
. Installations Techniques, Matériel et Outillage 36 529 996 26 418 329 10111 667 9836172
. Matériel de Transport 160 774 69 066 o1 707 95 921
. Mobiliers, Matériel de Bureau et Aménagements Divers 3810399 3036 7h6 773644 B43 618
. Autres Immobilisations Corporelles 11 048 0 11048 11 048
. Immobilisations Corporelles en cours 4710763 109 206 4 601 &7 4354933
IMMOBILISATIONS FINANCIERES (D) 6998 132 73096 6925 036 6926 182
. Préts Immobilisés 42 314 2 890 39 423 40 746
. Autres Créances Financiéres 3449 0 3 449 3273
. Titres de participation 6952 369 70206 6882 163 6 882 163
. Autres Titres Immobilisés
ECART DE CONVERSION-ACTIF (E) 0 0 0 0
. Diminution des Créances Immobilisées 0 0 0 1]

. Augmentation des Dettes de Financemant 0 0 0 1]
TOTAL | (A+B+C+D+E) 66 982 427 39560122 27422306 27129119
STOCKS (F) 493 924 133149 360 776 b4T 227
. Marchandises 319 606 72112 247 395 415 843
. Matiéres et Fournitures Consommables 174 418 61037 113 381 131 383
. Produits en cours 0 0 0 1]

. Produits Intermédiaires et Produits résidugls 0 0 0 1]

. Produits Finis
CREANCES DE L'ACTIF CIRCULANT (G) 13 346 375 6 340 696 7 005 680 7827728
. Fournisseurs Débitewurs, avances et acomptes 68 385 0 68 385 154 739
. Clients et comptes rattachés 11 7B6 837 6 267 837 5 519 000 6318104
. Personnel 3188 0 3188 1280
. Etat 1276 089 0 1276 089 1203982
. Comptes d'associés 0 0 0 1]

. Autres débiteurs 190 983 72 Bh9 118124 119104
. Comptes de régularisation actif 20 894 0 20894 30 520
TITRES ET VALEURS DE PLACEMENT (H) 125 257 0 1256 257 152 955
ECARTS DE CONVERSION - ACTIF (1) 0 0 0 0
(Eléments circulants) 34 992 0 34 992 59154

TOTAL Il (F+G+H+I) 14 000 549 6473 844 7 526 705 8 587 063
TRESORERIE - ACTIF 401 194 0 401 194 149 560
. Chagues et valeurs 4 encaisser 31 600 0 31 600 2300
. Bangues, TG. ET C.G.F. 366 905 0 366 905 143 895
. Caisses, Ragies d'avances et accréditifs 2689 0 2 689 3365
ToTALW 401194 401194 149560
| TOTAL GENERAL I+ll+ll | 81384171 | 46033966 | 35350205 35865742 |
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