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Messieurs les Actionnaires de la Société
RESIDENCES DAR SAADA SA

N°® 277-279, Boulevard Zerktouni
Casablanca

RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR LES ETATS FINANCIERS
CONSOLIDES DU GROUPE RESIDENCES DAR SAADA S.A

EXERCICE DU 15R JANVIER 2016 AU 31 DECEMBRE 2016

Monsieur le Président,
Messieurs les Actionnaires,

Nous avons effectué l'audit des états financiers consolidés ci-joints, de la société
Résidences Dar Saada S.A et de ses filiales comprenant le bilan au 31 décembre 2016,
le compte de résultat, I'état de variation de capitaux propres, le tableau des flux de
tresorerie, et des notes contenant un résumeé des principales méthodes comptables et
d'autres notes explicatives. Ces états financiers consolidés font ressortir un montant de
capitaux propres consolidés de 4.048.052 KMAD dont un bénéfice net consolidé part du
groupe de 468.173 KMAD.

Responsabilité de la Direction

La direction est responsable de I'établissement et de la présentation sincére de ces
états financiers, conformément aux normes nationales de consolidation. Cette
responsabilité comprend la conception, la mise en place et le suivi d'un contrdle interne
relatif a I'établissement et la présentation des états financiers consolidés ne comportant
pas d'anomalies significatives que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs, ainsi que
la determination d'estimations comptables raisonnables au regard des circonstances.

Responsabilité de I’Auditeur

Notre responsabilité est d'exprimer une opinion sur ces états financiers consolidés 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 financiers consolidés ne comportent pas d'anomalie
significative.
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Un audit implique la mise en ceuvre de procédures en vue de recueillir des éléments
probants concernant les montants et les informations fournies dans les états financiers
consolidés. Le choix des procédures reléve du jugement de l'auditeur, de méme que
I'évaluation du risque que les états financiers consolidés contiennent des anomalies
significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d'erreurs. En procédant a ces
évaluations du risque, I'auditeur prend en compte le contrdle interne en vigueur dans
I'entité relatif & I'établissement et la présentation des états financiers consolidés afin de
définir des procédures d'audit appropriées en la circonstance, et non dans le but
d'exprimer une opinion sur l'efficacité de celui-ci. Un audit comporte également
I'appreciation du caractére approprié des méthodes comptables retenues et le caractére
raisonnable des estimations comptables faites par la direction, de méme que
I'appréciation de la présentation d'ensemble des états financiers consolidés.

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

Opinion sur les états financiers consolidés

A notre avis, les états financiers consolidés cités au premier paragraphe ci-dessus
donnent, dans tous leurs aspects significatifs, une image fidele du patrimoine et de la
situation financiére du groupe Résidences Dar Saada S.A au 31 décembre 20186, ainsi
que de la performance financiére et des flux de trésorerie pour I'exercice clos a cette
date, conformément aux normes et principes comptables décrits dans I'état des
informations complémentaires consolidé.

Fait a Casablanca, le 03 avril 2017

Les Commissaires aux comptes
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BILAN CONSOLIDE

ACTIF (en KMAD) 31/12/2016 31/12/2015

Ecart d'acquisition 253077 149 834

Immobilisations Incorporelles 7883 6236
Immobilisations Corporelles 82795 29 589
Immobilisations Financiéres 2169 1509

Stocks et Encours 5404 800 5493 523

Clients et Comptes Rattachés 971674 742 789

Autres Créances et Comptes de Régularisation 1718 149 1235 605

PASSIF (en KMAD) 31/12/2016 31/12/2015

Capital 1310443 1310443

Prime d'émission 1107 212 1107 212
Réserves Consolidées 1162071 892772

Résultats Consolidés 468 173 450 008

Fournisseurs et Comptes Rattachés 853752 693 405

Clients Créditeurs, avances et acomptes 577 287 720 489

Autres Dettes et Comptes de Régularisation 356 546 248 307

OF IDENTIFICATIO?

KEPMG
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COMPTE DE PRODUITS ET CHARGES CONSOLIDE

COMPTE DE PRODUITS ET CHARGES CONSOLIDE (en KMAD) 31/12/2016 31/12/2015

* Chiffre d'affaires 2 075 457 1746 488

* Autres produits d'exploitation (306 190) (181 138)

* Achats consommés 1000113 808 663

* Impdts et taxes 33 246 43 831
* Charges de personnel 72022 67 582
* Autres charges d'exploitation 122 359 124 384
* Dotations d'exploitation 6 769 6 076
Produits Financiers 177 215 160 154

Charges Financiéres 206 066 187 171

Produits non courants 1142
Charges non courants 8 694 13874

Impét sur les résultats 30181 24 421

Intéréts minoritaires (12)
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Tableau des Flux de Trésorerie CONSOLIDE En milliers de dirhams

Résultat net des sociétés intégrées 468174 449 997 18177

Elimination des charges et produits sans incidence sur la trésorerie ou non

liés a l'activité
Dotations consolidées nettes 6230 5547 683
Variation des impéts différés (2 045) (1322) (723)
Plus ou moins values de cession nettes d'imp6t (189) 14 (203)

Capacité d'autofinancement des sociétés intégrées 472170 454 236 17934
Dividendes regus 0 0 0
Variation du besoin en fonds de roulement (495 700) (773 762) 278 063

Flux net de trésorerie généré par I'activité (23 530) (319 527) 295997
Acquisitions d'immobilisations, nettes d'impét (60 953) (3161) (57 791)
Cessions d'immobilisations, nettes d'imp&t 212 67 145
Variation d'immobilisations financiéres (660) (500) (160)
Incidences de la variation du périmétre (103 242) (10) (103 232)

Flux net de trésorerie lié aux opérations d'investissement (164 643) (3604) (161039)
Emission de préts nets des rembourssements 0
Distribution des dividendes (180 841) (167 737) (13 104)
Augmentation de capital 0 0 0
Emissions d'emprunts nets des remboursement 329 088 (168 719) 497 807

Flux net de trésorerie lié aux opérations de financement 148 247 (336 456) 484 702
Variation de trésorerie (=<Somme des Flux) (39 926) (659 587) 619 660
Trésorerie d'ouverture 246 083 905 670 (659 587)

Trésorerie de cléture 206 157 246 083 (39 926)
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Communication
Comptes consoludos e
au 31 Déce

NOTES AUX COMPTES CONSOLIDES
AU 31 DECEMBRE 2016

Une performance opérationnelle en concordance avec les
objectifs annuels

+ Réserve foncibre

Afinde 2014, la réserve fonciare de Résidences Dar Saada s éléve a prés de mille hectares dont
pres de la moitié est localisée dans [axe Rabat-Casablanca.

qrinmn d-hnnu 2016 ont atteint 4133 unités représentant un CA sécurisé de 1590 Mdhs
soit 122% de [objectif annuel. Le stock d'unités endus s'éléve a prés de 10 000 unités soit
un chiffre d'affaires securisé de 3 milliards de dirhams.

Production
Les unités achevies lors de [année 2016 s'élevent & 5318 unités. Résidences Dar Saadaa mis
en chantier durant cette année 5174 unites.

Livraison
Résidences Dar Saada a franchi un cap en 2016 en livrant 6761 unités en hausse de 19% par
rapport a 2015.

Réalisations Vs les perspectives annoncéas
Résidences Dar Saada a atteint 99,6% de son objectif résultat net de l'annde.

408
w4

B Guidances annuelles

= Réalisations

Des résultats en croissance et en ligne avec les prévisions
annoncées

Un chiffre d"aftaires en forte croissance

Le chiffre d'affaires de Uannée 2014 a atteint 2 075 Mdhs
soit une croissance de +19% par rapport & [exercice
précédent

Le resultat d exploitation affiche 535 Mdhs en 2016 contre

'l-l.o/o 515 Mdhs en 2015 soit une croissance de 4%. Le ratio
resultat d'ex ploitation sur chiffre d'affaires s'atablit donc &
26%.
Résultat & exploitaben
consolidé len Mdhs)
Un résultat net en croissance

Le résultat net en h de 4% p de 450 Mdhs en
2015 a 468 Mdhs en 2014 soit un ratio de resultat net sur

chiffre d'affaires de 23%
Résultat net consolidé
en Mdhs)
Des fondamentaux financiers solides et sains
Un taux d endettement stable

Le taux d'endettement net* [tenant ¢
rapport au pnmhrumm 2016 soit
{6 milliards de dhs.

Maltrise des créances clients , N

Les créances clients s établissent & 972 Mdhs au 31 décembre 2014, soit environ 5,0 mois du
chiffre daffaires.

Un stock de finis en contraction

produits
Le stock de produits finis & fin 2016 est constitué de 5 281 Unités contre 4724 unités en 2015 soit
un recul de -21%.

te de [excadant de trésorerie] est resté stable
Fin 2018, lendettement net de trésorerie s'éleve

* Do noess / IFands sronoms « Dems nawel

Principes et regles de consolidation

« Rétérentiel comptable
Les comptes consolidés de la société Résidences Dar Saada sont établis conformément aux
Normes Marocaines telles que prescrites par le Conseil National de Comptabilité.

* Périmeétre de consolidation

Les sociétés dans lesquelles la société axerce directement ou indirectement un contrble
exclusif sont consolidées par intdgration globale. Celui-ci est présumé pour les sociétéc
contrilées 4 plus de 50%.

* Principaux retraitements
La consolidation est réalisée 3 partir des comptes annuels retraités selon les Normes
Marocaines. Ces retraitements portent sur :

- les immeubles et biens acquis au moyen de contrat de leasing :

- les écarts de conversion ;

- les actifs en non valeur ;

- les transactions intragroupes, ainsi que les actifs et passifs réciproques significatifs
ainsi que résultats internes ;

- lidentification des écarts d acquisition.

+ Méthodes de consolidation

L'ensemble des actifs, passifs et éléments du compte de résultat des sociétés concernées
o6t pris en considération aprés élimination des opérations réciproques et résultats internes.
« Principales méthodes et régles d'évaluation retenues

Ecart d"acquisition : [ecart d'scquisition correspond & Is différence entre le prix d'acquisition
de la filisle et du prix historique du terrain comptabilisé au niveau de La filiale. Etant donné que
le prix d'acquisition des filiales correspond & la veleur réelle du terrain su moment de
lacquisition st puisque ces derniéres portent toujours des projets en cours de développement,
llnmdm“dmmwmmﬂ-uhluvnmsdupmm

Immebilisations Incorporelles : elles se t 1 t des marques, des logiciels
ﬂhmmmlﬁuwbﬁuimmdwnhhﬂshmmm Les logiciels
sont amortis linéairement sur une durée de § ans.

Immobilisations corporelles : elles sont évaludes & leur colt d'acquisition. Les
amortissements sont calculés suivant le mode linéaire en fonction des durées d'utilisation
usuelles su Maroc présentées comme suit :

Constructions 20ans
Installations techniques o = 10ans
Matériel ot outillage 10ans
Agencement, aménagement et installation divers 10ans
‘Matériel et mobilier de bureau = m— — 10ans
Matériel de transport Sans
Matériel informatique 3ans

Immeobilisations financikres : les titres de participation non consolidés sont comptabilisés 3
leur valeur d'acquisition. A la cldture de l'exercice, les moins-values, le cas échéant, font
'objet de provision.

Les stocks figurant dans les comptes consolidés sont composés des colts relatife aux
acquisitions des terrains ainsi que [ensemble des charges incorporablos aux projets suvant
la réglementation en vigueur.
m:nmwonwambhwuwmmuumtwwm
en fonction du risque de non recowrement.

Les créances ot dettes libellées en monnaies étrangdres sont évalubes sur la base du cours
de change en vigueur 3 a3 date de clbture de ['axercice. Les pertes et gains de de change
latents, sont comptabilisés au résultat financier de [axercice

Contrats de location financement : les biens acquis au moyen de contrats de location
financement “leasing™ font l'objet d'un retraitement dans les comptes consolidés dans la
mmo&lhpﬁsﬂmmmﬁinﬂgﬂﬂuﬂ
Selon cette
-thﬁumWatniwmmwmam
amortis en fonction de leur durée de vie probable ;
- [encours financier est constaté dans la rubrique emprunts et dettes financidres ;
- les charges de location financement sont retraitées en remboursement
d'emprunts et charges financidres.

Impdts différés : Erant donné que le groupe RDS opbre dans le logement économigue et
intermédiaire, il a 616 décidé que les impositions différées résultantes des décalages
temporaires et des retraitements de consolidation soient calculées au taux d'lS moyen de
15% soit le taux de U'exercice préchdent et qui correspond au prorata du chifire d'affaires
imposabie sur le chiffre d'affaires global Ce taux 3 &té fixé pour une durée de 5ans i riviser
& partir de l'axercice clos le 31/12/2019 .

Produits et charges non courants : ils comprennent principalement les éléments qui par
leur nature, lour non récurrence ne font pas partie des opérations courantes de la société,



