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['année 2009

a été une excellente

année pour la CIMR.

)

Khalid CHEDDADI
Président Directeur Général CIMR

Q: Quel commentaire faites-vous des résultats et de I'activité de

la CIMR en 2009 2

R: Lannée 2009 a été une excellente année pour la CIMR.
L'excédent d'exploifation s'est élevé a 2 635 millions de dirhams,
en progression de 23,2%.

La réserve de prévoyance, alimentée par I'excédent d'exploitation,
a atteint 17 milliards 646 millions de dithams en valeur comptable,
et s'est améliorée de 17,6% par rapport & son niveau de 2008.

Exprimée en valeur marché, elle est estimée & 26,2 milliards de

dirhams au 31 décembre 2009.

Par ailleurs, nous avons enregistré en 2009, une augmentation
de l'ordre de 5% des actifs cofisants ce qui t#émoigne du succes
croissant du régime auprés des employeurs ef des salariés. Leur
nombre avoisinait en fin d'exercice 260 000.

Parallelement, le nombre des adhérents s'est accru de 6,8% et
s'éléve & 4397 entreprises.

En fin, nous avons également constaté le renforcement de la santé
du régime. Le bilan actuariel de 2009 a en effet, confirmé encore
une fois sa pérennité et la projection du fonds de prévoyance s'est
neftement améliorée par rapport & 2008.

Q: Qu'est ce qui explique la forte augmentation de I'excédent
d’exploitation?

R: Cefte performance qui résulte des effets conjugués d'une
imporfante croissance de nos produits ef d'une augmentation
maiftrisée de nos charges.

Ainsi, en 2009, le résultat financier a augmenté de  20.5% &
1.477 MDH, alors que le résultat fechnique s'est établi & 1.251
MDH, enregistrant une progression de 27.8%.

les produits techniques, qui ont cru de 9%, ont bénéficié de |'effet
induit par I'augmentation des taux de cofisation. Depuis que nous
avons élargi la palette des taux proposés, nombre de nos adhérents
ont, en effet, choisi de relever leur taux de cofisation pour assurer
de meilleures pensions & leurs salariés.

La mise en place d'une offre spécifique pour les PME a également
P pecimgue p 9
permis & la CIMR d'attirer de nouveaux adhérents. De méme, le
déplafonnement  des salaires soumis & cotisation a contribué &
P
I'augmentation de ces derniéres.

Parallélement, nos charges n'ont augmenté que de 9% et ont atteint
3 279 millions de Dh en 2009, et, grace & nofre politique de
maiftrise des codfs, nos frais généraux récurrents ont connu une
baisse de 7% s'établissant & 67 millions de dirhams.



Q: Cette année, la projection de la réserve dans le bilan
actuariel de la CIMR s’est neffement améliorée. Qu'est ce qui
explique cette évolution et quel est son impact sur la pérennité
du régime 2

R: Cette amélioration s'explique principalement par le niveau
de nos réalisations qui est de loin supérieur & celui des
hypothéses que nous retenons pour nos projections actuarielles
que nous voulons volontairement prudentes.

Ainsi, nous refenons un faux de 0,5% comme hypothése
d'évolution des actifs cotisants alors qu'en réalité ce taux a
dépassé 4,5% en 2009 et il est en moyenne supérieur & 2%
depuis 2003.

De méme, le taux de rendement financier retenu dans le bilan
actuariel est de 6%, alors qu’en réalité, nous avons réalisé un
faux moyen de @,5% sur les 5 demiéres années.

Nos réalisations éfant supérieures & nos prévisions, d'année
en année, nos résultats s'améliorent et nofre réserve initiale,
point de départ de la projection, augmente. Par conséquent,
le profil de la projection s'améliore aussi.

Cette année encore, le bilan actuariel confirme la pérennité du
régime puisqu'au dela du profil de la réserve, les deux critéres
de pérennité fixés par la Charte de Pilofage, sont respectés.
le fonds est toujours positif et il a une tendance haussiére & la
fin de période de projection.

Q: Ov en est le projet de réforme du secteur de la retraite et
quel avenir se dessine pour la CIMR 2

R: le Cabinet infernational Actuaria, mandaté par la
commission technique de réforme du systtme de refraite
pour rédliser les études nécessaires & sa réflexion, propose
'organisation du secteur de la refraite en 3 piliers

Un premier pilier constitté du régime de base unifié
obligatoire. Ce régime gérerait les cofisations de |'ensemble
des travailleurs, tous secteurs confondus (privé, public et
indépendants) ;

Un deuxieme pilier composé de 2 régimes complémentaires
obligatoires, I'un pour le public, le second pour le secteur
privé ;

Un dernier pilier regroupant des régimes facultatifs gérés par
les compagnies d'assurance.

Si cefte proposition était approuvée, la CIMR interviendrait dans
le deuxiéme pilier et aurait & gérer le régime complémentaire
du secteur privé qui deviendrait alors obligatoire.

lodoption de ce scénario constituerait un grand progres
social pour le Maroc. D'une part, il permetira d'élargir le
périmétre des personnes bénéficiant d'une couverture refraite,
en infégrant les travailleurs indépendants dans le premier pilier,
et, d'autre part, il assurera le maintien du niveau de vie des
fravailleurs avec la généralisation du principe d'une refraite
complémentaire obligatoire.

Q: Quelles sont les nouveautés dans les services de la CIMR
en 2009 et quels sont vos principaux projets pour 2010 2

R: Depuis quelques années mainfenant, nous sommes fortement
engagés dans une politique d'amélioration de la qualité de
service et d'oplimisation des process et des codfs.

En 2009 nous avons mis en ceuvre plusieurs améliorations
destinées aux adhérents et aux allocataires, qui s'inscrivent
dans le cadre d'une démarche Qualitt que nous avons
adoptée et qui a abouti & la certification de toutes nos activités
« méfiers » .

Parmi les principales innovations infroduites, nous pouvons citer
la Carte Rahati, carte monétique lancée en partenariat avec
la BCP, qui permet le paiement électronique des pensions et
surtout de dispenser nos allocataires de |'obligation d'adresser
a la CIMR le certificat de vie périodiquement exigé pour
continuer le service des pensions.

Nous avons également mis en place eliquidation@, un service
qui permet & nos adhérents d'initier en ligne les demandes de
liquidation des dossiers de pension de leurs collaborateurs.
Ce service est porteur de valeur pour nos refraités puisqu'il
permet nofamment de réduire de maniére considérable les
délais de traitement des dossiers et assure ainsi, aux nouveaux
refraités, une continuité du revenu tout en leur permettant de
s'appuyer sur le conseil de leur DRH.

Par ailleurs, nous avons procédé & la généralisation
de la télédéclaration, ce qui nous a permis d'améliorer
considérablement les délais de fraitement des déclarations de
salaire pour les ramener & moins de 2 jours.

Et, last but not least, nous avons  lancé le Compte Adhérent,
un téléservice qui permet & nos adhérents de suivre en ligne
leur compte & la CIMR ef ses différents mouvements, d'éditer
leur relevé de situation & leur convenance et de procéder &
I'édition des ordres de virement.

En 2010, ce service a éte complété par le lancement de
CIMR E@syPaiement, le service de télépaiement de la CIMR,
de maniére & automatiser et sécuriser toute la chaine, en
augmentant |'autonomie de nos adhérents dans la gestion de

leur compte CIMR.

Sur un autre plan, nous avons renforcé la délégation aux
agences régionales afin qu'elles soient en mesure de rendre
un maximum de services de proximité aux enfreprises, aux
salariés et aux refraités.

Cette démarche d'amélioration permanente va continuer en
2010. J'évoquais plus haut le télépaiement lancé en cours
d'année. D'autres services ont également été lancés.
Aujourd'hui, nos allocataires peuvent s'informer, 7i/7 et
24h/24, sur leur situation personnelle, connaire le fraitement
de leur demande de pension ou le sfatut du réglement de cette
derniére, a travers un service innovant axé sur les nouvelles
technologies de 'information : CIMR DIALCOM. Ce service
est disponible & fravers Internet, sur nofre site www.cimr.ma ou
par téléphone, grace a un serveur vocal interactif, automate &
méme de lire les informations demandées stockées dans nos
bases de données.

Nous avons également ouvert une nouvelle agence a
Casablanca. Plus spacieuse, plus modeme, elle offre tout le
confort nécessaire pour accueillir nos allocataires dans les
meilleures conditions.

D'autres téléservices sont également en projet. lls vont dans le
sens du renforcement de |'autonomie de nos adhérents ¢
la téléadhésion ou la E-immatriculation.
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Parameétres du régime en 2009

Salaire de référence
Valeur du point de liquidation
Valeur du point en service (au Ter juillet 2010)

Taux de rendement et de revalorisation de I'Option Capital
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EN 2009







ACTIVITE DE LA CIMR

EN 2009

LES ADHERENTS DE LA CIMR

Lle nombre d'adhérents & la CIMR s'est établi en 2009 & 4 397 entreprises, enregistrant ainsi une augmentation

de 6,8% par rapport & 2008.

En 2009, 211 entreprises ont été radiées pour non paiement des contributions donnant lieu & 'appel d'un
montant de 144 206 588,86 DH au titre des indemnités de radiation.

Radiations d'adhésions

Adhérents

Affiliés

Cessation de paiement 153 4516
Suspension 19 40
Mutation 17 0
Non commencement d'exécution 9 74
Cessation d'activité 4 23
Plus de personnel affilié 3 3
Fusion absorption 3

Apres 3 ans de suspension 1 47
Démission 1 6
Liquidation judiciaire 1 6

Total des radiations AN 4715

Parallélement, I'année 2009 a enregistré une amélioration de l'ordre de 26% du nombre de nouvelles

adhésions avec I'entrée de 492 nouvelles entreprises au profit de 5 134 affiliés.

| Nouvelles Adhésions | 492 | 5134 |
Ameélioration de la Couverture Adhérents Affiliés
Extension d’adhésion a de nouvelles catégories de personnes 38 748
Augmentation de taux de cotisation 134 10 239
Retraite a 55 ans 32 277
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LES AFFILIES DE LA CIMR

En 2009, le nombre des salariés offiliés & la CIMR
a progressé de 5,5% environ atteignant un effectif
global de 489 885, répartis entre actifs cotisants,
au nombre de 258 577, et ayants droit, au nombre
de 231 308.

Profil des offiliés & la CIMR

Hommes

189 375 73% | 40 ans et 4 mois

le nombre d'octifs cofisants a augmenté de
4,5% par rapport & 2008 dépassant largement
I'hypothese actuarielle qui fixe I'évolution minimale
annuelle du nombre d'actifs & 0,5% pour assurer le
maintien de |'équilibre du régime.

Age moyen

Femmes
Actifs 69202 | 27%
cotisants
Ayants 5
droit* 62371 | 27%

168 938 73% | 46 ans et 4 mois

LES ALLOCATAIRES DE LA CIMR

En 2009, le nombre des allocataires de la CIMR
s'est elevé & 123 688, en progression de 4,4%,
et la pension annuelle moyenne, tous allocataires
confondus, retraités, conjoints survivants eforphelins,
s'est établie & 21 664 dithams, enregistrant ainsi
une augmentation de 1,4% par rapport & 2008.

l'exercice 2009, a enregisiré I'arrivée de 7 532
nouveaux allocataires de pensions directes contre

7 846 en 2008, soit une baisse de 4%.

Pensions principales

Parallélement, I'exercice 2009 a enregistré 2 399
extinctions de pensions dont 2 144 concernent des
pensions principales. les pensions de réversions
indirectes en faveur de conjoinfs survivants ou
d'orphelins se sont élevées, en 2009, a 2 004
liquidations.

les 7 532 nouvelles liquidations, correspondent
d un fofal de 14 614 039 points, et les 2 399

exfinctions se ventilent comme suit :

Pensions de réversion
directe

Pensions d'orphelins
directs

Options de rachat

Total

ouvelle Pensions ete
6736 2144
361
38
397
7532 2399

* Les ayants droit sont des affiliés qui ont quitté leur employeur sans faire valoir leur droit a la retraite auprés de notre Caisse, sans intégrer uneautre gn

sans demander le remboursement de leurs cotisations salariales.




® Anficipation

® Départa 60 ans 52,60%

® Prorogation

la tendance baissiére des départs anticipés,
enregistrée en 2008 s'est poursuivie en 2009
puisque le pourcentage des départs anticipés pour
les liquidations principales est passé de 46% en
2008 & 44,3% en 2009. les départs en refraite
a l'age de 60 ans ont par contre connu une
augmentation passant de 50,7% & 52,6%, alors
que les départs en refraite prorogée ont consfitué

3,1% du total des dossiers liquidés en 2009.

la fendance des liquidations avec option en capital
reste & un niveau élevé avec 6 298, représentant

88,74% du total des dossiers liquidés et induisant
un total de point déduits de 7 226194,

la durée moyenne du service de |'allocation a
augmenté de & mois par rapport & 2008 pour
passer & 15 années et 5 mois. L'adge moyen au
décés s'établit ainsi & 74 ans et 5 mois, soit & mois
de plus par rapport & 2008.

Y it P Seratem ErEllE VAT
Pension principale 86 296 26 228 DH
Pension de réversion 37078 11183 DH
Pension d’orphelins 314 5175DH

Enfin, le rapport actifs/refraités, obtenu en affectant le nombre de pensions de réversion de 0,5 et celui des

pensions d'orphelins de 0,2, est resté stable puisqu'il s'est établi en 2009 & 2,46 comme en 2008.




LES PARAMETRES DU

EN 2008

e SALAIRE DE REFERENCE

En vertu des dispositions de I'article 6 du Réglement
Intérieur, la progression du salaire de référence est
fixée & 4% depuis 2003. Il passe ainsi de 17,91
4 18,63.

e VALEUR DU POINT DE
LIQUIDATION

Conformément aux dispositions de I'article 13 du
Reéglement Intérieur, la valeur du point de liquidation
est maintenue & 11,64 Dh.

e VALEUR DU POINT EN SERVICE

Conformément aux dispositions de I'arficle 13 Ter
du Reglement Intérieur, la valeur du point en service

REGIME DE LA CIMR

progresse, & compter du Ter juillet 2010 de 0,70%
pour passer de 11,54 ¢ 11,62.

e REVALORISATION DE LOPTION
CAPITAL

le Conseil d'Administration, aprés examen du
bilan actuariel de |'exercice 2009, a décidé de
maintenir des taux de rendement & appliquer &
I'Option Capital pour 'exercice 2010, aux niveaux
fixés en 2009

- Taux de rendement

0 3,25%
0 0,25%.

- Taux de revalorisation




RESULTATS
COMPTABLES ET
FINANCIERS DE
L’EXERCICE 2009







20

RESULTATS COMPTABLES ET
FINANCIERS DE L'EXERCICE

2009

CONTRIBUTIONS

les produits techniques hors reprises d'exploitation
(cotisations sociales annuelles, contributions, intéréts
de retard, surprimes et rachats, contribution des
compagnies d'assurances, indemnité de radiation ef
intéréts de retard) ont tofalisé 4 293,2 millions de
dirhams en 2009, marquant ainsi une progression,
par rapport & 2008, de 564,6 millions de Dh, en

valeur absolue, représentant une progression de 15%.

la confribution  moyenne individuelle a augmenté
de 8,9%, passant ainsi de 14 947 Dh en 2008 ¢
16 276 Dh en 2009.

le fofal des produits fechniques est passé de
3 981,2 millions de dirhams en 2008 a 4 530,4
millions de dirhams en 2009, enregistrant ainsi une
augmentation de 15%.

008 009 % Variatio

Cotisations des adhérents 1,0 1,1 9%
Contributions part 1981 2227 12%
patronale

Contributions part 1541 1754 14%
salariale

Rachats services passés 108,1 180,5 67%
Rentes de capitalisation 30,9 30,6 -1%
Contribution assurances 15,2 15,4 2%
Indemnités de radiation 29,0 59,9 106%
Intéréts de retard 22,7 24,7 9%
adhérents

Total des contributions 3728,6 42932 15%
Reprises d’exploitation 252,6 2371 -6,1%
Total des contributions 3981,2 4530,4 15%

ALLOCATIONS

les allocations versées ou dues au fitre de I'exercice
2000 se sont élevées & 2 567 millions de dirhams contre
2 472 milions de Dh en 2008, marquant une
augmentation de 96 millions de Dh, soit 3,8%, par
rapport & 2008.

les versements, en 2009, au fitre de l'option en
capital se sont élevés a 229 millions de Dh contre
193 I'exercice précédent. les remboursements des
cotisations salariales, durant 'exercice 2009, se
sont élevés & 47 millions de Dh confre 37 millions
de Dh l'exercice précédent.

le solde des dotations et reprises des provisions sur

les créances des adhérents a enregistré un solde net
correspondant & une dotation de provisions nette pour
167 millions de dirhams contre une reprise nette de
26 millions de dirhams l'exercice précédent.

les charges techniques hors dotations ont
progressé de 4% passant de 2 775 millions de
Dh & 2 875 millions de Dh.

Globalement, les  charges  techniques ont
progressé de 251 millions de Dh, passant de
3001,7 & 3278,8 millions de Dh, soit une
augmentation de 8,3%.




Détail des charges technigues

Nature 2008 2009 Variation

Allocation retraite part répartition 2 44,2 2536,5 3,9%
Allocation retraite part capitalisation 30,9 30,6 -1,1%
Total des allocations 24721 25671 3,8%
Option Capital 192,6 2294 18,6%
Remboursement des cotisations salariales 37,0 473 27%
Allocations Options Rachat 73,3 31,0 -57,5%
Dotation Provisions Créances litigieuses 226,7 404,0 136,9%
Total charges techniques 3001,7 3278,8 8,3%

FRAIS GENERAUX

En 2009, lesfrais généraux hors charges exceptionnelles
non récurrentes ef les dotations d'exploitation aux
amortissements ont diminué de 7% passant ainsi de 72

millions de Dh en 2008 & 67 millions de Dh en 2009.

En tenant compte des perfes et profits exceptionnels
et des profits et perfes sur exercices antérieurs, et des
charges exceptionnelles relatives & ['opération de
départs volontaires réalisée par la CIMR en 2009, les
frais généraux ont marqué une augmentation de 40%
enfre les deux exercices, passant ainsi de 67 millions
de dirhams & 94 millions de dirthams en 2009.

Frais généraux, pertes et profits en M MAD

Rapportés au tofal des produits techniques, les frais
généraux hors éléments  exceptionnels  représentent
1,48%, contre 1,81% |'exercice précédent, marquant
ainsi une nefte baisse de 22 %. Par rapport au fotal
des produits (produits de patrimoine nets de charges
et de provisions correspondantes compris), ces frais
représentent 1,1% confre 1,4% |'exercice précédent.

2008 2009 Variation
Frais généraux et DEA 72,0 66,8 -6,8%
Charges exceptionnelles 2,2 27,6 NS
Profits exceptionnels 7,0 0,4 NS
Total des frais généraux, pertes et profits 67,2 94,2 NS

Rapport aux prodwts techniques

Rapport aux produits techniques

23%

1,81% 1 ,48% -18%
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EXCEDENT D'EXPLOTATION DE LEXERCICE

Au cours de l'exercice 2009, la CIMR. a  lexcédent d'exploitation de I'exercice est de 2 635
enregistié  des produits fechniques tofalisant 4 530 millions de Dh en 2009, contre de 2 138 millions de
millions de Dh. les charges techniques ont atteint un ~ Dh en 2008, soit une progression de 23%.

montant fotal de 3 279 millions de Dh. Il en ressort un

excédent de 1 251 millions de Dh contre 979 millions

de Dh en 2008.

les produits de patimoine nefs des charges
correspondantes, ont tofalisé 1 477 millions de Dh en

2009, contre 1 226 millions de Dh en 2008, soit une
progression de 20,5%.

Excédent d’exploitation de I'exercice en MDH

R 08 R 09 Var R09/R08 B 09 Var R 09/B09
Produits techniques 3981 4530 13,8% 4103 10,4%
Charges techniques 3002 3279 9.2% 3039 7,9%
Solde technique 979 1251 27,7% 1064 17,6%
Taux de couverture technique* 133% 138% 4.2% 135% 2,3%
Produits du patrimoine 1379 1582 14,6% 1725 -8,3%
Charges du patrimoine 153 104 -32% 21 NS
Résultat du patrimoine 1226 1477 20,5% 1704 -13%
Frais généraux et DEA 72 67 -7,2% 79 -15%
Produits exceptionnels 7 0,4 NS NA NS
Charges exceptionnelles 2 27,6 NS -1,7 NS
Total des produits 5367 6113 13,8% 5828 4,8%
Total des charges 3230 3478 7,78% 3141 10,7%
Résultat global 2138 2635 23,2% 2687 -1,9%
Taux de couverture global** 166% 176% 5,8% 186% -5,3%

* Produits techniques / Charges techniques
** Total des produits / Total des charges

le taux de couverture technique (Produits techniques/Charges techniques) est de 138% en 2009,
contre 133% en 2008.
le taux de couverture global (Total des produits nets des charges et provisions financiéres correspondantes,/

Total des charges) est de 176% en 2009 contre 166% en 2008.




Evolution des charges techniques ( en millions de DH )
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PRODUITS ET PERFORMANCES DU PORTEFEUILLE

les revenus de valeurs mobilieres de placements,  les charges ef dofations aux provisions pour
augmentés des plusvalues réalisées, comptabilisés  dépréciation de titres ont totalisé 102 millions de Dh
au cours de l'exercice, ont atteint un montant de  contre 143 millions de Dh en 2008.

1 428 millions de Dh, en augmentation de 132
millions de Dh par rapport & 'exercice précédent.

les autres revenus qui sont constitués essentiellement
des intéréts sur les placements & CT ont totalisé
151,8 millions de Dh contre 77,5 millions de Dh
en 2008.
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Produits nets du patrimoine en MDH

Année 2008 2009 Variation
Revenus de valeurs mobilieres 4129 5374 31,6%
Plus-values nettes 881,9 890,2 0,9%

Autres revenus 77,5 151.8 118%
Pertes sur cession de VMP -111,4 -28,6 -74%
Frais de gestion -9,9 -15,6 -57,6%
Retenues a la Source -10,3 -31,7 208%
Dotation/Reprise nette de provision pour dépréciation de -11,2 -26,2 134%
titres

Total 1229 1477 20,2%

les produits du patrimoine et plusvalues, nets des
charges, des pertes et des dotations et reprises sur
provisions pour dépréciation de fitres, onf fofalisé 1
477 millions de Dh contre 1 229 millions de Dh
en 2008, enregistrant une augmentation de 248
millions de Dh, soit une progression de 20%.

la valeur estimative du portefeville CIMR (actions,
obligations,  OPCVMs, valeurs non  cofées,
placements immobiliers, devises et or) s'est établie
au 31 décembre 2009 & 26,2 milliards de Dh. Par

RESERVES

lannée 2009 a &t marquée par un excédent
d’exploitation de 2 635 millions de Dh par rapport
& 2 138 milions de Dh au fitre de I'exercice
précédent, soif une augmentation de 23,26%.

Conformément aux dispositions statutaires, et compte
fenu de cet excédent, la réserve pour fluctuation de
portefeuille a été affectée pour un montant de 836
millions de dithams ef le complément a été affecté
& la réserve de prévoyance, soit 1 799 Millions de
Dh.

rapport & la valeur comptable au 31,/12/2008,
qui s'éleve & 16,7 milliards de Dh, la plusvalue
latente est de 9,5 milliards de Dh représentant ainsi
57% de la valeur comptable, indépendamment des
placements immobiliers ef des fitres non cotés qui
resfent exprimés en valeur comptable.

la réserve pour fluctuation du portefeuille est
passée donc de 4 865 & fin décembre 2008 & 5
701 millions de Dh au 31/12/2009, du fait des
plus-values neffes sur cessions d'actions, réalisées en
2009.

Quant & la réserve de prévoyance, elle est passée
de 10 146 & 11 945 millions de dirthams, soit une
augmentation de 16%.




Réserves en MDH

Retraite

Réserves précédentes 8768 10 146 13%
Résultat de ['Exercice 1378 1799 39%
Réserve de prévoyance 10 146 11 945 16%
Réserve de fluctuation du portefeuille

Réserves précédentes 4105 4 865 18,5%
Dotation de ['Exercice 760 836 10%
Réserve de fluctuation PTF 4865 5701 19%
Réserves totales 15011 17 646 17%

le fofal des réserves s'éléve & 17 646 millions de Rapportée au montant des charges d'allocations
Dh, contre 15 011 millions de Dh en 2008, soitune  supportées par la CIMR au cours de 'exercice
amélioration de 2 635 millions de Dh, représentant 2009, la réserve totale représente 6,9 années
une progression de 17,6%, dépassant ainsi la  de cofisations salariales, niveau supérieur & celui
cotisation salariale de 'année de 881 milions de  de I'année précédente qui était de 6, 1.

Dh.

Evolution des réserves ( en millions de DH )
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C'est un résultat logique qui s'inscrit dans la lignée des réalisations
de la CIMR en matiére de gestion financiére au cours des 5
derniéres années ou le rendement a été en moyenne de 9.82%.
l'année 2009 n'a pas dérogé a la régle et le rendement net
du portefeuille s'est élevé & 9.5%, porté principalement par les
revenus des valeurs mobiliéres et autres revenus qui ont progressé
de 30% totalisant 537 millions de dirhams, et par les plus values-
réalisées qui ont affeint 890 millions, se situant au méme niveau
qu'un an plus 16t.

le portefeuille CIMR s'est trés bien comporté dans un contexte
boursier plutét morose. Alors que le MASI réalisait une performance
négative de -4.92%, le portefeville de la CIMR surperformait
ses benchmarks et la caisse a enregistré une performance de
5.1% pour son portefeuille actions et 6.7% pour son portefeuille
obligataire.

A l'instar des aufres comité de gouvernance de la CIMR, la
création du Comité d'Investissement concrétise le principe
d'implication des représentants des adhérents dans les décisions
importantes.

Emanant du Conseil d'Administration, le Comité d'Investissement
est un organe sfatutaire qui se réunit au moins 4 fois par an
pour valider les objectifs et les choix stratégiques en matiére
d'investissement et de placement financiers. |l a également pour
mission de suivre les résultats de la gestion financiére ef de valider
foutes les décisions importantes



le Comité d'Investissement garantit lo transparence et
I'indépendance dans les décisions concernant la gestion des
investissements du régime. Il permet également de mobiliser
la compétence et |'expérience des administrateurs de la
CIMR dans le domaine de la finance au bénéfice du régime
et de ses allocataires.

Depuis le lancement de la réforme en 2003, la CIMR a
régulierement innové au niveau de sa gestion financiére.
Quels sont selon vous les points forts de cette gestion 2

A mon sens, le point de fort de la gestion financiére de la
CIMR réside dans son organisation, articulée autour de 3
piliers : Les objectifs stratégiques, les choix stratégiques et la
gouvernance.

les objectifs stratégiques fixent les objectifs fondamentaux
de la gestion financiere. lls sont au nombre de frois :
(1) la maximisation du couple rendement/sécurité, (2)
I'indépendance dans la prise de décision afin de réaliser
la gestion financiére au seul bénéfice des affiliés et (3) la
fransparence pour rendre compte des résultats & I'ensemble
des parties prenantes.

le deuxieme pilier sur lequel repose la gestion financiére est
constitué des choix stratégiques qui encadrent les modalités
de la gestion. Ainsi et & fitre d'exemple, le réglement
financier fixe I'allocation stratégique, les classes d'actifs et
la stratégie dans chacune d'elles, les régles prudentielles. |l
définit également le risk management et la veille de marché.
l'objectif de ces choix stratégiques est d'assurer sécurité et
efficience & la gestion financiére.

Enfin le derier pilier est celui de la gouvernance qui fixe
les différents niveaux de responsabilité, de décision et de
contréle. Le rdle et les missions de chaque organe infervenant
dans la gestion financiére ont ainsi été fixés. Le dispositif de
gouvernance de la gestion financiére clarifie la responsabilité

et le champ d'intervention du Conseil d'administration,
du Comité des Investissements, du Comité d'Audit et du
management. |l impose également des audits réguliers de
conformité et de performance de la gestion financiére.
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RESULTATS DE LA GESTION
FINANCIERE EN 2009

EVOLUTION DU PORTEFEUILLE AU COURS DE

LEXERCICE 20083

* MOUVEMENTS DU PORTEFEUILLE

1.Portefeuille “Actions”
1.1.Acquisitions d'actions

Les achats d'actions ont totalisé un montant de /23,4 millions de DH :

Acquisitions d‘actions (en DH) 723 457 940,61

BMCE (*) 101 655 000,00
EQDOM (*) 12 186 200,00
CIMENT DU MAROC (*) 57 960 000,00
LAFARGE CIMENTS (*) 27 265 000,00
BRASSERIES DU MAROC (*) 198 982 000,00
COSUMAR (*) 60393 000,00
IAM 157000 000,00
AM INVEST MOROCCO 2250000,00
MOROCCAN INFRASTRUCTURE FUND 5102 499,84
X PANSION 664 240,75
H PARTENERS 25000 000,00
ALHIF 75000 000,00

1.2. Cessions d'actions et réduction du capital

les cessions d'actions se sont élevées en 2009 & 461,8 millions de Dh. La plus-value nette réalisée suite
& ces opérations de cessions s'éléve & 406,2 millions de Dh.

Cession d'actions (en DH)

Prix de cession = Prix d'acquisition = Plus/Moins value

BMCE (*) 101 655 000 15 804 559 85850 440
EQDOM (*) 12186 200 1553579 10 632 621
CIMENT MAROC (*) 57 960 000 8946 670 49013330
LAFARGE CIMENTS (*) 27 265 000 4871635 22393365
BRASSERIES DU MAROC (*) 198 982 000 15848 471 183 133 529
COSUMAR (*) 60393000 8328511 52 064 489
CAPITAL MOROCCO LP 3411898 324 361 3087 537
TOTAL 461 853 098 55 677 786 406 175 312

(*) Opérations dallerretour.




1.3. FCPs actions dédiés

Les souscriptions aux FCPs actions dédiés ont fotalisé un montant de 96,1 millions de Dh :

Souscriptions aux FCPs (en DH) 96 124013
FCP CIMR THARWA 49962916
FCP GENERATION PERFORMANCE 46161097

Les rachats ont également tofalisé un montant de 96,1 millions de Dh :

Rachats FCP CIMR (en Dh) 96 124013
FCP CIMR THARWA 49962916
FCP GENERATION PERFORMANCE 46161097

Ces montants identiques pour les opérations de souscriptions ef rachats concernent les allers-retours de
fin d'année.

1.4. SICAVs obligataires dédiées

1.4.1 Souscriptions de SICAVs dédiées

Effectuées en numéraire, les souscriptions aux SICAVs obligataires dédiées ont tofalisé un montant de

4 059,9 millions de Dh

SICAV AJIAL 894 834 021
SICAV IDDIKHAR 1215309 252
SICAV PREVOYANCE 380516 255
SICAV ATTADAMOUN 1569 261 431

1.4.2 Rachats de SICAVs dédiées
les rachats des parts des SICAVs CIMR ont atteint en 2009 un montant de 3 854,5 M MAD.

SICAV AJIAL 687 586 607
SICAV IDDIKHAR 1065 439 594
SICAV PREVOYANCE 681 294 635
SICAV ATTADAMOUN 1420162 234

2. Portefeuille obligataire
2.1.Fonds d'état ou assimilés & CD

601838 760

Souscriptions fonds d'état ou assimilés & CD

400 000 000

Remboursements fonds d'état ou assimilés & CD
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2.2. Dépdts a terme

Souscriptions de dépots a terme

Remboursements de dépots a terme

3. Placements monétaires

le marché monéfaire a été caractérisé par le
maintien du taux directeur & 3,25% par la banque
centrale et la stabilité de la moyenne du TMP aux

alentours de 3,26%.

la performance des OPCVM monétaires a été
de 3,78% en 2009 pour le meilleur quartile de
la profession (moyenne de 3,19% pour fous les

fonds).

Face & la baisse des taux obligataires, la CIMR
a privilégié un mode opérafoire propre & trois

4. Produits du Portefevuille

les produits financiers ef de placements compte
tenu des plusvalues réalisées, comptabilisés au
cours de |'exercice, et hors reprises ont atfeint un
montant de 1 579 millions de Dh contre 1 372
millions de Dh I'exercice préceédent, marquant une
augmentation de 207 millions de Dh, soit 15%
par rapport & 'exercice précédent.

Compte tenu des plusvalues neftes réalisées,
le rendement des capitaux investis (actions,
obligations, OPCVMs, valeurs non cotées,
placements immobiliers, devises et or) exprimés

2100000 000
1890 000 000

niveaux :
® DAT avec possibilité de rachat dés le premier
jour.
® Achat de CD avec possibilité d'apport dans
les fonds dédiés
® Reverse REPO avec un rendement neftement
supérieur a celui du marché.

les résultats de cette gestion font ressortir un gain de
113 MDH 4 fin Décembre 2009 confre 51 MDH
en 2008, soif une performance moyenne de 3.91%
net / an.

en valeur comptable est de 9,5% contre 9,2
I'exercice précédent.




Produits Financiers (en millions de DH)

Plus-values/actions Maroc 409,72 406,18
Plus-values/actions SICAVs 422,06 407,83
Plus-values/FCPs Maroc 50,12 48,10
Plus-values/FCPs Etranger - 27,88

Revenus/actions Maroc 411,43 536,31
Revenus/obligations Maroc 25,98 39,44
Jetons de présence 0,97 1,10

Intéréts/ comptes de dépots 50,15 110,52
Autres Revenus 1,50 1,92
Reprise sur Provisions des titres 7,51 2,33

Moins values/ FCP Etranger 108,79 -
Autres charges financiéres 44,70 104,44
Résultat Financier 1226 147717

e COMPQOSITION ET PERFORMANCE DU PORTEFEUILLE

1.COMPOSITION DU PORTEFEUILLE

la composition du portefeuville CIMR, au 31 décembre 2009, se présente comme suit :

Portefeuille CIMR Valeurs Valeurs d'estimation

Comptable

ACTIONS COTEES

4043 589 805

11849 747 221

VALEURS NON COTEES

OBLIGATIONS & CERTIFICATS DE DEPOT

478 228 850

1151887917

478 228 850

1172995392

DEPOTS ATERME

1650 000 000

1742296319

SICAVs ATTADAMOUN 1747 429196 1784879 682
SICAVs IDDIKHAR 2071342502 2183000 237
SICAVs PREVOYANCE 1853154073 2189 147 584
SICAVs AJIAL 1821219079 1999013 462
FCP THARWA 362001972 66671159

FCP GENERATION PERFORMANCE

FCP CIMR DEVELOPPEMENT

VALEURS IMMOBILIERES

366105175

111505

44 455912

703 850 083

984 803

44 455912

AVANCES COMPTES COURANTS

TOTAL PORTEFEUILLE

193 900 247

16 063 418
812

193 900 247

N7

25366 948 632




2. Performance du portefeuille direct “Actions cotées”

le portefeuille des actions directes cotées a enregisiré une performance de 4,8% confre une sous

performance de -8% pour |'exercice précédent et une contre performance du marché de -4,9%.

Plus-value latente

En MDH Perf 2009
Marché 2009 Totale
Directes 11999 4,76% 7791
ATTIJARIWAFA 2,6% 369 1268 5% 59 899
BMCE 4,7% 376 1971 -3% -59 1595
EQDOM 6,0% 29 143 -5% -8 114
ONA 4,14% 262 928 -8% -83 666
SNI 3,32% 190 598 1% 3 408
CIMAR 7,8% 209 1055 -6% -71 846
LAFARGE 3,8% 196 959 4% 39 763
BRASSERIES 16,3% 303 1562 119% 849 1260
COSUMAR 12,8% 161 719 13% 83 558
AUTOHALL 13,1% 113 460 -16% -87 347
STOCKVIS 5,1% 36 31 -18% -7 -5
MAROC TEL 1,3% 1386 1487 -12% -213 128
ADDOHA 1,0% 115 300 0% 0 185
ALLIANCES 2,39% 202 197 -1% -3 -6
RISMA 3,1% 35 51 -11% -6% 16
NSI - 128 177 -22% -50 49
AUTRES - 60 58 NS 1 -2




3. Performance des fonds dédiés

les performances des SICAVs obligataires, en 2009, ont été les suivantes :

WAFAGESTION

PRV AJL

UPLINE
ATD

GESTAR

IDK

PERFORMANCE

Afin décembre 2009 6,88% 6,89% 6,35% 6,79% 6,76% 7,26%
Sur/sous performance -0,38% -0,37% -0,91% -0,47% -0,52% -
Perf/délégation 52,9% 52,4% 51,1% 53,1% 52,4% 48,7%
RISQUE

Sensibilité 6,2 53 6,2 59 59 7.4
Sharpe 1,78 1,91 1,17 2,12 1,8 -
les performances des FCP actions, en 2009, ont été les suivantes :

BMCI THARWA CFG GNP CONSOLIDE BENCH

PERFORMANCE

A fin décembre 2009 2,8% 3,1% 2,9% -3,6%
Sur/sous performance 6,4% 6,7% 6,5%

Perf/délégation 160,4% 176,0% 168,4% 163,0%
RISQUE

Volatilité 1,6% 1,8% 1,7% 2,6%
Sharpe 0,80 0,17 0,47 -
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INVENTAIRE DU
PORTEFEUILLE EN 2009

1. TITRES A REVENUS VARIABLES
1.1.TITRES DE PLACEMENT (sociétés cotées)

ACTIONS MAROCAINES Nl Co\ﬁéi:[)le Valleir s e
ATTIJARIWAFA BANK 4 697 256 369463855 | 1268259 120
ATLANTA 4822 602 750 415 271
BMCE 7436 964 376067571| 1970795460
BMC| 604 527 292 558 700
CIH i 99 315
EQDOM 100 606 28806 961 142 860 520
BCP 44300 7556 530 10764 900
SALAFIN 703 471010 414770
WAFA ASSURANCE 2475 4897332 4719825
ONA 722 270 262 068565 928116 950
RISMA 196 283 34815 300 51013 952
SNI 361 356 190 420 796 598 044 180
DELTA HOLDING 370210 32 430 408 24 470 881
CIMENT DU MAROC 562 805 208861918 | 1054696570
HOLCIM MAROC 100 209 000 188 000
LAFARGE CIMENTS 677105 196 004 344 996 021 455
LESIEUR 1703 1582 500 1796 665
BRANOMA 2 996 4810
BRASSERIES DU MAROC 459 425 302497198 | 1562045000
COSUMAR 538 608 161 474312 719 041 680
SAMIR 404 266 236 220 584
SNEP 614 767 500 264 020
AUTO HALL 6202 238 112 996 247 459 585 836
CTM-LN 5 1609 1254
IAM 10972131  1385841362| 1514154078
LYDEC 8892 2623 140 2863 224
ADDOHA 2894 420 114 711 562 299 572 470
ALLIANCES DEVELOPPEMENT IMMOBILIER 289 525 202 443 743 196 877 000
col 2356 2242912 3842 636
SONASID 100 309 400 195 000
PROMOPHARM S A 342 300 960 243 504
M2M GROUP 86 94170 43086
STOKVIS 468120 35 620 260 30802 296
LABEL VIE 5759 6588 296 6853 210
TOTAL 4043566135 11849 747 221




1.3. TITRES DE PARTICIPATION (sociétés non cotées)

SOCIETES Nombre co\ﬁﬁ;gle Valeur estimée
CAPITAL MOROCCO L.P 7 673,53 7675927 7675927
CASA FIN. MARKETS 135 132,00 13559 958 13559 958
CFG DEVELOPPEMENT 110 050,00 11 005 005 11005 005
AM INVEST MOROCCO 390 000,00 32 250 000 30 000 000
MOROCCAN INFRASTRUCTURE FUND 9789,00 9790 000 9790 000
MAGHREB SIYAHA FUND 500 000,00 50 000 000 50 000 000
X PANSION 13 406,00 15 265 736 15 265 736
NS| 124.999,00 121499 900 121 499 900
SNCE 20 000,00 2000 000 2000 000
CEMA 3321,00 1434 365 1434 365
CHERIFIENNE TEXTILES 9 942,00 2102103 2102103
GENERAL TIRE 103 170,00 23531 560 23531 560
ALHIF 750 000,00 75 000 000 75 000 000
SGAM INVEST AMLAK DEVELOPPEMENT 90 000,00 9 000 000 9000 000
H PARTENERS 750 000,00 75 000 000 75 000 000
FRIMA 335,00 13342 13342
SOREAD 23522,00 24750 000 24 750 000
LARBEL 20 200,00 4351055 4350 955

TOTAL

PLACEMENTS IMMOBILIERS

AVANCE CONSTRUCTION LARBEL

Valeur
comptable

Avance C.C

111 402 236,00

478 228 850

Total

111 402 236,00

475978 851

Valeur estimée

111 402 236,00

Avance C. C. RANILA 3665325,00 18 647 275,00 22312 600,00 22312 600,00
Avance C. C. PASTEUR 1999 900,00 35691 421,00 37 691321,00 37 691321,00
Avance C. C. HAWAZINE 703 687,44 1660031,00 2363 718,44 2363 718,44
Avance C. C. NEJMA 99 900,00 12739 799,00 12839 699,00 12839 699,00
Avance C. C INNAACHE 99 900,00 13 759 484,00 13 859 384,00 13 859 384,00
STE CENTURIS 22029 999,25 - 22029 999,25 22029 999,25
SAPINO 6857 100,00 - 6857 100,00 6857 100,00
STE TANGER FREE ZONE 9000 000,00 - 9000 000,00 9000 000,00
1 Part LARBEL chez PASTEUR 100,00 - 100,00 100,00
TOTAL 44 455 911,69 193 900 246,00 238356 157,69 238356 157,69

2. TITRES A REVENUS FIXES

2.1. TITRES A REVENUS FIXES ET OPCYM

FCP CIMR DEVELOPPEMENT

111501

984 803

FOND D'ETAT ET ASSIMILES

1151887917

1172995392

DEPOT ATERME

1650000 000

1742296319

SICAV PREVOYANCE

1853 154 072

2189 147 584

SICAV IDDIKHAR

2071342500

2183000 237

SICAV AJIAL

1821219279

1999013 462

SICAV ATTADAMOUN

1747 429 198

1784879 682

FCP GENERATION PERFORMANCE 366105176 703 850 083
FCP THARWA 362001972 666711594
OTA 0 616 879 156

37




LES ETATS FINANCIERS
EXERCICE 2009

e BILAN AU 31 DECEMBRE 2010
e COMPTE DES PRODUITS ET CHARGES DU 01/01/2009 AU 31/12/2009







BILAN AU
31 DECEMBRE 2009

o ACTIF

ACTIF

ACTIF IMMOBILISE

IMMOBILISATIONS EN NON-
VALEURS

Charges a répartir sur plusieurs
exercices

IMMOBILISATIONS INCORPORELLES

Brevets, marques, droits et valeurs
similaires

IMMOBILISATIONS CORPORELLES

Brut
16 241 580 908,54

316 585,00

316 585,00
2225355,22

2225355,22

132 257 133,35

Exercice

Amortissement

150 372 096,94

170 713,96

170 713,96
143 387,31
143 387,31

45559 099,15

précédent

16 091 208 811,60

145 871,04

145 871,04
2081 967,91
2081 967,91

86 698 034,20

Exercice

14193 923 074,53

209 188,04

209 188,04

85234 511,36

IMMOBILISATIONS FINANCIERES

16 078 393 539,11

104 498 896,52

15973 894 642,59

Terrains 15 585 000,00 15 585 000,00 15 585 000,00
Constructions 73 394 535,26 18 353 052,22 55 041 483,04 58588 277,14
Installations techniques, matériel et 2536 957,73 395 711,09 2141 246,64 2292 251,03
outillage

Matériel de transport 18 400,00 18 400,00 - 1840,00
Mobilier, matériel de bureau, 34,758 475,22 26543 578,15 8214897,07 8397 723,04
aménagements divers

Autres immobilisations corporelles 356 644,96 248 357,69 108 287,27 177 667,76
Immobilisations corporelles en cours 5607 120,18 5607 120,18 191 752,39

14108 479 375,13

immobilisées et des placements

ACTIF CIRCULANT (hors trésorerie)

Assurés, pensions et comptes
rattachés

2080 843 421,04

62 454 578,50

657 452 205,90

49 851 835,67

1423391 215,14

12 602 742,83

Préts immobilisés 14777 422,66 14777 422,66 15472 586,46
Autres créances financiéres 194 147 549,56 194 147 549,56 165 225 047,54
Titres de participation 4521818 655,34 86 929 759,09 4 434 888 896,25 3792 791598,41
Placements immobiliers 44 455 911,69 17 569 137,43 26 886 774,26 26 886 774,26
Dépdts en comptes indisponibles 1650 000 000,00 1650 000 000,00 1 440000 000,00
Autres placements immobilisés 9653193 999,86 9653193 999,86 8 668 103 368,46
ECARTS DE CONVERSION - ACTIF 28 388 295,86 - 28 388 295,86 -
Diminution des créances 28 388 295,86 28 388 295,86 )

1416 323 344,02

19 891 474,35

Cotisants, adhérents, contributeur et
comptes rattachés

1805512 264,82

492 957 192,12

1312555072,70

1211904 831,36

Fournisseurs débiteurs 242 028,00 242 028,00 28 375,20
Personnel débiteur 540 920,77 540 920,77 427 493,03
Autres débiteurs 2584 881,30 2195308,13 389 573,17 1023 168,08
Comptes de régularisation - actif 209 508 747,65 112 447 869,98 97 060 877,67 183 048 002

accréditifs

TOTAL GENERAL

19 223 630 819,39

807 824 302,84

18 415 806 516,55

TRESORERIE-ACTIF 901 206 489,81 901 206 489,81 23768 795,72
Banques, TGR, C.C.P. 901 167 769,88 901167 769,88 23 754 466,69
Caisses, régies d'avances et 3871993 38719.93 14329,03

15634 015 214,27




e PASSIF

PASSIF
FINANCEMENT PERMANENT
RESERVES DE PREVOYANCE

Exercice
17 680 172 037,73
11 944 768 352,39

Exercice précédent

15011 070 393,51
10 146 033 652,07

| Réserves exercices précédents

10 146 033 652,05 |

8767 941382,90 |

| Réserve de l'exercice
RESERVES POUR FLUCTUATION

1798 734.700,34 |

5700911 885,25

1378092 269,17 |

4865036 741,44

PORTEFEUILLE

| Réserves des précédents exercices

4865036 741,44

4104926 522,67 |

| Réserve de l'exercice

PROVISION DURABLES POUR RISQUE ET
CHARGES

835875 143,81

34 491 800,09

760110218,77 |

Provision pour risque

6 103 504,23

Provision pour charges
PASSIF CIRCULANT (hors trésorerie)

28 388 295,86
719 122 790,41

590 331 964,82

DETTES DU PASSIF CIRCULANT

Assurés, pensionnés et comptes rattachés

719122 790,41
412 843 670,38

590331 964,82
386 183 614,93

* Allocations échues non payées

411145 832,21

385272 640,93

* Chéques remboursement de cotisations
salariales

1697 838,17

910 974,00

Cotisants et contributeurs créditeurs

260132 164,71

171 184 479,89

TRESORERIE
TRESORERIE-PASSIF
Banques
TOTAL GENERAL

18 415806 516,55

Fournisseurs et comptes rattachés 15353 799,77 7 402 608,97
Personnel créditeur 15314,19 61 240,55
Organismes sociaux créditeurs 565517,50 757 573,30
Etat créditeur 15 655 325,94 17 222 564,82
Autres créanciers 8 086 554,04 4 236 599,66
Comptes de régularisation - passif 6 470 443,88 3283 282,70

16511 688,41
16 511 688,41
16511 688,41

32 612 855,94
32 612 855,94
32 612 855,94

15 634 015 214,27




COMPTE DE PRODUITS
ET CHARGES DU 01/01/2009
AU 31/12/2009

Opération Totaux de
Totaux de l'exercice 'exercice

Concernant les
exercices précédents précedent

Propres a l'exercice

1 2 3=1+2 4

1-COTISATIONS ET 4530 448 925,15 4530 448 925,15 3981227 093,35

CONTRIBUTIONS

Cotisations Adhérents 1094 880,00 1094 880,00 1044 240,00
Cotisations de retraite 3981069 724,50 3981069 724,50 3521541 507,64
* Contributions, Part patronale 2 226 609 856,88 2 226 609 856,88 1980770 166,88

* Contributions, Part salariale 1754 459 867,62 1754 459 867,62 1540771 340,76

Contributions spéciales

226 541 912,58

226 541 912,58

154 248 126,95

transferts de charges

* Surprimes & Rachats services 180 514 674,90 180 514 674,90 108 126 709,51
passés

* Contributions Assurances 15 420 568,55 15 420 568,55 15169 406,68
* Rentes de capitalisation 30 606 669,13 30 606 669,13 30952010,76
Autres Produits d'exploitation 84 653 319,55 84 653 319,55 51 808 646,44
* Indemnités de radiation 59 908 848,35 59 908 848,35 29 040 116,11
* Intéréts de Retard Adhérents 24 744 471,20 24 744 471,20 22 768530,33
Reprises d'exploitation, 237089 088,52 237089 088,52 252 584 572,32

2-PRESTATION ET FRAIS 3278872 451,83 3278872 451,83 3001 763 569,94
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Viageres
3-RESULTAT DES OPERATIONS

TECHNIQUES (1-2)

1251576 473,32

1251576 473,32

Prestation de retraite 2 874809 333,25 2 874809 333,25 2775 085 259,92
* Allocations retraites, part 2536506 613,03 2536506 613,03 2 441 186 140,35
répartition

* Allocations retraites, part 30 606 669,13 30 606 669,13 30952 010,76
capitalisation

* Option en capital 229 382 877,53 229 382 877,53 192 623 565,55
* Remboursements de 47 263 943,66 47 263 943,66 37 024 547,70
Cotisations Salariales

* Allocations Option de Rachat 31049 229,90 31049 229,90 73 298 995,56
Dotations d'exploitation 404063 118,58 404063 118,58 226 678 310,02
* Dotations Provisions 404063 118,58 404063 118,58 226 422 289,77
Adhérents Litigieux & Radiés

* Dotations Provisions Rentes - - 256 020,25

979 463 523,41




Pl A

Revenus de valeurs Mobilieres

537 408 847,07

537 408 847,07

412 410 857,51

Profit sur réalisation Valeurs
Mobiliéres

862 109 246,11

28 082 598,31

890 191 844,42

881 900 609,48

Intéréts et autres produits de
placements

151880 692,61

151 880 692,61

77 654 110,79

* Intéréts Fonds de dépot 149 959 508,71 149 959 508,71 76 126 813,06
* Intéréts préts personnel 527 874,48 527 874,48 526 746,88
* Revenus locatifs 1393 309,42 1393 309,42 1000 550,85
Reprise sur charges de 21330 771,00 21330 771,00 7507 475,42
placements
titF::Sf’r'se sur provisions de 2330 771,00 2330 771,00 7507 475,42
AR D A 0 00 90 0 00 90 0491 030
Droits de garde sur Titres 5405 707,20 5405 707,20 4100 350,90
Frais sur Opérations Titres 9580 914,33 9580 914,33 5101 662,18
Pertes sur realisation Valeurs 198 298,35 19829835 | 11143895574
Mobilieres
Frais de gestion patrimoine 630 130,30 630 130,30 766 955,66
immobilier ' ' ’
Retenues a la source sur 31705 437,01 31705 437,01 10 352 508,96

portefeuille

Dotations sur placement 56 980 417,34 56 980 417,34 18726 151,71
Pertes de changes 28 435 545,03 28 435 545,03 4 44558
tit?géat"’”s Prv dépreciation des 28013 628,23 28013 628,23 17 854 464,81
* Dotations Prv Créances loyer 531 244,08 531 244,08 871 686,90

6-RESULTAT FINANCIER (4-5)

7-CHARGES TECHNIQUES
D'EXPLOITATION

Achats consommeés de matiéres

1449 228 652,26

88 452 246,66

28 082 598,31

1477 311 250,57

88 452 246,66

1228 982 022,47

77 047 457,07

) 2 905 948,02 2 905 948,02 2 141 877,83
et fournitures
Autres charges externes 13 898 556,39 13 898 556,39 20 040 645,16
Charges de personnel 64 227 306,25 64 227 306,25 48 007 640,45
Dotations amortissements des 7 420 436,00 7 420 436,00 6857 293,63

immobilisations

8-PRODUITS DE GESTION NON
COURANTS

Autres produits non courants

9-CHARGES DE GESTION NON
COURANTES

Autres charges non courantes

430 764,86
430 764,86
6256 397,94

152 893,71

430 764,86
430 764,86
6256 397,94

152 893,71

7019 200,99
7019 200,99
214801,86

214.801,86

Dotations non courantes

10-RESULTAT DE GESTION NON
COURANT (8-9)

11-RESULTAT DE GESTION
(3+6-7+10)

6103 504,23
(5825 633)

2 606 527 245,84

28 082 598,31

6103 504,23
(5825 633)

2 634 609 844,15

6 804 399,13

2 138 202 487,94

~n
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Y
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le dispositif actuel de
gouvernance de la CIMR répond
aux meilleurs standards et reprend
les regles les plus exigeantes en la
matiere. ..

)

Mohamed HORANI
Président de la CGEM
Membre du Comité de Pilotage
de la CIMR

Q: Le mode pilotage du régime de la CIMR est souvent cité comme

référence. Quelles sont ses spécificités et qu’est ce qui fait sa force
2

R: le pilotage du régime de la CIMR repose sur 3 principes de
base, inscrits dans les statuts de la Caisse et qui garantissent son
efficacité.

le premier, vise & instaurer une surveillance annuelle du régime
pour s'assurer de sa bonne tenue et de son équilibre financier.
la CIMR est, en effet, statutairement tenue de réaliser un bilan
actuariel annuel qui est une projection, sur une période de 60 ans
de sa réserve de prévoyance ainsi que de ses engagements et
ressources, présents ef futurs. Ce bilan est certifié annuellement par
un actuaire indépendant.

la charte de pilotage fixe deux (2) critéres que le régime de la
CIMR doit respecter pour sa pérennité : le fonds doit &tre positif sur
foute la durée de projection et avoir une tendance a la hausse & la
fin de ladite période. Ce qui signifie, qu'en tout instant, la CIMR
est en mesure de faire face & ses engagements.

Si I'un de ces deux criferes n'est pas satisfaif, le Conseil
d'Administration est tenu de proposer une réforme & I'Assemblée
Cénérale de lo Caisse afin d'adapter les parameétres du régime
pour lui faire refrouver son équilibre. Ces mesures seraient alors
frés douces car elles bénéficieraient d'une longue période pour
faire leur effet.

Il s'agit I du deuxiéme principe qui instaure le pilofage du régime
de la CIMR et oblige les organes de gouvernance & prendre les
mesures qui s'imposent et & faire preuve de réactivité.

Enfin, le froisitme principe a frait & la responsabilisation.
le pilologe du régime est en effet confié & un Comité ad hoc
composé d'administrateurs. Lla mission et la composition de ce
comité de pilotage, sont précisés dans les Statuts de la CIMR Il a
nofamment pour réle de commanditer le bilan actuariel annuel et
foufes les études stafistiques nécessaires. Il approuve les résultats
du bilan actuariel et propose, le cas échéant, les aménagements
paramétriques qui s'imposent.




Q: Quels sont les principaux enseignements du bilan actuariel
2009 ¢

R: le bilan actuariel de 2009, certifi¢ par un cabinet
infernational indépendant, montre que le régime est pérenne.
En effet, les deux critéres fixés par la charte de pilotage et que
je viens de préciser, se vérifient cefte année encore.

Deux autres conclusions refiennent également notre attention.
D'une part, nous avons constaté |'amélioration considérable
du profil du fonds. Comparé & I'année dermiére, il connait une
croissance soutenue sur foufe la durée de projection.

D'autre part, le taux de couverture s'est notablement amélioré
et a évolué de prés de 18% par rapport & I'année précédente

pour atteindre 28,4% en 2009.

Ces deux points s'expliquent par la démarche de précaution
qui est la nétre ef qui nous impose de refenir des hypothéses
prudentes pour la réalisation du bilan actuariel.

Q: La croissance démographique est un des facteurs qui
conditionnent la pérennité du régime de la CIMR. Est-ce &
dire que la généralisation est une option incontournable pour
préserver le régime de la CIMR 2

R: Je dirais plutét qu'il s'agit d'une option souhaitable car elle
permet d'enclencher le « moteur démographique » qui est trés
important pour tout régime en répartition.

Ceci éfant, nous constatons déja un rythme soutenu dans la
progression des actifs cofisants gréice au succés que connait
le régime auprés des entreprises.

En 2009, le nombre d'adhérents s'est apprécié de 6,8%,
celui des dffiliés de 4,5% alors méme que I'hypothése refenue
dans le bilan actuariel et qui assure la pérennité du régime est

de 0,5%.

Nous sommes convaincus que le développement du marché
du fravail et de I'économie formelle, conjugués & |'action
commerciale de la CIMR qui, rappelonsle, a su s'adapter
aux besoins spécifiques du tissu économique marocain en
mettant en place un nouveau produit qui s'adresse aux Pefites
et Moyennes Entreprises, vont assurer une croissance réguliére
des adhérents de la Caisse.
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le présent bilan actuariel 2009 expose I'état du
régime a la fin de I'exercice 2009, c'est-a-dire
sept années aprés la prise d'effet de la réforme

entérinée par I'AGE du 12 mars 2003.

Cette réforme a consacré la  « répartition
provisionnée » comme mode de gestion technique
et financiére du régime.

La gestion en répartition provisionnée nécessite que
la situation du régime soit analysée régulierement
afin de s'assurer que la pérennité du régime est
acquise sur des horizons glissants d'au moins 40
années.

Il o éte décidé pour la CIMR de mener ces
analyses annuellement, et c'est dans cet esprit que
les bilans actuariels annuels depuis 2002 ont été
menés.

le bilan actuariel 2009 montre, comme ceux
réalisés annuellement depuis 2002, que le régime
reste pérenne mais cetfe pérennité ne s'affirmera
dans le temps qu'au prix d'une augmentation
réguliere du nombre des actifs cotisants et d'un
rendement adéquat du portefeuille financier

les résultats du bilan actuariel 2009 confirment
la grande sensibilité du régime & cerfaines
hypothéses, du fait notamment de la faible
couverture des engagements par des actifs
représentatifs.

Il convient de signaler que les programmes
informatiques servant & extraire les données
ufilisées dans la confection du Bilan Actuariel
2009, ont fait I'objet d'un audit par le cabinet
DELOITTE en septembre 2006, qui a conclu &
leur intégrité. Chaque année, une vérification est
menée pour s'assurer que ces programmes n'ont
pas été modifiés.




1) Source : Etats financiers 2009
2) VAP des flux (prestations ou cotisations) en groupe semi-fermé : représente la valeur actuelle des flux financiers probables de la population actuelle des actifs et r
integrent les droits passés et les droits futurs.

RESSOURCES ET PRESTATIONS
DU REGIME EN 2009"

les ressources opérationnelles et les prestations du régime en 2009 ont été les suivantes :

En MDH 31/12/2009 | 31/12/2008 Evolution
Contributions patronales 2227 1981 12,40%
Cotisations salariales 1754 1541 13,85%
Contributions associatives 1,095 1,044 4,87%
Autres produits techniques 453 370 22,47%
Total des ressources 4 435 3893 13,93%
En MDH 31/12/2009 | 31/12/2008 Evolution
Prestations 3183 2906 9,54%
Frais 94,6 77,3 22,61%
Total des prestations 3277 2983 9,.87%

Avant produits financiers, le dépassement des dépenses par les ressources, au titre de 'exercice 2009 s'éléve
a: 1 157 MDH.

Parallélement, les résultats financiers de I'exercice s'élévent a 1 477 MDH, ce qui porte le dépassement des
dépenses par les ressources a 2 634 MDH.

VALORISATION DES
ENGAGEMENTS

Fonds retenu en valeur comptable et rendement Lo valeur actuelle probable (VAP) des prestations
aé% s'éléve en groupe semifermé & :

les principales hypothéses du  scénario  de
référence retenu pour les études actuarielles sont
décrites & la section 3 et détaillées dans le Cahier
d'Hypothéses Actuarielles. Elles respectent les
dispositions de la réforme.




50

En Mds DH 31/12/2009 31/12/2008 Ecart

Retraites et ayants cause 27,1 25,6 5,72%
Actifs et ayants droit 66,2 62,7 5,70%
Total 93,3 88,3 5,71%

Cette valeur actuelle probable se répartit en fonction des droits acquis ©©

et des droits futurs de la facon

suivante :
En Mds DH 31/12/2009 31/12/2008 Ecart
Droits acquis 59,7 58,8 1,49%
Droits futurs 33,6 29,5 14,12%
Total 93,3 88,3 571%
la valeur actuelle probable des ressources s'éléve & :
En Mds DH 31/12/2009 31/12/2008 Ecart
| VAP des ressources | 42,0 | 372 1291%

la réserve de prévoyance (calculée comme étant la valeur comptable du fonds de prévoyance) est

évaluée a :

En Mds DH 31/12/2009 31/12/2008 Ecart
| Réserve de prévoyance | 17,0 | 14,2 | 19,71% |
La valeur actuelle totale des ressources est donc évaluée ¢ :
En Mds DH 31/12/2009 31/12/2008 Ecart
| VAP total ressources | 59,0 | 514 | 14,78%
l'engagement net, non couvert par des cotisations futures ni par le fonds existant, s'éléve & :
En Mds DH 31/12/2009 31/12/2008 Ecart
Engagement net non couvert 34,3 36,9 -6,93%

le taux de préfinancement [rafio de la valeur de la Réserve de Prévoyance ef de la valeur actuelle
probable des ressources sur la valeur actuelle probable des prestations) et le taux de couverture [ratio
de lo valeur de la Réserve de Prévoyance sur la valeur actuelle probable des droits acquis) s'élévent & :

En Mds DH 31/12/2009 31/12/2008 Ecart
Taux de préfinancement 63,2% 58,2% 8,59%
Taux de couverture 28,4% 24,1% 17,95%




AJUSTEMENTS
PARAMETRIQUES DES

PRINCIPALES HYPOTHESES
ACTUARIELLES A FIN 2009

les hypothéses actuarielles retenues dans les études actuarielles sont résumées ci-dessous.

Hypothese

Inflation

Valeur retenue pour le | Valeur retenue pour le

Bilan Actuariel 2008
2%

Bilan Actuariel 2009
2%

Taux de rendement financier

5% (taux nominal)
6% (taux nominal)

6% (taux nominal)

Taux d'actualisation

5% (taux nominal)
6% [taux nominal)

6% (taux nominal

Evolution annuelle du salaire des actifs

6% (taux nominal)

6% (taux nominal)

Evolution annuelle du salaire des nouveaux entrants

4% (taux nominal)

4% (taux nominal)

Evolution annuelle des actifs 0,50% 0,50%
Table de mortalité PF 60/64 avec dérive PF 60/64 avec dérive
(+1trim / 2 ans) (+1trim / 2 ans)
Evolution annuelle du Salaire de Référence 4% 4%
0/, 1 ' 0, 0/, 1 N 0
Evolution annuelle de la Valeur du Point a la Liquidation 0% jusqu en_2010, 4% 0% jusqu en_2010, 4%
ensuite ensuite
0/, ’ 0/, ' 0,
Evolution annuelle de la Valeur du Point en Service 0.7% jusqu en 2010, 0.7% jusqu en 2010, 1%
1% ensuite ensuite
Taux garanti sur le capital C.LM.R. 3,25%+0,25% 3,25%+0,25%
, , 18,9 Mds DH
Montant de la Réserve de Prévoyance 14,2 Mds DH en VC 16,9 Mds DH

NB : En 2008, la projection de la réserve de
prévoyance a été calculée de deux maniéres, (1)
en retenant comme valeur initiale de la réserve,
sa valeur comptable augmentée de la moitié des
plusvalues latentes et un taux de rendement de 5%
et (2) en refenant la seule valeur comptable et le
taux de rendement de 6%. En 2009, seule cette

derniére méthode a été retenue suite & la décision
du Comité de Pilotage.

les hypothéses de base du bila

maintenues.
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PROFIL DE LA RESERVE DE

PREVOYANCE

le principe de pérennité suppose que le profil de la réserve de prévoyance doit satisfaire deux conditions :
® |es valeurs du fonds ne doivent jamais étre négatives,

* |0 tendance de variation du fonds doit étre positive en fin de projection.

Profil du fonds au 31 décembre 2009

le fonds projeté en 2009 avec une comparaison du fonds & fin 2008 est présenté ci-dessous :

250

Fond de fin sur 60 ans

200

150

Milliards de DH

50

0

2009 2012 2015 2018 2021 2024 2027 2030 2033 2036 2039 2042 2045 2048 2051 2054 2057 2060 2063 2066

le graphe montre que les deux principes de
pérennité sont respectés puisque le fonds est
foujours positif avec une tendance ascendante en
fin de projection.

l'amélioration nette du fonds par rapport & 2008
s'explique par I'évolution importante des effectifs
(4,5% en 2009), par les mesures adoptées lors
de I'Assemblée Générale Extraordinaire du 2
décembre 2008, & savoir le déplafonnement des

2009 avec 6% et VC [ |
2008 avec 6% et VC —

salaires et les nouveaux taux de cotisations plus
élevés, ainsi que par I"augmentation significative
de la valeur du fonds qui est passée de 14
milliards de dh & fin 2008 & 17 milliords de dh &
fin 2009, soit une hausse d'environ 20%.




TESTS DE SENSIBILITE

Conformément aux prescriptions comptables internationales et dans un souci de clarté, une analyse de la
sensibilité du profil du fonds en fonction de certaines variations d'hypothéses actuarielles a été effectuée.

Taux de placement

les tests proposés prennent en compte une variation des taux de placement de  + 1%
et de — 1%. Le taux d'actualisation varie de la méme facon.
Variation du taux de préfinancement et du taux de couverture :
Taux de préfinancement 63,2% 71,3% 55,4%
Taux de couverture 28,4% 32,3% 24, 7%

Variation du profil de la Réserve de Prévoyance :

Fond de fin sur 60 ans
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2009 avec 6% et VC
2009 avec 5% et VC
2009 avec 7% et VC

le test montre que méme avec un taux de rendement de 5%, le régime reste

Croissance démographique

les tests proposés prennent en compte un taux d'évolution des actifs de 1%

au lieu de 0,5 % par an.
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Variation du profil de la Réserve de Prévoyance :

Fond de fin sur 60 ans

500

400 /

Milliards de DH
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2009 2012 2015 2018 2021 2024 2027 2030 2033 2036 2039 2042 2045 2048 2051 2054 060 2063 206¢

-100

-200

2009 avec 6%, VC et effectifs a 1%

Sc de réf avec 6% et VC .
—
2009 avec 6% VC et stabilités des effectifs —

le graphe montre, une fois de plus, la nécessité pour la CIMR d’accéder & un statut qui lui permette de
rallier dans I'avenir les entreprises non adhérentes. Cette remarque rejoint I'un des points clef abordé
& l'occasion de la réforme 2003 : faire en sorte que la CIMR devienne un régime complémentaire
obligatoire.







AUDITS
ET CERTIFICATIONS







le dispositif actuel de
gouvernance de la CIMR répond
aux meilleurs standards et reprend
les régles les plus exigeantes en la
matiere. ..

M Ahmed RAHHOU

Président Directeur Général du CIH
Président du Comité d’Audit de la CIMR en
2009

Q. Que pensez-vous du dispositif actuel de gouvernance de la
CIMR 2 Quelles garanties apporte-t-il aux adhérents et affiliés de
la Caisse 2

R: le dispositif actuel de gouvernance de la CIMR répond aux
meilleurs standards ef reprend les régles les plus exigeantes en la
matiére, celles appliquées aux sociétés cotées en bourse.

Ce dispositif est construit autour de quatre (4) comités sfatutaires
issus du Conseil d'Administration, chacun coiffant un  volet
stratégique de l'activité de la Caisse

le Comité des invesfissements supervise la gesfion financiére de
la CIMR,

le Comité de Pilotage suit la gesfion fechnique du régime ef sa
pérennite,

le Comité d'Audit s'assure de la qualitt du contréle inferne et
externe ef surveille les risques,

Et enfin, le Comité des Nominations et des Rémunérations valide
la politique salariale, fixe la émunération des cadres de direction
et nomme aux postes de direction.

En plus de ces comités, la CIMR a inscrit dans ses statuts le principe
du double commissariat aux comptes, fait cerfifier son bilan
actuariel annuel par des actuaires indépendants et réalise tous les
deux ans, un audit externe de conformité ef de performance de sa
gestion financiére.

Ce dispositif est complété par un contréle intferne efficace. Lla CIMR
s'est en effet, dotée de plusieurs entités de confréle de son activité,
'audit Interne, le Contréle Interne ou encore le contréle de gestion
qui assure le confréle budgétaire.

Elle a enfin adopté une politique de gestion des risques ef réalisé
une cartographie compléte des risques auxquels elle est soumise.
les risques majeurs, techniques et non techniques, ont éfé identifiés,
des seuils de folérance ont été fixés et un suivi régulier est réalisé
avec reporting au Comité d'Audit.

Enfin, il faut souligner qu'en plus d'étre représentés indirectement
par le Conseil d'’Administration et les comités qui en sont issus,



les adhérents  sont directement ef fortement impliqués dans
le fonctionnement de la CIMR et dans foutes les décisions
importantes & fravers les assemblées générales annuelles.

Pour conclure, je dirais que dans sa construction actuelle et
son fonctionnement, la gouvernance de la CIMR permet de
s'assurer que les inféréts des ayants droits du régime sont
préservés et que les risques sont correctement identifiés et
suivis.

Q. Comment est organisée |'action du Comité d’Audit de la
CIMR ¢

R: le Comité d'Audit est composé de frois (3] administrateurs
& l'exclusion du Président. les membres du Comité d'Audit
désignent le Président du Comité qui en convoque les réunions.
Il o pour mission d'assister le Conseil d'Administration pour
que celuici puisse s'assurer de la qualité du confréle interne
et de la fiabilite de I'information fournie aux adhérents ef aux
tiers.

A ce titre, il examine le rapport des commissaires aux comptes
et les comptes annuels avant leur présentation au Conseil
d'Administration. Il veille & lo qualité de I'audit interne, arréte le
plan d'audit annuel ef examine les conclusions des différentes
missions. |l évalue I'efficacité des systemes et procédures de
confréle inferne et s'assure de leur bon fonctionnement.

le Comite d'Audit intervient également dans le chomp de la
surveillance et de la gestion des risques et veille & la prise en
compte des risques liés & l'activité de la Caisse.
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RAPPORT GENERAL DES COMMISSAIRES AUX COMPTES
EXERCICE DU 1ER JANVIER AU 31 DECEMBRE 2009

Aux Adhérents
Caisse Inferprofessionnelle Marocaine de Refraites (CIMR)
Casablanca

Conformément & la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée Générale, nous avons effectué
I'audit des états de synthése ciqjoints de la CIMR, comprenant le bilan, le compte de produits et
charges, le tableau des flux de trésorerie et I'état des informations complémentaires relatifs &
I'exercice clos le 31 décembre 2009. Ces états de synthése font ressortir un montant de réserves de
prévoyance et de fluctuation de portefeuille de DH 17 645 680 238 dont une réserve de I'exercice
de DH 2 634 609 844.

Responsabilité de la Direction

La Direction est responsable de |'établissement et de la présentation sincére de ces états de synthése,
conformément au référentiel comptable admis au Maroc. Cette responsabilité comprend la conception,
la mise en place et le suivi d'un confréle interne relafif & |'établissement et la présentation des états
de synthése ne comportant pas d'anomalie significative, ainsi que la détermination d’estimations
comptables raisonnables au regard des circonstances.

Responsabilité des Auditeurs

Notre responsabilité est d'exprimer une opinion sur ces éfats de synthése 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 I'audit pour obtenir une
assurance raisonnable que les états de synthése ne comportent pas d’anomalie significative.

Un audit implique la mise en ceuvre de procédures en vue de recueillir des éléments probants concernant
les montants et les informations fournis dans les éfats de synthése. Le choix des procédures reléve du
jugement de |'auditeur, de méme que I'évaluation du risque que les états de synthése contiennent des
anomalies significatives. En procédant & ces évaluations du risque, I'auditeur prend en compte le
contréle inferne en vigueur dans I'entité relatif & I'établissement et la présentation des éfats de synthése
afin de définir des procédures d'audit appropriées en la circonstance, ef non dans le but d'exprimer une
opinion sur I'efficacité de celui-ci. Un audit comporte également |'appréciation du caractére ap
des méthodes comptables retenues et le caractére raisonnable des estimations comptabl
Direction, de méme que I'appréciation de la présentation d’ensemble des états de sy
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Nous estimons que les éléments probants recueillis sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion.

Nous cerfifions que les états de synthése cités au premier paragraphe ci-dessus sont réguliers et sincéres et
donnent, dans fous leurs aspects significatifs, une image fidéle du résultat des opérations de I'exercice écoulé
ainsi que de la situation financiére et du patrimoine de la CIMR au 31 décembre 2009 conformément au

référentiel comptable admis au Maroc.

Nous avons procédé également aux vérifications spécifiques prévues par la statuts et nous nous sommes assurés
notamment de la concordance des informations données dans le rapport de gestion du Conseil d’Administration
destiné aux adhérents avec les états de synthese de la Caisse.

Les Commissaires aux Comptes
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RAPPORT SPECIAL DES COMMISSAIRES AUX COMPTES
SUR LES CONVENTIONS VISEES A LARTICLE 15 DES STATUTS DE LA CIMR
EXERCICE DU T8 JANVIER AU 31 DECEMBRE 2009

Aux Adhérents
Caisse Interprofessionnelle Marocaine de Retraites (CIMR)
Casablanca

Conformément & la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée Générale, et en application de
I'article 15 des statuts de la CIMR, nous porfons & votre connaissance les conventions visées & cet arficle
lesquelles ont été autorisées par votre Conseil d’Administration :

Conventions d’avances en compte courant conclues avec les sociétés Larbel, Pasteur, Ranila, Inaach,
Nejma et Hawazine.

Lla CIMR accorde des avances en compte courant, non rémunérées, & ses filiales, détenues toutes & 100%.
Au 31 décembre 2009, le solde de ces avances s'éléve &

Millions de DH
- larbel 11,4
- Pasteur 37,6
- Ranila 18,6
- Inaach 13,8
- Nejma 12,7

Les Commissaires aux Comptes

Price Waterhouse
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Certification de 1’actuaire indépendant
du bilan actuariel 2009

Paris, jeudi 8 avril 2010

En exécution de la mission confiée par la CIMR, le Cabinet GALEA & Associés a réalisé un
audit du bilan actuariel 2009.

Les travaux menés se sont appuyés sur les documents transmis par le Département Actuariat
de la CIMR dont la liste exhaustive est jointe en annexe.

Les travaux de certification ont consisté a :

\ vérifier que les procédures mises en ceuvre pour I'établissement du bilan étaient
conformes au Cahier de procédure du bilan actuariel,

\ émettre un avis sur les hypotheses actuarielles retenues dans le cadre de
I'élaboration du rapport actuariel 2009.

Les calculs et les résultats produits par le logiciel Laser n'ont pas été revus, ceux-ci ayant déja
fait I'objet d'un audit lors des années précédentes.

Ces travaux ont fait 'objet de deux rapports distincts (validation des procédures et revue des
hypotheses) dont les conclusions sont rappelées ci-apres :

1/ Validation des procédures :

Les travaux réalisés dans le cadre de I'établissement du bilan actuariel 2009 sont dans leur
ensemble conformes au Cahier de procédure du bilan actuariel.

Pour la premiére fois depuis la réalisation en interne du bilan actuariel de la CIMR et dans le
respect des dispositions du cahier de procédure, ces travaux ont été réalisés par le
responsable des études techniques et validés par le responsable du département Actuariat ce
qui garantit, au-dela de l'audit interne et de l'audit externe, un contrdle accru des taches
réalisées pour le bilan actuariel par rapport aux années antérieures.

Au-dela, des axes d’amélioration des processus sont précisés dans le présent rapport détaillé
a la fin des différentes parties dans le paragraphe « Recommandation ».

91 rue de Rennes wqalea&associés Siege social

75006 Paris 149 avenue du Maine
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2/ Revue des hypothéses actuarielles :

Les travaux de revue des hypotheéses conduisent aux conclusions suivantes :

\\
W

A\l
N

A\

A\

I'ensemble des hypotheses utiles a la modélisation du régime a été pris en compte,
et a fait 'objet de réflexions en interne a la CIMR ou avec l'aide de consultants
externes,

certaines hypotheses ont un role central, qui nécessitent un suivi renforcé régulier
(au minimum annuel) : I'évolution des effectifs affiliés, le rendement des actifs
financiers, la proportion de sorties en capital, la mortalité des affiliés,

certaines études statistiques ont été réalisées il y a plusieurs années (cf. ci-avant)
et mériteraient une actualisation, pour qu'un avis circonstancié puisse étre
formulé,

certaines hypothéses s’averent volontaristes : le rendement financier des actifs et
la revalorisation des rentes.

Sur ces bases, les évaluations actuarielles peuvent en conséquence étre considérées comme
représentatives de la situation de la Caisse et de la perspective d'évolution du fonds de

réserves.

M/L —

91 rue de Rennes
75006 Paris
Tél:0143221111

Norbert GAUTRON Francois [/EPRINCE
Actuairfe/Associé

Actuaire Associé

Siege social
149 avenue du Maine
75014 PARIS
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ACTIVITE DU COMITE
D’INVESTISSEMENT

EN 2009

Au cours de lexercice 2009, le Comité
d'investissement [COMINVEST) a tenu trois réunions,
les 5 avril, 7 aolt et 3 décembre 2009.

les décisions prises lors de ces réunions sont les
suivantes :

Réunion du 5 avril 2009

lors de cette réunion les principales décisions du
COMINVEST ont été :

Approbation des résultats de la gestion financiére
& fin décembre 2008 ef & fin févriier 2009 ef
validation du maintien du dépassement par
rapport & l'allocation stratégique ainsi que le seuil
de dispersion de la BMCE et de SBM.

* Approbation des conclusions et des recomman-
dations du management concernant le risk manage-
ment.

e limitation du nombre des fonds dédiés actions &
3 et atfribution des mandats & VWAFA GESTION,
BMCE CAPITAL GESTION et BMCI GESTION.

* Approbation des propositions de modification
du projet de pacte d'actionnaires avec la SBM
proposées par Monsieur le Président.

* Approbation du projet de vente du terrain Sidi
Maérouf a travers la cession des parts sociales de
la SCI propriétaire du terrain (cession non réalisée
en définitive), ainsi que l'acquisition du terrain
du rond-point des sports par la CIMR, également
& fravers la cession de parts sociales pour la
construction de son nouveau siége social.

Réunion du 7 aolt 2009

Au cours de cette deuxiéme réunion, le
COMINVEST a confirmé le maintien du léger
dépassement de I'allocation  stratégique en
actions.

Par ailleurs, le COMINVEST a décidé de maintenir
les dérogations (déja accordées en mars) vu leur
caractére factique spécifique & la conjoncture
boursiére.

Réunion du 3 décembre

2009

Au cours de cetfe troisieéme réunion, le COMINVEST
a approuvé les résultats de la gestion financiere &
fin septembre 2009 ainsi que les décisions prises
concernant les actifs alternatifs.

Par ailleurs, le COMINVEST a  validé et
approuvé les conclusions et recommandations du
management concernant les dérogations suivantes
aux régles édictées dans le réglement financier :
le poids de la poche actions & 43.3% au lieu de
42.5%.

le poids de la poche obligations & 43% au lieu
de 42.5%.

le poids relafif de la BMCE dans le portefeuille
est supérieur & la limite de la régle de dispersion.
le pourcentage de capital détenu dans les
Brasseries du Maroc est de 16.3%, supérieur & la
limite de 15%.

Orienter une partie des fonds destinés au private
equity vers un placement en bourse investi dans
les petites capitalisations dont le profil est proche
des sous-jacents des fonds de private equity.

De méme le COMINVEST a validé la Participation
de la CIMR dans le capital de DAR SAADA &
hauteur de 100 MDH, |'‘approbation de la
décision d'investissement de 25 MDH dans Upline

Ventures et |'affectation de la gestion des deux
fonds monétaires & WAFA GESTION et GESTAR.




ACTIVITE DU COMITE
D’AUDIT EN 2009

le comité d'audit a tenu le 05 Avril 2010 une
réunion pour statuer sur les comptes de la CIMR
arrétés au 31 décembre 2009.

Conformément  aux  nouvelles  dispositions
statutaires entrées en vigueur le Ter janvier 2009,
la réunion a été fenue en présence des deux
commissaires aux comptes de la CIMR, le cabinet

Price Water House et le cabinet Deloitte.

le comité a examiné les comptes présentés par
le management de la CIMR. Ces comptes ont
fait ressortir un excédent d’exploitation & la fin
de I'exercice, de 2 635 millions de dh avec une
progression de 23% par rapport au résultat au 31

décembre 2008.

Par la suite, les deux commissaires aux comptes
ont présenté leur rapport et opinion sur les comptes
annuels. Leurs travaux sur le contréle interne et le
contréle des comptes nont pas relevé d'anomalies
significatives. De ce fait, les comptes annuels de
la CIMR au 31 décembre 2009 sont certifiés sans

réserve par les deux cabinets.

Sur cette base, les membres du comité d'audit ont
approuvé les comptes tels qu'ils ont été présentés.

Par ailleurs, le Comité d’Audit a examiné le plan
d'audit de la CIMR pour 2010 et a prévu une
deuxiéme réunion du comité au courant du mois
d'octobre 2010 pour examiner les éléments relafifs
au contrdle interne, aux missions d'audit interne,
au neffoyage des données et au risk management.
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le Comité de Pilotage (COPIL) s'est réuni le 08
avril 2010 pour examiner le bilan actuariel 2009
et statuer sur la fixation du taux de revalorisation
de |'option capital pour I'exercice 2010.

Le Comité de Pilotage a pris note des changements
qu'a connu le bilan actuariel 2009 par rapport aux
précédents bilans, & savoir, le déplafonnement du
salaire de contribution au régime, |'élargissement
de l'assiefte des taux de cotisation et |'intégration
du régime complémentaire dans le régime général.

le COPIL @ analysé les données concernant les
actifs cotisants, les ayants droits ef les allocataires
ainsi que la comparaison des données de 2009

par rapport & celles de 2008.

De méme, le COPIL a examiné les hypothéses
actuarielles et les résultats, les tests de sensibilité
ainsi que les évaluations des engagements.

le Comité a examiné la tendance du fonds de
prévoyance en 2009 et sa comparaison avec
2008 sur un horizon de 60 ans, en refenant
la valeur comptable et un taux de rendement
financier de 6%. Il a constaté que la situation
s'est neffement améliorée en 2009 par rapport &
2008, grace a I'apport de la gestion financiere,
I'évolution importante des effectifs et |'évolution
de la valeur comptable du fond de réserve entre

2008 et 2009.

les membres du COPIL ont approuvé les
conclusions de |'étude sur le bilan actuariel 2009
et la proposition du Président Khalid CHEDDADI
relative au maintien des paramétres du régime au
méme niveau que |'exercice précédent.

ACTIVITE DU COMITE DE
PILOTAGE EN 2009

les membres du COPIL ont pris connaissance du
rapport de I'actuaire indépendant, le cabinet
GALEA, et noté avec satisfaction la certification
sans réserves des travaux du bilan.

Le deuxiéme point & I'ordre du jour a été consacré
4 la détermination du taux de revalorisation des
capitaux pour I'exercice 2010.

Pour rappel, en cas de départ en retraite avec
option de capital, les cotisations salariales
versées & partir du premier frimestre 2003, sont
capitalisées & la date de liquidation au taux de
rendement minimum fixé & 3,25% et au taux de
revalorisation fix¢ annuellement par le Conseil
d'Administration.

Aprés avoir analysé la régle du caleul du taux
de revalorisation des capitaux, les membres du
CORPIL ont approuvé la proposition de Monsieur
le Président de maintenir ce taux & 0.25%, soit un
taux de capitalisation global de 3,50%.




RESOLUTIONS DE
L’ASSEMBLEE GENERALE

ORDINAIRE

PREMIERE RESOLUTION

les délegués des membres adhérents présents
ou représentés de la Caisse Interprofessionnelle
Marocaine de Retraites, réunis en Assemblée
Générale Ordinaire le 28 mai 2010, aprés avoir
pris connaissance des rapports moral et financier,
des comptes de l'exercice 2009 ainsi que du
rapport des commissaires aux comptes au fitre de
I'exercice clos au 31/12/2009, les approuvent
dans tous leurs termes et donnent quitus au Conseil
d'Administration de sa gestion pour |'exercice 2009.

Cette résolution a été adoptée a I'unanimité

DEUXIEME RESOLUTION

les délégués des membres adhérents présents
ou représentés de la Caisse Inferprofessionnelle
Marocaine de Retraites, réunis en Assemblée
Générale Ordinaire le 28 mai 2010, aprés avoir
entendu le rapport spécial des commissaires aux
comptes sur les conventions visées a l'articles
15 des sfatuts, les approuvent et ratifient les dites
conventions.

Cette résolution a été adoptée a |'unanimité

TROISIEME RESOLUTION
les délegués des membres adhérents présents
ou représentés de la Caisse Interprofessionnelle
Marocaine de Retraites, réunis en Assemblée
Générale Ordinaire le 28 mai 2010 donnent quitus
entier et définitif pour leur gestion & Messieurs :
e Mohamed CHAIBI représentant la CGEM
e JeanMarie SCHMITZ représentant  LAFARGE
CIMENTS
Et les remercient pour leur contribution aux fravaux du
Conseil d'Administration.

Cette résolution a été adoptée a I'unanimité

QUATRIEME RESOLUTION
les délégués des membres adhérents présents

ou représentés de la Caisse Inferprofessionnelle
Marocaine de Retraites, réunis en Assemblée
Générale Ordinaire le 28 mai 2010 rafifient la
coopfation en tant qu'Administrateur de Messieurs :

® Pierre DAMNON représentant

LAFARGE CIMENTS

® Mohamed HORANI représentant la CGEM

Cette résolution a été adoptée a |'unanimité

CINQUIEME RESOLUTION
les déléegués des membres adhérents présents
ou représentés de la Caisse Interprofessionnelle
Marocaine de Retraites, réunis en Assemblée
Générale Ordinaire le 28 mai 2010, reconduisent
pour une période de quatre ans, les mandats
d'Administrateurs de Messieurs :

* Abdelaziz ABARRO représentant MANAGEM

® Said AHMIDOUCH représentant CNSS

e Driss BENHIMA représentant RAM

* Abdelmijid TAZLAOUI représentant CGEM

Cette résolution a été adoptée & I'unanimité

SIXIEME RESOLUTION

les délégués des membres adhérents présents
ou représentés de la Caisse Inferprofessionnelle
Marocaine de Retraites, réunis en Assemblée
Générale Ordinaire le 28 mai 2010, aprés avoir
pris connaissance des conclusions du Bilan Actuariel
réalisé au titre de l'exercice 2009, décident sur

proposition du Conseil d’Administration, de mai

les parameétres techniques du régimespe
2010, & leurs niveaux fixés poLl
Cette résolution a été adg 3 |

SEPTIEME RESOLUTI
Tous pouvoirs sont con
d'une expédition, d'une
présent proces verbal pg
prévues par la loi.
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Certification de 1’actuaire indépendant
du bilan actuariel 2009

Paris, jeudi 8 avril 2010

En exécution de la mission confiée par la CIMR, le Cabinet GALEA & Associés a réalisé un
audit du bilan actuariel 2009.

Les travaux menés se sont appuyés sur les documents transmis par le Département Actuariat
de la CIMR dont la liste exhaustive est jointe en annexe.

Les travaux de certification ont consisté a :

\ vérifier que les procédures mises en ceuvre pour I'établissement du bilan étaient
conformes au Cahier de procédure du bilan actuariel,

\ émettre un avis sur les hypotheses actuarielles retenues dans le cadre de
I'élaboration du rapport actuariel 2009.

Les calculs et les résultats produits par le logiciel Laser n'ont pas été revus, ceux-ci ayant déja
fait I'objet d'un audit lors des années précédentes.

Ces travaux ont fait 'objet de deux rapports distincts (validation des procédures et revue des
hypotheses) dont les conclusions sont rappelées ci-apres :

1/ Validation des procédures :

Les travaux réalisés dans le cadre de I'établissement du bilan actuariel 2009 sont dans leur
ensemble conformes au Cahier de procédure du bilan actuariel.

Pour la premiére fois depuis la réalisation en interne du bilan actuariel de la CIMR et dans le
respect des dispositions du cahier de procédure, ces travaux ont été réalisés par le
responsable des études techniques et validés par le responsable du département Actuariat ce
qui garantit, au-dela de l'audit interne et de l'audit externe, un contrdle accru des taches
réalisées pour le bilan actuariel par rapport aux années antérieures.

Au-dela, des axes d’amélioration des processus sont précisés dans le présent rapport détaillé
a la fin des différentes parties dans le paragraphe « Recommandation ».

91 rue de Rennes wqalea&associés Siege social

75006 Paris 149 avenue du Maine

Tél: 0143221111 75014 PARIS
SAS au capital de 250 000 € - RCS Paris : 492 379 839 - APE 7022 Z
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2/ Revue des hypotheéses actuarielles :

Les travaux de revue des hypothéses conduisent aux conclusions suivantes :

A\

A\
N\

A\

A\

I'ensemble des hypotheses utiles a la modélisation du régime a été pris en compte,
et a fait I'objet de réflexions en interne a la CIMR ou avec l'aide de consultants
externes,

certaines hypotheses ont un role central, qui nécessitent un suivi renforcé régulier
(au minimum annuel) : 1'évolution des effectifs affiliés, le rendement des actifs
financiers, la proportion de sorties en capital, la mortalité des affiliés,

certaines études statistiques ont été réalisées il y a plusieurs années (cf. ci-avant)
et mériteraient une actualisation, pour qu'un avis circonstancié puisse étre
formulé,

certaines hypotheses s’averent volontaristes : le rendement financier des actifs et
la revalorisation des rentes.

Sur ces bases, les évaluations actuarielles peuvent en conséquence étre considérées comme
représentatives de la situation de la Caisse et de la perspective d'évolution du fonds de

réserves.

e T—
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RAPPORT SPECIAL DES COMMISSAIRES AUX COMPTES
SUR LES CONVENTIONS VISEES A LARTICLE 15 DES STATUTS DE LA CIMR
EXERCICE DU T8 JANVIER AU 31 DECEMBRE 2009

Aux Adhérents
Caisse Interprofessionnelle Marocaine de Retraites (CIMR)
Casablanca

Conformément & la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée Générale, et en application de
I'article 15 des statuts de la CIMR, nous porfons & votre connaissance les conventions visées & cet arficle
lesquelles ont été autorisées par votre Conseil d'Administration :

Conventions d’avances en compte courant conclues avec les sociétés Larbel, Pasteur, Ranila, Inaach,
Nejma et Hawazine.

Lla CIMR accorde des avances en compte courant, non rémunérées, & ses filiales, détenues toutes & 100%.
Au 31 décembre 2009, le solde de ces avances s'éléve &

Millions de DH
- larbel 11,4
- Pasteur 37,6
- Ranila 18,6
- Inaach 13,8
- Nejma 12,7

Les Commissaires aux Comptes

Price Waterhouse

i. Mﬁz‘ouw
Ce

101, Bd Massira Al khadra - Casablanca
. 1.1 Ték 0522.98 40 40 / 0522 77 90 00
ﬁm B.l,dahFax: 0522 77 90 90 / 0522 92 11 98
SSOCIC - n1(31195 . R.C 34533 - CNSS. 1618620




Nous estimons que les éléments probants recueillis sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion.
Opinion sur les états de synthése

Nous cerfifions que les états de synthése cités au premier paragraphe ci-dessus sont réguliers et sincéres et
donnent, dans tous leurs aspects significatifs, une image fidéle du résultat des opérations de I'exercice écoulé
ainsi que de la situation financiére et du patrimoine de la CIMR au 31 décembre 2009 conformément au
référentiel comptable admis au Maroc.

Vérifications et informations spécifiques

Nous avons procédé également aux vérifications spécifiques prévues par la statuts ef nous nous sommes assurés
notamment de la concordance des informations données dans le rapport de gestion du Conseil d’Administration
destiné aux adhérents avec les états de synthése de la Caisse.

Les Commissaires aux Comptes

Price Waterhouse

é‘ Mﬁ‘fome
Ce

101, Bd Massira Al khadra - Casablanca
. Ridah T8l 0522.98 40 40 / 0522 77 90 00
ﬁm Bidah, ' 0522 77 90 90 / 0522 90 11 98
SSOCIC - 04031195 - R.C 34533 - CNSS. 1618620
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RAPPORT GENERAL DES COMMISSAIRES AUX COMPTES
EXERCICE DU TER JANVIER AU 31 DECEMBRE 2009

Aux Adhérents
Caisse Inferprofessionnelle Marocaine de Refraites (CIMR)
Casablanca

Conformément & la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée Générale, nous avons effectué
I'audit des états de synthése ciqjoints de la CIMR, comprenant le bilan, le compte de produits et
charges, le tableau des flux de trésorerie et I'état des informations complémentaires relatifs &
I'exercice clos le 31 décembre 2009. Ces états de synthése font ressortir un montant de réserves de
prévoyance et de fluctuation de portefeuille de DH 17 645 680 238 dont une réserve de I'exercice
de DH 2 634 609 844.

Responsabilité de la Direction

La Direction est responsable de |'établissement et de la présentation sincére de ces états de synthése,
conformément au référentiel comptable admis au Maroc. Cette responsabilité comprend la conception,
la mise en place et le suivi d'un confréle interne relafif & |'établissement et la présentation des états
de synthése ne comportant pas d'anomalie significative, ainsi que la détermination d’estimations
comptables raisonnables au regard des circonstances.

Responsabilité des Auditeurs

Notre responsabilité est d'exprimer une opinion sur ces éfats de synthése 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 I'audit pour obtenir une
assurance raisonnable que les états de synthése ne comportent pas d’anomalie significative.

Un audit implique la mise en ceuvre de procédures en vue de recueillir des éléments probants concernant
les montants et les informations fournis dans les éfats de synthése. Le choix des procédures reléve du
jugement de |'auditeur, de méme que I'évaluation du risque que les états de synthése contiennent des
anomalies significatives. En procédant & ces évaluations du risque, I'auditeur prend en compte le
contréle inferne en vigueur dans I'entité relatif & I'établissement et la présentation des éfats de synthése
ofln de définir des procédures d'audit appropriées en la circonstance, et non dans le but d’exprimer une
sur l'efficacité de celuici. Un audit comporte également |'appréciation du caractére approprié
comptables retenues et le caractére raisonnable des estimations comptables faites par la
me que |'appréciation de la présentation d'ensemble des éfats de synthése.
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