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SOMMAIRE
LES pROjEtS MENéS pAR 
LA CIMR EN 2007

QUALIté dE SERvICE

Une des priorités en 2007 a été de restructurer l’agence 
de Casablanca et de lui donner un rôle pivot en tant que 
contact privilégié de nos clients, allocataires et affiliés.
Désormais, elle gère l’ensemble des points de contact 
avec la CIMR et assure le conseil auprès de nos clients 
et le prétraitement des dossiers de liquidation.

Dès janvier 2007, la mensualisation du paiement des pensions, votée par l’AGE 
de décembre 2006, entre en vigueur. Les premiers paiements au titre du mois de 
janvier sont perçus en février par nos allocataires.

Dès Mars 2007, le site Internet offre à nos affiliés la 
possibilité de réaliser des simulations de pensions 
pour les aider à mieux préparer leur retraite.

COdE dES ASSURANCES 

Un événement majeur marque l’année 2007. La  Commission Nationale réunie 
le 26 avril 2007 décide de l’exclusion de la CIMR du champ d’application du 
Code des Assurances. Cette décision est entérinée par l’adoption d’une loi 
votée les 26 et 27 décembre par les deux chambres du parlement.

pROxIMIté
De Février à Avril 2007, la caravane de la retraite, organisée par la CIMR sillonne les 
routes et se rend dans onze villes pour rencontrer les entreprises et leurs salariés. 
Des stands d’information sont ouverts à l’attention de nos adhérents et affiliés et des 
invités prestigieux participent aux conférences organisées sur la thématique de la 
responsabilité sociale.

GEStION dES RESSOURCES HUMAINES
Consciente du rôle central que sont amenés à jouer ses collaborateurs dans l’amélioration de la qualité de ses services, 
la CIMR a mis en place un plan de formation ambitieux pour l’ensemble de ses collaborateurs.
En  2007, elle a notamment participé au programme «Executive MBA en protection sociale »  proposé par LMS – ESA 
et en a fait bénéficier 8 de ses cadres.
Après avoir lancé en 2006, un grand projet visant à améliorer sa GRH et son organisation, la CIMR a adopté en 2007, 
un nouveau système de rémunération et un nouveau Système d’Appréciation des Performances de son personnel. Elle 
s’est dotée d’une Charte des Valeurs et s’est également équipée du progiciel OLERP pour améliorer le fonctionnement 
de son département RH.

En 2008, en matière d’amélioration de la qualité de service  
la CIMR a également …

• Conclu avec des organismes de crédit à la consommation, des conventions de prélèvement automatique 
sur les pensions, qui permettent aux retraités de la CIMR d’accéder plus facilement aux crédits distribués 
par ces organismes,
• Elargi le nombre de prestations offertes aux retraités au niveau des agences régionales, 
• Mis en place un système d’information par SMS qui lui permet entre autres, d’informer ses retraités du 
paiement de leur première pension,
• Mis en ligne un nouveau service en ligne permettant à ses retraités d’éditer une attestation de pension 
CIMR, reconnue par l’Administration Fiscale,
• Mis en place une plateforme téléphonique qui gère actuellement près de 3.500 appels entrants par jour.
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EdItORIAL

KHALId CHEddAdI               
pRéSIdENt dIRECtEUR GéNéRAL

1-    L’événement de l’année 2007 aura sans aucun doute été celui de l’exclusion de la 
CIMR du champ d’application du Code des Assurances. Quel impact cette décision 
a-t-elle sur la CIMR ?

D’abord je voudrais souligner que cette décision était logique et attendue, car on ne peut pas 
assimiler la retraite par répartition à une opération d’assurance, conclusion à laquelle est parvenue 
la Commission Nationale pour la Réforme du Secteur de la Retraite au Maroc, suite aux études 
qu’elle a diligenté.

La Loi 02-08 a clairement établi que la CIMR n’était pas soumise aux dispositions du code des 
assurances. Elle a par ailleurs institué un contrôle de l’Etat sur la Caisse, dont les modalités seront 
fixées ultérieurement par voie législative. 
Ceci nous donne doublement satisfaction. D’abord par l’institution du contrôle de l’Etat, que nous 
avons toujours réclamé et qui va renforcer la crédibilité de la Caisse et, ensuite, parce que la CIMR 
va être dorénavant adossée à un dispositif législatif spécifique, qui ne remet pas en question son 
statut d’association.

2-  Fin 2007 coïncidait aussi avec le terme de la vision 2008 définie par le Projet 
d’entreprise de la CIMR en 2004. Où en est la caisse de cette vision et des ambitions 
qu’elle s’était fixée?

Nous sommes très satisfaits des résultats réalisés dans le cadre de ce projet, qui sont en ligne avec 
les objectifs initialement fixés. Ce projet nous a permis  de :

-  renforcer la gouvernance, par la création des comités d’audit, et des rémunérations et nominations ;
- structurer la gestion financière et augmenter son rendement ;
- consolider le développement commercial ;
- améliorer la communication interne et externe ;
- améliorer la qualité des services fournis ;
- moderniser les méthodes de management et de gestion ;
- atteindre nos objectifs dans le cadre de la réforme.

3-  Aussi bien sur le plan de la pérennité et de l’équilibre financier que sur celui des résultats financiers, l’année 
2007 a confirmé la bonne tenue de la CIMR. Dans ce contexte, quelles sont les principales réalisations et 
les priorités actuelles de la CIMR ?

En effet, l’année 2007 a été d’un très bon cru. L’exercice a enregistré un excédent d’exploitation de 1.875 millions de 
DH, qui est venu renforcer les réserves dont le montant a été porté à 12.873 millions de DH, en progression de 17,1%. 
Cette réserve représente 5,7 années de prestations, contre 5,1 une année auparavant. 
Le nombre des affiliés a augmenté de 3,3% alors que celui des actifs cotisants progressait de 1,9% pour un total des 
produits de 3.495 millions de DH, en amélioration de 9,9%.

Quant à la gestion financière, elle a enregistré un résultat de 1.177 millions de DH, en progression de 29,2%, 
dégageant ainsi un taux de rendement financier pour l’exercice de 10,4%.
Sur le plan de la pérennité, celle-ci est bien entendu confirmée et nous avons vu s’améliorer de façon significative les taux 
de préfinancement et de couverture. Ce dernier est passé à 28,8%, ce qui est excellent pour un régime en répartition. 
Nos priorités pour le proche avenir restent regroupées autour de trois axes majeurs qui sont au centre de nombreux projets :
- la poursuite de l’amélioration de la qualité de service ;
- le développement des adhésions et des affiliations ;
- la participation à la refonte du système de retraite au Maroc.

4-  Lors de l’AGE du 2 décembre 2008, des aménagements ont été apportés aux Statuts et Règlement Intérieur 
de la CIMR. Quel esprit a prévalu à ces changements ?

La CIMR a mis en place depuis fort longtemps, d’excellentes pratiques de gouvernance, qui sont aux meilleurs 
standards internationaux, alors même que les dispositions du dahir du 15 novembre 1958 sur les associations, sont 
peu contraignantes en la matière. 

L’idée qui a prévalu aux modifications proposées, est d’institutionnaliser ces pratiques en les insérant dans les 
statuts, tout en les enrichissant des dernières dispositions contenues dans la loi 20-05 modifiant la loi 17-95 sur 
la société anonyme.
L’occasion de ces modifications a été saisie pour introduire d’autres mesures dans le but d’améliorer le fonctionnement 
du régime, de le rendre accessible et en adéquation avec les besoins de toutes les catégories d’entreprises et de 
maitriser certains risques.

5-  Pour terminer, quelles sont les perspectives de la CIMR dans le cadre de la réforme du système de retraite 
au Maroc ?

La promulgation de la Loi 02-08 qui a entériné l’exclusion de la CIMR du champ d’application du code des assurances, 
lui donne une position plus confortable pour négocier son avenir dans le cadre de la réforme. Cette loi a levé la lourde 
contrainte –impossible à respecter- qui pesait sur la CIMR, d’avoir à se conformer aux dispositions de ce code avant 
le 31 décembre 2007 et a introduit le contrôle de l’Etat qui lui faisait défaut en tant qu’organisme gérant de l’épargne. 
Partant de là, la CIMR réunit dorénavant toutes les conditions pour poursuivre sereinement son activité.

La réforme peut dés lors représenter une formidable opportunité de développement de la caisse, de structuration et 
de normalisation de l’activité de la retraite et d’évolution, le cas échéant, vers un statut plus moderne.
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NOS ORGANES 
dE GOUvERNANCE

LES MEMbRES dU CONSEIL d’AdMINIStRAtION EN 2007

PRÉSIDENT
Khalid CHEDDADI

VICE-PRÉSIDENT
Jamal BA-AMER  représentant SAMIR
Saâd BENDIDI   représentant ONA
Driss BENHIMA   représentant RAM
Mohamed CHAIBI   représentant CGEM
Abdelaziz TAZI   représentant SGMB

SECRÉTAIRE
Mohammed FIKRAT  représentant COSUMAR

TRÉSORIER
El Madani LARAKI   représentant CARNAUD MAROC

ADMINISTRATEURS
Abdelaziz ABARRO  représentant MANAGEM
Saïd AHMIDOUCH   représentant CNSS
Larbi BELARBI   représentant SOMACA
Driss BENCHEIKH   représentant CENTRALE LAITIERE
Fouad DOUIRI   représentant FMSAR
Tajeddine GUENNOUNI représentant MARJANE HOLDING
Driss JETTOU   représentant GROUPE AU DERBY
Mohamed LASRY   représentant STMICROELECTRONICS
Noureddine OMARY  représentant BCP
Khalid OUDGHIRI   représentant OGM
Ahmed RAHHOU   représentant LESIEUR CRISTAL
Jean-Marie SCHMITZ  représentant LAFARGE CIMENTS
Driss TARARI   représentant SCE
Abdelmjid TAZLAOUI  représentant CGEM

COMMISSAIRE AUx COMptES

Price Water House Coopers

ACtUAIRE INdépENdANt

Towers Perrin

LES MEMbRES dU COMIté dE pILOtAGE EN 2007

Khalid CHEDDADI  Président Directeur Général CIMR
Saâd BENDIDI   représentant ONA
Mohamed CHAIBI   représentant CGEM
Abdelaziz TAZI   représentant SGMB

LES MEMbRES dU COMIté d’AUdIt EN 2007

Driss BENCHEIKH   représentant CENTRALE LAITIERE
Mohamed LASRY   représentant STMICROELECTRONICS
Ahmed RAHHOU   représentant LESIEUR CRISTAL

LES MEMbRES dU COMIté dES RéMUNéRAtIONS Et NOMINAtIONS EN 2007

Khalid CHEDDADI  Président Directeur Général CIMR
Saâd BENDIDI   représentant ONA
Mohamed CHAIBI   représentant CGEM

LES MEMbRES dU COMIté dE dIRECtION EN 2007

Khalid CHEDDADI  Président Directeur Général CIMR
Ouissal LARAKI  Directrice de l’Exploitation
Fouad GUENNOUNI  Directeur des Systèmes d’Information
Nour-Eddine JAOUDI  Directeur Administratif & Financier
Mohammed NAFIA  Directeur Stratégie et Développement
Jaouad TADLAOUI  Directeur Commercial
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CHIFFRES CLES
dE L’ExERCICE 2007

Paramètres du régime en 20073990 entreprises adhérentes

379 nouvelles entreprises adhérentes

240 971 affiliés cotisants
6 208 affiliés cotisants nouveaux
9 093 affiliés au régime de retraite complémentaire

204 276 ayants droits

114 999 allocataires
8 581 Nouveaux allocataires

Salaire plafond 1 066 250

Salaire de référence 17,22
Valeur du point de liquidation 11,64
Valeur du point en service  (au 1er juillet 2008) 11,46
Taux de rendement et de revalorisation de l’Option Capital 3,50 %

Contributions encaissées 3 290,9 millions DH + 6,3%

Produits financiers 1 167 millions DH

Pensions versées 2 300 millions de DH + 7,3%
Versement en Option Capital 170,6 millions de DH
Remboursement des 
cotisations salariales

26,5 millions de DH

Réserve de prévoyance
12 873 millions de DH 17,05%

5,7 années d’allocations

Excédent d’exploitation 1 875,2 millions de DH

Rapport des frais généraux/Produits techniques 1,97%
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QUEStIONS À ...

FOUAd GUENNOUNI
dIRECtEUR GéNéRAL AdjOINt

1-  2007 a été marquée par l’entrée en vigueur de la mensualisation du paiement des pensions. 
Quels ont été le bilan et l’impact de cette action ?

Incontestablement, la mensualisation des pensions servies aux allocataires a constitué un élément majeur 
de ce nouvel élan que la Caisse voudrait insuffler dans sa gestion. C’est pour accéder à la demande de 
nombreux adhérents qui en ont exprimé le souhait que notre institution a entamé, sur une période d’une 
année et demi ce chantier de grande envergure.

C’est une avancée importante qui non seulement différencie la Caisse dans sa gestion, aussi bien à 
l’échelle nationale qu’internationale, mais lui permet d’asseoir et de consolider durablement sa notoriété 
pour la qualité des prestations et des services qu’elle fournit.

Il est à signaler également que la mise en œuvre de la mensualisation des pensions a engendré un coût 
financier pour la Caisse puisque l’encaissement des cotisations est resté à fréquence trimestrielle, mais 
ce coût reste dans des proportions raisonnables eu égard à la qualité des prestations qui s’en trouve 
fortement rehaussée. 

2-  Sur le plan commercial, une caravane de la retraite a également été lancée courant 2007. Quel 
en a été l’impact sur les adhésions?

La réalisation de la caravane de la retraite, qui a concerné 11 villes, procède de la volonté de la Caisse 
de promouvoir et de vulgariser la prévoyance sociale en général et l’épargne retraite en particulier dans 
notre pays. Les chiffres sur la couverture retraite dans notre pays ne sont guère reluisants puisque 
seul un salarié sur cinq bénéficie de cette couverture. Notre Institution se devait, dans une démarche 
volontariste et citoyenne, de sensibiliser les différents acteurs (chefs d’entreprises et salariés) sur la 
nécessité impérieuse de planifier sa retraite. Ce fut également une occasion privilégiée de présenter 
l’éventail des produits de la CIMR qui permettent de constituer progressivement une épargne retraite 
pour les salariés du secteur privé.

Les retombées commerciales étaient également au rendez-vous au vu du nombre de prises de contacts 
avec les chefs d’entreprises et des nouvelles adhésions qui en ont découlé, puisque nous avons enregistré 

une progression de plus de 43% en nombre et d’environ 46% en volume drainé par les nouvelles adhésions pour le retraite 
normale par rapport aux nouvelles adhésions de l’année 2006. 
C’est une expérience réussie que nous voudrions renouveler et intensifier pour les années à venir en augmentant le nombre 
de villes visitées par cette Caravane de la retraite dont il faut souligner le concept novateur. 

3-  La CIMR depuis 2004, a mis en avant sa volonté d’améliorer la qualité de ses services. Qu’est ce qui a été fait 
dans ce sens en 2007 ?

La qualité de service constitue véritablement le fer de lance de notre stratégie d’amélioration et d’optimisation de nos 
processus de gestion. Nous avons lancé à cet effet dans le cadre de la planification stratégique, un programme Qualité visant 
à renforcer la proximité vis-à-vis de notre Clientèle d’ adhérents, d’affiliés et d’allocataires.
Pour les adhérents, un site professionnel dédié leur a été réservé leur garantissant un confort d’utilisation des téléservices 
offerts, qui sont enrichis et diversifiés en permanence.

Pour les affiliés, une panoplie très étendue de services a été mise à leur disposition à travers le portail de la Caisse. Ils pourront 
désormais faire des simulations en ligne, en intégrant des hypothèses de changement de taux ou de rachat de points.

Pour les allocataires, outre le projet de mensualisation des pensions, la Caisse a mis en œuvre un système de communication par SMS 
permettant aux allocataires d’être informés du paiement de leur première pension et de la prise d’effet du mode de paiement.

La Caisse a également mis sur pied une plateforme téléphonique performante qui a augmenté ses capacités d’accueil des 
appels entrants en vue de rendre accessibles ses structures de gestion. Actuellement, cette plateforme téléphonique reçoit 
quelques  3500 appels par jour ; c’est dire l’importance des moyens humains et organisationnels mis en œuvre pour traiter 
efficacement ce flux. 

4-  Enfin, un des axes stratégiques de développement de la Caisse réside dans le développement de ses 
collaborateurs. Qu’en est-il exactement ?

Il va sans dire que le capital humain constitue un élément indispensable pour accompagner ces vastes projets de changements 
que la Caisse a initiés tout au long de l’année écoulée.

Pour ce faire, nous avons lancé une démarche d’ingénierie de la formation en partenariat avec des cabinets externes pour 
identifier les plans de développement des compétences de nos collaborateurs.  Les compétences concernées sont aussi bien 
techniques, liées à notre métier, que managériales, visant à renforcer les capacités d’encadrement de nos collaborateurs 
ainsi que leurs aptitudes à piloter des projets de natures complexes.
Ainsi, la Caisse a dispensé quelques 1800 heures de formation pour 112 collaborateurs qui en ont bénéficié à tous les 
niveaux hiérarchiques de notre organisation. Ceci constitue un benchmark très honorable par rapport à d’autres institutions 
en matière de gestion des ressources humaines.

Il convient aussi de souligner le démarrage en 2007 du système d’appréciation des performances basé sur la reconnaissance 
du mérite dont l’objectif est à la fois de valoriser et de rétribuer les compétences individuelles et collectives.

Enfin, nous sommes particulièrement attentifs à l’épanouissement de nos collaborateurs pour leur garantir un cadre de 
travail convivial et des perspectives d’évolution de carrière intéressantes. L’émancipation personnelle n’est pas en reste 
puisque la Caisse a mis en place en 2007, un ensemble d’activités sociales et sportives à destination de son personnel.
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ACtIvIté
dE LA CIMR
EN 2007

LES AdHERENtS dE LA CIMR Nouvelles AdhésioNs

RAdiAtioNs d’AdhésioN

AmélioRAtioN de lA CouveRtuRe

Le nombre d’adhérents à la CIMR s’est établi en 2007 à 
3990 entreprises, enregistrant ainsi une baisse de 1,99% 
par rapport à 2006.
Cette baisse est essentiellement due à la politique  
« d’assainissement » menée par la CIMR qui a renforcé 
de manière drastique les conditions de suivi du recouvrement 
des contributions. Ainsi, en 2007, 460 entreprises  
ont-elles été radiées pour non paiement des contributions. 
Ces radiations ont donné lieu à l’appel d’un montant de  
28,5 millions de dirhams au titre des indemnités de radiation.

Parallèlement, l’année 2007 a enregistré l’adhésion de 
379 nouvelles entreprises, au profit de 6 208 affiliés, soit 
une amélioration d’environ 40,9% du nombre de nouvelles 
adhésions, comparativement à 2006.
Cette amélioration est très certainement à mettre au profit 
des nouvelles politiques commerciale et de communication 
mises en place par la CIMR. Elle est également un effet 
de la politique de proximité de la CIMR qui, rappelons-le,  
à ouvert en 2006, 5 nouvelles agences régionales a 
vocation commerciale.

LES AFFLIES dE LA CIMR

En 2007, les salariés affiliés à la CIMR ont progressé 
d’environ 3,3%. Ils sont au nombre de 445 247, répartis 
entre actifs cotisants, au nombre de 240 971, et ayants 
droit*, au nombre de 204 276.

Le nombre d’actifs cotisants a augmenté de 1,9% par 
rapport à 2006, respectant en cela l’hypothèse actuarielle 
qui fixe l’évolution minimale annuelle du nombre d’actifs à 
0,5% pour assurer le maintien de l’équilibre du régime.

Parmi nos actifs cotisants, 3,78% adhèrent au régime de 
retraite complémentaire. Ce régime a enregistré en 2007, 
9 093 affiliés soit 4,8%  de plus qu’en 2006.

LES ALLOCAtAIRES dE LA CIMR

En 2007, le nombre des allocataires de la CIMR  s’est 
élevé à 114 999, en progression de 6,56%,  et  la pension 
annuelle moyenne, tous allocataires confondus : retraités, 
conjoints survivants et orphelins,  s’est établie à  20 715 
dirhams, enregistrant ainsi une augmentation de 0,91% par 
rapport à 2006.

L’exercice 2007, a enregistré l’arrivée de  8 581 nouveaux 
allocataires de pension directes, soit une hausse de 37,10% 
par rapport en 2006 qui s’explique par la résorption d’un 
retard de liquidation des dossiers de pension ; retard 
engendré par la nécessaire adaptation du logiciel de 
liquidation pour la prise en charge, à partir de janvier 2007, 
de la mensualisation du paiement des pensions adoptée par 
l’Assemblée Générale Extraordinaire du 7 décembre 2006.

Parallèlement, l’exercice 2007, a enregistré 2 267 
extinctions de pensions dont 1 972 concernent des 
pensions principales. Les pensions de réversion indirecte 
en faveur de conjoints survivants ou d’orphelins se sont 
élevées, en 2007, à 2 012 liquidations.

Les 8 581 nouvelles liquidations directes, correspondant à 
un total de 16 253 077 points, et les 2 267 extinctions se 
ventilent comme suit :

Adhérents Affiliés

Retraite normale 379 6 208

Adhérents Affiliés

Extension d’adhésion à de
nouvelles catégories de personne

16 301

Augmentation de taux de  
cotisation

55 2 697

Retraite Complémentaire 92 417

Retraite à 55 ans 36 156

Adhérents Affiliés

Cessation de paiement 369 6 832

Cessation d'activité 29 231

Mutation personnel 16 0

Non commencement d'exécution 14 0

Liquidation 9 184

Fusion 8 0

Suite à 3 années de Suspension 7 15

Suspension d’adhésion 3 4

Dissolution 3 4

Démission 1 8

Plus de personnel 1 1

Total des radiations 460 7 279

Pensions
nouvelles

Pensions éteintes

Pensions principales 7 969 1972

Pensions de réversion 240 261

Pensions d'orphelin 20 34

Options de rachat 352

Femmes Hommes Age moyen

Actifs cotisants 64 226 27% 176 745 73% 40 ans et 10 mois  

Ayants droit* 52 312 26% 151 964 74% 46 ans et 8 mois
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*  Les ayants droit sont des affiliés qui ont quitté leur employeur sans faire valoir leur droit à la retraite auprès de notre Caisse, sans intégrer une autre entreprise adhérente et sans 
demander le remboursement de leurs cotisations salariales.
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SALAIRE  PLAFOND
Proportionnellement à l’augmentation du salaire de 
référence de l’année précédente (4%), le salaire plafond a 
été porté de 1 025 240 Dh  à  1 066 250 Dh pour le régime 
de la retraite normale.

SALAIRE  DE REFERENCE
En vertu des dispositions de l’article 6 du Règlement 
Intérieur, la progression du salaire de référence est fixée à 
4% depuis 2003. Il passe ainsi de 16,56 à 17,22.

VALEUR DU POINT DE LIQUIDATION
Conformément aux dispositions de l’article 13 du Règlement 
Intérieur, la valeur du point de liquidation est maintenue à  
11,64 Dh.

VALEUR DU POINT EN SERVICE
Conformément aux dispositions de l’article 13 Ter du 
Règlement Intérieur, la valeur du point en service progresse, 
à compter du 1er juillet 2008 de 0,70% pour passer de 
11,38 à 11,46.

REVALORISATION DE L’OPTION CAPITAL
Le Conseil d’Administration, après examen du bilan 
actuariel de l’exercice 2007, a décidé de maintenir des taux 
de rendement à appliquer à l’Option Capital pour l’exercice 
2007, aux niveaux fixés en 2006 :

 * Taux de rendement     : 3,25%
 * Taux de revalorisation : 0,25%.

La tendance de 2006 en matière d’âge de départ en retraite 
se confirme en 2007 et l’on constate que les liquidations 
principales anticipées demeurent prépondérantes, 
représentant plus de 59% des liquidations. Les départs en 
retraite à l’âge de 60 ans ont, par contre, connu une légère 
baisse, se  positionnant à un peu plus de 38%, alors que les 
départs en retraite prorogée ont constitué 2,37% du total 
des dossiers liquidés en 2007.

Autre tendance qui se confirme, celle des liquidations avec 
option en capital qui restent à un niveau élevé  avec 7 598,  
représentant 91,45% du total des dossiers liquidés et 
induisant un total de point déduits de 7 661 750.

La durée moyenne du service de l’allocation, compte tenu 
des départs en retraite anticipée et à 60 ans, s’allonge de 
5 mois par rapport à 2006 et ressort à 14 années et 11 
mois. L’âge moyen au décès s’établit ainsi à 73 ans et 11 
mois  soit une augmentation de la durée de vie moyenne 
d’environ 6 mois.

Enfin, le rapport actifs/retraités, obtenu en affectant 
le nombre de pensions de réversion de 0,5 et celui des 
pensions d’orphelins de 0,2, a poursuivi  sa tendance à la 
baisse puisqu’il s’est établi en 2007 à 2,47 contre 2,59 
en 2006. Ce qui s’explique par l’évolution importante des 
départs en retraite en 2007.

Anticipée
59,16%

Prorogée
2,37%

A 60 ans
38,47%

Liquidations principales

Ventilation des pensions
par nature

Pensions en 
service

pension annuelle 
moyenne

Pension principale 80 420 24 960 DH

pensions de réversion 34 273 10 843 DH

pensions d’orphelins 306 5 285 DH

LES pARAMEtRES dU REGIME dE LA 
CIMR EN 2007

Les résultats

financiers de 

l’exercice 20075
Questions à Nour-Eddine JAOUDI,
Directeur Administratif & Financier

Activité de la CIMR en 2007 – éléments financiers

Gestion financière de la CIMR en 2007

Bilan et Comptes des produits et Charges
– Exercice 200724 25



QUEStIONS À ...

NOUR-EddINE jAOUdI
dIRECtEUR AdMINIStRAtIF & FINANCIER 

1.  L’excédent d’exploitation de l’exercice 2007 s’est élevé à 1 875 millions de dirhams, enregistrant 
une évolution de 6,5%. Quels sont les principaux éléments l’expliquant ?

L’évolution de ce résultat s’explique essentiellement par trois éléments :
- Tout d’abord, un fait important : les produits techniques qui s’élèvent à 3 496 millions de dirhams 
couvrent la totalité des charges techniques qui représentent 2 729 millions de dirhams  et génèrent ainsi 
un surplus de 767 millions de dirhams.
Cet excèdent alimente la réserve technique et permet une nette amélioration du résultat. Autrement 
dit, ce surplus qui représente 28,1% des produits techniques permet, pour chaque 100 dirhams de 
contribution, de mettre en réserve 22 dirhams après paiement de la totalité des allocations. 

- Ensuite, le  résultat financier, qui a fortement augmenté cette année, a atteint 1 177 millions de dirhams, 
en progression de 29,2%, en raison de la bonne performance de nos actifs financiers, et permet d’atteindre 
un rendement de 10,4% marquant une évolution de 29%. Cet excédent financier s’ajoute à l’excédent 
technique et alimente la réserve de prévoyance, qui contribue à l’amélioration du résultat global.  

 - Enfin, en ce qui concerne les frais généraux, ils ont été maîtrisés car ils n’ont progressé que de 
2,8% pour atteindre le niveau de 69 millions de dirhams. Ce qui représente moins de 2% des charges 
techniques. Ce taux est très satisfaisant. Il est considéré comme étant faible en comparaison par rapport 
aux autres caisses de retraite, marocaines et étrangères. 

2.  En 2007, la CIMR a maintenu ses frais de gestion à un niveau inférieur à 2%. Que pouvez-vous nous dire 
sur ce point ?

La maîtrise des frais généraux est l’une des premières  préoccupations  de la CIMR et suscite l’attention des managers à 
tous les niveaux. 

Tout d’abord, la maîtrise des coûts passe nécessairement par leur connaissance et le partage de l’information. Au sein de la 
CIMR, tous les coûts sont identifiés, connus, communiqués et suivis de très prés périodiquement par tous les responsables 
concernés.  
Les actions qui ont été menées pour la maîtrise des coûts sont :
- La réorganisation du processus «  achats » et des procédures correspondantes. 
-  La simplification et l’automatisation des processus, ainsi que la sensibilisation du personnel à l’identification et à la maîtrise 

des coûts cachés.  
- La rationalisation du portefeuille des fournisseurs pour réaliser des économies.
- La création d’une commission des achats qui statue sur tous les achats dépassant 100 000 MAD.
-  La négociation, la revue annuelle et systématique des contrats, des accords et du panel des fournisseurs  pour baisser les 

prix d’achat .
Plus récemment, grâce à la mise en place de la procédure budgétaire, au suivi des coûts réels par rapport au budget, ainsi 
qu’au déploiement des plans d’action nécessaires, la CIMR entamera un véritable processus de maitrise des coûts.    

3.  Sur le volet de la gestion financière, la CIMR a continué sur le trend haussier qu’elle enregistre depuis quelques 
années. Qu’est ce qui explique ces résultats positifs ?

Il est utile de rappeler qu’en ce qui concerne le résultat de la gestion financière, la préoccupation majeure de la CIMR est de 
maintenir un rendement stable et régulier sur le long terme. Ce taux de rendement financier pour l’exercice 2007 a atteint 
10,4%, en ligne par rapport à l’objectif que le management de la CIMR s’est fixé et réalisé depuis 2004. 

Ce résultat s’explique essentiellement par la restructuration de la gestion financière, la mise en place de la nouvelle stratégie 
financière et l’optimisation de l’allocation stratégique des actifs. Nous avons, en effet, cherché à mettre en place un  portefeuille 
qui permet un rendement optimal pour un niveau de risque approprié pour une caisse de retraite. Ceci a été possible grâce aux 
efforts de diversification et de veille stratégique sur toutes les classes d’actifs sur lesquelles la CIMR est présente.
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ACtIvIté
dE LA CIMR EN 2007 -
ELEMENtS FINANCIERS

CONtRIbUtIONS

détAil des ChARges teChNiques :

En 2007, les frais généraux et les dotations aux 
amortissements se sont limités à un niveau sensiblement 
identique à celui de l’exercice précédent et ce, notamment 
grâce à la baisse des honoraires, d’une part et à 
l’augmentation modérée des frais de personnel, d’autre 
part. Ils ont ainsi subi une légère augmentation de 2,8% et 
se sont établis à 69,6 millions de Dh. 
Rapportés au total des produits techniques, ces frais ont 
représenté 1,97%, soit le même niveau que l’exercice 
précédent. Par rapport au total des produits (produits de 
patrimoine nets de charges et de provisions correspondantes 
compris), ces frais représentent 1,47% contre 1,64% 
l’exercice précédent.

ALLOCAtIONS

Les allocations versées ou dues au titre de l’exercice 2007 
se sont élevées à 2 300 millions de dirhams contre 2 142,7 
millions de Dh en 2006, marquant une augmentation de 
157,3 millions de Dh ou 7,3%, par rapport à 2006.

Les versements, en 2007, au titre de l’option en capital se 
sont élevés à 170,6 millions de Dh contre 96,2 l’exercice 
précédent. Les remboursements des cotisations salariales, 
durant l’exercice 2007, se sont élevés à 26,5 millions de Dh 
contre 20,8 l’exercice précédent.

Le solde des dotations et reprises des provisions sur 
les créances des adhérents a enregistré un solde net 
correspondant à des dotations de provisions pour 24 
millions de dirhams.   

Les charges techniques hors dotations ont progressé de 11 % 
passant de 2 265,8 millions de Dh à 2 517,2 millions de Dh.

Globalement, les  charges  techniques ont progressé de 
458,1 millions de Dh, passant de 2 270,7 à 2 728,8 millions 
de Dh, soit une augmentation de 20%. 

Au cours de l’exercice 2007,  la C.I.M.R. a enregistré des 
produits techniques totalisant 3 496,3 millions de Dh. Les 
charges techniques ont atteint un montant total de 2 728,8 
millions de Dh. Il en ressort un excédent de 767,5 millions 
de Dh par rapport à 911,3 millions de Dh en 2006.

Les frais généraux et les pertes et profits se sont élevés à 
69,2 millions de Dh en 2007, contre 62,8 millions de Dh 
en 2006.
Les produits de patrimoine nets des charges 
correspondantes, ont totalisé 1 176,9 millions de Dh en 
2007, contre 911,2 millions de Dh en 2006.

L’excédent d’exploitation de l’exercice est de 1 875,2 
millions de Dh en 2007, contre de 1 759,7 millions de Dh 
en 2006, soit une progression de 6,5%.

Les produits techniques (cotisations sociales annuelles, 
contributions, intérêts de retard, surprimes  et  rachats) ont  
totalisé  3 290,9 millions de dirhams en 2007,  marquant 
ainsi une progression, par rapport à 2006, de 195,1 millions 
de Dh  en valeur absolue, ou 6,3%, en pourcentage.

La contribution moyenne individuelle a augmenté 4,4%, 
s’élevant à  13 657 Dh.

2006 2007 Variation 
%

Cotisations adhérents 1 003 440,00 1 063 200,00 5,9

Contributions part patro-
nale 1 632 105 134,13 1 749 098 973,68 7,2

Contributions part salariale 1 322 995 576,68 1 406 809 740,39 6,3

Rachats services passés 76 879 692, 24 74 880 786,50 -2,6

Contribution assurances 20 645 061,26 16 483 539,73 -20,2

Indemnités de radiation 726 303,95 17 339 705,40 2 287,4

Intérêts de retard adhé-
rents 41 475 407,56 25 272 819,76 -39,1

Total des contributions 3 095 830 615,82 3 290 948 765,46 6,3

Nature 2006 2007 Variation 
%

Allocation retraite part répartition 2 114 062 073 2 268 305 060 7,3%

Allocation retraite part capitalisation 28 631 002 31 999 824 11,8%

Option Capital 96 190 285 170 587 136 77,3%

Remboursement cotisations salariales 20 816 789 26 473 515 27,2%

Allocations Options Rachats 6 088 578 16 798 088 175,9%

Dotation Provisions Créances litigieuses - 197 446 872 -100%

Dotation Provisions Rentes Viagères 4 973 091 14 230 905 186,2%

Total charges techniques 2 270 761 818 2 728 841 400 20%

2006 2007
Variation 

%

Frais généraux 67,7 69,6 2,8%

Pertes sur Exercices Antérieurs 0,70 0,00 -99,4%

Pertes Exceptionnelles 0,06 0,11 81,7%

Profits Exercices Antérieurs 4,6 0,42 -90,9%

Profits Exceptionnels 1,17 0,10 -91,8%

Total des frais généraux, pertes et profits 62,8 69,2 10,2%

Rapport aux produits techniques 1,97% 1,97% 0,0%

détAil des CoNtRibutioNs :

FRAIS GENERAUx

ExCEdENt d’ExpLOtAtION dE 
L’ExERCICE

FRAis géNéRAux, peRtes et pRoFits  
eN m mAd

exCédeNt d’exploitAtioN de l’exeRCiCe 
eN mdh

R 06 R 07
Var. 

R07/06
B 2007

Var. R07/
B06

Produits techniques 3 182 3 496 9,9% 3 285 6,4%

Charges techniques 2 271 2 729 20,2% 2 715 0,5%

Solde technique 911 767 -15,8% 570 34%

Taux de couverture technique* 140,1% 128,1% -8,6% 121% 5,8%

FG,  pertes et profits 67,7 69,6 2,8% 75 -15,7%

Produits du patrimoine Nets 911 1 177 29,2% 955 23%

Total des produits 4 113 4 703 14,3% 4 240 11%

Total des charges 2 353 2 828 20,2% 2 790 1,3%

Excédent d’exploitation 1 760 1 875 6,5% 1 450 29%

Taux de couverture global** 174,8 % 166,3% -4,9% 152 % 9,4%

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

Le taux de couverture technique (Produits techniques/
Charges techniques) est de 128,1% en 2007, contre 
140,1% en 2006.
Le taux de couverture global (Total des produits nets des 
charges et provisions financières correspondantes/Total des 
charges) est de 166,3% en 2007 contre 174,7% en 2006.
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Evolution des charges techniques  
(en millions de DH)
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Evolution des produits techniques 
(en millions de DH)

Les produits financiers et de placements, augmentés 
des plus-values réalisées, comptabilisés au cours de 
l’exercice, ont atteint un montant de 1 167 millions de Dh,  
en augmentation de 261,4 millions de Dh par rapport à 
l’exercice précèdent où ils se situaient au niveau de 905,6 
millions de dirhams.
Les autres revenus, augmentés des reprises sur provisions 
pour dépréciation de titres, ont totalisé 39,5  millions de Dh 
contre 19,3  millions de Dh en 2006.
Les charges et dotations aux provisions pour dépréciation 
de titres ont totalisé 29,6 millions de Dh contre 13,7 millions 
de Dh en 2006.

Année 2006 2007 Variation %

Revenus de valeurs mobilières 207,4 310,8 49,8%

Plus-values          698,2 856,2 22,6%

Total produits financiers 905,6 1 167 28,9%

Autres revenus nets 4,2 36,5 NS

Retenues à la source -0,5 -7,3 NS

Frais de gestion -4,2 -20 NS

Dotation / Reprise nette de provision pour 
dépréciation de titres 

6,0 0,7 -88,8 %

Total 911,2 1 177 29,2%

pROdUItS Et pERFORMANCES dU 
pORtEFEUILLE

pRoduits Nets du pAtRimoiNe eN mdh

Les  produits  du  patrimoine et plus-values, nets des charges, 
des pertes et des dotations et reprises  sur  provisions  pour 
dépréciation de titres, ont totalisé 1 177 millions de Dh 
contre 911,2  millions de Dh en 2006, enregistrant une 
augmentation de 265,7 millions de Dh.

La valeur estimative du portefeuille CIMR  (actions, 
obligations, OPCVMs, valeurs non cotées, placements 
immobiliers, devises et or) s’est établie au 31 décembre 
2007 à  23,5 milliards de Dh faisant ressortir une plus-
value latente de 11,4 milliards de Dh représentant 94% 
de la valeur comptable, indépendamment des placements 
immobiliers et des titres non cotés qui restent exprimés à 
leur valeur comptable.

RéseRves eN mdh

2006 2007
Variation 

%

Retraite normale

Réserves précédentes 6 122 7 098 15,9%

Excédent de l ’Exercice          976 920 -5,7%

Réserve de prévoyance, Retraite normale 7 098 8 018 14%

Retraite Complémentaire

Réserves précédentes 572 652 18%

Excédent  de l ’Exercice 80 98 22,5%

Réserve de prévoyance, Retraite complémentaire 652 750 15%

Réserve de fluctuation du portefeuille

Réserves précédentes 2 544 3 248 27,7%

Dotation de l ’Exercice 703 857 21,9%

Réserve de fluctuation du portefeuille 3 247 4 105 26,4%

Réserves de prévoyance totales 7 750 8 768 13,1%

Réserves totales 10 997 12 873 17,1%

En  outre,   la  réserve  pour  fluctuation du portefeuille est 
passée de 3 247 à fin décembre 2006 à 4 105 millions 
de Dh au 31/12/2007, du fait des plus-values nettes sur 
cessions d’actions, réalisées en 2007.

Le total de ces trois réserves s’élève à 12 873 millions de 
Dh, contre 10 997 millions de Dh en 2006, soit une variation 
de 1 876 millions de Dh, dépassant de 469  millions de Dh 
la cotisation salariale de l’année.

Rapportée au montant des charges d’allocations supportées 
par la CIMR au cours de l’exercice 2007, la réserve totale 
représente 5,7 années de cotisations salariales, niveau 
supérieur à celui de l’année précédente qui était de 5,1.

Evolution des réserves (en millions de DH)
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L’année 2007 a été marquée par un excédent d’exploitation 
au titre de la retraite normale de 920 millions de Dh par 
rapport à 976 millions de Dh au titre de l’exercice précèdent, 
soit une diminution de 5,7%. 

Conformément aux dispositions statutaires, et compte tenu 
de cet excédent, la Réserve de Prévoyance  au titre  de la 
retraite  normale  est  passée de 7 098 millions de Dh en 
2006 à 8 018 millions de Dh au 31 décembre 2007.

Le régime de retraite complémentaire fait ressortir 
un excédent en 2007 d’un montant de 98 millions de 
dirhams. La réserve de prévoyance  au titre de la  retraite 
complémentaire passe de 652  millions de Dh en 2006 à 
750 millions de dirhams à fin décembre 2007, marquant 
une progression de 15%.

RESERvES
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GEStION
FINANCIERE
dE LA CIMR EN 2007

EvOLUtION dU pORtEFEUILLE AU COURS dE L’ExERCICE 2007

MOUvEMENtS dU pORtEFEUILLE

I- Portefeuille “Actions”

1.  Acquisitions d’actions
Les achats d’actions ont totalisé un montant de 1 131,9  
millions de DH :

2.  Cessions d’actions et réduction du capital
Les cessions d’actions se sont élevées en 2007 à  358,5 
millions de Dh. La plus-value nette réalisée suite à ces 
opérations de cessions s’élève à 325 millions de Dh.

II- Portefeuille obligataire

1. Portefeuille obligataire direct

Remboursements de titres à revenus fixes
Les remboursements d’obligations marocaines se sont 
élevés, en 2007 à 1,16 millions de Dh.

2.  SICAVs obligataires dédiées

Souscriptions aux SICAVs dédiées
Effectuées en numéraire, les souscriptions aux SICAVs 
obligataires dédiées ont totalisé un  montant  de  2 192 
millions de  Dh :

Rachats aux SICAVs dédiées
Les rachats des parts des SICAVs CIMR ont atteint en 2007 
un montant de 2 922,3 M MAD.

Ces rachats intègrent des opérations d’externalisation des 
coupons encaissés par les SICAVs dédiées, pour un montant 
de 416 millions de Dh.

III- Placements monétaires

Face à la baisse des taux obligataires, la CIMR a privilégié le 
placement des ses excédents de trésorerie dans : 
• Les comptes rémunérés.
• Les DAT avec la possibilité de rachat dès le premier jour. 
•  Les achats de CD avec la possibilité d’apport dans les 

fonds dédiés. 
Les résultats de cette gestion font ressortir un gain de 24,7 
MDH,  soit une performance annuelle moyenne de 3,58%. 

pROdUItS dU pORtEFEUILLE

Les produits financiers et de placements augmentés 
des plus-values réalisées, comptabilisés au cours de 
l’exercice, ont atteint un montant de 1 167 millions de Dh, 
en augmentation de 261,4 millions de Dh ou 28,8% par 
rapport à l’exercice précédent.

Les  revenus  du  portefeuille (dividendes et jetons de 
présence) ont enregistré un montant de 310 millions de Dh 
en 2007.

Compte tenu des plus-values nettes réalisées, le rendement 
des capitaux investis (actions, obligations, OPCVMs, valeurs 
non cotées, placements immobiliers, devises et or)  exprimés 
en valeur comptable représente 10,52%. 

3. FCPs actions dédiés
Les souscriptions aux FCPs actions dédiés ont totalisé un 
montant de 60,5 millions de Dh :

Les rachats ont totalisé aussi un montant de 60,5 millions 
de Dh :

Ces mêmes montants des opérations, souscriptions et 
rachats, concernent les allers-retours de fin d’année.

Acquisitions d’actions 1 131 945 146

IAM    1 074 697 954   

H PARTNERS         25 000 000   

ADDOHA         21 913 380   

MOROCCAN INFR. FUND           4 687 500   
CGI           2 242 912   
ATLANTA           1 104 000   
SNEP              767 500   
STOKVIS              665 760   
SALAFIN              471 010   
PROMOPHARM S. A              300 960   
M2M                94 170   

Souscriptions aux FCP (en DH) 60 534 166

FCP CIMR THARWA 30 471 328

FCP GENERATIONS PERFORMANCE 30 062 838

Souscriptions aux SICAVs en 
numéraire (en D)

     2 192 015 749   

SICAV ATTADAMOUN         798 802 625   

SICAV IDDIKHAR         697 822 652   

SICAV PREVOYANCE         368 551 399   
SICAV AJIAL         326 839 073   

Rachats aux SICAVs en
numéraire (en DH)

     2 922 340 033   

SICAV ATTADAMOUN         871 924 140   

SICAV IDDIKHAR         917 162 677   

SICAV PREVOYANCE         587 016 452   
SICAV AJIAL         546 236 764   

Rachats FCP CIMR (en Dh) 60 534 166

FCP CIMR THARWA 30 471 328

FCP GENERATIONS PERFORMANCE 30 062 838

Cessions d’actions en (en Dh) Prix de cession P. M.  Values

Ventes d'actions 356 125 253 323 707 449   

ATLANTA       2 024 920           920 920   

BMCE   344 013 770   320 158 107   

NSI 7 120 000             -     
DIST. CAPITAL MOROCCO      2 966 493   2 628 422   
Vente  DTS ADDOHA        70             -     
Cessions  Placements Immobilières           2 411 450   1 289 825   
INTAJ       1 461 450     420 825   
NOTRE 950 000     869 000   
TOTAL   358 536 703   324 997 274   

Produits Financiers
(en millions de DHs )

2006 2007

Plus-values réalisées 698,2 856,22

Plus-values/ actions Maroc 210 325,00

Plus-values/ actions SICAVs 452,8 415,99

Plus-values/ FCPs Maroc 32,8 36,58

Plus-values/ Placement Trésorerie 2,4 0,03

Plus-values/ FCPs Etranger 0,2 78,62

Différences changes - 0,04

Revenus du portefeuille 210,7 347,27

Revenus/ actions Maroc 202,9 309,94

Revenus/ obligations Maroc 4,4 0,8

Intérêts/ comptes de dépôts Maroc 3,4 36,5

Intérêts/ comptes Bloqué Etranger - 0,03

Produits Financiers 908,9 1 203,5
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COMpOSItION  Et  pERFORMANCE dU 
pORtEFEUILLE

1. COMPOSITION DU PORTEFEUILLE
La  composition  du portefeuille CIMR, au 31 décembre 
2007, se présente comme suit

Le portefeuille CIMR évalué en valeur marché (actions, 
obligations, OPCVMs, valeurs non cotées, placements 
immobiliers, devises et or) s’est établi au 31 décembre 
2007 à 23,5 milliards de Dh faisant ressortir une plus-
value latente de 11,3 milliards de Dh, représentant 93,4% 
de la valeur comptable, indépendamment des placements 
immobiliers et des titres non cotés qui restent exprimés à 
leur valeur comptable.

2.  Performance du portefeuille direct “Actions 
cotées”

Le portefeuille des actions directes cotées a enregistré 
une performance de 43% contre 26% pour le benchmark, 
cette performance est attribuée essentiellement aux valeurs 
bancaires, les cimenteries et le secteur de distribution.

3. Performance des fonds dédiés obligataires
Les performances des SICAVs CIMR, en 2007, ont été les 
suivantes :

4. Performance des fonds dédiés actions

5. Performance du FCP CIMR INTERNATIONAL
En Mars 2007, le fonds actions dédié à l’international a été 
éclaté en deux fonds, CIMR international géré par SGAM 
et CIMR développement nouvellement créé et confié en 
gestion à EIM (Capital initial de 20M EUR).  
Cette opération s’inscrit dans le cadre de la stratégie de la 
CIMR de maximiser la performance en minimisant le risque 
grâce la diversification qui créé la concurrence entre les 
gestionnaires (avec un même benchmark).
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VALEUR 2007 PERFORMANCE 
2007

PLUS - VALUE LATENTE

Comptable Marché 2007 Totale

DIRECTES                                                  %K 2 773 12 240 42% 3 151 9 467

27%

ATTIJARIWAFA 2,39% 348 1 423 34% 360 1075

BMCE 4,84% 159 2 165 125% 1 203 2 006

EQDOM 6,02% 18 171 4% 7 153

20%
ONA 3,99% 215 1 102 4% 41 887

SNI 3,25% 178 590 19% 95 412

28%
CIMAR 7,04% 158 1 429 16% 194 1 271

LAFARGE 3,88% 81 1 253 78% 519 1 171

17%
BRASSERIES 16,26% 119 859 13% 102 740

COSUMAR 12,85% 83 461 4% 17 377

3% AUTO HALL 13,09% 31 744 97% 367 713

4%

MAROC TEL 1,13% 1 223 1 456 13% 169 232

ADDOHA 1,02% 114 488 18% 72 372

RISMA 4,49% 34 85 1% 1 51

- AUTRES 8 15 - 4 6

FCPs CIMR
Actif

net (DH)
Perf.
2006

Perf.
2007

FCP GENERATIONS PERCE 317 302 968 75,60% 30,8%

FCP THARWA 312 580 002 74,87% 32,3%

Portefeuille FCPs CIMR 629 882 970 75,25% 31,6%

Benchmark (CFG25f) 73,80% 34,1%

SICAVs CIMR  (en DH)
Actif

net (DH)

Perfor-
mance
2006

Perfor-
mance
2007

SICAV PREVOYANCE 1 910 028 735 21,37% -2,38%

SICAV AJIAL 1 434 173 612 21,46% -2,55%

SICAV IDDIKHAR 1 711 588 808 21,90% -4,34%

SICAV ATTADAMOUN 1 402 242 133 21,48% -4,61%

PORTEFEUILLE SICAVs 
CIMR

8 458 033 288 21,55% -3,38%

BENCHMARK(MBI : 50% 
MLT+50%LT)

- 18,0% -3,14%

Actif Net en EUR Performance 
depuis début 

mandat30/03/2007 31/12/2007

CIMR
INTERNATIONAL

20 193 224 20 083 513 -0,54%

EIM 20 000 000 20 635 737 3,13%

FONDS
CONSOLIDES

40 193 224 40 719 250 1,31%

Portefeuille CIMR

2007

Valeurs d’achat
en DH

Valeurs d’estimation 
en DH

ACTIONS 2 773 169 179   12 240 660 096   

ACTIONS MAROCAINES 2 773 169 179   12 240 660 096   

OBLIGATIONS 1 430 549 157   1 445 454 648   

OBLIGATIONS MAROCAINES 1 430 549 157   1 445 454 648   

SICAVs CIMR  6 458 033 289   7 232 898 296   

SICAV ATTADAMOUN 1 402 242 133   1 476 162 699   

SICAV IDDIKHAR 1 711 588 808        1 837 414 013   

SICAV PREVOYANCE 1 910 028 736   2 284 332 009   

SICAV AJIAL 1 434 173 612   1 634 989 576   

FCPs 629 882 971    1 518 368 526   

FCP THARWA 312 580 002   724 844 318   

FCP GENERATION PERFCE   317 302 969   793 524 208   

OPCVMs   371 218 505   462 521 995   

FCP CIMR INTERNATIONAL 148 097 000   228 120 707   

FCP CIMR DEVELOPPEMENT 223 121 505   234 401 288   

VALEURS NON COTEES   282 929 975   282 929 975   

PLACEMENTS IMMOBILIERS 137 401 036   137 401 036   

METAUX PRECIEUX (OR)            4 165 263     58 000 000

DEVISES 8 108 157   8 107 459   

TOTAL PORTEFEUILLE 12 095 457 632   23 386 341 032   
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INvENtAIRE dU pORtEFEUILLE AU 31/12/2007
I. TITRES A REVENUS VARIABLES
1) TITRES DE PLACEMENT (sociétés cotées)

TITRES CEDES EN 2007 Nombre de titres Prix de vente

ACTIONS 356 125 253 

ATLANTA 920 2 024 920 

BMCE 115 205 344 013 770

NSI 71 200 7 120 000

DIST. CAPITAL MOROCCO 338 2 966 493

Vte DTS ADDOHA 10 70

Placement Immobilier  2 411 450

INTAJ 720 1 461 450

LE NOTRE 80 950 000

TOTAL 358 536 703

TITRES ACQUIS EN 2007 Nombre de titres Prix d’achat

ACTIONS 1 131 945 146 

IAM 8 208 210 1 074 697 954

H PARTNERS 250 000 25 000 000

ADDOHA 6 891 21 913 380

MOROCCAN INFR. FUND 4 687 4 687 500

CGI 2 356 2 242 912

ATLANTA 920 1 104 000

SNEP 614 767 500

STOKVIS 912 665 760

SALAFIN 703 471 010

PROMOPHARM S. A 342 300 960

M2M 86 94 170

TOTAL 1 131 945 146

ACTIONS MAROCAINES Nombre Valeur  comptable Valeur estimée

ATTIJARIWAFA BANK 462 070 348 022 880,76 1 423 175 600,00 

BMCE 769 006 159 239 163,68 2 164 751 890,00 

CIH 1 99,13 630,00 

EQDOM 100 606 18 174 339,77 171 030 200,00 

BCP 1 635 1 111 800,00 3 758 865,00

ONA 688 772 215 247 641,50 1 102 035 200,00 

RISMA 196 283 34 815 300,00 85 383 105,00 

SNI 354 052 177 997 683,19 590 204 684,00 

CIMENT MAROC 561 674 158 208 008,69 1 429 460 330,00

LAFARGE CIMENTS 677 105 81 167 272,53 1 252 644 250,00 

BRANOMA 2 996,27 3 260,00 

BRASSERIES DU MAROC 459 425 119 363 668,84 859 124 750,00 

COSUMAR 538 608 83 290 529,23 460 509 840,00 

AUTO HALL 308 902 31 171 748,20 744 144 918,00 

CTM-LN 5 1 608,61 1 650,00 

IAM 9 937 131 1 223 455 862,30 1 455 789 691,50 

LYDEC 8 892 2 623 140,00 2 756 520,00 

ADDOHA 144 721 114 711 492,80 487 709 770,00 

CGI 2 356 2 242 912,00 5 725 080,00 

M2M 86 94 170,00 85 140,00 

STOKVIS 912 665 760,00 710 448,00 

SNEP 614 767 500,00 798 200,00 

PROMOPHARM S.A 342 300 960,00 266 418,00 

SALAFIN 703 471 010,00 590 520,00 

TOTAL 2 773 145 547,50 12 240 660 959,50 

ANNExES :
tItRES CEdES EN 2007 tItRES ACQUIS EN 2007
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2) TITRES DE PARTICIPATION (sociétés non cotées)

SOCIETES Nombre Valeur  comptable Valeur estimée

CAPITAL MOROCCO L. P 7 997,79 8 000 287,73 8 000 287,73

CASA FIN.MARKETS 135 132,00 13 559 957,88 13 559 957,88

CFG DEVELOPPEMENT 220 000,00 22 000 005,35 22 000 005,35

AM INVEST MOROCCO 300 000,00 30 000 000,00 30 000 000,00

MOROCCAN INFRASTRE FUND 4 687,00 4 687 499,84 4 687 499,84

NSI 1 214 999,00 121 499 900,00 121 499 900,00

SNCE 20 000,00 2 000 000,00 2 000 000,00

CEMA 3 321,00 1 434 364,94 1 434 364,94

CHERIFIENNE TEXTILES 9 942,00 2 102 102,84 2 102 102,84

GENERAL TIRE 103 170,00 23 531 560,00 23 531 560,00

FRIMA 335,00 13 341,83 13 341,83

SOREAD 23 522,00 24 750 000,00 24 750 000,00

H PARTNERS 250 000,00 25 000 000,00 25 000 000,00

LARBEL 20 200,00 4 350 954,72 4 350 954,72

TOTAL 282 929 975,13 282 929 975,13

 PLACEMENTS IMMOBILIERS Valeur comptable AVANCE C. C TOTAL Valeur estimation

AVANCE LARBEL 8 458 431,16 8 458 431,16 8 458 431,16

AVANCE C. C . RANILA 5 560 325,00 18 296 040,16 23 856 365,16 23 856 365,16

AVANCE C. C. PASTEUR 2 749 900,00 35 498 368,34 38 248 268,34 38 248 268,34

AVANCE C. C HAWAZINE 703 687,44 2 160 031,25 2 863 718,69 2 863 718,69

AVANCE C. C. NEJMA 99 900,00 12 317 389,61 12 417 289,61 12 417 289,61

AVANCE C. C INNAACHE 99 900,00 13 569 865,38 13 669 765,38 13 669 765,38

STE CENTURIS 22 029 999,25 22 029 999,25 22 029 999,25

SAPINO 6 857 100,00 6 857 100,00 6 857 100,00

STE TANGER FREE ZONE 9 000 000,00 9 000 000,00 9 000 000,00

Part LARBEL chez PASTEUR 100,00 100,00 100,00

TOTAL 47 100 911,69 90 300 125,90 137 401 037,59 137 401 037,59

3) TITRES A REVENUS FIXES

TITRES A REVENUS FIXES ET OPCVM Nombre Valeur  comptable Valeur estimée

FCP CIMR INTERNATIONAL 148 097 000 228 120 707 

FCP CIMR DEVELOPPEMENT 223 121 505 234 401 288

FONDS D’ETAT ET ASSIMILES 250 549 157,29 250 717 737,15

DEPOT A TERME 1 180 000 000,00 1 194 736 911,11

SICAV PREVOYANCE 4 009 1 910 028 736 2 284 332 009

SICAV IDDIKHAR 4 125 1 711 588 808 1 837 414 013

SICAV AJIAL 3 671 1 434 173 612 1 634 989 576

SICAV ATTADAMOUN 3 367 1 402 242 133 1 476 162 699

FCP GENERATION PERFORMANCE 264 924 317 302 969 793 524 208

FCP THARWA 4 284 312 580 002 724 844 318

TOTAL 8 889 683 921,85 10 659 243 464,86 



bILAN AU 31 / 12 / 2007

Rubriques Valeurs  Initiales Amortissements & Provisions Valeurs Nettes 2007  Valeurs Nettes 2006

Valeurs  Immobilisées 139 186 730,24 33 282 790,79 105 903 939,45 98 127 473,58

Charges à répartir sur plusieurs exercices 1 848 600,00 1 758 279,96 90 320,04 507 080,05

Terrain 15 585 000,00 15 585 000,00 15 585 000,00

Immeuble 66 252 185,00 6 038 188,73 60 213 996,27 55 494 250,00

Matériel Informatique 19 760 958,38 12 319 534,28 7 441 424,10 4 618 651,66

Matériel Roulant 18 400,00 12 880,00 5 520,00 9 200,00

Matériel & Mobilier de Bureau 8 141 663,21 6 364 869,90 1 776 793,31 1 685 644,84

Agenc.  Aménag.  Installations 10 916 597,40 6 789 037,92 4 127 559,48 2 570 702,73

Autres Valeurs Immobilisées 16 663 326,25 16 663 326,25 17 656 944,30

Valeurs  Réalisables  1 677 673 578,32 515 972 855,18 1 161 700 723,14 1 145 106 719,01

ADHérents  Retraite Normale 425 122 240,67 316 870 023,40 108 252 217,27 203 580 863,01

ADHérents  Retraite complémentaire 11 948 935,46 11 948 935,46 9 613 449,79

ADHérents  Effets à Recevoir 51 838 092,41 51 838 092,41 43 989 378,15

Contributions Acquises Non Émises 

Compte Retraite Normale 1 019 971 044,67 123 398 979,99 896 572 064,68 808 885 054,44

Compte Retraite Complémentaire 45 584 275,22 18 937 578,88 26 646 696,34 20 052 926,92

Val.& Produits échus à recevoir 2 504 824,21 2 504 824,21 828 342,23

Revenus  PTF Courus non échus 14 905 490,97 14 905 490,97 313 140,49

Compagnies d'assurances R.V & C.R 67 152 719,61 54 982 547,74 12 170 171,87 13 977 727,79

Participations aux bénéfices à recevoir - - 26 350 687,57

Débiteurs Divers 38 645 955,10 1 783 725,17 36 862 229,93 17 515 148,62

Valeurs  de  Placement 12 095 457 632,01 68 469 049,90 12 026 988 582,11 10 195 119 305,21

Fonds d'état & Assimilés 250 499 157,29 250 499 157,29 1 665 157,29

Valeurs à Revenus Fixes 1 180 050 000,00 1 180 050 000,00 500 759 128,88

OPCVM obligataires dédiés 6 458 033 288,23 6 458 033 288,23 6 772 365 457,42

OPCVM Actions dédiés 629 882 969,75 629 882 969,75 593 300 789,19

Valeurs à Revenus Variables 3 427 317 759,39 50 905 301,67 3 376 412 457,72 2 201 531 881,51

Métaux Précieux 4 165 263,05 4 165 263,05 4 165 263,05

Placements Immobiliers 137 401 037,59 17 563 748,23 119 837 289,36 119 770 178,68

Devises 8 108 156,71 8 108 156,71 1 561 449,19

Valeurs  disponibles  106 361 339,40 106 361 339,40 91 101 641,64

Banques & CCP 106 334 775,16 106 334 775,16 91 086 534,21

Caisse 26 564,24 26 564,24 15 107,43

TOTAL  GÉNÉRAL 14 018 679 279,97 617 724 695,87 13 400 954 584,10 11 529 455 139,44

ACtIF

pASSIF

Rubriques Montants 2007 Montants 2006

PASSIF NON EXIGIBLE

Réserve  de  Prévoyance - Retraite  Normale 8 018 320 346,74 7 097 852 406,28

Réserves précédentes 7 097 852 406,28 6 121 550 178,69

Réserve de l'exercice 920 467 940,46 976 302 227,59

Réserve  de  Prévoyance - Retraite Complémentaire 749 621 036,16 651 821 915,57

Réserves précédentes 651 821 915,57 571 682 165,53

Réserve de l'exercice 97 799 120,59 80 139 750,04

Réserve  pour  fluctuation  portefeuille 4 104 926 522,67 3 248 001 983,21

Réserves précédentes 3 248 001 983,21 2 544 763 527,10

Réserve de l'exercice 856 924 539,46 703 238 456,11

Résultat / réalisation val. mobilières             856 258 613,62

Reprise / Provision Titres                                   714 887,04

Dotation / Provision Titres                                   -48 961,20

PASSIF EXIGIBLE 528 086 678,53 531 778 834,38

Allocations  Échues  non  Payées 335 267 097,99 327 453 834,67

État  Impôts à payer 14 637 645,85 35 373 086,57

Créditeurs divers 160 351 704,58 153 399 324,95

Charges à payer 11 869 149,92 12 183 273,23

Banques 5 961 080,19 3 369 314,96

TOTAL  GÉNÉRAL 13 400 954 584,10 11 529 455 139,44
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COMptE
dE pROdUItS & CHARGES
AU 31 / 12 / 2007

pROdUItS

CHARGES

RUBRIQUES 2007 2006

Allocations retraites,  part répartition 2 268 305 060,42 2 114 062 072,91

Allocations retraites,  part capitalisation 31 999 824,55 28 631 001,67

Options en Capital 170 587 136,51 96 190 284,57

Remboursement de Cotisations Salariales 29 473 515,18 20 816 789,07

Allocations  Option de Rachat 16 798 088,18 6 088 578,26

Dotations Provisions Créances ADHérents Litigieux et radiés 197 446 872,23 0,00

Dotations Provisions Créances Rentes Viagères 14 230 905,43 4 973 090,77

Charges  Techniques 2 728 841 402,50 2 270 761 817,25

* Retraite Normale 2 700 933 429,83 2 246 339 380,91

* Retraite Complémentaire 27 907 972,67 24 422 436,34

Dotations. Prov. dépréciation des Titres 48 961,20 7 200 022,31

Droits de garde / Titres 3 808 197,17 2 682 233,87

Frais Opérations / Titres 16 195 087,39 1 504 335,78

Pertes sur Réalisations valeurs mobilières 0,00 956 720,61

Pertes de Changes 165 952,46 13 023,51

Dotations. Prov. dépréciation des créances / loyer 1 310 509,31 473 215,86

Frais de gestion patrimoine immobilier 795 773,55 408 423,90

Retenues à la source sur PTF 7 300 943,25 470 444,44

Charges et  pertes  de  patrimoine 29 625 424,33 13 708 420,28

* Retraite Normale 28 680 623,64 13 222 508,68

* Retraite Complémentaire 944 800,69 485 911,60

Frais Généraux 63 142 073,87 61 971 446,94

Dotations aux amortissements 6 505 445,46 5 803 417,39

Pertes sur Exercices Antérieurs 4 019,65 697 951,23

Pertes Exceptionnelles 108 177,64 59 552,66

Frais généraux  et  Pertes 69 759 716,62 68 532 368,22

* Retraite Normale 67 835 997,12 66 906 574,18

* Retraite Complémentaire 1 923 719,50 1 625 794,04

TOTAL  DES  CHARGES 2 828 226 543,45 2 353 002 605,75

* Retraite Normale 2 797 450 050,59 2 326 468 463,78

* Retraite Complémentaire 30 776 492,86 26 534 141,97

RÉSERVE  DE  PRÉVOYANCE  DE  L'EXERCICE 1 018 267 061,05 1 056 441 977,63

* Part Retraite Normale 920 467 940,46 976 302 227,59

* Part Retraite Complémentaire 97 799 120,59 80 139 750,04

* Réserve  fluctuation portefeuille 856 924 539,46 703 238 456,11

TOTAL  DES  RÉSERVES 1 875 191 600,51 1 759 680 433,74

TOTAL  GÉNÉRAL 4 703 418 143,96 4 112 683 039,49

RUBRIQUES 2007 2006

Cotisations ADHérents 1 063 200,00 1 003 440,00

Contributions, Part patronale 1 749 098 973,68 1 632 105 134,13

Contributions, Part salariale 1 406 809 740,39 1 322 995 576,68

Surprimes et Rachats services passés 74 880 786,50 76 879 692,24

Contributions Assurances 16 483 539,73 20 645 061,26

Rentes de Capitalisation 31 999 824,55 28 631 001,67

Indemnités de Radiation 17 339 705,40 726 303,95

Intérêts de Retard ADHérents 25 272 819,76 41 475 407,56

Reprise / Prov. Créances des ADHérents 173 380 965,25 57 444 609,18

Produits  Techniques 3 496 329 555,26 3 181 906 226,67

* Retraite Normale 3 406 235 998,52 3 108 046 881,89

* Retraite Complémentaire 90 093 556,74 73 859 344,78

Revenus de Valeurs Mobilières 310 794 802,96 207 420 503,66

Bénéfices sur réalisation Valeurs Mobilières 856 217 836,29 698 209 740,05

Profits de Change 206 729,79 11 876,08

Intérêts Fonds de Dépôt 36 570 707,16 3 402 222,96

Revenus  locatifs 1 457 406,67 2 078 508,81

Intérêts Prêts Personnel 608 422,15 657 294,53

Reprise / Prov. Dépréc. Titres 714 887,04 13 186 606,41

Produits  de  Patrimoine 1 206 570 792,06 924 966 752,50

* Retraite Normale 1 168 091 379,62 892 180 183,25

* Retraite Complémentaire 38 479 412,44 32 786 569,25

Profits Exercices Antérieurs 421 912,89 4 642 710,81

Profits Exceptionnels 95 883,75 1 167 349,51

Produits  exceptionnels et sur exercices antérieurs 517 796,64 5 810 060,32

* Retraite Normale 515 152,36 5 782 082,34

* Retraite Complémentaire 2 644,28 27 977,98

TOTAL  DES  PRODUITS 4 703 418 143,96 4 112 683 039,49

* Retraite Normale 4 574 842 530,50 4 006 009 147,48

* Retraite Complémentaire 128 575 613,46 106 673 892,01

TOTAL  GÉNÉRAL 4 703 418 143,96 4 112 683 039,49
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QUEStIONS À ...

AbdERRAHIM jANANI
ACtUAIRE – dIRECtEUR dE L’ExpLOItAtION 

1-  Depuis 2003, date de mise en œuvre de sa réforme, on constate que la CIMR vit une
situation particulière dans le paysage marocain de la retraite, puisqu’elle a retrouvé ses 
équilibres financiers et que son bilan actuariel fait ressortir la pérennité de son régime 
sur un horizon de 60 ans. A quoi cela est-il dû ?

La pérennité du régime CIMR reflète l’efficacité de la réforme 2003 et des mesures prises 
dans ce cadre. Ces mesures ont été d’autant plus efficaces que, pour les arrêter, la CIMR 
s’est basée sur des hypothèses très prudentes, notamment en ce qui concerne l’évolution 
des effectifs et le rendement financier ; des hypothèses que nous dépassons régulièrement 
et largement depuis 2003.

Une réforme est un événement normal dans la vie d’une caisse de retraite. En effet, les régimes 
de retraite, qu’ils soient gérés en capitalisation ou en répartition, sont soumis à un certain nombre 
de facteurs exogènes qui influent sur leur pérennité d’où la nécessité de temps à autres, de 
recourir, à des réformes pour les équilibrer.

 Au-delà de la réforme paramétrique qui lui a permis de retrouver l’équilibre financier, la réforme 
2003 a marqué un tournant pour la CIMR. En effet, cette réforme a introduit une nouvelle vision 
de la gouvernance et a instauré le principe de pilotage qui nous permet de suivre le régime de 
manière régulière. 
Ainsi, depuis 2003, afin de nous assurer de la pérennité du régime, nous réalisons chaque 
année des bilans actuariels et des projections des ressources du régime, pour analyser son 
évolution sur un horizon de plus de 40 ans. 
Ce qui revient à dire que si une année nous nous rendions compte qu’un risque de déséquilibre 
guettait le régime de la CIMR, nous aurions devant nous une période suffisamment longue pour mettre 
en œuvre les mesures adéquates et surtout douces pour lui permettre de recouvrer son équilibre.

2- Le bilan actuariel montre que le régime de la CIMR est pérenne. Toutefois, les tests de sensibilité 
laissent apparaître quelques fragilités. Pouvez-vous nous les commenter ?

Il ne s’agit pas de fragilités mais de tests de sensibilités que nous réalisons annuellement pour savoir quel serait 
le comportement du régime face à des situations difficiles que, par ailleurs, nous jugeons peu probables.

Il faut savoir que les projections réalisées à long terme nous imposent de faire un choix d’hypothèses. A la CIMR, 
c’est la prudence qui prévaut dans le choix de ces hypothèses particulièrement celles qui ont un impact fort et 
direct sur la pérennité du régime, à savoir le rendement financier et le taux d’évolution des effectifs.
Ainsi, pour l’hypothèse du bilan actuariel sur le rendement financier, nous avons retenu un taux de 5% même si la 
CIMR réalise un taux beaucoup plus élevé depuis 2003. Ce que nous montrent les tests de sensibilité, c’est qu’en 
fait, même avec un rendement plus faible, de 4,6%, le régime reste pérenne.

La deuxième hypothèse importante du bilan actuariel est celle du recrutement de nouveaux affiliés pour le régime. 
Pour cette hypothèse, nous avons choisi un taux d’évolution des effectifs de 0,5% par an, sachant que le taux réel 
constaté depuis 1998 est de 1,51%, et 1,98% depuis 2003.
Les tests de sensibilité montrent que même si la CIMR reste sur un effectif stable et donc, sans évolution, elle peut 
honorer ses engagements jusqu’en 2044.

Ces tests de sensibilité nous permettent en définitive  d’identifier les points de vigilance, qui sont de maintenir 
une gestion financière efficace et de soutenir le développement « commercial » du régime pour assurer un 
accroissement des actifs cotisants.

3- De manière générale, quelles conclusions faut-il en tirer ?

La principale conclusion à tirer du bilan actuariel de cette année est que le régime se comporte bien  et respecte 
les deux critères de pérennité fixés par la charte de pilotage et qui sont : un fonds positif sur toute la période de 
projection et une tendance ascendante à la fin de cette période. 

Evidemment, étant donné la difficulté de prévoir avec certitude ce qui va se passer dans le futur, le régime reste 
sous surveillance et nous nous sommes organisés de manière à suivre annuellement le régime avec un choix 
prudent d’hypothèses et des études permanentes pour éviter toute dérive.
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bILAN
ACtUARIEL
dE L’ExERCICE 2007

Le présent bilan actuariel 2007 expose l’état du régime à la 
fin de l’exercice 2007, c’est-à-dire cinq années après la prise 
d’effet de la réforme entérinée par l’AGE du 12 mars 2003.

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

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

Il a été décidé pour la CIMR de mener ces analyses 
annuellement, et c’est dans cet esprit que les bilans 
actuariels annuels depuis 2002 avaient été menés.

Le bilan 2007, à travers les observations effectuées après 
quatre années de fonctionnement sur les bases nouvelles, 
permet d’effectuer les premières comparaisons entre 
prévisions et observations.

Ces constats conduisent à confirmer la grande sensibilité 
du résultat à certaines hypothèses, du fait notamment 
de la faible couverture des engagements par des actifs 
représentatifs.

Il convient de signaler que les programmes informatiques 
servant à extraire les données servant à établir le Bilan 
Actuariel 2007, ont fait l’objet d’un audit par le cabinet 
DELOITTE en septembre 2006, qui a conclu à leur intégrité.

Le bilan actuariel 2007 montre, comme ceux réalisés 
annuellement à partir de 2002, que le régime reste 
pérenne, mais cette pérennité ne s’affirmera dans le 
temps qu’au prix d’une augmentation régulière du 
nombre des actifs cotisants et d’un rendement adéquat 
du portefeuille financier.

RESSOURCES Et pREStAtIONS dU  
RéGIME EN 2007(1)

Les ressources opérationnelles du régime en 2007 ont été 
les suivantes :

Avant produits financiers, le dépassement des dépenses 
par les ressources, au titre de l’exercice 2007 s’élève à 
698 MDH.

Parallèlement, les résultats financiers de l’exercice s’élèvent 
à 1 177 MDH, ce qui porte le dépassement des dépenses 
par les ressources à 1 875 MDH.

vALORISAtION dES ENGAGEMENtS

Les principales hypothèses du scénario de référence 
retenu pour les études actuarielles sont décrites ci-dessous  
et détaillées dans le Cahier d’Hypothèses Actuarielles. Elles 
respectent les dispositions de la réforme.

La valeur actuelle probable (VAP) des prestations s’élève en 
groupe semi-fermé (2) à : 

Cette valeur actuelle probable se répartit en fonction des 
droits acquis(3) et des droits futurs de la façon suivante :

La valeur actuelle probable des ressources s’élève à :

La réserve de prévoyance (calculée comme étant la somme 
de la valeur comptable du fonds de prévoyance et la moitié 
des plus-values latentes) est évaluée à :

La valeur actuelle totale des ressources est donc évaluée à :

L’engagement net, non couvert par des cotisations futures ni 
par le fonds existant, s’élève à :

Le taux de préfinancement (ratio de la valeur de la Réserve 
de Prévoyance et de la valeur actuelle probable des 
ressources sur la valeur actuelle probable des prestations) 
et le taux de couverture (ratio de la valeur de la Réserve 
de Prévoyance sur la valeur actuelle probable des droits 
acquis) s’élèvent à : 

AjUStEMENtS pARAMétRIQUES  
dES pRINCIpALES HypOtHèSES  
ACtUARIELLES À FIN 2007

Les hypothèses actuarielles retenues dans les études 
actuarielles sont résumées ci-dessous. 

Les hypothèses de base du bilan 2006 ont été 
maintenues.

En MDH 31/12/2007 31/12/2006 Evolution

Contributions patronales 1 749 1 632 7,17%

Cotisations salariales 1 407 1 323 6,34%

Contributions associatives 1,063 1,003 5,96%

Autres produits techni-
ques

339 226 50,29%

Total des ressources 3 496 3 182 9,88%

En MDH 31/12/2007 31/12/2006 Evolution

Prestations 2 729 2 271 20,17%

Frais 69,2 62,5 10,75%

Total des prestations 2 798 2 333 19,92%

En Mds DH 31/12/2007 31/12/2006 Ecart

Retraités et ayants cause    25,9    24,0   8,0%

Actifs et ayants droit     71,4   66,4   7,4%

Total 97,2  90,4  7,6%

En Mds DH 31/12/2007 31/12/2006 Ecart

Droits acquis  62,3    58,1   7,1%

Droits futurs 34,9   32,2   8,4%

Total 97,2 90,4   7,6%

En Mds DH 31/12/2007 31/12/2006 Ecart

VAP des ressources 36,2 33,4 8,1%

En Mds DH 31/12/2007 31/12/2006 Ecart

Réserve de prévoyance 18,0   14,6   23,5%

(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 retraités  
(hors nouveaux entrants). Ces flux intègrent les droits passés et les droits futurs.

(3)  Droits acquis : VAP des flux (prestations ou cotisations) financiers probables de la population actuelle des actifs et retraités en groupe fermé (hors nouveaux entrants).  
Ces flux intègrent uniquement les droits passés. (1) Source : Etats financiers 2007

En Mds DH 31/12/2007 31/12/2006 Ecart

VAP total ressources 54,1 48,0   12,8%

En Mds DH 31/12/2007 31/12/2006 Ecart

Engagement net non 
couvert

43,1  42,4   1,7%

En Mds DH 31/12/2007 31/12/2006 Ecart

Taux de préfinancement 55,7% 53,2% 4,8%

Taux de couverture 28,8% 25,1% 15,2%

Hypothèse Valeur retenue pour 
le Bilan Actuariel 

2006

Valeur retenue pour le 
Bilan Actuariel 2007

Inflation 2% 2%

Taux de rendement 
financier

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

Taux d'actualisation 5% (taux nominal) 5% (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 
(+1trim / 2 ans)

PF 60/64 avec dérive 
(+1trim / 2 ans)

Evolution annuelle du 
salaire de référence

4% 4%

Evolution annuelle de 
la valeur du point à la 
liquidation

0% jusqu'en 2010, 
4% ensuite

0% jusqu'en 2010, 
4% ensuite

Evolution annuelle de la 
valeur du point en service

0,7% jusqu'en 2010, 
1% ensuite

0,7% jusqu'en 2010, 
1% ensuite

Taux garanti sur le capital 
C.I.M.R.

3,25%+0,25% 3,25%+0,25%

Montant de la réserve de 
prévoyance

14,6 Mds DH 18,0 Mds DH
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pROFIL dE LA RéSERvE dE pRévOyANCE

Le principe de pérennité suppose que le profil de la réserve 
de prévoyance doit satisfaire deux conditions : 
 • Les valeurs du fonds ne doivent jamais être négatives, 
 •  La tendance de variation du fonds doit être positive en 

fin de projection.

Profil du fonds au 31/12/2007

La réserve de prévoyance avec les données 2007 et les 
mêmes hypothèses que le bilan 2006 est présentée  
ci-dessous : 

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

tEStS dE SENSIbILIté

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’hypothèses actuarielles a été effectuée.

Taux de placement

Les tests proposés prennent en compte une variation des 
taux de placement de  + 1% et de -  1%. 
On précise que le taux d’actualisation varie du même taux.

vARiAtioN du tAux de pRéFiNANCemeNt 
et du tAux de CouveRtuRe :

vARiAtioN du pRoFil de lA RéseRve de 
pRévoyANCe :

Le test montre qu’avec un taux de rendement de 4%, le 
régime n’est plus pérenne. Il devient négatif en 2048. Avec 
un taux de rendement de 4,6%, le fonds est positif sur toute 
la durée de projection.

Croissance démographique

Les tests proposés prennent en compte un taux d’évolution 
des actifs de 1% et une stabilité des effectifs au lieu de  
0,5 % par an.

vARiAtioN du pRoFil de lA RéseRve de 
pRévoyANCe :

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

Initial + 1% - 1%

Taux de préfinancement 55,7% 64,0% 48,5%

Taux de couverture 28,8% 33,3% 24,6%
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RAppORt SUR
L’AUdIt dE LA GEStION
FINANCIèRE

AUdIt dE LA GEStION déLéGUéE
Notre mission a porté sur les conditions dans laquelle 
s’effectuait la gestion des 7 sociétés – 5 marocaines et 2 
européennes – qui ont en charge les avoirs de la CIMR.
L’approche qui a sous-tendu cette analyse a été la même 
pour chacune des sociétés concernées; elle a porté 
principalement sur :

•  Le processus d’investissement et construction d’un 
portefeuille type équivalent à celui de la CIMR,

• Le circuit des transactions à l’intérieur de la société,
• L’analyse des procédures de traitement des opérations,
• Le contrôle interne,
• Le contrôle des risques,
• La performance,
• Le reporting.

Deux facteurs ont été mis en évidence comme élément de 
distinction des dites sociétés :

•  La taille : le mode d’organisation est d’autant plus 
structuré, les processus et procédures de gestion d’autant 
plus formalisés que la taille de la société est importante.

•  La liquidité du marché : plus le(s) marché(s) sur le(s)
quel(s) la société de gestion intervient est large et liquide, plus 
son organisation est structurée et ses processus formalisés.

L’ensemble des sociétés de gestion inspectées remplit 
les critères de bonne gouvernance, que ce soit sur le plan 
réglementaire ou contractuel, et se conforme aux normes 
du ou des marchés sur le(s)quel(s) elles interviennent.

Le marché marocain (actions et obligations) étant étroit et 
peu liquide, il conditionne l’organisation des sociétés de 
gestion marocaines dans le sens d’une organisation moins 
stricte et de processus de gestion moins formalisés.

A l’inverse, les deux sociétés de gestions intervenant sur 
les marchés mondiaux font preuve d’une organisation 
plus rigoureuse et d’un plus grand formalisme dans 
leurs procédures. A ce titre, les recommandations du 
rapport présenté ci-dessous porteront principalement 
sur le marché marocain et conditions dans lesquelles  
s’y exerce la gestion.

CONCLUSION

Après examen des sociétés de gestion ayant la responsabilité des fonds délégués de la CIMR, il apparaît qu’elles  remplissent 
toutes leurs obligations réglementaires et contractuelles et qu’elles assurent à la CIMR un service de bonne qualité.

Il est à noter, qu’en ce qui concerne les sociétés de gestion marocaines, la CIMR est dans 3 cas sur 4, leur premier client.

Le mode de reporting instauré par la CIMR a contribué par ailleurs à structurer de façon notable le mode de fonctionnement 
desdites sociétés. Ce reporting est complet : il est établi de façon détaillée et avec une très bonne qualité par chacune 
des sociétés de gestion.

En ce qui concerne les 2 sociétés qui gèrent les actifs étrangers de la CIMR, aucune remarque particulière sur leur 
organisation et leur mode de gestion n’est à formuler : elles offrent un service de bonne qualité à la CIMR.

En ce qui concerne les sociétés marocaines, la spécificité du marché marocain et notamment son manque de liquidité, 
permettent d’envisager des améliorations dans les règles qu’imposent la CIMR à ses mandataires.
La tendance naturelle de ces sociétés de « coller » à l’indice de référence peut être atténuée par l’instauration d’une 
mesure de performance fondée sur le critère de performance absolue, en créant un esprit de compétition plus important 
entre elles.
Cette concurrence nouvelle entre les sociétés de gestion pourra les amener à prendre des risques supplémentaires non 
productifs pour la CIMR : celle-ci devra établir un contrôle strict des risques dont tous les paramètres sont déjà en place 
mais non utilisés.

La création d’un fonds LT spécifique qui regrouperait tous les titres à long terme de la CIMR aujourd’hui éclatés au sein 
de plusieurs sociétés de gestion et pas réellement gérés, permettrait d’augmenter le rendement de ces titres. Ceux-ci 
sont actuellement surévalués dans les portefeuilles de la CIMR du fait qu’ils ne sont pas comptabilisés à leur valeur 
de marché (qui n’existe pas faute de transactions) mais sur la base d’une courbe des taux « théorique » publiée par la 
Banque Centrale à des fins de valorisation réglementaire des OPCVM.
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AUdIt dE LA GEStION dIRECtE 
De part son statut d’Association à but non lucratif et en accord 
avec les lois en vigueur, la CIMR n’est soumise à aucune 
réglementation régissant les différents intervenants du 
marché financier au sens large ( assurances, banques....) 

Dans ce contexte et afin de palier cette absence de 
référentiel réglementaire, la CIMR a entrepris une réforme 
de sa gestion financière en 2003 sur trois aspects : 

•  Adoption d’une réglementation interne (aucune 
réglementation appropriée à l’activité de la CIMR),

•  Mise en place des instances de gouvernance : comité de 
pilotage, comité d’audit et comités d’Investissement,

•  Délégation de la gestion des actifs (sauf participations 
stables). 

Cette réforme a pour principal but de renforcer et améliorer 
les insuffisances suivantes : 
• Approche globale du marché, 
• Veille de marché, 
• Politique de gestion du risque 
• Politique de rebalancement, 
• Philosophie d’investissement, de règles prudentielles, 
•  Présence sur certains segments porteurs (immobilier, 

produits structurés....), 
•  Politique de contrôle interne, audit externe, formalisation 

de la gouvernance... 

Ainsi, la gestion financière de la CIMR repose sur trois axe 
clés : 
• Objectifs stratégiques, 
• Choix stratégiques, 
• Gouvernance.

Les objectifs stratégiques obéissent à une logique de 
rendement et sécurité (rapport risque/performance), 
d’indépendance (intérêt des affiliés) et de transparence  
(communication). 

Les choix stratégiques définissent : 
•  Les classes d’actifs autorisées, l’allocation stratégique et 

le rebalancement,
• l’allocation tactique, 
• Les modes de gestion et les règles prudentielles, 
• La politique de réalisation des plus-values latentes, 
• La gestion des risques et le contrôle interne. 

La gouvernance repose quant à elle sur 3 organes 
principaux que sont le Conseil d’administration, le Comité 
d’investissement et le Comité d’Audit.

 CONCLUSION 

Dans son ensemble, les règles qui régissent les processus d’investissement liés à la gestion directe sont : 

• Robustes, 
•  Résultent d’une réelle analyse qui tienne à la fois compte des objectifs à long terme de la CIMR et de son appétence 

pour le risque. 

Malgré l’absence de référentiel réglementaire, la CIMR a mis en place une gouvernance satisfaisante et des règles 
internes adaptées à son environnement financier.

L’ensemble de ce dispositif doit néanmoins être renforcé par la mise en place d’une fonction RISK Management 
indépendante, d’un contrôle interne et de reporting appropriés.

Ce dispositif devra également être à moyen terme renforcé par la mise en place d’outils de pilotage et de mesure des 
risques en lien avec la gestion déléguée et les intervenants externes ( SGAM UK par exemple) .
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Au cours de l’exercice 2007, le comité de pilotage s’est 
réuni à quatre reprises.

Le premier comité de pilotage, du fait de l’importance du 
thème inscrit à son ordre du jour, a élargi sa composition 
à l’ensemble des membres du Conseil d’Administration qui 
ont tous, exceptionnellement, été invités à y participer.

En effet, ce comité avait pour objectif de mener la réflexion 
sur la réforme de la CIMR, à la lumière des rapports des 
études actuarielles et juridiques discutées lors de la réunion 
du Conseil d’Administration du 26 février 2007, et de 
formuler une proposition concernant cette réforme.

A l’issue de cette réunion, les administrateurs se sont 
accordés sur la nécessité de maintenir l’autonomie de la 
CIMR, en la dotant d’un statut sui generis, et ont validé la 
démarche entamée par la caisse et visant à mettre en place 
un cadre juridique approprié.

Dans ce sens, il a également été décidé de proposer au 
Conseil d’Administration d’adresser une correspondance 
au Premier Ministre, en sa qualité de Président de la 
Commission Nationale, afin de lui faire part de cette vision. 

Au cours du deuxième comité de pilotage, les membres ont 
examiné les recommandations issues du Comité de Pilotage 
élargi, réuni le 13 mars 2007, afin de mener la réflexion 
quant à leur mise en œuvre.

Ainsi, les membres du Comité de Pilotage ont approuvé la 
recommandation de doter la CIMR d’un statut sui generis 
dans le cadre d’une gestion autonome, ainsi que les 
principes avancés pour ce statut.

Les membres du Comité de Pilotage ont rappelé la 
décision visant à sensibiliser Monsieur le Premier Ministre 

sur la situation de la CIMR et sur la nécessité de trouver 
une solution urgente au problème posé par le code des 
assurances.

Le troisième comité de pilotage a quant à lui principalement 
traité de questions financières. Ainsi, les membres ont 
analysé et approuvé les résultats comptables arrêtés à fin 
décembre 2006 ainsi que ceux de la gestion financière du 
même exercice et à fin mars 2007. De même, le comité 
a examiné les résultats du bilan actuariel ainsi que la 
détermination du taux de revalorisation des capitaux pour 
l’exercice 2007.

Par ailleurs,  les membres du comité ont analysé la 
démarche proposée par le cabinet de conseil concernant 
l’optimisation de l’allocation stratégique d’actif. 

Dans le même volet, les membres du comité ont traité 
de la politique de diversification de la gestion financière, 
notamment par l’investissement dans les produits structurés, 
les fonds touristiques et la possibilité de l’introduction de la 
poche action dans les SICAV obligataires. 

Les projets d’investissement ont également été examinés par 
le comité, notamment la participation dans la privatisation 
de 4% de IAM ainsi que le projet Maghreb Petroleum 
Exploration (MPE).
En fin, le comité a analysé le projet d’acquisition et 
d’aménagement de la nouvelle agence centrale de la 
CIMR. 

Au  cours du dernier comité de pilotage, les membres 
ont examiné la question de la réforme de la CIMR. Les 
participants ont rappelé la nécessité et l’urgence de trouver 
une solution avant le début de l’année 2008 pour permettre 
à la CIMR de poursuivre son activité. 

Le comité a examiné la question relative au contrôle fiscal 
de la CIMR et a proposé de présenter au prochain Conseil 
d’Administration la problématique de ce contrôle et les 
étapes de réponse à l’Administration fiscale. 
 
Le comité a analysé et approuvé les résultats de la gestion 
financière à fin septembre 2007 ainsi que les projets 
d’investissement, notamment le Fonds actif capital 1, 
Capital North Africa Venture, le Fonds XPANSION ainsi que 
l’opération de Ventes des titres BMCE.

De même, le comité a examiné la nouvelle stratégie 
financière en analysant les objectifs stratégiques, le mode 
de gouvernance ainsi que les objectifs stratégiques.

Enfin,  le comité a examiné  la sélection d’un consultant 
pour la gestion stable ainsi qu’un auditeur indépendant 
pour l’Audit de la gestion financière.

ACtIvIté
dU COMIté
dE pILOtAGE EN 2007
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ACtIvIté
dU COMIté
d’AUdIt EN 2007

Sur recommandation du commissaire aux comptes de la 
CIMR, le cabinet Price Water House, le comité d’audit a 
décidé d’augmenter la fréquence de ses réunions annuelles 
d’une à deux fois par an. L’objectif étant d’augmenter son 
rôle de gouvernance au niveau de la caisse. 

En effet, le comité a tenu pendant l’année 2008, deux 
réunions : 

•  La première le 26 mai 2008 consacrée à l’examen et à la 
validation des comptes arrêtés au 31 décembre 2007 et 
la lecture du rapport de l’auditeur indépendant pour ledit 
exercice.

•  La deuxième réunion tenue le 05 novembre 2008 
consacrée principalement à la présentation des résultats 
du projet de mise en œuvre de la fonction risk management 
de la CIMR.

Les points examinés par le comité d’audit lors des deux 
réunions:

•  Les comptes arrêtés au 31/12/2007 et le rapport de 
l’auditeur indépendant sur les comptes de la CIMR.

•  Le système de Risk Management de la CIMR ayant 
démarré en 2007, le comité a examiné les résultats de la 
phase de mise en place de la fonction risk management, 
notamment, les deux cartographies des risques, les plans 
d’actions retenus, la politique de gestion du risque et 
l’organisation cible du système. Actuellement, le projet 
est en phase de déploiement.

•  Suivi de la mise en place des recommandations de 
l’auditeur sur les contrôles généraux informatiques 
réalisés par le cabinet Deloitte Paris.

•  L’état d’avancement de la mission de nettoyage des 
données qui est en phase de finalisation.

•  Une présentation du plan d’audit 2008 et son état 
d’avancement.
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RAppORt dU CONSEIL
d’AdMINIStRAtION A L’ASSEMbLEE
GENERALE ExtRAORdINAIRE
dU 2 dECEMbRE 2008

2-  AdAptAtION dU RéGIME AUx bESOINS 
dES ENtREpRISES Et dES SALARIéS

- Elargir le choix des taux de contribution. 
-  Assouplir les conditions de rachat de points de retraite 

supplémentaires.
- Déplafonnement de l’assiette de cotisation. 
-  Mise en conformité de l’âge minimum d’affiliation avec la 

législation du travail en vigueur.

3-  AMéLIORAtION dU FONCtIONNEMENt dU 
RéGIME

-  Transformer le régime de retraite complémentaire en 
simple changement du taux de cotisation, sans toutefois 
l’obligation d’un effectif minimum.

-  Prévoir la prise en compte des périodes ayant fait l’objet 
de rachats pour l’appréciation du minimum de cinq ans de 
contributions ouvrant droit à pension.

-  Fixer le taux d’évolution annuel du salaire de référence 
au-delà de l’année 2010, en fonction de l’évolution de 
la moyenne des salaires au titre de l’année écoulée 
au lieu de la même année. Cette mesure permettra la 
détermination de ce paramètre durant les trois premiers 
mois de l’année considérée au lieu de l’année suivante. 
Ce qui est susceptible d’écourter les délais d’envoi des 
relevés de points aux affiliés et de calculer les droits au 
titre de la dernière année de cotisation pour les actifs 
mis à la retraite, sur la base du salaire de référence réel,  
et non pas d’un salaire de référence estimatif.

-  Permettre à la Caisse à conclure dans l’intérêt des 
adhérents ou des affiliés, des conventions de collaboration 
ou de coopération avec des organismes autorisés.

1-  MISE EN CONFORMIté dES tExtES AvEC 
LES pRAtIQUES dE bONNE GOUvERNANCE 
EN y AppORtANt dES AMéLIORAtIONS

• Conseil d’AdministrAtion

-  Préciser que les membres du Conseil sont des personnes 
physiques.

-  Supprimer la disposition qui n’a jamais été mise 
en application, prévoyant le renouvellement des 
administrateurs par moitié tous les deux ans. 

-  Formaliser la pratique de la cooptation des membres par 
le Conseil et leur ratification  par l’Assemblée en cas de 
vacance.

-  Préciser les modalités de convocation par le Président et 
par la majorité des membres et d’introduire la possibilité 
de convocation par les commissaires aux comptes.

-  Instituer le principe de deux réunions au moins par an dont 
une pour arrêter le budget de l’exercice suivant.

-  Formaliser les modalités d’établissement, de validation, de 
communication et d’archivage des procès verbaux.

-  Introduire la fonction de Directeur Général et de Directeur 
Général Délégué, la première pouvant être cumulée avec 
celle de Président.

• Comités du Conseil

-  Institutionnaliser les comités spécialisés issus du Conseil 
d’Administration, à l’instar du Comité de Pilotage. Il s’agit 
du comité d’audit, du comité d’investissements et du 
comité des rémunérations et des nominations. 

-  Préciser pour chacun de ces comités la composition et les 
attributions. 

• Conventions réglementées 

Fixer les règles devant régir les conventions conclues par 
la CIMR et impliquant directement ou indirectement les 
intérêts de membres du Conseil d’Administration ou de la 
Direction Générale ou de leurs proches.

• Contrôle et surveillAnCe 

Institutionnaliser le principe de la désignation de deux 
commissaires aux comptes et fixer leur champ d’action.

• Assemblées générAles 

-  Instituer l’obligation de convocation de l’Assemblée 
Générale Ordinaire au plus tard durant les six mois suivant 
la clôture de l’exercice.

-  Subordonner le droit de participation aux assemblées au 
paiement des contributions échues au moins six mois 
avant la date de convocation.

-  Définir les modalités de convocation et de publicité des 
Assemblées.

-  Préciser les documents qui devront accompagner les 
convocations aux Assemblées.

-  Limiter les quorums des Assemblées Générales Ordinaire et 
Extraordinaire respectivement au quart au lieu de la moitié, 
et à la moitié au lieu des deux tiers du nombre de voix.

-  Fixer la règle de majorité pour le vote des résolutions dans 
les deux assemblées à 50%.

-  Fixer les modalités pratiques d’inscription des délégués 
pour assister aux assemblées.

-  Définir le contenu des procès verbaux, le processus de 
leur validation, les modalités de leur conservation et de 
leur consultation.

En décembre 2007, le parlement a adopté une loi 
modificative du code des assurances qui exclut la 
CIMR de son champ d’application et institue le principe 
du contrôle de l’Etat, dont les modalités seront fixées 
ultérieurement. Cette loi n’invoque pas la nécessité 
d’adopter un nouveau statut juridique de la CIMR.

Par ailleurs, le Conseil d’Administration de la CIMR a 
adopté des pratiques modernes de gouvernance, allant 
bien au-delà des exigences du dahir du 15 novembre 
1958 réglementant le droit des associations, qui placent 
notre caisse aux meilleurs standards en la matière.

Cependant, en l’absence de dispositions réglementaires 
ou statutaires imposant ces règles de gouvernance, 
la situation peut sembler fragile à un observateur 
externe.

Les modifications statutaires proposées, visent à 
« institutionnaliser » les pratiques de gouvernance 
de la CIMR, en les inscrivant dans les statuts et en 
y apportant quelques améliorations s’inspirant des 
normes les plus exigeantes.

L’occasion de ces modifications a été saisie pour 
introduire d’autres mesures dans le but d’améliorer le 
fonctionnement du régime, de le rendre accessible et 
en adéquation avec les besoins de toutes les catégories 
d’entreprises et de maitriser certains risques.

Le présent projet d’amendement a été élaboré avec 
la collaboration de nos conseillers juridique et fiscal : 
Maitre Rachid LAZRAK et Monsieur Mohamed HDID.

Ci-après les principales modifications proposées :
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4-  MAItRISE dES RISQUES INHéRENtS AUx 
dISpOSItIONS StAtUtAIRES

- Préciser dans les Statuts le but non lucratif de la CIMR.
-  Faire référence dans les Statuts à la législation marocaine 

applicable à la CIMR.
-  Expliciter l’objet de la Caisse comme suit : « La gestion du 

régime de retraite s’entend de la collecte des contributions 
patronales et des cotisations salariales, du service des 
pensions aux allocataires, du placement des réserves 
de la caisse en valeurs mobilières et immobilières, étant 
précisé que ce placement constitue le prolongement de 
son activité de Caisse de retraite, ainsi que de toutes 
sujétions utiles ou nécessaires pour la bonne réalisation 
de ces tâches. »

- Supprimer la distinction entre l’Association et la CIMR.
-  Remplacer la durée illimitée de la CIMR par une durée de 

99 ans.
-  Reconsidérer le niveau de l’indemnité de radiation, en 

disposant qu’elle soit égale aux contributions globales au 
titre des cinq derniers exercices clos ayant précédé la date 
de radiation. La méthode actuelle consistant à transformer 
ces cotisations en points avant de les multiplier par la valeur 
du point à la liquidation au moment du paiement de ladite 
indemnité s’est avérée trop complexe et insuffisamment 
dissuasive.

-  Fixer la date d’effet de la radiation d’office et celle 
consécutive à trois ans de suspension d’adhésion, au 
dernier jour de la période au titre de laquelle l’adhérent a 
déclaré les salaires de son personnel affilié à la CIMR.

-  Compter les intérêts de retard concernant l’indemnité de 
radiation à partir de la date d’effet de cette dernière, au 
lieu de la date de notification de la radiation qui intervient 
généralement tardivement, notamment lorsqu’il s’agit de 
radiations après trois ans de suspension de l’adhésion.



RESOLUtIONS
dE L’ASSEMbLEE
GENERALE ExtRAORdINAIRE

pREMIERE RESOLUtION

Les délégués des membres adhérents présents ou 
représentés de l’Association pour la Gestion de la Caisse 
Interprofessionnelle Marocaine de Retraites, réunis en 
Assemblée Générale Ordinaire le 2 décembre 2008, après 
avoir pris connaissance des rapports moral, financier et 
de l’auditeur indépendant, les approuvent dans tous leurs 
termes et donnent quitus au Conseil d’Administration de sa 
gestion pour l’exercice 2007.
Cette résolution a été adoptée à l’unanimité 

dEUxIEME RESOLUtION
 
Les délégués des membres adhérents présents ou 
représentés de l’Association pour la Gestion de la Caisse 
Interprofessionnelle Marocaine de Retraites, réunis en 
Assemblée Générale Ordinaire le 2 décembre 2008 donnent 
quitus entier et définitif pour leur gestion à Messieurs :
- Saâd BENDIDI
- Nour-eddine OMARY
- El Madani LARAKI .
et les remercient pour leur contribution aux travaux du 
Conseil d’Administration.
Cette résolution a été adoptée à l’unanimité

tROISIEME RESOLUtION
 
Les délégués des membres adhérents présents ou 
représentés de l’Association pour la Gestion de la Caisse 
Interprofessionnelle Marocaine de Retraites, réunis en 
Assemblée Générale Ordinaire le 2 décembre 2008, ratifient 
la cooptation en tant qu’administrateurs de Messieurs :
- Mouatassim BELGHAZI, représentant ONA
- Mohamed BENCHAÂBOUNE, représentant BCP
Cette résolution a été adoptée à l’unanimité

pREMIERE RESOLUtION
AppRObAtION dU RAppORt dU CONSEIL
d’AdMINIStRAtION

L’Assemblée Générale Extraordinaire de la CIMR approuve, 
dans son intégralité, le rapport du Conseil d’Administration 
relatif aux modifications apportées aux statuts et règlement  
intérieur de l’Association.

Cette résolution a été adoptée à l’unanimité

dEUxIEME RESOLUtION
AppRObAtION dES MOdIFICAtIONS AppORtEES 
AUx StAtUtS Et RèGLEMENt INtéRIEUR

L’Assemblée Générale Extraordinaire, agissant conformément 
aux articles 14 et 17 des statuts de la CIMR, approuve 
l’ensemble des modifications apportées aux statuts et 
règlement intérieur, telles que ces modifications sont 
proposées par le Conseil d’Administration. 

Cette résolution a été adoptée à l’unanimité

tROISIEME RESOLUtION
MISE A jOUR dES StAtUtS Et RèGLEMENt  
INtéRIEUR

L’Assemblée Générale Extraordinaire décide de mettre à jour 
les statuts et règlement intérieur de la CIMR, en tenant compte 
des modifications approuvées par la présente assemblée.

Elle adopte lesdits statuts et règlement intérieur mis à jour 
à la date de ce jour, dont une copie est annexée au présent 
procès verbal.

Cette résolution a été adoptée à l’unanimité

QUAtRIEME RESOLUtION
 
Les délégués des membres adhérents présents ou 
représentés de l’Association pour la Gestion de la Caisse 
Interprofessionnelle Marocaine de Retraites, réunis en 
Assemblée Générale Ordinaire le 2 décembre 2008, après 
avoir pris connaissance des conclusions du Bilan Actuariel 
réalisé au titre de l’exercice 2007, décident sur proposition 
du Conseil d’Administration, de maintenir les paramètres 
techniques du régime pour l’exercice 2008, à leurs niveaux 
fixés par la réforme 2003.
Cette résolution a été adoptée à l’unanimité

CINQUIEME RéSOLUtION

Les délégués des membres adhérents présents ou 
représentés de l’Association pour la Gestion de la Caisse 
Interprofessionnelle Marocaine de Retraites, réunis en 
Assemblée Générale Ordinaire le 2 décembre 2008, 
reconduisent pour une période de 4 ans, les mandats 
d’administrateurs de Messieurs :
- Jamal BA-AMER, représentant SAMIR
- Khalid CHEDDADI, représentant ATTIJARI WAFABANK
- Tajeddine GUENNOUNI, représentant  MARJANE HOLDING
- Driss JETTOU, représentant GROUPE AU DERBY
- Mohemed LASRY, représentant ST MICROELECTRONICS
- Ahmed RAHHOU, représentant LESIEUR CRISTAL.
Cette résolution a été adoptée à l’unanimité

SIxIEME RESOLUtION

Tous pouvoirs sont conférés au porteur d'un original 
d'une expédition, d'une copie ou d'un extrait du présent  
procés-verbal pour accomplir les formalités prévues par la loi.
Cette résolution a été adoptée à l’unanimité

QUAtRIEME RESOLUtION
pOUvOIRS

Tous pouvoirs sont conférés au porteur d’un original d’une 
expédition, d’une copie ou d’un extrait du présent procès-
verbal pour accomplir les formalités prévues par la loi.

Cette résolution a été adoptée à l’unanimité

RESOLUtIONS
dE L’ASSEMbLEE
GENERALE ORdINAIRE
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Æd«̧«‹ «∞πLl

«∞FUÂ «∞FUœÍ

 «∞Id«̧ «∞d«°l 

 ≈Ê ±MbË°w «_ĆU¡ «∞LMªd©Os «∞∫U{d¥s √Ë «∞LL∏KOs ≠w §LFOW 

¢ºOOd «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb , «∞Lπ∑LFuÊ ≠w «∞πLl «∞FUÂ 

«∞FUœÍ °∑U̧¥a 2 œ§M∂d8002,  °Fb «ô©öŸ ́Kv ±º∑M∑πU‹ «∞∫BOKW 

«ôØ∑u«̧¥W «∞LMπe… °dßr «∞ºMW «∞LU∞OW 7002 , ¥Id¸ËÊ , °UÆ∑d«Õ ±s 

±πKf «ùœ«̧… «ô•∑HUÿ °U∞LFU∞r «∞∑IMOW ∞KMEUÂ °U∞Mº∂W ∞KºMW 

«∞LU∞OW 8002, ≠w ±º∑u¥U¢NU «∞L∫bœ… °u«ßDW ≈ÅöÕ ßMW 3002. 

 ¢LX «∞LBUœÆW °Uù§LUŸ ́Kv ≥c« «∞Id«̧

«∞Id«̧ «∞ªU±f
 

≈Ê ±MbË°w «_ĆU¡ «∞LMªd©Os •U{d¥s √Ë «∞LL∏KOs ≠w §LFOW 

¢ºOOd «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb, «∞Lπ∑LFuÊ ≠w «∞πLl «∞FUÂ 

«∞FUœÍ «∞LMFIb °∑U̧¥a 2 œ§M∂d 8002, ¥FObËÊ «≤∑ªU» ØL∑Bd≠w 

«∞BMbË‚ «∞ºUœ… : 

 - §LU‰ °ÚLd ±L∏q ôßLOd

 - îU∞b «∞Ab«œÍ ±L∏q «∞∑πU̧Í Ë≠U°Mp

 -  ¢UÃ «∞b¥s ØMu≤w ±L∏q ±d§UÊ ≥u∞b¥Mm

 - «œ¸¥f §Du ±L∏q √Ëœ¥d°w

 -  ±∫Lb «∞FºdÍ ±L∏q ßX ±OJdË«∞OJ∑dË≤OJf

 -  √•Lb ̧•u ±L∏q ∞ußOu¸ Ød¥º∑U‰

¢LX «∞LBUœÆW °Uù§LUŸ ́Kv ≥c« «∞Id«̧

 

«∞Id«̧ «∞ºUœ”
  

 ¢LM̀ §LOl «∞Bö•OU‹ ∞∫U±q √Åq √Ë Åu¸… √Ë ≤ºªW √Ë ±I∑Dn 

±s ≥c« «∞L∫Cd ∞KIOUÂ °πLOl «ù§d«¡«‹ «∞LMBu’ ́KONU ±s ©d· 

«∞IU≤uÊ.

  ¢LX «∞LBUœÆW °Uù§LUŸ ́Kv ≥c« «∞Id«̧  

«∞Id«̧ «∞∏U∞Y

¢∫OOs «∞MEUÂ «_ßUßw Ë «∞IU≤uÊ «∞b«îKw

Æd¸ «∞πLl «∞FUÂ «ôß∑∏MUzw ¢∫OOs «∞MEUÂ «_ßUßw Ë «∞IU≤uÊ 

«∞b«îKw  ∞KBMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb, ±l «ôîc °FOs «ô´∑∂U̧ 

«∞∑Fb¥ö‹ «∞∑w ¢LX  «∞Lu«≠IW ́KONU ±s ©d· ≥c« «∞πLl .

ØLU √≤t ¥∑∂Mv ≥c« «∞MEUÂ «_ßUßw  Ë «∞IU≤uÊ «∞b«îKw «∞L∫Os  

°∑U̧¥a «∞OuÂ.

 ¢LX «∞LBUœÆW °Uù§LUŸ ́Kv ≥c« «∞Id«̧

 

«∞Id«̧ «∞d«°l

«∞Bö•OU‹

  

 ¢LM̀ §LOl «∞Bö•OU‹ ∞∫U±q √Åq √Ë Åu¸… √Ë ≤ºªW √Ë ±I∑Dn 

±s ≥c« «∞L∫Cd ∞KIOUÂ °πLOl «ù§d«¡«‹ «∞LMBu’ ́KONU ±s 

©d· «∞IU≤uÊ.

  ¢LX «∞LBUœÆW °Uù§LUŸ ́Kv ≥c« «∞Id«̧  

«∞Id«̧ «_Ë‰

 ≈Ê ±MbË°w «_ĆU¡ «∞LMªd©Os «∞∫U{d¥s √Ë «∞LL∏KOs ≠w §LFOW 

¢ºOOd «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb , «∞Lπ∑LFuÊ ≠w «∞πLl «∞FUÂ 

«∞FUœÍ «∞LMFIb °∑U̧¥a 2 œ§M∂d 8002, °Fb «ô©öŸ ́Kv «∞∑Id¥d¥s 

«_œ°w Ë «∞LU∞w Ë¢Id¥d ±bÆo «∞∫ºU°U‹ «∞Lº∑Iq , ¥BUœÆuÊ ́KONU ≠w 

§LOl ±CU±OMNU Ë ¥LM∫uÊ ≈°d«¡ ∞LπKf «ùœ«̧… ́s ¢ºOOdÁ °U∞Mº∂W 

∞KºMW «∞LU∞OW 7002. 

¢LX «∞LBUœÆW °Uù§LUŸ ́Kv ≥c« «∞Id«̧
 

 «∞Id«̧«∞∏U≤w

 ≈Ê ±MbË°w «_ĆU¡ «∞LMªd©Os «∞∫U{d¥s √Ë «∞LL∏KOs ≠w §LFOW 

¢ºOOd «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb , «∞Lπ∑LFuÊ ≠w «∞πLl 

«∞FUÂ «∞FUœÍ «∞LMFIb ≠w ¢U̧¥a 2 œ§M∂d8002,  ¥LM∫uÊ ≈°d«¡ ¢U±U Ë 

≤NUzOU ́s ¢ºOOd «∞ºUœ… : 

- «∞ºOb ßFb °Mb¥bÍ ±L∏q «Ë≤U

- «∞ºOb ≤u¸ «∞b¥s ́LU̧Í ±L∏q «∞∂Mp «∞AF∂w «∞LdØeÍ

- «∞ºOb «∞Lb≤w «∞Fd«Æw ±L∏q ®dØW ØU̧£u

 Ë¥AJdË≤Nr ́s ±ºU≥L∑Nr ≠w √́LU‰ ±πKf «ùœ«̧…. 

  ¢LX «∞LBUœÆW °Uù§LUŸ ́Kv ≥c« «∞Id«̧

«∞Id«̧ «∞∏U∞Y

≈Ê ±MbË°w «_ĆU¡ «∞LMªd©Os «∞∫U{d¥s √Ë «∞LL∏KOs ≠w §LFOW 

¢ºOOd «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb, «∞Lπ∑LFuÊ ≠w «∞πLl 

«∞FUÂ «∞FUœÍ ≠w ¢U̧¥a 2 œ§M∂d8002,  ¥BUœÆuÊ ́Kv «î∑OU̧ °BHW 

±∑Bd≠Os «∞ºOb¥s :

 - «∞ºOb ±F∑Br °KGU“Í ±L∏q √Ë≤U. 

 - «∞ºOb ±∫Lb °MAF∂uÊ ±L∏q «∞∂Mp «∞AF∂w «∞LdØeÍ. 

  ¢LX «∞LBUœÆW °Uù§LUŸ ́Kv ≥c« «∞Id«̧

 

«∞Id«̧ «_Ë‰

«∞LBUœÆW ́Kv ¢Id¥d ±πKf «ùœ«̧…

ÅUœ‚ «∞πLl «∞FUÂ «ôß∑∏MUzw ∞KBMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb 

´Kv ¢Id¥d±πKf «ùœ«̧… ≠w ±πLKt Ë «∞Ld¢∂j °∑Fb¥ö‹ «∞MEUÂ  

«_ßUßw Ë «∞IU≤uÊ «∞b«îKw ∞KπLFOW.

 ¢LX «∞LBUœÆW °Uù§LUŸ ́Kv ≥c« «∞Id«̧

 

 

«∞Id«̧ «∞∏U≤w

«∞LBUœÆW ́Kv ¢Fb¥ö‹ «∞MEUÂ «_ßUßw Ë «∞IU≤uÊ «∞b«îKw

 ÅUœ‚ «∞πLl «∞FUÂ «ôß∑∏MUzw, ́Lö °LI∑COU‹ «∞HBq 41 Ë «∞HBq71 

∞KMEUÂ «_ßUßw Ë «∞IU≤uÊ «∞b«îKw, ́Kv ±πLúW ±s ¢Fb¥ö‹ ≥c« 

«∞MEUÂ, ØLU ¢r «Æ∑d«•NU ±s ©d· ±πKf «ùœ«̧….

 ¢LX «∞LBUœÆW °Uù§LUŸ ́Kv ≥c« «∞Id«̧

Æd«̧«‹ «∞πLl

«∞FUÂ «ôß∑∏MUzw
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«∞∑Id¥d «∞ºMuÍ

7002

«∞Id«̧«‹ 10
Æd«̧«‹ «∞πLl «∞FUÂ «∞FUœÍ

Æd«̧«‹ «∞πLl «∞FUÂ «ôß∑∏MUzw
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¢Id¥d ±πKf «ùœ«̧… ∞KπLl «∞FUÂ 

«ôß∑∏MUzw ‰ 20 œ§M∂d 8002

1-  ±DU°IW «∞MBu’ ∞LLU̧ßU‹ «∞∫JU±W «∞πOb… ±l 

≈œîU‰ ¢∫ºOMU‹

¿ ±πKf «ùœ«̧…

- ¢u{Ò √Ê √́CU¡ «∞LπKf ≥r √®ªU’ –«¢OuÊ

-  •c· «∞LI∑COU‹, «∞∑w ∞r ¢Js ¢D∂o, Ë«∞IU{OW °∑πb¥b ≤Bn 

«∞L∑Bd≠Os Øq ßM∑Os

-  ¢dßOa «∞FLq °L∂b√ «î∑OU̧«_ĆU¡ ±s ©d· «∞LπKf Ë «∞∑Bb¥o ́KONr 

±s ©d· «∞πLl «∞FUÂ ≠w •U∞W Ë§uœ±MUÅV ®Üd…

-  ¢u{Ò ≈§d«¡«‹ «∞b´u… ±s ©d· «∞dzOf Ë±s ©d· √̈K∂OW «_ĆU¡ Ë 

≈œîU‰ ≈±JU≤OW «∞b´u… ±s ©d· ±bÆo «∞∫ºU°U‹ «∞Lº∑Iq

-  ¢dßOa ±∂b√ «§∑LÚOs ≠w «∞ºMW ́Kv «_Æq, ¢∫bœ îö‰ Ë«•b ≠ONLU 

±Oe«≤OW «∞ºMW «∞LI∂KW

- ¢u{Ò ≈§d«¡«‹ ¢∫d¥d, «∞LBUœÆW, «ù´öÊ Ë √̧®On «∞L∫U{d

-  ≈•b«À ±MBV ±b¥d ́UÂ Ë ±MBV ±b¥d ́UÂ ±ºÚb. «∞LMBV «_Ë‰ ¥LJs 

§LFt ±l ±MBV «∞dzOf.

¿ ∞πs «∞LπKf

 

-  ¢dßOa «∞Kπs «∞L∑ªBBW «∞LM∂∏IW ±s ±πKf «ùœ«̧… ØLU ≥u «∞AQÊ °U∞Mº∂W 

∞KπMW «∞∑u§Ot. Ë ¥∑FKo «_±d °KπMW «∞∑bÆOo, ∞πMW «ôß∑∏LU̧«‹ Ë ∞πMW 

«_§u¸ Ë «∞∑FOOMU‹

- ¢∫b¥b √́CU¡ Ë±NUÂ Øq ∞πMW

¿ «ô¢HUÆOU‹ «∞LIMMW

  

¢∫b¥b  ®dË◊ ́Ib «¢HUÆOU‹ ±s ©d· «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb 

Ë «∞∑w ¢Nr °AJq ±∂U®d √Ë ̈Od ±∂U®d ±BU∞̀ √́CU¡ ±πKf «ùœ«̧… √Ë «ùœ«̧… 

«∞FU±W √Ë √Æd°UzNr.

≠w œ§M∂d 7002, ÅUœ‚ «∞∂d∞LUÊ ́Kv ÆU≤uÊ ±Fb‰ ∞LbË≤W «∞∑Q±OMU‹ 

¥ICw °SÆBU¡ «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb ±s ±πU‰ ¢D∂Oo 

≥cÁ «∞LbË≤W Ë ¥dßa ∞L∂b√ ±d«Æ∂W «∞bË∞W Ë «∞∑w ß∑∫bœ ±FU∞LNU 

ô•IU.

 ≥c« «∞IU≤uÊ ô ¥KeÂ °u§u» ¢∂Mw Ë{FOW ÆU≤u≤OW §b¥b… ∞KBMbË‚ 

«∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb.

 

±s §NW √îdÈ, ØUÊ ±πKf «ùœ«̧… ∞KBMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb 

Æb «́∑Lb ±LU̧ßU‹ •b¥∏W ∞K∫JU±W ¢∑FbÈ ±I∑COU‹ ™NOd 51 ≤u≤∂d 

8591 «∞LºOd ∞KπLFOU‹, Ë «∞∑w ¢πFq «∞BMbË‚ ±d§FU ≠w ±U ¥ªh 

±FU¥Od «∞∫JU±W.

 

¨Od √≤t ≠w ̈OU» ±I∑COU‹ ≠w «∞MEUÂ «_«ßUßw Ë «∞IU≤uÊ «∞b«îKw 

¢Hd÷ ±LU̧ßU‹ «∞∫JU±W ≥cÁ, ¢∂Iv «∞u{FOW ≥AW °U∞Mº∂W ∞Ld«ÆV 

îU̧§w.

 

∞Nc« ≠SÊ ¢Fb¥ö‹ «∞MEUÂ «_ßUßw Ë «∞IU≤uÊ «∞b«îKw «∞LI∑d•W ¢Nb· 

≈∞v ¢dßOa ±LU̧ßU‹ «∞∫JU±W °U∞BMbË‚  «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb 

°∑bË¥MNU ≠w «∞MEUÂ «_ßUßw Ë °SœîU‰ °Fi «∞∑∫ºOMU‹ «∞Lº∑u•U… 

±s «∞LFU¥Od «_Ø∏d Åd«±W.

 

ØLU ¢r «́∑LUœ ¢Fb¥ö‹ ¢Nb· ≈∞v ¢∫ºOs ≤EUÂ ßOd «∞BMbË‚ Ë §FKt 

ßNq «∞LMU‰ Ë ±özLU ∞L∑DK∂U‹ §LOl ≠µU‹ «∞LIUËô‹ Ë «∞ºODd… ́Kv 

°Fi «∞LªU©d.

 

ËÆb ¢r ≈≤πU“ ±AdËŸ «∞∑Fb¥ö‹ °LºÚb… ±º∑AU̧¥MU «∞IU≤u≤OOs Ë 

«∞LU∞OOs : «_ß∑U– ̧®Ob ∞e‚̧ Ë «∞ºOb ±∫Lb •b¥b.

  

 Ë≠w ±U ¥Kw, √≥r «∞∑Fb¥ö‹ «∞LI∑d•W:

¿ «∞Ld«Æ∂W Ë «∞∑∑∂l  

 ¢dßOa ±∂b√ ¢FOOs ±bÆIw •ºU°U‹  ±º∑IKOs Ë ¢∫b¥b ≤DU‚ ́LKNLU.

¿ «∞πLl «∞FUÂ

-  ≈∞e«Â «∞b´u… ∞KπLl «∞FUÂ «∞FUœÍ ≠w 6 √®Nd «∞Lu«∞OW ∞MNU¥W «∞ºMW «∞LU∞OW 

´Kv √°Fb •b

-  ≈îCUŸ «∞∫o ≠w «∞LAU̧ØW ≠w «∞πLl «∞FUÂ ∞Ad◊ √œ«¡ «∞LºU≥LU‹ 

«∞Lº∑∫IW ≠w 6 √®Nd́Kv «_Æq Æ∂q ¢U̧¥a «≤FIUœ «∞πLl

- ¢∫b¥b ≈§d«¡«‹ «∞b´u… Ë «ù´öÊ ́s «∞πLl «∞FUÂ

-  ¢∫b¥b «∞u£Uzo «∞∑w ¥M∂Gw √Ê ¢d«≠o «∞b´u… ∞KπLl

-  ¢∫b¥b «∞MBU» «∞IU≤u≤w ∞KπLl «∞FUÂ «∞FUœÍ ≠w ̧°l «_Åu«‹ °b‰ «∞MBn 

Ë ≤BU» «∞πLl «∞FUÂ «ôß∑∏MUzw ≠w «∞MBn °b‰ «∞∏K∏Os

-  ¢∫b¥b ®d◊ «∞LBUœÆW ́Kv «∞Id«̧«‹ ≠w%05 °U∞Mº∂W ∞KπLFOs

-  ¢∫b¥b «ù§d«¡«‹ «∞FLKOW ∞∑ºπOq «∞LHu{Os ∞K∫Cu¸∞KπLFOs

-  ¢∫b¥b ±CLuÊ «∞L∫U{d Ë ±ºDd… «∞LBUœÆW ́KONr ≈{U≠W ≈∞v ≈§d«¡ 

«∞L∫U≠EW Ë «ô©öŸ ́KONU

2 - ±DU°IW «∞MEUÂ ∞∫U§OU‹ «∞LIUËô‹ Ë «_§d«¡

- ¢ußOl ≤º∂W «∞LºU≥LW 

- ¢ºNOq ®dË◊ ®d«¡ ≤Ij «∞∑IÚb «ô{U≠OW 

- ̧≠l ßIn «∞LºU≥LW 

- ±DU°IW «∞ºs «_œ≤v ∞ö®∑d«„ ±l Æu«≤Os «∞AGq «∞πU̧Í °NU «∞FLq.

3 - ¢∫ºOs ≤EUÂ ́Lq «∞BMbË‚

  

-  ¢∫u¥q ≤EUÂ «∞∑IÚb «∞∑JLOKw ≈∞v ¢GOOd ≠w ≤º∂W «∞LºU≥LW œËÊ «®∑d«◊ 

•b √œ≤v ∞Fbœ «∞LQ§u¸¥s.

-  «_îc °FOs «ô´∑∂U̧ «∞H∑d«‹ «∞∑w ¢r ́MNU ®d«¡ «∞MIj ≠w •ºU» «∞∫b 

«_œ≤v ∞KLºU≥U‹ «∞cÍ ¥∂Km 5 ßMu«‹ Ë «∞cÍ ¥FDw «∞∫o ≠w «∞LFU‘

-  ¢∫b¥b ≤º∂W «∞∑Du¸ «∞ºMuÍ ∞ú§d «∞Ld§Fw °Fb ßMW 0102 ¢∂FU ∞∑Du¸ 

±∑ußj «_§u¸ ∞KºMW «∞πU̧¥W ́u÷ ≤Hf «∞ºMW. ≥c« «_§d«¡ ßOLJs 

±s ¢∫b¥b ≥c« «∞LFOU̧ îö‰ «∞∏ö£W √®Nd«_Ë∞v ∞KºMW ́u÷ «∞ºMW 

«∞LI∂KW, «∞Aw¡ «∞cÍ ßOLJs ±s ¢IKOh ±b… ≈̧ßU‰ °OUÊ «∞MIj ∞ú§d«¡ Ë 

•ºU» •Iu‚ «∞MAODOs «∞L∫U∞Os ́Kv «∞∑IÚb üîdßMW ±ºU≥LW ́Kv 

√ßU” «_§d «∞Ld§Fw «∞∫IOIw ́u÷ «_§d «∞Ld§Fw «∞LIb¸

-  ¢LJOs «∞BMbË‚ ±s ́Ib «¢HUÆOU‹ ®d«ØW ±l «∞LRßºU‹ «∞LdîBW ∞BU∞̀ 

«∞LMªd©Os Ë «∞LAU̧ØOs.

4- «∞∑∫Jr ≠w «∞LªU©d «∞L∑FKIW °LI∑COU‹ 

«∞MEUÂ «_ßUßw

- ¢u{Ò √Ê «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w §LFOW ô ¢Nb· «∞d°̀

- «́∑LUœ «∞IU≤uÊ «∞LGd°w «∞LD∂o ́Kv «∞BMbË‚ ØLd§l

-  ¢∫b¥b «∞Nb· ±s «∞BMbË‚ ≠w ±U ¥Kw " ¢ºOOd ≤EUÂ ¢IÚb «°∑b«¡ ±s 

¢∫BOq ±ºU≥LU‹ «∞LAGq Ë«_§Od, √œ«¡ «∞LFU®U‹ ∞KL∑IÚb¥s Ë ¢u™On 

–îUzd«∞BMbË‚ ≠w «∞IOr «∞LMIu∞W Ë «∞FIU̧¥W °Ú∑∂U̧ √Ê ≥c« «∞∑u™On 

¥AJq «±∑b«œ« ∞MAU©t ØBMbË‚ ¢IÚb, ≈{U≠W ≈∞v √Í ≤AU◊ {dËÍ̧ 

∞KFLq «∞πOb ∞KBMbË‚"

- •c· «∞∑HdÆW °Os «∞πLFOW Ë «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb

- ¢Fu¥i «∞Lb… ̈Od «∞L∫bËœ… ∞∑u«§b «∞BMbË‚ °Lb… 99 ßMW

-  ≈́Uœ… «∞MEd ≠w ±º∑uÈ «∞∑Fu¥i ́s «∞∑ADOV, •OY ßOB∂̀ ±ºUË¥U 

∞LπLuŸ «∞LºU≥LU‹ °dßr îLf ßMu«‹ «_îOd… «∞ºU°IW ∞∑U̧¥a 

«∞∑ADOV. ËÆb ØUÊ «∞∑Fu¥i ¥∫ºV ́s ©d¥o ¢∫u¥q «∞LºU≥LU‹ ≈∞v 

≤Ij ¢Cd» ≠w ÆOLW «∞MIDW ́Mb «∞∑BHOW ≠w ¢U̧¥a √œ«¡ «∞∑Fu¥i ≥w 

©d¥IW ±FIb… Ë ̈Od ̧«œ́W °LU ≠Ot «∞JHU¥W

-  ¢∫b¥b ¢U̧¥a œîu‰ •Oe «∞∑MHOc «∞∑ADOV «∞∑KIUzw Ë«∞∑ADOV «∞MU¢Z 

´s ¢FKOo «ô≤ªd«◊ ∞Lb… £öÀ ßMu«‹, ≠w ¬îd ¥uÂ ∞KH∑d… «∞∑w ÅdÕ ≠ONU 

«∞LMªd◊ °Q§d«zt «∞LºUÉLOs ≠w «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb

-  «•∑ºU» ≠u«zb «∞∑QîOd«∞L∑FKIW °U∞∑Fu¥i ́s «∞∑ADOV «≤DöÆU ±s 

¢U̧¥a œîu‰ «∞∑ADOV •Oe«∞∑MHOc, ́u÷ ¢U̧¥a «ù®FU̧ °U∞∑ADOV 

«∞cÍ ¥Q¢w ̈U∞∂U ±∑Qîd« îBuÅU ́Mb±U ¥∑FKo «_±d °U∞∑ADO∂U‹ 

«∞MU¢πW ́s ¢FKOo «ô≤ªd«◊ ∞Lb… £öÀ ßMu«‹

67 66



 ¢Fb¥ö‹ «∞MEUÂ 

«_ßUßw Ë «∞IU≤uÊ 

«∞b«îKw

9
¢Id¥d ±πKf «ùœ«̧… ∞KπLl «∞FUÂ «ôß∑∏MUzw ‰ 20 œ§M∂d 8002

«∞∑Id¥d «∞ºMuÍ

7002

65 64



≤AU◊ ∞πMW

«∞∑u§Ot ≠w 7002

 ≤AU◊ ∞πMW

«∞∑bÆOo ≠w 7002

îö‰ ßMW 7002 ,  «§∑LFX ∞πMW «∞∑u§Ot √̧°l ±d«‹. 

 

îö‰ «ô§∑LUŸ «_Ë‰ Ë «́∑∂U̧« _≥LOW «∞Lu{uŸ «∞LMUÆg, ¢LX œ́u… 

§LOl √́CU¡ ±πKf «ùœ«̧… ∞KLAU̧ØW ≠w ≥cÁ «∞KπMW «∞LußFW.

 

Ë •OY √Ê «ô§∑LUŸ ¥Nb· ≈∞v «∞IOUÂ °∑HJOd •u‰ ≈ÅöÕ «∞BMbË‚ 

«∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb ́Kv {u¡ ¢IU̧¥d «∞b¸«ßU‹ «ôØ∑u«̧¥W Ë «∞IU≤u≤OW 

«∞∑w ¢LX ±MUÆA∑NU îö‰ «§∑LUŸ «∞LπKf «∞LMFIb ≠w 62 ≠∂d«¥d 7002 , 

 Ë ¢Ib¥r «Æ∑d«Õ  •u‰ ≥c« «ùÅöÕ.

 

√§Ll «∞L∑Bd≠uÊ ́Kv «ô•∑HUÿ °Uß∑Iö∞OW «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w 

∞K∑IÚb ́∂d ¢L∑OFt °MEUÂ ≠d¥b ØLU ÅUœÆu« ́Kv «ù§d«¡ «∞cÍ «¢∂Ft 

«∞BMbË‚ ±s «§q Ë{l ≈©U̧ ÆU≤u≤w ±MUßV ∞t .

 ØLU Æd¸Ë« «ôÆ∑d«Õ ́Kv ±πKf «ùœ«̧… °∂FY ±d«ßKW ≈∞v «∞u“¥d «_Ë‰ °BH∑t 

¸zOf «∞KπMW «∞u©MOW ùî∂U̧Á °u§NW «∞MEd ≥U¢t.

 

Ë ±s §NW √îdÈ , ¢Dd‚ «∞L∑Bd≠uÊ ≈∞v ≈®JU∞OW «∞LRßºU‹ «∞FLu±OW 

«∞LMªd©W ≠w «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb ØMEUÂ √ßUßw , ËØc« ≈∞v 

≈±JU≤OW ≈∞e«±OW ≤EUÂ «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb . 

 

Ëîö‰ ∞πMW «∞∑u§Ot «∞∏U≤OW, ́U¥s «_ĆU¡ ¢uÅOU‹ ∞πMW «∞∑u§Ot 

«∞LußFW , «∞LMFIb… ≠w 31 ±U̧” 7002 . 

 

ËÆb ÅUœ‚ √́CU¡ ∞πMW «∞∑u§Ot ́Kv «∞∑uÅOW «∞∑w ¢ICw °∑ªBOh 

«∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb °u{l ≠d¥b, ≠w ≈©U̧ ¢ºOOd ±º∑Iq, 

ËØc« ́Kv «∞L∂Uœ∆ «∞LIb±W °U∞Mº∂W ∞Nc« «∞u{l. 

 

ÅUœ‚ √́CU¡ ∞πMW «∞∑u§Ot ́Kv «∞LºFv ∞∑∫ºOf «∞ºOb «∞u“¥d «_Ë‰ 

°u{FOW «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb , Ë °CdË¸… ≈¥πUœ •q ́U§q 

∞KLAJq «∞cÍ ¢Dd•t ±bË≤W «∞∑Q±Os.  

Ë îö‰ ∞πMW «∞∑u§Ot «∞∏U∞∏W,  ÆUÂ «_ĆU¡ °∑∫KOq Ë °LFU¥MW Ë °U∞LBUœÆW 

´Kv «∞M∑UzZ «∞∫ºU°OW «∞∑w ¢r •Bd≥U ≠w ¬îd œ§M∂d 6002 , ËØc«  ≤∑UzZ 

«∞∑ºOOd «∞LU∞w °dßr ≤Hf «∞ºMW «∞LU∞OW  Ë ≈∞v ̈U¥W  ¬îd ±U̧” 7002. 

 √¥CU , ́U¥MX «∞KπMW ≤∑UzZ «∞∫BOKW «ôØ∑u«̧¥W , ËØc« ¢∫b¥b ≤º∂W ≈́Uœ… 

¢IOOr ̧ƒË” «_±u«‰ °U∞Mº∂W ∞KºMW «∞LU∞OW 7002.

°∑uÅOW ±s ±bÆo «∞∫ºU°U‹ «∞Lº∑Iq ∞KBMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb 

esuoH retaW ecirP, Æd‹̧ ∞πMW «∞∑bÆOo «∞e¥Uœ… ±s Ë¢Od… «§∑LÚU¢NU 

«∞ºMu¥W ±s ±d… ≈∞v ±d¢Os ≠w «∞ºMW. Ë –∞p °Nb· ¢Fe¥e œË≥̧U ́Kv ±º∑uÈ 

•JU±W «∞BMbË‚.

  

Ë Æb «§∑LFX ≥cÁ «∞KπMW ±d¢Os îö‰ ßMW 8002 :

  

¿  ́Ib «ô§∑LUŸ «_Ë‰ °∑U̧¥a 62 ±UÍ 7002 •OY îBh ∞Kb¸«ßW Ë 

«∞LBUœÆW ́Kv «∞∫ºU°U‹ «∞LIHKW °∑U̧¥a 13 œ§M∂d 7002 Ë Æd«¡… ¢Id¥d 

±bÆo «∞∫ºU°U‹ «∞Lº∑Iq  «∞Ld¢∂j °NcÁ «∞ºMW «∞LU∞OW.        

  

¿  ́Ib «ô§∑LUŸ «∞∏U≤w °∑U̧¥a 5 ≤u≤∂d 8002  Ë «∞cÍ îBh °U_ßU” 

∞∑Ib¥r «∞M∑UzZ «∞ªUÅW °LAdËŸ ¢HFOq ±d«Æ∂W ±ªU©d ¢ºOOd «∞BMbË‚ 

«∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb.  

 

«∞MIj «∞Lb¸ËßW îö‰ «§∑LÚw ∞πMW «∞∑bÆOo ≥w:     

 

¿  «∞∫ºU°U‹ «∞LIHKW °∑U̧¥a 13 œ§M∂d 7002 Ë ¢Id¥d ±bÆo «∞∫ºU°U‹ 

«∞Lº∑Iq ∞KBMbË‚    «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb.

 

¿  °Fb «≤Dö‚ «∞FLq °MEUÂ ±ªU©d ¢ºOOd «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w 

∞K∑IÚb ≠w ßMW 7002, ¢LX œ¸«ßW ≤∑UzZ ¢MHOc ±d«Æ∂W ±ªU©d «∞∑ºOOd 

±s ©d· «∞KπMW, îUÅW îd¥D∑w «∞LªU©d, ±ªDDU‹ «_´LU‰ «∞L∑∂MU…, 

ßOUßW ¢ºOOd «∞LªU©d Ë «∞∑MEOr «_±∏q ∞KMEUÂ. •U∞OU «∞LAdËŸ ≠w 

±d•KW «ô≤∑AU̧.                                     

 

¿  ¢∑∂l ¢MHOc ¢uÅOU‹ «∞LbÆo ≠OLU ¥ªh «∞Ld«Æ∂U‹ «∞FU±W «∞LFKu±U¢OW 

«∞LMπe… ±s ©d· ±J∑V siraP ettioleD.                 

 

¿ ±º∑uÈ ¢MHOc ±NLW ¢MIOW «∞LFDOU‹ «∞∑w °KGX ±d•K∑NU «_îOd… . 

 

¿ ¢Ib¥r ±ªDj «∞∑bÆOo ∞ºMW 8002 Ë ±º∑uÈ ¢MHOcÁ. 

´öË… ́Kv –∞p, ́U¥s √́CU¡ «∞KπMW «∞LºFv «∞LI∑dÕ ±s ©d· ±J∑V 

«ôß∑AU̧… Ë «∞L∑FKo °∑d®Ob «∞∑u™On «ôß∑d«¢Oπw ∞úÅu‰.

 

Ë≠w ≤Hf «∞LπU‰, ́U¥s √́CU¡ «∞KπMW ßOUßW ¢Mu¥l «∞∑ºOOd «∞LU∞w, 

îUÅW °u«ßDW «ôß∑∏LU̧ ≠w «∞Lb«îOq «∞LNOJKW Ë «∞FIU̧«‹ «∞ºOU•OW  

Ë ≈±JU≤OW Ë́U¡ «∞ºNr ≠w «∞ºOJU· «∞LªBBW.

 ØLU ́U¥MX «∞KπMW ±AU̧¥l «ôß∑∏LU̧ îUÅW «∞LAU̧ØW ≠w îuÅBW %4 ±s  

®dØW «¢BUô‹ «∞LGd», ËØc« ±AdËŸ ±Gd» °∑dË∞OuÂ √Øº∂Ku¸«ßOuÊ.

 Ë ≠w «ôîOd , ́U¥MX «∞KπMW ±AdËŸ «Æ∑MU¡ Ë ¢NOµW «∞uØU∞W «∞LdØe¥W 

«∞πb¥b….

 

Ë îö‰ ∞πMW «∞∑u§Ot «_îOd… , ́U¥s  «ôĆU¡ ±ºQ∞W ≈ÅöÕ «∞BMbË‚ 

«∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb. °∫OY –Ød «∞LAU̧ØuÊ {dË¸…  «∞∑FπOq ≠w ≈¥πUœ 

•q Æ∂q °b«¥W ßMW 8002 ∞∑LJOs ∞KBMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb ±s 

±u«ÅKW  ≤AU©t.

 

Ë ́U¥MX «∞KπMW «∞LºQ∞W «∞L∑FKIW °U∞Ld«Æ∂W «∞Cd¥∂OW ∞KBMbË‚ «∞LNMw 

«∞LGd°w ∞K∑IÚb Ë «Æ∑d•X √Ê ¢Fd÷ ́Kv ±πKf «ùœ«̧… «∞LI∂q ≈®JU∞OW 

≥cÁ «∞Ld«Æ∂W «∞Cd¥∂OW Ë ±d«•q ≈́DU¡ √§u°W ùœ«̧… «∞Cd«zV .

 

Ë ÆU±X «∞KπMW °∑∫KOq Ë ±FU¥MW Ë °U∞LBUœÆW ́Kv ≤∑UzZ «∞∑ºOOd «∞LU∞w 

≠w √Ë«îd ®∑M∂d 7002 ËØc«  ±AU̧¥l «ôß∑∏LU̧, îUÅW ÅMbË‚ √Åq  

«∞d√ßLU‰ 1 , Ø∂ODU‰ ≤u‹̧ √≠d¥JU ≠U≤∑u¸ , ÅMbË‚ Øº∂U≤ºOuÊ , ËØc« ́LKOW 

°Ol ßMb«‹ «∞∂Mp «∞LGd°w ∞K∑πU̧… «∞ªU̧§OW.

 

ØLU ́U¥MX «∞KπMW «ôß∑d«¢OπOW «∞LU∞OW «∞πb¥b… ́∂d ¢∫KOq «_≥b«· 

«ùß∑d«¢OπOW Ë©d¥IW «∞∫JU±W.        

 

√îOd«, ́U¥MX «∞KπMW «î∑OU̧ ±º∑AU̧ ±s √§q «∞∑ºOOd  «∞Lº∑Id Ë Øc« 

±bÆo ±º∑Iq ±s √§q ¢bÆOo  «∞∑ºOOd «∞LU∞w.
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«∞∑Id¥d «∞ºMuÍ

7002

«∞∫JU±W °U∞BMbË‚ 

«∞LNMw «∞LGd°w 

∞K∑IÚb

8
≤AU◊ ∞πMW «∞∑u§Ot 

≤AU◊ ∞πMW «∞∑bÆOo
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¢Id¥d ±bÆo

«∞∑ºOOd «∞LU∞w

AUdIt dE LA GEStION dIRECtE 
De part son statut d’Association à but non lucratif et en accord 
avec les lois en vigueur, la CIMR n’est soumise à aucune 
réglementation régissant les différents intervenants du 
marché financier au sens large ( assurances, banques....) 

Dans ce contexte et afin de palier cette absence de 
référentiel réglementaire, la CIMR a entrepris une réforme 
de sa gestion financière en 2003 sur trois aspects : 

•  Adoption d’une réglementation interne (aucune 
réglementation appropriée à l’activité de la CIMR),

•  Mise en place des instances de gouvernance: comité de 
pilotage, comité d’audit et comités d’Investissement,

•  Délégation de la gestion des actifs (sauf participations 
stables). 

Cette réforme a pour principal but de renforcer et améliorer 
les insuffisances suivantes : 
• Approche globale du marché, 
• Veille de marché, 
• Politique de gestion du risque 
• Politique de rebalancement, 
• Philosophie d’investissement, de règles prudentielles, 
•  Présence sur certains segments porteurs (immobilier, 

produits structurés....), 
•  Politique de contrôle interne, audit externe, formalisation 

de la gouvernance... 

Ainsi, la gestion financière de la CIMR repose sur trois axe 
clés : 
• Objectifs stratégiques, 
• Choix stratégiques, 
• Gouvernance.

Les objectifs stratégiques obéissent à une logique de 
rendement et sécurité (rapport risque/performance), 
d’indépendance (intérêt des affiliés) et de transparence  
(communication). 

Les choix stratégiques définissent : 
•  Les classes d’actifs autorisées, l’allocation stratégique et 

le rebalancement,
• l’allocation tactique, 
• Les modes de gestion et les règles prudentielles, 
• La politique de réalisation des plus-values latentes, 
• La gestion des risques et le contrôle interne. 

La gouvernance repose quant à elle sur 3 organes 
principaux que sont le Conseil d’administration, le Comité 
d’investissement et le Comité d’Audit.

 CONCLUSION 

Dans son ensemble, les règles qui régissent les processus d’investissement liés à la gestion directe sont : 

• Robustes, 
•  Résultent d’une réelle analyse qui tienne à la fois compte des objectifs à long terme de la CIMR et de son appétence 

pour le risque. 

Malgré l’absence de référentiel réglementaire, la CIMR a mis en place une gouvernance satisfaisante et des règles 
internes adaptées à son environnement financier.

L’ensemble de ce dispositif doit néanmoins être renforcé par la mise en place d’une fonction RISK Management 
indépendante, d’un contrôle interne et de reporting appropriés.

Ce dispositif devra également être à moyen terme renforcé par la mise en place d’outils de pilotage et de mesure des 
risques en lien avec la gestion déléguée et les intervenants externes ( SGAM UK par exemple) .
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¢Id¥d ±bÆo

«∞∑ºOOd «∞LU∞w

AUdIt dE LA GEStION déLéGUéE
Notre mission a porté sur les conditions dans laquelle 
s’effectuait la gestion des 7 sociétés – 5 marocaines et 2 
européennes – qui ont en charge les avoirs de la CIMR.
L’approche qui a sous-tendu cette analyse a été la même 
pour chacune des sociétés concernées; elle a porté 
principalement sur :

•  Le processus d’investissement et construction d’un 
portefeuille type équivalent à celui de la CIMR,

• Le circuit des transactions à l’intérieur de la société,
• L’analyse des procédures de traitement des opérations,
• Le contrôle interne,
• Le contrôle des risques,
• La performance,
• Le reporting.

Deux facteurs ont été mis en évidence comme élément de 
distinction des dites sociétés :

•  La taille : le mode d’organisation est d’autant plus 
structuré, les processus et procédures de gestion d’autant 
plus formalisés que la taille de la société est importante.

•  La liquidité du marché : plus le(s) marché(s) sur le(s)
quel(s) la société de gestion intervient est large et liquide, plus 
son organisation est structurée et ses processus formalisés.

L’ensemble des sociétés de gestion inspectées remplit 
les critères de bonne gouvernance, que ce soit sur le plan 
réglementaire ou contractuel, et se conforme aux normes 
du ou des marchés sur le(s)quel(s) elles interviennent.

Le marché marocain (actions et obligations) étant étroit et 
peu liquide, il conditionne l’organisation des sociétés de 
gestion marocaines dans le sens d’une organisation moins 
stricte et de processus de gestion moins formalisés.

A l’inverse, les deux sociétés de gestions intervenant sur 
les marchés mondiaux font preuve d’une organisation 
plus rigoureuse et d’un plus grand formalisme dans 
leurs procédures. A ce titre, les recommandations du 
rapport présenté ci-dessous porteront principalement 
sur le marché marocain et conditions dans lesquelles  
s’y exerce la gestion.

CONCLUSION

Après examen des sociétés de gestion ayant la responsabilité des fonds délégués de la CIMR, il apparaît qu’elles  remplissent 
toutes leurs obligations réglementaires et contractuelles et qu’elles assurent à la CIMR un service de bonne qualité.

Il est à noter, qu’en ce qui concerne les sociétés de gestion marocaines, la CIMR est dans 3 cas sur 4, leur premier client.

Le mode de reporting instauré par la CIMR a contribué par ailleurs à structurer de façon notable le mode de fonctionnement 
desdites sociétés. Ce reporting est complet : il est établi de façon détaillée et avec une très bonne qualité par chacune 
des sociétés de gestion.

En ce qui concerne les 2 sociétés qui gèrent les actifs étrangers de la CIMR, aucune remarque particulière sur leur 
organisation et leur mode de gestion n’est à formuler : elles offrent un service de bonne qualité à la CIMR.

En ce qui concerne les sociétés marocaines, la spécificité du marché marocain et notamment son manque de liquidité, 
permettent d’envisager des améliorations dans les règles qu’imposent la CIMR à ses mandataires.
La tendance naturelle de ces sociétés de « coller » à l’indice de référence peut être atténuée par l’instauration d’une 
mesure de performance fondée sur le critère de performance absolue, en créant un esprit de compétition plus important 
entre elles.
Cette concurrence nouvelle entre les sociétés de gestion pourra les amener à prendre des risques supplémentaires non 
productifs pour la CIMR : celle-ci devra établir un contrôle strict des risques dont tous les paramètres sont déjà en place 
mais non utilisés.

La création d’un fonds LT spécifique qui regrouperait tous les titres à long terme de la CIMR aujourd’hui éclatés au sein 
de plusieurs sociétés de gestion et pas réellement gérés, permettrait d’augmenter le rendement de ces titres. Ceux-ci 
sont actuellement surévalués dans les portefeuilles de la CIMR du fait qu’ils ne sont pas comptabilisés à leur valeur 
de marché (qui n’existe pas faute de transactions) mais sur la base d’une courbe des taux « théorique » publiée par la 
Banque Centrale à des fins de valorisation réglementaire des OPCVM.
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±BUœÆW «∞ª∂Od

«ôØ∑u«̧Í «∞Lº∑Iq
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¢Id¥d ±bÆo

«∞∫ºU°U‹ «∞Lº∑Iq
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«∞∑Id¥d «∞ºMuÍ

7002

«∞Ld«Æ∂W Ë «∞∑bÆOo 7
¢Id¥d ±bÆo «∞∫ºU°U‹ «∞Lº∑Iq

±BUœÆW «∞ª∂Od «ôØ∑u«̧Í «∞Lº∑Iq

¢Id¥d ±bÆo «∞∑ºOOd «∞LU∞w
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¿ ¢GOd ±KL̀ –îOd… «ô•∑OU◊ :

¥∂Os «ôî∑∂U̧ √≤t °Mº∂W ±dœËœ¥W ¢ºUËÍ %4 ¢B∂̀ «ß∑Ld«̧¥W «∞MEUÂ ̈Od 

±CLu≤W, •OY ¢B∂̀ «∞cîOd… ßK∂OW °∫Ku‰ 5402. √±U °Mº∂W ±dœËœ¥W 

%6,4 ¢∂Iv «∞cîOd… ≈¥πU°OW ©u‰ ±b… «ùßIU◊.

«∞MLu «∞b¥LGd«≠w

¢Qîc «ôî∑∂U̧«‹ «∞LI∑d•W °FOs «ô´∑∂U̧ ±Fb‰ ≤º∂W ¢Du¸ «∞LA∑dØOs 

«∞MAODOs °Mº∂W %1 ËØc« «ß∑Id«̧ «_´b«œ ́u÷ «∞∑Du¸ °Mº∂W 5,0 ßMu¥U.

¿ ¢GOd ±KL̀ –îOd… «ô•∑OU◊ :

¥∂Os ≥c« «ôî∑∂U̧ ±s §b¥b, {dË¸… •Bu‰ «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w 

∞K∑IÚb ́Kv ÆU≤uÊ ¥∑Ò ∞t ±º∑I∂ö «ß∑IDU» «∞AdØU‹ ̈Od «∞LMªd©W, 

Ë¢CU· ≥cÁ «∞HJd… ≈∞v √≥r «∞MIj «∞∑w ¢r «∞∑Dd‚ ≈∞ONU °LMUß∂W ≈ÅöÕ 

3002 √ô Ë≥w «∞FLq ́Kv §Fq «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb ≤EU±U 

¢JLOKOU ≈§∂U̧¥U.

±KL̀ –îOd… «ô•∑OU◊

¥Hd÷ ±∂b√ «ôß∑Ld«̧¥W √Ê ¥º∑πOV ±KL̀ –îOd… «ô•∑OU◊ ́Kv ±bÈ 04 

ßMW ∞®d©Os √ßUßOOs:

√Ê ô ¢JuÊ √°b« ÆOr –îOd… «ô•∑OU◊ ßK∂OW,

√Ê ¥JuÊ «¢πUÁ –îOd… «ô•∑OU◊ ¢BÚb¥U ≠w ≤NU¥W «ùßIU◊.

±KL̀ –îOd… «ù•∑OU◊ ≠w 13/21/7002

¥ENd «∞dßr «∞∂OU≤w «∞cÍ ¥Kw, ±KL̀ –îOd… «ù•∑OU◊ °MU¡ ́Kv ±FDOU‹ 

7002 Ë≠d{OU‹ •BOKW 6002 :

«∞dßr «∞∂OU≤w ¥u{` «•∑d«Â ±∂b√Í «ùß∑Ld«̧¥W •OY √Ê –îOd… «ù•∑OU◊ 

œ«zLU ≈¥πU°OW ±l «¢πUÁ ¢BÚbÍ ́Mb ≤NU¥W «ùßIU◊.

«î∑∂U̧«‹ «∞∑Q£Od

 Ë≠o «∞∑FKOLU‹ «∞L∫Uß∂∑OW «∞bË∞OW ËßFOU Ë¸«¡ «∞∑u{Ò, ¢r ≈≤πU“ ¢∫KOq 

¢Q£d ±KL̀ –îOd… «ù•∑OU◊ ́Kv {u¡ °Fi «∞∑GOd«‹ ≠w «∞Hd{OU‹ 

«ùØ∑u«̧¥W.

±Fb‰ «∞LdœËœ¥W «∞LU∞OW

¢Qîc «ôî∑∂U̧«‹ «∞LI∑d•W °FOs «ô´∑∂U̧ ¢GOd ±Fb‰ «∞LdœËœ¥W «∞LU∞OW :

%1+ Ë %1-, Ë¥∑FOs «ù®U̧… ≈∞v √Ê ≤º∂W «∞∑∫OOs ¢∑GOd Ë≠o ≤Hf «∞LFU±ö‹.

¿ ¢GOOd ≤º∂W «∞∑Lu¥q «∞Lº∂o Ë ≤º∂W «∞∑GDOW :
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«∞∫BOKW «ùØ∑u«̧¥W

∞ºMW 7002

¢LNOb

¢Fd÷ ≥cÁ «∞∫BOKW «ôØ∑u«̧¥W ∞ºMW 7002 •U∞W «∞MEUÂ ≠w ≤NU¥W «∞ºMW 

«∞LU∞OW «∞LcØu¸…, √Í °Fb ±dË¸ îLf ßMu«‹ ́Kv ßd¥UÊ «ùÅöÕ «∞LF∑Lb 

±s ©d· «∞πLl «∞FUÂ «ôß∑∏MUzw «∞LMFIb ≠w 21 ±U̧” 3002.

ËÆb Ød” ≥c« «ùÅöÕ ««∞∑u“¥l «ôœîU̧Í ØBOGW ∞K∑b°Od «∞∑IMw 

Ë«∞LU∞w ∞KMEUÂ.

¥º∑u§V «∞∑ºOOd °U∞∑u“¥l «ôœîU̧Í ¢∫KOq Ë{FOW «∞MEUÂ °AJq ±M∑Er 

∞CLUÊ «ß∑Ld«̧¥∑t ≠w √≠o 04 ßMW ́Kv «_Æq.

ØLU ¢Id¸ √Ê ¥IuÂ «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb ßMu¥U °NcÁ 

«∞∑∫KOö‹, Ë≠w ≥c« «ù©U̧ ¢r ≈́b«œ «∞∫BOö‹ «ôØ∑u«̧¥W ßMu¥U Ë–∞p 

±Mc ßMW 2002.

±s îö‰ «∞Lö•EU‹ «∞∑w ¢r «∞uÆu· ́KONU °Fb ±dË¸ √̧°l ßMu«‹ ±s «∞FLq 

°U∞Iu«́b «∞πb¥b…, ±JMX •BOKW 7002 ±s «∞IOUÂ °QË∞v «∞LIU̧≤U‹ °Os 

«∞∑uÆFU‹ Ë±U¢LX ±ö•E∑t.

¢RœÍ ≥cÁ «∞Lö•EU‹ ≈∞v «∞∑QØOb ́Kv «∞∑Q£d «∞J∂Od ∞KM∑UzZ ¢πUÁ 

°Fi «∞Hd{OU‹ Ë≤Ed« ∞K∑GDOW «∞CFOHW ∞ö∞∑e«±U‹ ́∂d «∞MAODOs 

«∞∑L∏OKOOs.

Ë¢πb¸ «ù®U̧… ≈∞v √Ê «∞∂d«±Z «∞LFKu±U¢OW «∞LF∑Lb… ≠w «ß∑ªd«Ã «∞LFDOU‹ 

«∞CdË¸¥W ù´b«œ «∞∫BOKW «ôØ∑u«̧¥W, ØU≤X ±u{uŸ ¢bÆOo ±s ©d· ±J∑V 

ETTIOLED  ≠w ®Nd ®∑M∂d ±s ßMW 6002 Ë «∞cÍ √¢∂Y ≤e«≥∑NU.

¢∂Os «∞∫BOKW «ôØ∑u«̧¥W ∞ºMW 7002, ́Kv ̈d«̧ «∞∫BOö‹ «∞LMπe… ±Mc 

ßMW 2002, «ß∑Ld«̧¥W «∞MEUÂ. ∞Js ≥cÁ «ùß∑Ld«̧¥W ∞s ¢∑QØb ±º∑I∂ö 

≈ô ±s îö‰ “¥Uœ… ±M∑ELW ∞Fbœ «∞MAODOs «∞LºU≥LOs ËØc« °U∞d≠l ±s 

±dœËœ¥W «∞∫IO∂W «∞LU∞OW.

¢IOOr «ô∞∑e«±U‹

 √≥r ≠d{OU‹ «∞ºOMU̧¥u «∞Ld§Fw «∞LF∑Lb ≠w «∞b¸«ßU‹ «ôØ∑u«̧¥W ±cØu¸…  

√ßHKt Ë ±HBKW ≠w œ≠∑d «∞Hd{OU‹ «ôØ∑u«̧¥W. Ë ¢πb¸ «ù®U̧… ≈∞v √Ê ≥cÁ 

«∞Hd{OU‹ ¢∫∑dÂ ±I∑COU‹ «ùÅöÕ.

 

 ¢Ib¸ «∞IOLW «∞∫U∞OW «∞L∫∑LKW( ‚ Õ Â) ∞KLFU®U‹ œ«îq ±πLúW ≤Bn 

±GKIW 
(2)

 °‡ :

¢∑u“Ÿ ≥cÁ «∞IOLW «∞∫U∞OW «∞L∫∑LKW Ë≠IU ∞K∫Iu‚ «∞LJ∑º∂W 
(3)

 Ë «∞∫Iu‚ 

«∞Lº∑I∂KOW ́Kv «∞M∫u «∞∑U∞w : 

ËÅKX «∞IOLW «∞L∫∑LKW «∞∫U∞OW ∞KLu«̧œ ≈∞v :

¢Ib¸ ÆOLW –îOd… «ô•∑OU◊ («∞L∫∑º∂W °uÅHNU ±πLuŸ «∞IOLW «∞∫ºU°OW 

∞cîOd… «ô•∑OU◊ Ë≤Bn ≠Uzi «∞IOLW «∞JU±s) ØLU ¥Kw :

Ë́KOt, ¢Ib¸ «∞IOLW «∞∫U∞OW «ù§LU∞OW ∞KLu«̧œ °‡ :

«ô∞∑e«Â «∞BU≠w ̈Od «∞LGDv °U∞LºU≥LU‹ «∞Lº∑I∂KOW √Ë °cîOd… 

«ù•∑OU◊ «∞Lu§uœ…, ¥Bq ≈∞v :

¢Bq ≤º∂W «∞∑Lu¥q «∞Lº∂o (≤º∂W ÆOLW –îOd… «ô•∑OU◊ Ë «∞IOLW 

«∞L∫∑LKW «∞∫U∞OW ∞KLu«̧œ ́Kv «∞IOLW «∞L∫∑LKW «∞∫U∞OW ∞KMHIU‹) Ë ≤º∂W 

«∞∑GDOW (≤º∂W ÆOLW –îOd… «ô•∑OU◊ ́Kv «∞IOLW «∞L∫∑LKW «∞∫U∞OW 

∞K∫Iu‚ «∞LJ∑º∂W) ≈∞v:

«∞∑Fb¥ö‹ «∞LIOUßOW _≥r «∞Hd{OU‹ «ùØ∑u«̧¥W 

°MNU¥W ßMW 7002 :

¢∑Kªh «∞Hd{OU‹ «ôØ∑u«̧¥W «∞LF∑Lb… ≠w «∞b¸«ßU‹ «ôØ∑u«̧¥W ØU∞∑U∞w :

ËÆb ¢r «́∑LUœ ≤Hf «∞Hd{OU‹ «ùØ∑u«̧¥W ∞∫BOKW 6002.

±u«̧œ Ë≤HIU‹ «∞MEUÂ îö‰ ßMW 7002
(1)

 

¢L∏KX «∞Lu«̧œ «∞FLKOW ∞KMEUÂ ßMW 7002 ≠w «∞AJq «∞∑U∞w :

¥L∏q «∞HU̧‚ °Os «∞Lu«̧œ Ë«∞MHIU‹ Æ∂q «•∑ºU» «∞Lu«̧œ «∞LU∞OW °dßr ßMW 

7002, ±∂Km 896 ±KOuÊ  œ≥̧r.

 

 Ë°U∞Lu«“«… ±l –∞p, ËÅKX «∞Lb«îOq «∞LU∞OW ∞KºMW  771 1 ±KOuÊ œ≥̧r, ±LU 

¥πFq «∞HU̧‚ °Os «∞Lu«̧œ Ë«∞MHIU‹ ¥º∑Id ≠w ±∂Km 578 1 ±KOuÊ œ≥̧r.

°LKOuÊ œ≥̧r13/21/700213/21/6002 «∞∑Du¸

±ºU≥LU‹ «∞LAGKOs947 1236 1%71,7

±ºU≥LU‹ «∞LQ§u¸¥s704 1323 1%43,6

«®∑d«ØU‹ §LFu¥W360,1300,1%69,5

±u«̧œ ¢IMOW √îdÈ933622%92,05

±πLuŸ «∞Lu«̧œ694 3281 3%88,9

°LKOuÊ œ≥̧r13/21/700213/21/6002 «∞∑Du¸

«∞ªb±U‹927 2172 2%71,02

«∞∑JU∞On2,965,26%57,01

±πLuŸ «∞ªb±U‹897 2333 2%29,91

°LKOU̧ œ≥̧r13/21/700213/21/6002«∞∑Du¸

«∞L∑IÚbËÊ Ë«∞ªKn9,520,42%0,8

«∞MAODuÊ Ë–ËË «∞∫Iu‚4,174,66%4,7

«∞LπLuŸ2,794,09%6,7

°LKOU̧ œ≥̧r13/21/700213/21/6002«∞Hd‚

≤º∂W «∞∑Lu¥q «∞Lº∂o%7,55%2,35%8,4

≤º∂W «∞∑GDOW%8,82%1,52%2,51

°LKOU̧ œ≥̧r13/21/700213/21/6002«∞∑Du¸

«∞∫Iu‚ «∞LJ∑º∂W3,261,85%1,7

«∞∫Iu‚ «∞Lº∑I∂KOW9,432,23%4,8

«∞LπLuŸ2,794,09%6,7

°LKOU̧ œ≥̧r13/21/700213/21/6002«∞∑Du¸

«∞IOLW «∞L∫∑LKW «∞∫U∞OW 

∞KLu«̧œ
2,634,33%1,8

°LKOU̧ œ≥̧r13/21/700213/21/6002«∞∑Du¸

–îOd… «ô•∑OU◊0,816,41%5,32

°LKOU̧ œ≥̧r13/21/700213/21/6002«∞∑Du¸

«∞IOLW «∞L∫∑LKW «∞∫U∞OW 

«ù§LU∞OW ∞KLu«̧œ
1,450,84%8,21

°LKOU̧ œ≥̧r13/21/700213/21/6002«∞∑Du¸

«ô∞∑e«Â «∞BU≠w ̈Od «∞LGDv1,344,24%7,1

(2)    «∞IOLW «∞L∫∑LKW «∞∫U∞OW («_œ«¡«‹ Ë «∞LºU≥LU‹) ≠w ±πLúW ≤Bn ±GKIW ¢L∏q «∞IOLW «∞∫U∞OW ∞K∑b≠o «∞LU∞w «∞L∫∑Lq ∞KLA∑dØOs «∞MAODOs Ë «∞L∑IÚb¥s «∞∫U∞OOs (œËÊ «•∑ºU» «∞LAU̧ØOs «∞πbœ). 

 ¢b±Z ≥cÁ «∞∑b≠IU‹ «∞∫Iu‚ «∞LJ∑º∂W Ë «∞∫Iu‚ «∞Lº∑I∂KOW.

(3)  «∞∫Iu‚ «∞LJ∑º∂W: «∞IOLW «∞∫U∞OW «∞L∫∑LKW ∞K∑b≠IU‹ «∞LU∞OW («_œ«¡«‹ Ë «∞LºU≥LU‹) ∞KLA∑dØOs «∞MAODOs Ë «∞L∑IÚb¥s «∞∫U∞OOs (œËÊ «•∑ºU» «∞LAU̧ØOs «∞πbœ), Ë ¢b±Z ≥cÁ «∞∑b≠IU‹ 

«∞∫Iu‚ «∞LJ∑º∂W ≠Ij. (1) «∞LBb¸: «∞∂OU≤U‹ «∞LU∞OW ∞ºMW 7002

«∞Hd{OW

«∞IOLW «∞LF∑Lb… ≠w 

∞K∫BOKW «ôØ∑u«̧¥W 

7002

«∞IOLW «∞LF∑Lb… ≠w 

∞K∫BOKW «ôØ∑u«̧¥W 

6002

«∞∑Cªr%2%2

≤º∂W «∞LdœËœ «∞LU∞w ( ≤º∂W «ßLOW) %5( ≤º∂W «ßLOW) %5

≤º∂W «∞∑∫OOs( ≤º∂W «ßLOW) %5( ≤º∂W «ßLOW) %5

«∞∑Du¸ «∞ºMuÍ _§u¸ 

«∞LAU̧ØOs  «∞MAODOs 
( ≤º∂W «ßLOW)  %6( ≤º∂W «ßLOW)  %6

«∞∑Du¸ «∞ºMuÍ _§u¸ 

«∞LAU̧ØOs «∞πbœ
( ≤º∂W «ßLOW) %4( ≤º∂W «ßLOW) %4

«∞∑Du¸ «∞ºMuÍ ∞KLAU̧ØOs 

«∞MAODOs
%05,0%05,0

§bË‰ «∞u≠OU‹°n 06/46 ±l «≤∫d«· 

(+≠Bq/ßM∑Os)

°n 06/46 ±l «≤∫d«· 

(+≠Bq/ßM∑Os)

«∞∑Du¸ «∞ºMuÍ ∞ú§d «∞Ld§Fw%4%4

«∞∑Du¸ «∞ºMuÍ ∞IOLW «∞MIDW 

´Mb «∞∑BHOW

0 ? ≈∞v ̈U¥W 0102, 4? 

°Fb –∞p

0 ? ≈∞v ̈U¥W 0102, 4? 

°Fb –∞p

«∞∑Du¸ «∞ºMuÍ ∞IOLW «∞MIDW 

«∞ºU̧¥W

 %7,0 ≈∞v ̈U¥W 0102, 

%1 °Fb –∞p

 %7,0 ≈∞v ̈U¥W 0102, 

%1 °Fb –∞p

«∞LFb‰ «∞LCLuÊ ≠w ̧√” ±U‰ 

«∞h.Â.Â.‹.
%52,3 + %52,0%52,3 + %52,0

±∂Km –îOd… «ô•∑OU◊±KOU̧ œ≥̧r 0,81±KOU̧ œ≥̧r 6,41
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´∂b «∞d•Or §MU≤w

±b¥d «ôß∑Gö‰

±Mc ßMW 3002 ¢U̧¥a œîu‰ «ùÅöÕ •Oe «∞∑MHOc, ¥FOg «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb Ë{FOW 

îUÅW œ«îq «∞∫Iq «∞LGd°w ∞K∑IÚb °∫OY «ß∑d§l ¢u«“≤U¢t «∞LU∞OW ØLU ¢∂Os •BOK∑t «ôØ∑u«̧¥W 

«ß∑Ld«̧¥W «∞MEUÂ ≠w √≠o 06 ßMW. ØOn ¥LJs ¢HºOd –∞p?

 

≈Ê «ß∑Ld«̧¥W «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb ¢FJf ≤πÚW ≈ÅöÕ 3002 Ë «ù§d«¡«‹ «∞L∑ªc… ≠w ≥c« 

«ù©U̧. ËÆb •d’ «∞BMbË‚ ́Kv ≤πÚW ≥cÁ «ù§d«¡«‹ °Ú∑LUœ ≠d{OU‹ §b •c¸… îUÅW ≠OLU ¥ªh 

¢Du¸ ́bœ «∞LAU̧ØOs Ë «∞Ld œËœ¥W «∞LU∞OW .≥cÁ «∞Hd{OU‹ «∞∑w ≤∑πUË“≥U °BHW ±M∑ELW ±Mc ßMW 3002 .

 

¥F∑∂d «ùÅöÕ •bÀ ́UœÍ ≠w •OU… √Í ÅMbË‚ ∞K∑IÚb .°∫OY √Ê ÅMUœ¥o «∞∑IÚb «∞∑w ØU≤X ¢ºOd ́s 

©d¥o «∞dßLKW √Ë ́s ©d¥o «∞∑u“¥l ¢πb ≤HºNU ¢∫X {Gj ±πLúW ±s «∞Fu«±q «∞ªU̧§OW «∞∑w Æb ¢R£d 

´Kv «ß∑Ld«̧¥∑NU ±LU ¥πOV «∞IOUÂ °∂Fi «ùÅö•U‹ ±s •Os ≈∞v ¬îd ÆBb ¢∫IOo ¢u«“≤U¢NU.

 

≠Cö ́s «ùÅöÕ «∞LFOU̧Í «∞cÍ ±JMt ±s ¢∫IOo «∞∑u«“Ê «∞LU∞w, •Io ≈ÅöÕ 3002 ±MFDHU °U∞Mº∂W 

∞KBMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb °∫OY √œîq ≤Ed… §b¥b… •u‰ «∞∫JU±W Ë √Æd °L∂b√ «∞∑u§Ot «∞cÍ 

¥LJs ±s ¢∑∂l «∞MEUÂ °BHW œ«zLW.

 ±Mc ßMW 3002 Ë∞CLUÊ «ß∑Ld«̧¥W «∞MEUÂ, ≤IuÂ Øq ßMW °b¸«ßU‹ «Ø∑u«̧¥W Ë ¢M∂R«‹ ∞Lu«̧œ «∞MEUÂ ±s √§q 

¢∫KOq ¢Du¸Á ≠w √≠o 04 ßMW .

 Ë ́KOt ¥LJs «∞Iu‰, √≤t ≈–« ́d≠MU ≈±JU≤OW Ë§uœ ±∫∑Lq ∞FbÂ ¢u«“Ê «∞BMbË‚ îö‰ √Í ßMW ßOJuÊ √±U±MU ±∑ºl ±s «∞uÆX ÆBb «¢ªU– 

«ù§d«¡«‹ «∞LözLW «∞∑w ß∑LJs ±s «ß∑FUœ… ¢∫IOo «∞∑u«“Ê.

 

 ¢∂Os «∞∫BOKW «ôØ∑u«̧¥W √Ê ≤EUÂ «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb ±º∑Ld ̈Od √Ê «î∑∂U̧«‹ «∞∑Q£Od ¢∂Os °Fi ≤Ij «∞CFn .≥q 

¥LJs ∞Jr ¢HºOd –∞p? 

 

 ¢ºLv ≥cÁ «∞FLKOU‹ °Uî∑∂U̧«‹ «∞∑Q£Od Ë ∞Of ≤Ij «∞CFn «∞∑w ≤IuÂ °NU ßMu¥U Ë –∞p ±s √§q ±Fd≠W ̧œ ≠Fq «∞MEUÂ «¢πUÁ °Fi 

«∞u{FOU‹ «∞BF∂W «∞∑w ≤F∑Ib √Ê «•∑LU‰ ËÆúNU {FOn . 

 ¥πV √Ê ¢FKLu« √Ê «∞b¸«ßU‹ «∞∑w ≤IuÂ °NU ́Kv «_±b «∞Du¥q ¢∫∑r ́KOMU «∞IOUÂ °Uî∑∂U̧ «∞Hd{OU‹.

 ≠w «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb, ≤F∑Lb ±∂b√ «∞∫c¸ ≠w «î∑OU̧ ≥cÁ «∞Hd{OU‹ îUÅW ¢Kp «∞∑w ∞NU ¢Q£Od ÆuÍ Ë ±∂U®d ́Kv 

«ß∑Ld«̧¥W «∞MEUÂ √Í «∞Ldœ Ëœ¥W «∞LU∞OW Ë ≤º∂W ¢Du¸ ́bœ «∞LAU̧ØOs . 

 Ë ≠OLU ¥ªh ≠d{OW «∞Ld œËœ¥W «∞LU∞OW «́∑Lb≤U ≤º∂W %5 ̧̈r √Ê «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb ¥∫Io ≤º∂W √́Kv °J∏Od ±Mc ßMW 

3002 Ë ≥c« ±U ¢∂OMt ∞MU «î∑∂U̧«‹ «∞∑Q£Od •OÀ √≤t ±l ±dœËœ¥W ±U∞OW √Æq ¢∂Km %6,4 ¥LJs  ∞KMEUÂ √Ê ¥∫U≠™ ́Kv  «ß∑Ld«̧¥∑t .

 «∞Hd{OW «∞∏U≤OW «∞LNLW ∞K∫BOKW «ôØ∑u«̧¥W ¢ªh «î∑OU̧ ±AU̧ØOs §bœ ∞KMEUÂ ∞Nc« «î∑d≤U ≤º∂W ¢Du¸ «∞LAU̧ØOs ¢L∏q %5,0 ßMu¥U 

±l «∞FKr √Ê «∞Mº∂W «∞∫IOIOW «∞Lö•EW ±Mc ßMW 8991 ¢Bq ≈∞v %15 ,1 Ë %89,1 ±Mb ßMW 3002.

 ¢∂Os «î∑∂U̧«‹ «∞∑Q£Od √Ê «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb ¥LJs √Ê ¥Hw °πLOl ¢FNb«¢t •∑v ßMW 4402, •∑v ±l «∞ºOMU̧¥u «∞L∑L∏q 

≠w «∞∫HUÿ ́Kv «ß∑Id«̧ ́bœ «∞LAU̧ØOs «∞MAODOs.       

 «î∑∂U̧«‹ «∞∑Q£Od ≥cÁ ¢LJMMU ±s ¢∫b¥b ≤Ij «ô•∑d«” «∞∑w ¢∑L∏q ≠w «∞∫HUÿ ́Kv ¢∫IOo ¢ºOOd ±U∞w ≠FU‰ Ë Øc∞p œ́r ¢Du¸ 

¢πU̧Í ∞KMEUÂ Øq ≥c« ±s √§q ¢Du¥d ±º∑uÈ «∞LAU̧ØOs «∞MAODOs.

 

 °BHW ́U±W ±U ≥w «∞M∑UzZ «∞∑w ¥LJs «ß∑M∂U©NU?

 ≈Ê √≥r ≤∑OπW ¥LJs «ß∑ªöÅNU ±s «∞∫BOKW «ôØ∑u«̧¥W ∞NcÁ «∞ºMW ≥w √Ê «∞MEUÂ ¥∫∑dÂ «∞Ad©Os «∞ªUÅOs °Uôß∑Ld«̧¥W «∞∑w •bœ‹ 

≠w ±O∏U‚ «∞∑ºOOd Ë ≥LU –îOd… ≈¥πU°OW îö‰ ≠∑d… «∞∑uÆFU‹ Ë îj ¢BÚbÍ ≠w ≤NU¥W ≥cÁ «∞H∑d….

 

 ±s «∞∂b¥Nw √Ê ¥∂Iv «∞MEUÂ ¢∫X «∞Ld«Æ∂W √±UÂ ÅFu°W ¢uÆl ±U Æb ßOIl ±º∑I∂ö Ë Æb «́∑Lb≤U ±∑U°FW ßMu¥W ∞KMEUÂ ±l «î∑OU̧ •c¸ 

∞KHd{OU‹ Ë «∞IOUÂ °b¸«ßU‹ œ«zLW ∞∑HUœÍ √Í «≤∫d«· .

√ßµKW ∞ ...

45 44



«∞∑Id¥d «∞ºMuÍ

7002

«ß∑Ld«̧¥W «∞MEUÂ 

≠w 7002 6
√ßµKW ∞F∂b «∞d•Or §MU≤w, ±b¥d «ôß∑Gö‰

«∞∫BOKW «ùØ∑u«̧¥W ∞ºMW 7002

43 42



 «∞dØs70026002

¢ªBOBU‹ «∞∑IÚb , •BW «∞∑u“¥l24,060 503 862 219,270 260 411 2

¢ªBOBU‹ «∞∑IÚb , •BW «∞dßLKW55,428 999 1376,100 136 82

îOU̧ «∞∑∫u¥q ≈∞v ̧√ßLU‰15,631 785 07175,482 091 69

√œ«¡ ±ºU≥LU‹ «∞LQ§u¸¥s81,515 374 9270,987 618 02

¢ªBOBU‹ «î∑OU̧ ®d«¡ «∞∑IÚb81,880 897 6162,875 880 6

±ªBBU‹ îUÅW °U∞LMªd©Os –Ë ≤e«́U‹32,278 644 79100,0

±ªBh «•∑OU◊ «ù¥d«œ«‹ «∞FLd¥W34,509 032 4177,090 379 4

¢JU∞On ¢IMOW05,204 148 827 252,718 167 072 2

¢IÚb ́UœÍ38,924 339 007 219,083 933 642 2

¢IÚb ¢JLOKw76,279 709 7243,634 224 42

±ªBh «≤ªHU÷ «∞IOr02,169 8413,220 002 7

•Iu‚ •d«ßW «∞IOr71, 791 808 378,332 286 2

±BU̧¥n ́LKOU‹ °Ol Ë®d«¡ «∞IOr16 195 087,3987,533 405 1

îºUzd ≤U¢πW ́s °Ol «∞IOr «∞LMIu∞W00,016,027 659

îºUzd ́s ́LKOU‹ «∞Bd·64,259 56115,320 31

±ªBh «≤ªHU÷ «∞b¥uÊ /«ù¥πU̧13,905 013 168,512 374

±BU̧¥n «∞∑ºOOd /«∞LL∑KJU‹ «∞FIU̧¥W55,377 59709,324 804

«Æ∑DÚU‹/«∞LBb¸ ́Kv «∞L∫HEW52,349 003 744,444 074

¢JU∞On Ë îºUzd33,424 526 9282,024 807 31

¢IÚb ́UœÍ46,326 086 8286,805 222 31

¢IÚb ¢JLOKw96,008 44906,119 584

±BU̧¥n ́U±W78,370 241 3649,644 179 16

±ªBBU‹ «ôß∑ªLUœ64,544 505 693,714 308 5

îºUzd °dßr «∞ºMu«‹ «∞LU{OW56,910 432,159 796

îºUzd «ß∑∏MUzOW46,771 80166,255 95

±BU̧¥n ́U±W ËîºUzd26,617 957 9622,863 235 86

¢IÚb ́UœÍ21,799 538 7681,475 609 66

¢IÚb ¢JLOKw05,917 329 140,497 526 1

±πLuŸ «∞∑JU∞On54,345 622 826 257,506 200 353 2

¢IÚb ́UœÍ95,050 054 797 287 364 864 623 2

¢IÚb ¢JLOKw68,294 677 0379,141 435 62

–îOd… «ù•∑OU◊ «∞ªUÅW °U∞ºMW «∞LU∞OW50,160 762 810 136,779 144 650 1

•BW ¢IÚb ́UœÍ64,049 764 02995,722 203 679

•BW ¢IÚb ¢JLOKw59,021 997 7940,057 931 08

«•∑OU©w ¢IKV ±∫HEW «∞ºMW «∞LU∞OW64,935 429 65811,654 832 307

±πLuŸ «ô•∑OU©OU‹15,006 191 578 147,334 086 957 1

«∞LπLuŸ «∞FUÂ69,341 814 307 494,930 386 211 4

 «∞dØs70026002

«®∑d«ØU‹ «∞LMªd©Os00,002 360 100,044 300 1

«∞LºU≥LU‹ , •BW «∞LA∑GKOs86,379 890 947 131,431 501 236 1

«∞LºU≥LU‹ , •BW «∞LQ§u¸¥s93,047 908 604 186,675 599 223 1

«∞FöË«‹ Ë®d«¡ «∞ªb±U‹ «∞ºU°IW05,687 088 4742,296 978 67

±ºU≥LU‹ ®dØU‹ «∞∑Q±Os37,935 384 6162,160 546 02

≈¥d«œ«‹ «∞dßLKW55,428 999 1376,100 136 82

¢Fu¥CU‹ «∞∑ADOV ́Kv «∞LMªd©Os04,507 933 7159,303 627

≠u«zb «∞∑QîOd  - «∞LMªd©uÊ67,918 272 5265,704 574 14

«ß∑d§UŸ / ±ªBBU‹ «ß∑∫IUÆU‹ «∞LMªd©Os52,569 083 37181,906 444 75

≈¥d«œ«‹ ¢IMOW 62,555 923 694 376,622 609 181 3

*¢IÚb ́UœÍ25,899 532 604 398,188 640 801 3

*¢IÚb ¢JLOKw47,655 390 0987,443 958 37

±b«îOq «∞IOr «∞LMIu∞W69,208 497 01366,305 024 702

√̧°UÕ ≤U¢πW ́s °Ol «∞IOr «∞LMIu∞W92,638 712 65850,047 902 896

√̧°UÕ ≤U¢πW ́s ́LKOU‹ «∞Bd·97,927 60280,678 11

≠u«zb «_±u«‰ «∞Luœ́W61,707 075 6369,222 204 3

±b«îOq «ùß∑µπU̧76,604 754 118,805 870 2

≠u«zb ±∫IIW ́Kv ÆdË÷ «∞Lº∑ªb±Os51,224 80635,492 756

«ß∑d§UŸ/±ªBBU‹ «≤ªHU÷ «∞IOr40,788 41714,606 681 31

±b«îOq ±U∞OW 60,297 075 602 105,257 669 429

*¢IÚb ́UœÍ26,973 190 861 152,381 081 298

*¢IÚb ¢JLOKw44,214 974 8352,965 687 23

√̧°UÕ ßMu«‹ ßU°IW89,219 12418,017 246 4

√̧°UÕ «ß∑∏MUzOW57,388 5915,943 761 1

√̧°UÕ «ß∑∏MUzOW Ë́Kv ßMu«‹ ßU°IW46,697 71523,060 018 5

* ¢IÚb ́UœÍ63,251 51543,280 287 5

* ¢IÚb ¢JLOKw82,446 289,779 72

 ±πLuŸ «∞Lb«îq69,341 814 307 494,930 386 211 4

* ¢IÚb ́UœÍ50,035 248 475 484,741 900 600 4

* ¢IÚb ¢JLOKw64,316 575 82110,298 376 106

 «∞LπLuŸ «∞FUÂ69,341 814 307 494,930 386 211 4

 «∞Lb«îOq 

 «∞∑JU∞On

•ºU» «∞Lb«îOq Ë«∞∑JU∞On  

≠w 13/21/7002
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•ºU» «∞M∑OπW 13/ 21/7002

«∞dØsÆOr √Ë∞OW«ß∑ªLUœ«‹ Ë±ªBBU‹ÆOr ÅU≠OW 7002ÆOr ÅU≠OW 6002

ÆOr ±º∑Id…42,037 681931  97,097 282 3354,939 309 50185,374 721 89

¢JU∞On ¢u“Ÿ ́Kv ́b… ßMu«‹ ±U∞OW00,006 848 169,972 857 140,023 0950,080 705

√̧«{w 00,000 585 5100,000 585 5100,000 585 51

´IU̧«‹00,581 252 6637,881 830 672,699 312 0600,052 494 55

±Fb«‹ ±FKu±U¢OW83,859 067 9182,435 913 2101,424 144 766,156 816 4

±Fb«‹ ≤Iq00,004 8100,088 2100,025 500,002 9

±Fb«‹ Ë√£UÀ ±JU¢V12,366 141 809,968 463 613,397 677 148,446 586 1

¢MEOr Ë¢πNOe04,795 619 0129,730 987 684,955 721 437,207 075 2

ÆOr √îdÈ ±º∑Id…52,623 366 6152,623 366 6103,449 656 71

√Åu‰ ÆU°KW ∞K∑∫u¥q23,875 376 776 181,558 279 51541,327 007 161 110,917 601 541 1

±Mªd©u «∞∑IÚb «∞FUœÍ76,042 221 52404,320 078 61372,712 252 80110,368 085 302

±Mªd©u «∞∑IÚb «∞∑JLOKw64,539 849 1164,539 849 1197,944 316 9

±Mªd©uÊ - ØL∂OUô‹ ∞K∑∫BOq14,290 838 1514,290 838 1551,873 989 34

±ºU≥LU‹ ±J∑º∂W Ë̈Od ÅUœ¸…

•ºU» «∞∑IÚb «∞FUœÍ76,440 179 910 199,979 893 32186,460 275 69844,450 588 808

•ºU» «∞∑IÚb «∞∑JLOKw22,572 485 5488,875 739 8143,696 646 6229,629 250 02

≈¥d«œ«‹ ËÆOr ±º∑∫IW12,428 405 212,428 405 232,243 828

±u«̧œ «∞L∫HEW «∞πU̧¥W «∞∑w ∞r ¥∫q √§d «ß∑∫IUÆNU79,094 509 4179,094 509 4194,041 313

®dØU‹ «∞∑Q±Os16, 917 251 7647,745 289 4578,171 071 2197,727 779 31

±ºU≥LU‹ ≠w «_¸°UÕ «∞Lº∑∫IW--75,786 053 62

±b¥MuÊ ±ª∑KHuÊ01,559 546 8371,527 387 139,922 268 6326,841515 71

ÆOr «∞∑u™OHU‹10,236 754 590 1209,940 964 8611,285 886 620 1212,503 911 591 01

√±u«‰ «∞bË∞W √Ë ±U ®U°NNU92,751499 05292,751 994 05292,751 566 1

ÆOr –«‹ œîq £U°X00,000 050 081 100,000 050 081 188,821 957 005

MVCPO ±∑GOd… «∞LdœËœ32,882 330 854 632,882 330 854 624,754 563 277 6

MVCPO √ßNr57,969 288 92657 969 288 92691,987 003 395

ÆOr ±∑GOd… «∞LdœËœ93,957 713 724 376,103 509 0527,754 214 673 315,188 135 102 2

±FUœÊ ≤HOºW50,362 561 450,362 561 450,362 561 4

¢u™OHU‹ ́IU̧¥W95,730 104 73132,847 365 7163,982 738 91186,871 077 911

´Lö‹17,651 801 817,651 801 891,944 165 1

ÆOr ±∑U•W04,933 163 60104,933 165 60146,146 101 19

°Mu„ Ë®OJU‹ °d¥b¥W61,577 433 60161,577 433 60112,435 680 19

≤Iuœ °U∞BMbË‚42,465 6242,465 6234,701 51

«∞LπLuŸ «∞FUÂ79,972 976 810 4178,596 427 71601,485 459 004 3144,931 554 925 11

 «∞dØsÆOr ÅU≠OW 7002 ÆOr ÅU≠OW 6002

îBuÂ ̈Od ±º∑∫IW

–îOd… «ù•∑OU◊ - ¢IÚb ́UœÍ47,643 023 810 882,604 258 790 7

«ô•∑OU©OU‹ «∞ºU°IW82,604 258 790 796,871 055 121 6

«•∑OU©w «∞ºMW «∞πU̧¥W64,049 764 02995,722 203 679

–îOd… «ù•∑OU©w - ¢IÚb ¢JLOKw61,630 126 94775,519 128 156

«ô•∑OU©OU‹ «∞ºU°IW75,519 128 15635,561 286 175

«•∑OU©w «∞ºMW «∞πU̧¥W95,021 997 7940,057 931 08

 «•∑OU©w ¢IKV «∞L∫HEW76,225 629 401 412,389 100 842 3

«ô•∑OU©OU‹ «∞ºU°IW12,389 100 842 301,725 367 445 2

«•∑OU©w «∞ºMW «∞πU̧¥W64,935 429 65811,654 832 307

≤∑OπW «∞∑∫u¥q ∞KIOr «∞LMIu∞W                                                         26,316 852 658                            

«ß∑d§UŸ/Å̧Ob «∞ºMb«‹                                                                    40,788 417

±ªBh /Å̧Ob «∞ºMb«‹                                                                   02,169 84-

îBuÂ ±º∑∫IW35,876 680 82583,438 877 135

±FU®U‹ •q √§KNU Ë∞r ¢Rœ °Fb99,790 762 53376,438 354 723

«∞bË∞W ({d«zV ±º∑∫IW)58,546 736 4175,680 373 53

œ«zMuÊ ±ª∑KHuÊ85,407 153 06159,423 993 351

≤HIU‹ ±º∑∫IW ∞úœ«¡29,941 968 1132,372 381 21

°Mu„91,080 169 569,413 963 3

«∞LπLuŸ «∞FUÂ01,485 459 004 3144,931 554 925 11

√Åu‰

 îBuÂ
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±K∫IU‹ :
ÆOr ±Hu¢W îö‰ ßMW 7002

§dœ «∞L∫HEW ≠w 13/21/7002
 ÆOr –«‹ ±b«îOq ±∑GOd…

1 - ÆOr «∞∑u™On (®dØU‹ ±b§̧W ≠w «∞∂uÅ̧W)

ÆOr ±I∑MU… îö‰ ßMW 7002

ÆOr ±Hu¢W îö‰ ßMW 7002´bœ «∞IOr£Ls «∞∂Ol

√ßNr352 521 653

 √©KMDU029029 420 2

 «∞∂Mp «∞LGd°w ∞∑πU̧… «∞ªU̧§OW          502 511077 310 443

 «∞AdØW «∞u©MOW ∞ûß∑∏LU̧002 17000 021 7

 ØU°O∑U‰ ±u¸ËØu 833394 669 2

 °Ol ¢ªBOBU‹ «∞C∫W 01 07

 ¢u™OHU‹ ́IU̧¥W -054 114 2

 ≈≤∑UÃ 027054 164 1

 ∞u≤u¢d 08000 059

 «∞LπLuŸ307 635 853

ÆOr ±I∑MU… îö‰ ßMW 7002´bœ «∞IOr£Ls «∞∂Ol

√ßNr641 549 131 1

«¢BUô‹ «∞LGd»012 802 8459 796 470 1

 √‘ °U̧¢Md“000 052000 000 52

 «∞C∫v198 6083 319 12

 ±u¸Ë«Øs √≤Hd ≠u≤b786 4005 786 4

 «∞AdØW «∞FU±W ∞KFIU̧653 2219 242 2

 √©KMDU029000 401 1

 ßMOV416005 767

 ßDuØHOf219067 566

 ßKHOs307010 174

 °dË≠U̧Â ‘.Â.243069 003

 √Â 2 √Â 68071 49

«∞LπLuŸ641 549 131 1

 √ßNr ±Gd°OW «∞Fbœ «∞IOLW «∞L∫Uß∂OW «∞IOLW «∞∑Ib¥d¥W

 «∞∑πU̧Í Ë≠U °Mp070 26467,088 220 84300,006 571 324 1

 «∞∂Mp «∞LGd°w ∞K∑πU̧… «∞ªU̧§OW600 96786,361 932 95100, 098 157 461 2

 «∞Id÷ «∞FIU̧Í Ë «∞ºOU•w131,99 00,036

 ßKn ≈ØbËÂ6060 00177,933 471 8100,002 030 171

 «∞∂Mp «∞AF∂w «∞LdØeÍ536 100,008 111 100,568 857 3

 √Ë≤U277 88605,146 742 512 00,002 530 201 1

 ̧¥ºLU382 69100,003 518 4300,501 383 58

 «∞AdØW «∞u©MOW ∞ûß∑∏LU̧250 45391,386 799 77100,486 402 095

 ≈ßLMX «∞LGd»476 16596,800 802 85100,033 064 924 1

 ô≠U̧Ã ≈ßLMX501 77635,272 761 1800,052 446 252 1

 °d«≤u±U272,69900,062 3

 °d«ßdÍ «∞LGd»524 95448,866 363 91100,057 421 958

 ØußOLU̧806 83532,925 092 3800,048 905 064

 √Ë©u≥U‰209 80302,847 171 1300,819 441 447

 ßO∑OUÂ- Œ Ë516,806 100,056 1

 «¢BUô‹ «∞LGd»131 739 903,268 554 322 105,196 987 554 1

 ∞Ob„298 800,041 326 200,025 657 2

 «∞C∫V127 44108,294 117 41100,077 907 784

 «∞AdØW «∞FU±W ∞KFIU̧653 200,219 242 200,080 527 5

 «∞IMU… «∞∏U≤OW6800,071 4900,041 58

 ßDuØHOf21900,067 56600,844 017

 ßMOV41600,005 76700,002 897

 °dË±u≠U̧Â ‘.Â.24300,069 00300,814 662

 ßKHOs30700,010 17400,025 095

 «∞LπLuŸ05,745 541 377 205,959 066 042 12

«∞AdØU‹ «∞Fbœ«∞IOLW «∞∫ºU°OW «∞IOLW «∞∑Ib¥d¥W

ØU°DU‰ ±u¸ËØu ‰ »97,799 737,782 000 837,782 000 8

 ØU“« ≠Os ±U̧ØO∑f00,231 53188,759 955 3188,759 955 31

 ”. ·.Ã œ¥HKu°LUÊ00,000 02253,500 000 2253,500 000 22

 «Â √≤HOºX «∞LGd»00,000 00300,000 000 0300,000 000 03

 ±u¸ËØUÊ √≤Hd«ß∑d ≠u≤b00,786 448,994 786 448,994 786 4

 Ê ” «00,999 412 100,009 994 12100,009 994 121

 «∞AdØW «∞πb¥b… _≤U°OV «∞LOUÁ00,000 0200,000 000 200,000 000 2

 ßOLU00,123 349,463 434 149,463 434 1

 «∞Ad¥HW ∞KLMºu§U‹00,249 948,201 201 248,201 201 2

 §OMOd«‰ ¢U¥d00,071 30100,065 135 3200,065 135 32

 ≠d¥LU00,53338,143 3138,143 31

 ßu¸¥Uœ00,225 3200,000 057 4200,000 057 42

 √‘. °U̧¢MOd“00,000 05200,000 000 5200,000 000 52

 ô¸°Oq00,002 2027,459 053 427,459 053 4

«∞LπLuŸ31,579 929 28231,579 929 282

¢u™OHU‹ ́IU̧¥W«∞IOLW «∞∫ºU°OW¢º∂Oo ”.”.«∞LπLuŸ «∞IOLW «∞∑Ib¥d¥W

¢º∂Oo ô¸°Oq61,134 854 861,134 854 861,134 854 8

 ¢º∂Oo ”.” ̧«≤Oö00,523 065 561,040 692 1861,563 658 3261,563 658 32

 ¢º∂OIf.”.°Uß∑u¸00,009 947 243,863 8945343,862 842 8343,862 842 83

 ¢º∂Oo ”.”.•u«“¥s44,786 30752,130 061 296,817 368 296,817 368 2

 ¢º∂Oo ”.”.≤πLW00,009 9916,983 713 2116,982 714 2116,982 714 12

 ¢º∂OIf.”.«≤FU‘00,009 9983,568 965 1383,567 966 3183,567 966 31

 ®dØW ßU≤∑u¸¥f52,999 920 2252,999 920 2252,999 920 22

 ßU°OMu00,001 758 600,001 758 600,001 758 6

 ®dØW ©MπW ±MDIW •d…00,000 000 900,000 000 900,000 000 9

 •BW ô¸°Oq ́Mb °Uß∑u¸00,00 100,00100,001

«∞LπLuŸ96,119 001 7409,521 003 0995,730 104 73195,730 104 731

2 - ÆOr «∞LºU≥LW (®dØU‹ ̈Od ±b§̧W ≠w «∞∂uÅ̧W)

3 - ÆOr –«‹ ±b«îOq £U°∑W

ÆOr –«‹ ±b«îOq £U°∑W ËÅMUœ¥o «ôß∑∏LU̧ 

«∞πLÚOW ≠w «∞IOr «∞LMIu∞W
«∞Fbœ«∞IOLW «∞∫ºU°OW«∞IOLW «∞∑Ib¥d¥W

ÅMUœ¥o «∞∑u™On «∞LA∑dØW «∞LªBh ∞‡ 

’. Â. Â. ‹ «∞LπU‰ «∞bË∞w
000 790 841 707 021 822

 ÅMUœ¥o «∞∑u™On «∞LA∑dØW «∞LªBh ∞‡ 

’. Â. Â. ‹. œ¥HKu°Lu≤X
505 121 322882 104 432

 √±u«‰ «∞bË∞W √Ë ±U ®U°NNU92,751 945 05251,737 717 052

 ≈¥b«́U‹ ±l •Ku‰ «ô§q00,000 000 081 111,119 637 491 1

 ßOJU· °d¥Hu«¥Mf900 4637 820 019 1900 233 482 2

 ßOJU· «œîU̧521 4808 885 117 1310 414 738 1

 ßOJU· √§OU‰176 3216 371 434 1675 989 436 1

 ßOJU· «∞∑CU±s763 3331 242 204 1996 261 674 1

 ’. ‹. Â. §OMOd«ßOuÊ °Od≠u¸±Mf429 462969 203 713802 425 397

 ’. ‹. Â . £dË… 482 4200 085 213813 448 427

 «∞LπLuŸ58,129 386 988 868,464 342 956 01
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¢dØO∂W Ë √œ«¡ «∞L∫HEW

1 - ¢dØO∂W «∞L∫HEW

 ¢∑JuÊ ±∫HEW «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb ≈∞v •bËœ  

13 œ§M∂d 7002 , ØUü¢w :

«ß∑Id‹ «∞IOLW «∞∑Ib¥d¥W ∞L∫HEW «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb 

(√ßNr , ßMb«‹ , ÅMUœ¥o «ôß∑∏LU̧ «∞πLÚOW ≠w «∞IOr «∞LMIu∞W , ÆOr 

¨Od ±b§̧W  ≠w «∞∂uÅ̧W , ¢u™OHU‹ ́IU̧¥W , ́Lö‹ Ë –≥V) ≈∞v ̈U¥W 

13 œ§M∂d 7002 ≠w 5,32 ±KOU̧ œ≥̧r ≤∑Z ́MNU ≠Uzi ÆOLW ØU±s ¥FUœ‰ 

3,11±KOU̧ œ≥̧r, ¥L∏q %4,39 ±s «∞IOLW «∞L∫Uß∂OW °Gi «∞MEd ́s 

«∞∑u™OHU‹ «∞FIU̧¥W Ë «∞ºMb«‹ ̈Od «∞LºFd… ≠w «∞∂uÅ̧W  «∞∑w ¥∂Iv ±F∂d« 

´MNU °IOL∑NU «∞L∫Uß∂OW. 

 

2 - √œ«¡ «∞L∫HEW  «∞L∂U®d… " √ßNr ±ºFd… ≠w «∞∂uÅ̧W "

ßπKX ±∫HEW «_ßNr «∞L∂U®d… «∞LºFd… ≠w «∞∂uÅ̧W √œ«¡ °Mº∂W %34 

±IU°q% 62 °U∞Mº∂W ∞K∂MALU̧„ , Ë¥d§l ≥c« «_œ«¡ √ßUßU ≈∞v «∞IOr «∞∂MJOW 

Ë ±BU≤l «ùßLMX ËÆDUŸ «∞∑u“¥l. 

3 - √œ«¡ ßOJU· ±ªBBW ∞KºMb«‹ :

¢AJq √œ«¡ ßOJU· «∞LªBBW ∞KBMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb îö‰ 

ßMW 7002 ́Kv «∞M∫u «∞∑U∞w :

4 - √œ«¡ ÅMUœ¥o «∞∑u™On «∞LªBBW ∞úßNr :

5 -√œ«¡ ÅMbË‚ «∞∑u™On «∞LA∑d„ «∞LªBh ∞KBMbË‚ 

«∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb ∞KLπU‰ «∞bË∞w

≠w ±U̧” 7002 «≤Iºr ÅMbË‚ «_ßNr «∞LªBh ∞KLπU‰ «∞bË∞w ≈∞v 

ÅMbËÆOs , «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb «∞LπU‰ «∞bË∞w «∞LºOd ±s 

©d·            Ë «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb ∞KMLu «∞L∫bÀ ±Mc •Os 

Ë «∞cÍ ØKHX         °∑ºOOdÁ («∞d√ßLU‰ «_ÅKw 02 ±KOuÊ √Ë¸Ë). 

 

Ë ¢MbÃ̧ ≥cÁ «∞FLKOW ≠w ≈©U̧ «ß∑d«¢OπOW «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w 

∞K∑IÚb «∞L∑FKIW °LCÚHW «_œ«¡ ≈∞v √ÆBv •b ±l «∞∑IKOq ±s «∞ªDd 

°HCq «∞∑Mu¥l «∞cÍ ¥ªKo «∞LMU≠ºW °Os «∞LºOd¥s (°MHf «∞∂MALU̧„).

 ±∫HEW ’.Â.Â.‹ îö‰ 

ßMW

7002

 ÆOr «∞Ad«¡ °U∞b≥̧r ÆOr «∞∑Ib¥d °U∞b≥̧r

√ßNr971 961 377 2690 066 042 21

 √ßNr ±Gd°OW971 961 377 2690 066 042 21

 ßMb«‹751 945 034 1846 454 544 1

 ßMb«‹ ±Gd°OW751 945 034 1846 454 544 1

 ßOJU· ’.Â.Â.‹.982 330 854 6692 898 232 7

 ßOJU· «∞∑CU±s331 242 204 1996 261 674 1

 ßOJU· «œîU̧808 885 117 1310 414 738 1

 ßOJU· «ô•∑OU◊637 820 019 1900 233 482 2

 ßOJU· √§OU‰216 371 434 1675 989 436 1

ÅMUœ¥o «∞∑u™On «∞LA∑dØW179 288 926625 863 815 1

 ’.‹.Ã. £dË…200 085 213813 448 427

 ’.‹.Ã. §OMOd«ßOuÊ 

°Od≠u¸±u≤f
969 203 713802 425 397

ÅMUœ¥o «ôß∑∏LU̧505 812 173599 125 264

 ’.‹.Ã.’.Â.Â.‹. «∞bË∞w000 790 841707 021 822

 ’.‹.Ã.’.Â.Â.‹. 

œ¥HKu±∂uÂ
505 121322882 104 432

ÆOr ̈Od ±ºFd… ≠w «∞∂uÅ̧W579 929 282579 929 282

 ¢u™OHU‹ ́IU̧¥W630 104 731630 104 731

 ±FUœÊ ≤HOºW (–≥V)362 561 4000 000 85

 ́Lö‹751 8018954 701 8

±πLuŸ «∞L∫HEW236 754 590 21230 143 683 32

«∞IOLW 7002 «_œ«¡ ≠w

7002

≠Uzi ÆOLW ØU±s

«∞∫ºU°OW«∞ºu‚7002«∞LπLuŸ

«∞L∂U®d…                                                                            „ %377 2042 21%24151 3764 9

%72

«∞∑πU̧Í Ë≠U °Mp %93,2843324 1%43 063570 1

«∞∂Mp «∞LGd°w ∞K∑πU̧… 

«∞ªU̧§OW
%48,4951561 2%521302 1600 2

≈ØbËÂ%20,681171%47351

%02

√Ë≤U%99,3512201 1%414788

«∞AdØW «∞u©MOW 

∞öß∑∏LU̧
%52,3871095%9159214

%82

ßOLU̧%40,7851924 1%61491172 1

ô≠U̧Ã%88,318352 1%87915171 1

%71

°d«ßdÍ%62,61911958%31101047

ØußOLU̧%58,2138164%471773

%3√Ë©u≥U‰%90,3113447%79763317

%4

«¢BUô‹ «∞LGd»%31,1322 1654 1%31961232

«∞C∫v%20,1411884%8127273

¸¥ºLU%94,44358%1125

-«îdÈ851-46

ÅMUœ¥o ¢u™On «_±u«‰ -  

°U∞b≥̧r

√Åu‰ ÅU≠OW 

(°U∞b≥̧r)
 √œ«¡ 6002 √œ«¡ 7002

’.‹.Â. §Md«ßOuÊ °Od≠u±U≤f869 203 713%06,57%8,03

 ’.».Â. £dË…200 085 213%78,47%3,23

±∫HEW ’.‹.Ã./’.Â.Â.‹.

°MALU̧„ (f52GFC)

079 288 926%52,57

%08,37

%6,13

%1,43

ßOJU· ’.Â.Â.‹ °U∞b≥̧r
√Åu‰ ÅU≠OW 

(°U∞b≥̧r)
√œ«¡ 6002√œ«¡ 7002

ßOJU· °d¥Hu«¥Mf 537 820 019 1%73,12%83,2-

 ßOJU· √§OU‰ 216 371 434 1 %64,12%55,2-

 ßOJU· ≈œîU̧ 808 885 117 1 %09,12%43,4-

 ßOJU· «∞∑CU±s 331 242 204 1 %84,12%16,4-

±∫HEW ßOJU· ’.Â.Â.‹882 330 854 8%55,12%83,3-

 «∞MIDW «∞Ld§FOW

(IBM :05%TLM+05%TL)
- %0,81%41,3-

√Åu‰ ÅU≠OW °U_Ë¸Ë √œ«¡ ±Mc

°b«¥W 

«∞∑Hu¥i 03/30/700213/21/7002

«∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w 

∞K∑IÚb «∞bË∞w
422 391 02315 380 02%45,0-

MIE000 000 02737 536 02%31,3

«∞BMUœ¥o «∞Lb´LW422 391 04052 917 04%13,1

1,7

1,1

1,3

1,5

0,9

1,9

2,1

2,3

2,5
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«∞∑ºOOd «∞LU∞w

îö‰ ßMW7002

¢Du¸ «∞L∫HEW ≠w ßMW 7002

±∫HEW «_ßNr

1.«Æ∑MU¡ «_ßNr

•Io «Æ∑MU¡ «_ßNr ±∂KGU ≈§LU∞OU Æb¸Á 9,131 1 ±KOuÊ œ≥̧r :

2 .¢Hu¥X «_ßNr ËîHi ̧√” «∞LU‰

«̧¢Hl ±∂Km ¢Hu¥∑U‹ «_ßNr ßMW 7002 ≈∞v 5,853 ±KOuÊ œ≥̧r. Ë ≤∑Z ́s ≥cÁ 

«∞FLKOU‹ ≠Uzi ÆOLW ÅU≠w ¥Ib¸ °‡ 523 ±KOuÊ œ≥̧r.

±∫HEW «∞ºMb«‹

1 - ±∫HEW «∞ºMb«‹ «∞LL∑KJW °BHW ±∂U®d…

¢ºb¥b«‹ «∞ºMb«‹ –«‹ ±b«îOq £U°X 

«̧¢HFX ¢ºb¥b«‹ «∞ºMb«‹ «∞LGd°OW îö‰ ßMW 7002 ≈∞v61,1 ±KOuÊ œ≥̧r

2  - ßOJU· ±ªBBW ∞KBMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb

«ôØ∑∑U°U‹ ≠w ßOJU· ±ªBBW ∞KBMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb 

•IIX «Ø∑∑U°U‹ «∞ºOJU· «∞LªBBW «∞LMπe… ≤Ib« ±∂Km 291 2 ±KOuÊ œ≥̧r

«Æ∑MU¡«‹  ßOJU· «∞LªBBW

ËÅKX «Æ∑MU¡«‹ •Bh ßOJU· «∞LªBBW ∞KBMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w 

∞K∑IÚb îö‰ ßMW 7002 ≈∞v 3,229 2 ±KOuÊ œ≥̧r :

¢ALq ≥cÁ «ôÆ∑MU¡«‹ ́LKOU‹ «ô´∑LUœ «∞ªU̧§w ∞KIºUzr «∞∑w ¢r 

¢∫BOKNU ±s ©d· ßOJU· «∞LªBBW ∞KBMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb , 

≠w •bËœ ±∂Km 614 ±KOuÊ œ≥̧r.

«∞∑u™OHU‹ «∞MIb¥W

√±UÂ «≤ªHU÷ ≤ºV «∞ºMb«‹, ≠Cq «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb 

¢u™On ≠u«zi «∞ªe¥MW ≠w :  

 - «∞∫ºU°U‹ «∞LJU≠Q… :

 - ±l ≈±JU≤OW «∞Ad«¡ ±Mc √Ë‰ ¥uÂ : 

 -  ®d«¡ ®u«≥b «∞uœ«zl ±l ≈±JU≤OW «∞LºU≥LW ≠w «_±u«‰ «∞LªBBW ∞KBMbË‚ 

«∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb.

¢∂d“ ≤∑UzZ ≥c« «∞∑ºOOd ̧°∫U ¥Ib¸ °‡ 7,42 ±KOuÊ œ≥̧r , √Í °LFb‰ ßMuÍ 

∞KLdœËœ¥W ¥Bq ≈∞v% 85,3.

±u«̧œ «∞L∫HEW

ËÅKX «∞Lu«̧œ «∞LU∞OW Ë ±u«̧œ «∞∑u™OHU‹ ±CU≠U «∞ONU ≠u«zi «∞IOLW «∞L∫IIW 

Ë«∞Lb§̧W ≠w «∞L∫Uß∂W îö‰ «∞ºMW «∞LU∞OW , ≈∞v ±∂Km 761 1±KOuÊ œ≥̧r , √Í 

°e¥Uœ… 4,162 ±KOuÊ œ≥̧r √Ë% 8,82 ±IU̧≤W ±l «∞ºMW  «∞LU∞OW «∞ºU°IW. 

 ËßπKX ±b«îOq «∞L∫HEW (√̧°UÕ «_ßNr Ë °b«zq «∞∫Cu)̧ ±∂Km 013 ±KOuÊ 

œ≥̧r îö‰ ßMW 7002. 

 Ë«́∑∂U̧« ∞Hu«zi «∞IOLW «∞BU≠OW «∞L∫IIW ≠SÊ ±dœËœ¥W ̧ƒË” «_±u«‰ 

«∞Lº∑∏Ld… (√ßNr, ßMb«‹, ÅMUœ¥o «ôß∑∏LU̧ «∞πLÚOW ≠w «∞IOr 

«∞LMIu∞W , ÆOr ̈Od ±ºFd… ≠w «∞∂uÅ̧W , ¢u™OHU‹ ́IU̧¥W , ́Lö‹ ÅF∂W 

Ë–≥V) «∞LF∂d ́MNU °IOLW ±∫Uß∂OW , ¥L∏q %25,01.

3.ÅMUœ¥o «∞∑u™On «∞LA∑dØW Ë«_ßNr «∞LªBBW

 ËÅq ±πLuŸ «ôØ∑∑U°U‹ ≠w ÅMUœ¥o «∞∑u™On «∞LA∑dØW _ßNr ±ªBBW 

∞KBMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb ≈∞v ±∂Km 5,06 ±KOuÊ œ≥̧r :

ËËÅq ±πLuŸ «ôÆ∑MU¡«‹ ≈∞v ±∂Km 5,06 ±KOuÊ œ≥̧r :

¢∑FKo ≤Hf ≥cÁ «∞L∂U∞m «∞L∑AU°NW «∞ªUÅW °U∞FLKOU‹ Ë «ôØ∑∑U°U‹ Ë 

«ôÆ∑MU¡«‹, °U∞c≥U» Ë «ù¥U» ≠w ≤NU¥W «∞ºMW.

 ®d«¡ «_ßNr6415491311

«¢BUô‹ «∞LGd» 459 796 470 1 

√‘ °U̧¢MOd“ 000 000 52   

«∞C∫v 083 319 12   

±U̧ËØUÊ ≈≤Hd ≠U≤b 005 786 4   

 «∞AdØW «∞FU±W «∞FIU̧¥W  219 242 2   

√©ö≤DU000 401 1   

ßMOV005 767   

 ßDuØHOf067 566   

ßKHOs 010 174   

°dË±u≠U̧±U ‘.Â.069 003   

 √Â 2 √Â 071 49

«ôØ∑∑U°U‹ ≠w «∞BMUœ¥o «∞LA∑dØW ∞∑u™On «ô±u«‰ (°U∞b≥̧r)661 435 06

 ÅMUœ¥o «∞∑u™On «∞LA∑dØW ∞KBMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb £u¸… 823 174 03 

 ÅMUœ¥o «∞∑u™On «∞LA∑dØW §OMOd«ßOuÊ °Od≠u¸±u≤f 838 260 03

«∞Ad«¡ ≠w «∞BMUœ¥o  «∞LA∑dØW ∞∑u™On «ô±u«‰ (°U∞b≥̧r)661 435 06

ÅMUœ¥o «∞∑u™On «∞LA∑dØW  £u¸…823 174 03 

 ÅMUœ¥o «∞∑u™On «∞LA∑dØW §OMOd«ßOuÊ °Od≠u¸±u≤f 838 260 03

«ùØ∑∑U» ≠w ßOJU·  ≤Ib« (°U∞b≥̧r)947 510 291 2

ßOJU· ¢CU±s526 208 897

ßOJU· «œîU̧256 228 796

ßOJU· °d¥Hu« ¥u≤f993 155 863 

ßOJU· «§OU‰370 938 623

 ≈́Uœ… «∞Ad«¡«‹ ∞bÈ ßOJU· ≤Ib« 

(°U∞b≥̧r)
330 043 229 2

 ßOJU· ¢CU±s041 429 178

 ßOJU· «œîU̧776 261 719

 ßOJU· °d¥Hu¥U≤f254 610 785

 ßOJU· √§OU‰467 632 645

¢Hu¥X «_ßNr (°U∞b≥̧r)£Ls «∞∑Hu¥X≠Uzi √Ë ≤UÆh «∞IOLW

°Ol «_ßNr 352 521 653944 707 323

√©ö≤DU029 420 2029 029

«∞∂Mp «∞LGd°w ∞K∑πU̧… «∞ªU̧§OW077 310 443701 851 023

«∞AdØW «∞u©MOW ∞öß∑∏LU̧000 021 7-

ØU°O∑U‰ ±u¸ËØu394 669 2224 826 2

°Ol ±ªBBU‹ «∞C∫v07-     

¢Hu¥∑U‹ «∞∑u™OHU‹ «∞FIU̧¥W054 114 2528 982 1

 ≈≤∑UÃ054 164 1528 024

 ≤u¢d000 059000 968

 «∞LπLuŸ307 635 853472 799 423

 «∞Lu«̧œ «∞LU∞OW °Lö¥Os «∞b¸«≥r60027002

≠u«zi «∞IOLW «∞L∫IIW2,89622,658

 ≠u«zi «∞IOLW/√ßNr ±Gd°OW00,523012

 ≠u«zi «∞IOLW/√ßNr ßOJU·99,5148,254

 ≠u«zi «∞IOLW/ ÅMUœ¥o «∞∑u™On 

«∞LA∑dØW °U∞LGd»
85,638,23

 ≠u«zi «∞IOLW/¢u™On «∞ªe¥MW30,04,2

 ≠u«zi «∞IOLW/ÅMUœ¥o «∞∑u™On 

«∞LA∑dØW °U∞ªU̧Ã
26,872,0

 ≠u«̧‚ «∞Bd·72,7437,012

 ±b«îOq/√ßNr ±Gd°OW49,9039,202

±b«îOq/ ßMb«‹ ±Gd°OW8,04,4

≠u«zb/•ºU°U‹ «ù¥b«́U‹ °U∞LGd»5,634,3

≠u«zb/•ºU°U‹ ±πLb… °U∞ªU̧Ã30,0-

±u«̧œ ±U∞OW5,302 19,809
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¢Du¸ «∞∑JU∞On «∞∑IMOW °LKOuÊ «∞b¸«≥r
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«∞ºMW60027002«∞∑GOd«‹%

 ±b«îOq «∞IOr «∞LMIu∞W4,7028,013%8,94

 ≠Uzi «∞IOr2,8962,658%6,22

±πLuŸ «∞Lb«îOq «∞LU∞OW6,509   761 1%9,82

±b«îOq ÅU≠OW √îdÈ2,44,63SN

 «Æ∑DUŸ ±s «∞LM∂l 5,0-3,7-SN

 ±BU̧¥n «∞∑ºOOd2,4-02-SN

 ±ªBBU‹/«ß∑d§UŸ îU∞h ∞úÅ̧b…

±s √§q «≤ªHU÷ «∞ºMb«‹
0,67,0SN

«∞LπLuŸ 2,119771 1%2,92

±b«îOq Ë √œ«¡ «∞L∫HEW

 «̧¢HFX «∞Lb«îOq «∞LU∞OW Ë ±b«îOq «∞∑u™OHU‹ ≈{U≠W «∞v ≠Uzi «∞IOLW 

«∞L∫IIW , «∞L∫∑º∂W îö‰ «∞ºMW «∞LU∞OW «∞v761 1 ±KOuÊ œ≥̧r √Í °e¥Uœ… 

¢Ib¸ °‡ 4,162 ±KOuÊ œ≥̧r ±IU̧≤W ±l  «∞ºMW «∞LU∞OW «∞LMBd±W «∞∑w ßπKX 

6,509 ±KOuÊ œ≥̧r.

 

 ØLU •IIX «∞Lb«îOq «_îdÈ °Uô{U≠W «∞v «ôß∑d§ÚU‹ ́Kv √̧Åb… 

±s √§q «≤ªHU÷ ÆOLW «∞ºMb«‹ , ±U ±πLút 5,93 ±KOuÊ œ≥̧r ±IU°q 3,91 

±KOuÊ œ≥̧r îö‰ ßMW 6002.

 

 ≥c« Ë Æb •IIX «∞∑JU∞On Ë±ªBBU‹ «≤ªHU÷ ÆOLW «∞ºMb«‹ ±U ÆOL∑t 

6,92 ±KOuÊ œ≥̧r ±IU°q 7,31 ±KOuÊ œ≥̧r ßMW îö‰ 6002.

«∞Lb«îOq «∞LU∞OW «∞BU≠OW °LKOuÊ œ≥̧r

Ë≠w «∞LπLuŸ °KGX «∞Lb«îOq «∞LU∞OW Ë ≠Uzi «∞IOLW, «∞ªU∞BW ±s 

«∞∑JU∞On Ë «∞ªºUzd Ë«∞LªBBU‹ Ë «ôß∑d§ÚU‹ ́s «_Å̧b… ±s √§q 

«≤ªHU÷ «∞ºMb«‹ , ±U ±πLút771 1 ±KOuÊ œ≥̧r ±IU°q 2,119 ±KOuÊ œ≥̧r 

îö‰ ßMW 6002 ±ºπKW °c∞p “¥Uœ… ¢Ib¸ °‡ 7,562 ±KOuÊ œ≥̧r. 

Ë Æb «ß∑Id‹ «∞IOLW «∞∑Ib¥d¥W ∞L∫HEW «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w 

∞K∑IÚb (√ßNr Ë ≈∞∑e«±U‹ Ë ÅMUœ¥o «ôß∑∏LU̧ «∞πLÚOW ≠w «∞IOr 

«∞LMIu∞W Ë ÆOr ̈Od ±ºFd… Ë¢u™OHU‹ ́IU̧¥W Ë́Lö‹  Ë –≥V) °∫Ku‰ 

13 œ§M∂d 6002  ≠w ±∂Km 5,32 ±KOU̧ œ≥̧r , ≤∑πX ́MNU ≠Uzi ÆOLW ØU±MW 

¥FUœ‰ 4,11 ±KOU̧ œ≥̧r ¢L∏q %49 ±s «∞IOLW «∞∫ºU°OW Ë –∞p °LFe‰ ́s 

«∞∑u™OHU‹ «∞FIU̧¥W Ë«∞ºMb«‹ ̈Od «∞Lb§̧W °U∞∂uÅ̧W «∞∑w ¥∑r «∞∑F∂Od 

´MNU °IOL∑NU «∞∫ºU°OW.

 

 «ô•∑OU©U‹ 

 ¢LOe‹ ßMW 7002 °∑∫IOo ≠Uzi ≠w ≤∑OπW «ôß∑Gö‰ °dßr «∞∑IÚb 

«∞FUœÍ °Km 029 ±KOuÊ œ≥̧r °U∞LIU̧≤W ±l 679 ±KOuÊ œ≥̧r «∞∑w ¢r ¢∫IOINU 

°dßr «∞ºMW «∞HU̧©W , √Í °U≤ªHU÷ ¥Ib¸ °‡ %7,5. 

 Ë©∂IU ∞KLI∑COU‹ «∞∑MOEOLOW Ë ≤Ed« ∞NcÁ «∞M∑OπW , «̧¢Hl «∞LªeËÊ 

«ù•∑OU©w °dßr «∞∑IÚb «∞FUœÍ ±s ±∂Km890 7 ±KOuÊ œ≥̧r «∞L∫Bq ́KOt 

ßMW 6002 ∞OBq ≈∞v ±∂Km810 8 ±KOuÊ œ≥̧r ≠w 13 œ§M∂d 7002. 

  √±U ≤∑OπW ≤EUÂ «∞∑IÚb «∞∑JLOKw ≠Ib ËÅKX ßMW 7002 ≈∞v 89 ±KOuÊ œ≥̧r 

°LU ¥d≠l «∞LªeËÊ «ô•∑OU©w °dßr «∞∑IÚb «∞∑JLOKw ±s 256 ±KOuÊ œ≥̧r 

«∞∑w ßπKX ßMW 6002 ≈∞v 057 ±KOuÊ œ≥̧r √Ë«îd œ§M∂d 7002 ±ºπKW “¥Uœ… 

ËÅKX «∞v %51.
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¢Du¸ «∞Lb«îOq «∞∑IMOW °LKOuÊ «∞b¸«≥r

60027002«∞∑GOOd

 ¢IÚb ́UœÍ

 «•∑OU©U‹ ßU°IW221 6890 7%9,51

 ≤∑OπW «∞ºMW679029%7,5-

 «∞LªeËÊ «ô•∑OU©w ∞K∑IÚb «∞FUœÍ890 7810 8%41

 ¢IÚb ¢JLOKw

 «•∑OU©U‹ ßU°IW275256%81

 ≤∑OπW «∞ºMW0889%5,22

 «∞LªeËÊ «ô•∑OU©w ∞K∑IÚb «∞∑JLOKw256057%51

«•∑OU©w ¢GOOd «∞L∫HEW

 «•∑OU©U‹ ßU°IW445 2842 3%7,72

 ±ªBBU‹ «∞ºMW307758%9,12

 «•∑OU©w ¢GOd «∞L∫HEW742 3501 4%4,62

 ±πLuŸ «∞LªeËÊ «ô•∑OU©w057 7867 8%1,31

 ±πLuŸ «∞cîUzd799 01378 21%1,71

«∞cîUzd °LKOuÊ «∞b≥̧r

≠Cö ́s ≥c«, «≤∑Iq «•∑OU©w ¢IKV «∞L∫HEW ±s 3.742 ±KOuÊ œ≥̧r ≤NU¥W 

ßMW 6002 ≈∞v 4.501 ±KOuÊ œ≥̧r ≠w 13/21/7002 °HCq ≠u«zi «∞IOLW 

«∞BU≠OW «∞L∫IIW °dßr ¢Hu¥∑U‹ «_ßNr «∞L∫IIW ßMW 7002. 

≠Cö ́s ≥c«, «≤∑Iq «•∑OU©w ¢IKV «∞L∫HEW ±s 3.742 ±KOuÊ œ≥̧r ≤NU¥W 

ßMW 6002 ≈∞v 4.501 ±KOuÊ œ≥̧r ≠w 13/21/7002 °HCq ≠u«zi «∞IOLW 

«∞BU≠OW «∞L∫IIW °dßr ¢Hu¥∑U‹ «_ßNr «∞LMπe… ßMW 7002. 

Ë ¥d¢Hl ±πLuŸ ≥cÁ «ô•∑OU©U‹ «∞∏ö£W ≈∞v ±∂Km 378 21 ±KOuÊ œ≥̧r 

±IU°q799 01 ±KOuÊ œ≥̧r ßMW îö‰ 6002  √Í °e¥Uœ… ¢Ib¸ °‡ 678 1 ±KOuÊ 

œ≥̧r , °LU ¥Hu‚ «ô®∑d«ØU‹ «ü§d¥W ́s «∞ºMW °L∂Km 964 ±KOuÊ œ≥̧r. 

°U∞LIU̧≤W ±l ¢JU∞On «∞LFU®U‹ «∞∑w ¢∫LKNU «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w 

∞K∑IÚb îö‰ «∞ºMW «∞LU∞OW 7002 , ±∏q «ô•∑OU©w «ù§LU∞w 7,5 ßMW ±s 

«∞LFU®U‹ , Ë≥u «∞Lº∑uÈ «∞cÍ ¥Hu‚ ±U ¢r ¢ºπOKt îö‰ «∞ºMW «∞LU{OW 

≈– «ß∑Id ≠w 1,5 ßMW.

≤Lu «ô•∑OU©OU‹ °Lö¥Os «∞b≥̧r
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«•∑OU©w ¢GOd «∞L∫HEW«∞LªeËÊ «ù•∑OU©w ∞K∑IÚb «∞∑JLOKw«∞LªeËÊ «ù•∑OU©w ∞K∑IÚb «∞FUœÍ
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≤AU◊ «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w 

∞K∑IÚb ≠w 7002 - «∞FMUÅd «∞LU∞OW

•Io ≈§LU∞w «∞Lu«̧œ «∞∑IMOW («®∑d«ØU‹ ßMu¥W Ë ±ºU≥LU‹ Ë ≠u«zb «∞∑QîOd 

Ë́öË«‹ Ë ¢B∫Ò «∞ªb±U‹) ±U ±∂KGt 9,092 3 ±KOuÊ œ≥̧r ßMW 7002 ±IU°q 

8,590 3 ±KOuÊ œ≥̧r ßMW 6002 , ±ºπö °c∞p «̧¢HÚU ¥Ib¸ °‡ 1,591 ±KOuÊ 

œ≥̧r  √Í %3,6 °U∞LIU̧≤W ±l «∞ºMW «∞HU̧©W.

 Ë ¢Ib¸ «∞LºU≥LW «∞L∑ußDW «∞Hdœ¥W °‡ 756 31 œ≥̧r √Í °e¥Uœ… Æb≥̧U %4,4 

±IU̧≤W ±l ßMW 6002.

¢HBOq «∞LºU≥LU‹ :

¢HBOq «∞∑JU∞On «∞∑IMOW:

«∞MHIU‹ «∞FU±W

 «̧¢HFX «∞MHIU‹ «∞FU±W Ë±ªBBU‹ «ôß∑ªLUœ îö‰ ßMW 7002 ≈∞v ±∂Km 

6,96 ±KOuÊ œ≥̧r √Í ±º∑uÈ ±DU°o ®OµU ±U ∞Lº∑uÈ «∞ºMW «∞HU̧©W. •OY 

√Ê «∞e¥Uœ… °KGX %8,2 , Ë¥FeÈ ≥c« «∞∑∫Jr ≠w «∞MHIU‹ «∞FU±W √ßUßU ≈∞v 

«≤ªHU÷ «_¢FU» Ë ≈∞v «∞e¥Uœ… «∞LF∑b∞W ≠w ±BU̧¥n «∞Lº∑ªb±Os.

 ¢L∏q ≥cÁ «∞MHIU‹ %79,1 °U∞Mº∂W ù§LU∞w «∞Lb«îOq «∞∑IMOW √Í ≤Hf 

«∞Lº∑uÈ ØU∞ºMW «∞LMBd±W. Ë ¢L∏q °U∞Mº∂W ù§LU∞w «∞Lb«îOq (°LU ≠w 

–∞p «∞Lb«îOq «∞LU∞OW «∞BU≠OW ±s «∞∑JU∞On Ë «_Å̧b… «∞LDU°IW ∞NU) 

%74,1 ±IU°q %46,1 «∞ºMW «∞LU∞OW «∞LMICOW.

«∞LºU≥LU‹

60027002 «∞∑GOd %

 «®∑d«ØU‹ «∞LMªd©Os00,044 300 100,002 360 19,5

 ±ºU≥LU‹ •BW «∞LAGKOs31,431 501 236 186,379 890 947 12,7

 «∞LºU≥LU‹ «_§d¥W86,675 599 223 193,047 908 604 13,6

 ́öË«‹ ®d«¡ «∞ªb±U‹ «∞ºU°IW42,296 978 6705,687 088 476,2-

 ±ºU≥LU‹ «∞∑Q±OMU‹62,160 546 0237,935 384 612,02-

 ¢Fu¥CU‹ «∞∑ADOV59,303 62704,507 933 714,782 2

 ≠u«zb «∞∑QîOd «∞ªUÅW °U∞LMªd©Os65,704 574 1467,918 272 521,93-

±πLuŸ «∞LºU≥LU‹28,516 038 590 364,567 849 092 33,6

©∂OFW «∞∑JU∞On60027002«∞∑GOd

±FU®U‹ «∞∑IÚb , •BW «∞∑u“¥l370 260 411 2060 503 862 2%3,7

 ±FU®U‹ «∞∑IÚb , •BW «∞dßLKW 200 136 82 428 999 13%8,11

 îOU̧ «∞∑∫u¥q ≈∞v ̧√ßLU‰ 582 091 69 631 785 071%3,77

 «ß∑d§UŸ «∞LºU≥LU‹ «_§d¥W 987 618 02 515 374 62%2,72

 ±FU®U‹ îOU̧ ®d«¡ «∞∑IÚb 875 880 6 880 897 61 %9,571

 ±ªBBU‹ ∞KLMªd©Os ≠w ≤e«Ÿ - 278 644 791%011-

 ±ªBh «•∑OU◊ «ù¥d«œ«‹ «∞FLd¥W 190 379 4 509 032 41%2,681

±πLuŸ «∞∑JU∞On «∞∑IMOW818 167 072 2004 148 827 2%02

60027002 «∞∑GOd

±BU̧¥n ́U±W7,766,96%8,2

 îºUzd ≠w ßMu«‹ ßU°IW07,000,0%4,99-

 îºUzd «ß∑∏MUzOW60,011,0%7,18

 √̧°UÕ îö‰ ßMu«‹ ßU°IW6,424,0%9,09-

 √̧°UÕ «ß∑∏MUzOW71,101,0%8,19-

 ±πLuŸ «∞LBU̧¥n «∞FU±W ,«∞ªºUzd Ë«_¸°UÕ8,262,96%2,01

 «∞FöÆW °U∞LM∑u§U‹ «∞∑IMOW%79,1%79,1%0,0

«∞LFU®U‹

«̧¢HFX ¢ªBOBU‹ «∞LFU®U‹ «∞LRœ«… √Ë «∞Lº∑∫IW °dßr ßMW 7002 ≈∞v  

003 2 ±KOuÊ œ≥̧r ́u÷ 7,241 2 ±KOuÊ œ≥̧r ßMW 6002 , ±ºπKW °c∞p “¥Uœ… 

¢Ib¸ °‡ 3,751 ±KOuÊ œ≥̧r √Ë °Mº∂W %3,7  °U∞LIU̧≤W ±l ßMW 6002. 

 ≥c« Ë Æb «̧¢HFX «∞∑ºb¥b«‹ °dßr îOU̧ «∞∑∫u¥q ≈∞v ̧√ßLU‰ îö‰ ßMW 

7002 ≈∞v 071,6  ±KOuÊ œ≥̧r ±IU°q 2,69 ±KOuÊ «∞ºMW «∞HU̧©W . ØLU «̧¢HFX 

¢ºb¥b«‹ «∞LºU≥LU‹ «_§d¥W îö‰ ßMW 7002 ∞∑Bq 5,62 ±KOuÊ œ≥̧r 

±IU°q 8,02 ±KOuÊ œ≥̧r îö‰ «∞ºMW «∞LMBd±W.

 √±U ≠OLU ¥ªh Å̧Ob  «∞∑ªBOBU‹ Ë «ß∑d§ÚU‹ «_Å̧b… ́s œ¥uÊ 

«∞LMªd©Os , ≠Ib •Io ̧ÅOb« ÅU≠OU ¥∑FKo °∑ªBOBU‹ «_Å̧b… ≠w 

•bËœ 42 ±KOuÊ œ≥̧r. 

 ØLU ́d≠X «∞∑JU∞On «∞∑IMOW ̈Od «∞LªBBW “¥Uœ… °Mº∂W %11 √Í ±∂Km 

8,562 2  ±KOuÊ œ≥̧r ́u÷ 2,715 2 ±KOuÊ œ≥̧r.

 Ë ́Kv «∞FLuÂ , ́d≠X «∞∑JU∞On «∞∑IMOW “¥Uœ… °L∂Km 1,854 ±KOuÊ œ≥̧r 

•OY ËÅKX ≈∞v7,072 2 ±KOuÊ œ≥̧r ́u÷ 8,827 2 ±ºπKW °c∞p “¥Uœ… 

 ¢Ib¸ °‡ %02.

≠Uzi «ß∑Gö‰ «∞ºMW «∞LU∞OW

îö‰ ßMW 7002 , ßπq «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb 3,694 3 ±KOuÊ 

œ≥̧r °U∞Mº∂W ∞KLb«îOq «∞∑IMOW ËËÅKX «∞∑JU∞On «∞∑IMOW ±∂Km ≈§LU∞w 

¥Ib¸ °‡ 8,827 2 ±KOuÊ œ≥̧r , ±LU ≤∑Z ́Mt ≠Uzi ¥Ib¸ °‡ 5,767 ±KOuÊ œ≥̧r 

±IU̧≤W ±l 3,119 ±KOuÊ œ≥̧r ßπKX ≠w ßMW 6002.

«̧¢HFX «∞LBU̧¥n «∞FU±W Ë«∞ªºUzd Ë «_¸°UÕ ∞∑Bq ≈∞v 2,96  ±KOuÊ œ≥̧r 

≠w ßMW 7002  ±IU°q 8,26 ±KOuÊ œ≥̧r îö‰ ßMW 6002.

≤∑Z ́s «∞Lb«îOq «∞LU∞OW «∞BU≠OW ±s «∞∑JU∞On «∞LDU°IW ∞NU ±∂Km ≈§LU∞w Æb¸Á 

9,671 1 ±KOuÊ œ≥̧r îö‰ ßMW 7002 ±IU°q 2,119  ±KOuÊ œ≥̧r ≠w ßMW 6002.

 

îKHX «∞M∑OπW «∞MNUzOW ̧°∫U ¥ºUËÍ 2,578 1 ±KOuÊ œ≥̧r  îö‰ ßMW 7002 

±IU°q 7,957 1 ±KOuÊ œ≥̧r ≠w ßMW 6002 , √Í °e¥Uœ… Æb≥̧U %5,6.  

«∞LBU̧¥n «∞FU±W , «∞ªºUzd Ë «_¸°UÕ °LKOuÊ œ≥̧r

≠Uzi «ß∑Gö‰ «∞ºMW «∞LU∞OW °LKOuÊ «∞b≥̧r

≤∑OπW 

6002

≤∑OπW 

7002

¢GOd«‹ 

≤∑OπW 60 

/70

±Oe«≤OW 

7002

¢GOd«‹ 

≤∑OπW70

/±Oe«≤OW60

±b«îOq ¢IMOW281 3694 3%9,9582 3%4,6

¢JU∞On ¢IMOW172 2927 2%2,02517 2%5,0

≤U¢Z ¢IMw119767%8,51-075%43

 ≤º∂W «∞∑GDOW «∞∑IMOW˝%1,041%1,821%6,8-%121%8,5

≤HIU‹ ́U±W îºUzd Ë «̧°UÕ7,766,96%8,257%7,51-

±b«îOq ±U∞OW ÅU≠OW119771 1%2,92559%32

±πLuŸ «∞Lb«îOq311 4307 4%3,41042 4%11

 ±πLuŸ «∞∑JU∞On353 2828 2%2,02097 2%3,1

 «∞MU¢Z «ô§LU∞w067 1578 1%5,6054 1%92

 ≤º∂W «∞∑GDOW «ô§LU∞OW˝˝%8,471%3,661%9,4-%251%4,9

 ̋   «∞Lb«îOq «∞∑IMOW/«∞∑JU∞On «∞∑IMOW

˝˝  ±πLuŸ «∞Lb«îOq/±πLuŸ «∞∑JU∞On

Ë ¢∂Km ≤º∂W «∞∑GDOW «∞∑IMOW ( ±b«îOq ¢IMOW/¢JU∞On ¢IMOW) ±U ¥ºUËÍ 

%1,821 îö‰ ßMW 7002  ±IU°q %1,041 îö‰ ßMW 6002.

ØLU °KGX ≤º∂W «∞∑GDOW «∞AU±KW (±πLuŸ «∞Lb«îOq îU∞BW ±s «∞∑JU∞On 

Ë«ôÅ̧b… «∞LU∞OW «∞LIU°KW ́Kv ±πLuŸ «∞∑JU∞On) %3,661 îö‰ ßMW 7002 

±IU°q %8,471 ≠w ßMW 6002.
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≤u¸«∞b¥s §UËœÍ

«∞Lb¥d «ùœ«̧Í Ë«∞LU∞w

 °Km ≠Uzi «ùß∑Gö‰ îö‰ ßMW 7002 ±U ±πLút 578 1±KOuÊ œ≥̧r ±ºπö °c∞p ¢Du¸« ≤º∂∑t %5,6 ,  

±U ≥w √≥r «∞FMUÅd «∞∑w ¢Hºd –∞p?

 

¥d§l ¢Du¸ ≥cÁ «∞M∑OπW ≈∞v £ö£W ́u«±q √ßUßOW :

- ≠w «∞∂b«¥W ≥MU„ •bÀ ≥UÂ  Ë ≥u √Ê «∞M∑UzZ «∞∑IMOW °KGX 694  3 ±KOuÊ œ≥̧r Ë°U∞∑U∞w ̈DX ±πLuŸ 

«∞∑JU∞On «∞∑IMOW «∞∑w °KGX 927  2 ±KOuÊ œ≥̧r ±ªKHW °c∞p ≠Uzi ≠w «∞IOLW ±∂KGt 767 ±KOuÊ œ≥̧r.

 ±u‰ ≥c« «∞HUzi «∞cîOd… «∞∑IMOW Ë√œÈ ≈∞v ¢∫ºs Ë«{` ∞KM∑OπW. Ë°LFMv ¬îd, ¥ºL̀ ≥c« «∞HUzi «∞cÍ 

¥L∏q %1.82  ±s «∞Lu«̧œ «∞∑IMOW , °U∞Mº∂W ∞Jq 001 œ≥̧r, ±s «œîU̧ 22 œ≥̧r °Fb √œ«¡ Øq «∞LFU®U‹.       

      

- ¥CU· ≈∞v –∞p, «∞M∑OπW «∞LU∞OW Ë«∞∑w «“œ«œ‹ °AJq Ø∂Od ≥cÁ «∞ºMW, •OY °KGX771 1 ±KOuÊ œ≥̧r, 

°e¥Uœ… ≤º∂∑NU  %2 ,92  Ë–∞p °HCq «_œ«¡ «∞πOb ∞úÅu‰ «∞LU∞OW. ±LU ±Js ±s °Ku⁄ ±dœËœ¥W ≤º∂∑NU %4,01 

±ºπKW ¢∫ºMU °Mº∂W %92 .Ë ¥eœ«œ «∞HUzi «∞LU∞w ≈∞v «∞HUzi «∞∑IMw Ë ¥GcÍ –îOd… «ô•∑OU◊ ±LU ¥ºU≥r 

≠w ¢∫ºOs «∞M∑OπW «∞FU±W.  

 

- √îOd« ¢r , {∂j «∞MHIU‹ «∞FU±W, °∫OY ∞r ¢eœ«œ ≈ô °Mº∂W %8,2  ∞∑∂Km ±º∑uÈ 96 ±KOuÊ œ≥̧r. ±LU 

¥L∏q √Æq ±s %2  ±s «∞∑JU∞On «∞∑IMOW. ¥∂Iv ≥c« «∞LFb‰ ±I∂uô §b«, °∫OY ¥F∑∂d {FOHU °U∞LIU̧≤W ±l 

ÅMUœ¥o «∞∑IÚb «_îdÈ «∞LGd°OW Ë«_§M∂OW.

≠w ßMW 7002, •U≠k «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb ́Kv ±º∑uÈ «∞MHIU‹ «∞FU±W ≠w •bËœ √Æq ±s %2 , ±U–« ¥LJMJr √Ê ¢Iu∞u« ∞MU 

°ªBu’ ≥U¢t «∞MIDW? 

 

 ¥F∑∂d {∂j «∞MHIU‹ «∞FU±W ±s °Os «ô≤AGUô‹ «_Ë∞v ∞KBMbË‚ •OY ¥∏Od «≤∑∂UÁ §LOl «∞LºOd¥s ́Kv Øq «∞Lº∑u¥U‹.

 

 ≠w «∞∂b«¥W, {∂j «∞∑JU∞On ¥Ld °U∞CdË¸… ́∂d ±Fd≠∑NU Ë≤Ad «∞LFKu±U‹ •u∞NU. ≠w ÅMbËÆMU, Øq «∞∑JU∞On ±∫bœ…, ±FKs ́MNU, Ë¥∑r 

¢∑∂FNU ́s Æd» œË¸¥U ±s ©d· Øq «∞LºRË∞Os «∞LFMOOs.

 

 «ù§d«¡«‹ «∞∑w ¢r «¢ªU–≥U ±s √§q {∂j «∞∑JU∞On ≥w :

 - ≈́Uœ… ¢MEOr «∞LA∑d¥U‹ Ë«∞LºU ©Od «∞LLU£KW.

-  ¢∂ºOj Ë±JMMW «∞LºKºö‹ Ë¢∫ºOf «∞Lº∑ªb±Os °CdË¸… ¢∫b¥b Ë«∞∑∫Jr ≠w «∞∑JU∞On  «∞JU±MW.

- ¢d®Ob ±∫HEW «∞LLu≤Os ±s √§q «ôÆ∑BUœ ≠w «∞MHIU‹.

-îKo ∞πMW «∞LA∑d¥U‹ «∞∑w ¢∂Y ≠w Øq «∞LA∑d¥U‹ «∞∑w ¢Hu‚ ÆOL∑NU 000 001 œ≥̧r.

- ±d«§FW ßMu¥W ∞πLOl «∞FIuœ ±l «∞∑bÆOo ≠w «∞LHUË{U‹ •u∞NU Ë±d«§FW ôz∫W  «∞LLu≤Os Ë–∞p ±s √§q ¢ªHOi √£LMW «ôÆ∑MU¡.

 

 Ë±Rîd«, «≤ªd◊ «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb ≠w ±ºKºq •IOIw ∞C∂j «∞∑JU∞On ́∂d «́∑LUœ ±ºDd… «∞LOe«≤OW Ë¢∑∂l «∞∑JU∞On 

«∞∫IOIOW ±IU̧≤W ±l «∞LOe«≤OW «∞LdÅuœ… ËØc∞p ́∂d ¢HFOq «∞LªDDU‹ «∞ö“±W ∞NU.

 

 ≠OLU ¥ªh «∞∑ºOOd «∞LU∞w, «ß∑Ld «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb ≠w «∞ªj «∞∑BÚbÍ «∞Lºπq ±Mc ́b… ßMu«‹, °LU–« ¥LJs ¢HºOd 

≥cÁ «∞M∑UzZ «∞∫ºMW?

 

 ¥πV «∞∑cØOd °QÊ «ô≤AGU‰ «_Ë‰ ∞KBMbË‚ ≠OLU ¥ªh «∞∑ºOOd «∞LU∞w ≥u ¢∫IOo ±dœËœ¥W ±º∑Id… Ëœ«zLW ́Kv «_±b «∞Du¥q, îö‰ ßMW 

7002, ¢r ¢ºπOq ≤º∂W «∞LdœËœ¥W «∞LU∞OW %4,01  Ë «∞∑w  ¢u«≠‚  «∞Nb· «∞cÍ •bœÁ ±ºOdË «∞BMbË‚ Ë«∞cÍ ¢∫Io ±Mc ßMW 4002.

 

 ¢Hºd ≥cÁ «∞M∑OπW °ŚUœ… ≥OJKW «∞∑ºOOd «∞LU∞w ËØc∞p °Ú∑LUœ ≈ß∑d«¢OπOW ±U∞OW §b¥b… Ë«∞∑d®Ob «ùß∑d«¢Oπw ∞úÅu‰. ËÆb 

ÆLMU ≠Fö °∑Ju¥s ±∫HEW ¢∫Io ±dœË¥W ±∏Kv °QÆq îDu¸… ±LJMW ∞BMbË‚ ¢IÚb. ËÆb ¢LJs –∞p ́∂d §Nuœ «∞Ld«Æ∂W «ùß∑d«¢OπOW 

Ë ¢Mu¥l §LOl «_Åu‰ «∞∑w ¥∑u≠d ́KONU «∞BMbË‚.

√ßµKW ∞ ...
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 Ë √îOd« , Ë«ÅKX ≤º∂W «∞LAU̧ØOs «∞MAODOs / «∞L∑IÚb¥s «∞L∫Bq ́KONU 

°∑D∂Oo ±FU±q 5,0 ́Kv ±FU®U‹ «_¥Ku∞W Ë 2,0 ́Kv ±FU®U‹ «∞O∑U±v , Ë£Od¢NU 

≤∫u «ô≤ªHU÷ , ≈– ßπKX ≤º∂W 74,2 ßMW 7002 ±IU°q95,2 ßMW 6002 , Ë ≥u 

±U ¥Hºd °U∞∑Du¸ «∞LNr ∞û•Uô‹ ́Kv «∞∑IÚb ßMW 7002.

59,16%

2,37%

38,47%

«∞LFU®U‹ «_ßUßOW

«∞∑IÚb «∞LR§q

«∞∑IÚb«∞L∂Jd
«∞∑IÚb ≠w ßs 06

¢u“¥l «∞LFU®U‹ •ºV ≤úO∑NU«∞LFU®U‹ «∞ºU̧¥W
«∞LFU‘ «∞L∑ußj 

«∞ºMuÍ

±FU‘ √ßUßw024 08HD 069 42

±FU‘ «_¥Ku∞W372 43HD 348 01

±FU‘ «∞O∑U±v603 HD 582 5

±FU¥Od ≤EUÂ «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb 

ßMW 7002

îö‰ ßMW 7002, •U≠k ßs «∞∑IÚb ́Kv ≤Hf îUÅOU‹ 6002, •OY ô•EMU 

√Ê «∞LFU®U‹ «_ßUßOW «∞L∂Jd…  ¢∂Iv ±NLW ≈– ¢L∏q %95 ±s «∞∑BHOU‹. 

≠w •Os, ́d≠X «ù•Uô‹ ́Kv «∞∑IÚb ≠w ßs 06 «≤ªHU{U ©HOHU 

 Ë °KGX %83, √±U «∞∑IÚb  ≠Ib ®Jq ±s %73.2 ±s «∞LKHU‹ «∞LFU‘ 

«∞LR§KW ∞ºMW 7002. Ë ØLU ØUÊ «∞∫U‰ ßMW 6002, ßπKX «∞∑BHOU‹ ±l îOU̧ 

¸√” «∞LU‰ ≤º∂W ±NLW °KGX 895 7 ±FU‘, √Í •u«∞w %54,19 ±s ±πLuŸ 

±KHU‹ «∞LFU‘ √œ‹ ≈∞v îHi ±U ±πLút 057 166 7 ≤IDW.

  Ë≤Ed« ∞Fbœ «∞LFU®U‹ «∞L∂Jd… Ë ¢Kp ≠w ßs «∞º∑Os, ¢d¢Hl «∞Lb… «∞L∑ußDW 

∞∑∫BOq «∞LFU‘ » 5 √®Nd ±IU̧≤W ±l 6002 ∞∑Bq ≈∞v 41 ßMW Ë 11 ®Nd«.  

Ë ¥Bq «∞ºs «∞L∑ußj ́Mb «∞u≠U… ≈∞v 37 ßMW Ë 11 ®Nd«, √Í °e¥Uœ… √±b 

«∞∫OU… «∞L∑ußj °∫u«∞w 6 √®Nd.

«∞M∑UzZ «∞LU∞OW

∞ºMW 7002 5
√ßµKW ∞≤u¸ «∞b¥s §UËœÍ, «∞Lb¥d «∞LU∞w Ë «ùœ«̧Í

≤AU◊ «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb ≠w 7002 - «∞FMUÅd «∞LU∞OW

«∞∑ºOOd «∞LU∞w ∞KBMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb ≠w 7002

•ºU» «∞M∑OπW Ë •ºU» «∞Lb«îOq Ë «∞∑JU∞On ≠w 13 œ§M∂d 7002

ßIn «_§d

 ¢MUß∂U ±l «∞e¥Uœ… «∞∑w ́d≠NU «_§d «∞Ld§Fw ∞KºMW «∞LU{OW (%4) , ¢LX 

«∞e¥Uœ… ≠w «_§d «∞ºIn ±s 042  520 1 œ≥̧r ≈∞v052 660 1 œ≥̧r °U∞Mº∂W 

∞MEUÂ «∞∑IÚb «∞FUœÍ.

 «_§d «∞Ld§Fw

 °Lu§V ±I∑COU‹ «∞HBq 6 ±s «∞MEUÂ «∞b«îKw , «̧¢Iv «_§d «∞Ld§Fw  

°‡ %4 ±Mc 3002. Ë°c∞p «≤∑Iq ±s 65,61 ≈∞v 22,71. 

 

 ÆOLW «∞MIDW ́Mb «∞∑BHOW 

 ©∂IU ∞KLI∑COU‹ «∞LMBu’ ́KONU ≠w «∞HBq 31 ±s «∞MEUÂ «∞b«îKw , ¢r 

«ô•∑HUÿ °IOLW «∞MIDW ́Mb «∞∑BHOW ≠w •bËœ 46,11 œ≥̧r.

 

 ÆOLW «∞MIDW «∞ºU̧¥W 

 ©∂IU ∞LI∑COU‹ «∞LMBu’ ́KONU ≠w «∞HBq 31 ±s «∞MEUÂ «∞b«îKw, «̧¢IX 

ÆOLW «∞MIDW «∞ºU̧¥W, «́∑∂U̧« ±s ≠U¢̀ ¥u∞Ou“ 8002 °‡ %07,0 •OY «≤∑IKX 

±s83 ,11 ≈∞v 64,11. 

 

 ≈́Uœ… ¢IOOr îOU̧ «∞d√ßLU‰

°Fb «ô©öŸ ́Kv «∞∫BOKW «ùØ∑u«̧¥W ∞ºMW 7002 ,Æd¸ ±πKf «ôœ«̧… «ô°IU¡ 

´Kv ≤Hf ≤ºV «∞LdœËœ¥W «∞∑w ß∑D∂o ́Kv îOU̧ ̧√” «∞LU‰ °U∞Mº∂W ∞ºMW 

7002  ≠w «∞Lº∑u¥U‹ «∞L∫bœ… ≠w ßMW 6002 :

 ˝ ≤º∂W «∞LdœËœ¥W    : %52,3 

 ˝ ≤º∂W ≈́Uœ… «∞∑IOOr  : %52,0 
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≤AU◊ «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w 

∞K∑IÚb îö‰ ßMW 7002

±Mªd©u «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb«ô≤ªd«©U‹ «∞πb¥b…

 ¢ADOV «ô≤ªd«◊

¢∫ºOs «∞∑GDOW

°Km ́bœ «∞AdØU‹ «∞Lªd©W ≠w «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb ßMW 7002, 

099 3 ®dØW, ±ºπKW °c∞p «≤ªHU{U ¥Ib¸ »  %99 ,1 ±IU̧≤W ±l ßMW 6002.

 Ë ¥FeÈ ≥c« «ô≤ªHU÷ °U_ßU” ≈∞v ßOUßW ««∞∑DNOd «∞∑w ÆUÂ °NU «∞BMbË‚, 

Ë «∞∑w ́e“‹ °AJq §cÍ̧ ®dË◊ ¢∑∂l ¢∫BOq «∞LºU≥LU‹, •OY ¢r 

«∞∑ADOV ßMW 7002, ́Kv 064 ®dØW °º∂V ́bÂ ¬œ«¡ «∞LºU≥LU‹. ≥cÁ 

«∞∑ADO∂U‹ √œ‹ ≈∞v «∞LDU∞∂W °L∂Km 5,82 ±KOuÊ œ≥̧r °dßr ¢Fu¥CU‹ 

«∞∑ADOV.

 Ë °U∞Lu«“«… ±l –∞p, ßπKX ßMW 7002 «≤ªd«◊ 973 ®dØW §b¥b… ∞BU∞̀ 

 802 6 ±AU̧„, √Í ±U ¥FUœ‰ ¢Du¸« °∫u«∞w %9,04 ≠w ́bœ «ô≤ªd«©U‹ 

«∞πb¥b… ±IU̧≤W ±l 6002.

  

 ¥d§l «∞HCq ≠w ≥c« «ô¸¢HUŸ ∞KºOUßU‹ «∞∑πU̧¥W Ë«∞∑u«ÅKOW «∞πb¥b…, 

≈{U≠W ≈∞v ßOUßW «∞Id» «∞∑w ≤NπNU «∞BMbË‚ °U≠∑∑U•t ∞ªLf ËØUô‹ 

§Nu¥W ¢πU̧¥W ßMW 6002.

±AU̧Øu «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb

≠w ßMW 7002, «̧¢Hl ́bœ ±AU̧Øw «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb  

» %3,3 •OY °Km ́bœ≥r 742 544, ±u“́Os °Os 179 042 ±AU̧„ 

≤AOj Ë 672 402 –ËÍ •o.

 ËÆb «̧¢Hl ́bœ «∞LAU̧ØOs «∞MAODOs » %9,1 ±IU̧≤W ±l 6002, ±∫U≠EU 

°c∞p ́Kv «∞Hd{OW «ôØ∑u«̧¥W «∞∑w ¢∫bœ «∞∑Du¸ «∞ºMuÍ «_œ≤v ∞Fbœ 

«∞LAU̧ØOs «∞MAODOs » %5,0 ∞K∫HUÿ ́Kv ¢u«“Ê «∞MEUÂ.

  

 %87,3 ±s «∞LAU̧ØOs «∞MAODOs ±Mªd©uÊ ≠w ≤EUÂ «∞∑IÚb «∞∑JLOKw. ≥c« 

«∞MEUÂ ßπq 390 9 ±AU̧„ ßMW 7002, √Í °e¥Uœ… %8,4 ±IU̧≤W ±l 6002.

«∞Lº∑HObËÊ ±s ±FU‘ «∞BMbË‚ «∞LNMw 

 «∞LGd°w ∞K∑IÚb

«̧¢Hl ́bœ «∞Lº∑HOb¥s ±s «∞LFU‘ ßMW 7002 ∞OBq ≈∞v 999 411 

±º∑HOb, °e¥Uœ… Æb≥̧U %65,6, ≠w •Os °Km «∞LFU‘ «∞ºMuÍ «∞L∑ußj, 

°U∞Mº∂W ∞πLOl «∞Lº∑HOb¥s, ±∑IÚb¥s Ë √“Ë«Ã ́Kv ÆOb «∞∫OU… Ë√¥∑UÂ, 

517 02 œ≥̧r, ±d¢HFU »  %19 ,0 ±IU̧≤W ±l 6002. 

ßπKX ßMW 7002 √¥CU œîu‰ 185 8 ±∑IÚb §b¥b ≠w «∞LFU‘ «∞L∂U®d, 

√Í °e¥Uœ… Æb≥̧U %10,73 ±IU̧≤W ±l 6002 Ë –∞p ̧«§l ≈∞v ¢BHOW ±KHU‹ 

«∞∑IÚb «∞L∑Qîd…, Ë ØUÊ ≥c« «∞∑QîOd Æb ≤∑Z ́s {dË¸… ±özLW «∞∂d≤U±Z 

«∞LFKu±U¢w °Fb «́∑LUœ,  ±Mc ®Nd ¥MU¥d, «_œ«¡ «∞ANdÍ ∞KLFU®U‹ «∞∑w Ë«≠o 

´KOt «∞πLl «∞FUÂ «ôß∑∏MUzw ‰ 70 œ§M∂d 7002. 

îö‰ ßMW 7002 ßπKX «∞LFU®U‹ «∞LMICOW ±U±πLút 762 2 ±FU‘, ±MNU 

279 1 ±FU‘ ̧zOºw, ≤Ed« ∞K∑QîOd «∞LcØu¸ √́öÁ, ≠w •Os °KGX ±FU®U‹ 

«_¥Ku∞W ̈Od «∞L∂U®d… ∞HUzb… «_“Ë«Ã «∞∂UÆOs ́Kv ÆOb «∞∫OU… Ë «∞O∑U±v 

210 2  ¢BHOW ±FU‘ ßMW 7002.

«∞∑BHOU‹ «∞L∂U®d… «∞πb¥b… «∞∑w °KGX 185 8 ±KHU, ¢FUœ‰ ±U ±πLút  

770 352 61 ≤IDW, ØLU ¥∑u“Ÿ 762 2 ±FU‘ ±MIi ́Kv «∞AJq «∞∑U∞w:

«∞LMªd©uÊ«∞LAU̧ØuÊ

 «∞∑IÚb «∞FUœÍ973802 6

«∞LMªd©uÊ«∞LAU̧ØuÊ

¢Lb¥b «ô≤ªd«◊ ≈∞v ≠µU‹ §b¥b… ±s 

«_®ªU’
61103

«∞d≠l ±s ≤º∂W «∞LºU≥LW55796 2

«∞∑IÚb «∞∑JLOKw29714

«∞∑IÚb «∞JU±q ́s ßs 5563651

«∞LMªd©uÊ «∞LFMOuÊ«∞LAU̧ØuÊ «∞LFMOuÊ

 «∞∑uÆn ́s «_œ«¡963238 6

 ¢uÆn «∞MAU◊92132

¢∫u¥q «∞Lº∑ªb±Os610

´bÂ ¢HFOq «ô≤ªd«◊410

«∞∑BHOW9481

≈œ±UÃ80

°Fb 3 ßMu«‹ ±s «∞∑FKOo751

¢FKOo  «ô≤ªd«◊34

•q «∞AdØW34

«ôß∑IU∞W ±s «∞MEUÂ18

∞r ¥Fb ∞b¥t √Í ±º∑ªbÂ11

±πLuŸ «∞∑ADO∂U‹064972 7

«∞LFU®U‹ «∞πb¥b…  «∞LFU®U‹ «∞LMICOW

«∞LFU‘ «_ßUßw969 7279 1

 ±FU‘ «_¥Ku∞W 042162

±FU‘ «∞O∑U±v0243

 îOU̧ ¢BHOW «∞LFU‘ œ≠FW Ë«•b…253

«∞MºU¡«∞d§U‰±∑ußj «∞FLd

«∞LAU̧ØOs

«∞MAODOs
622 46%72547 671%3704  ßMW Ë 01 √®äd

–ËÍ «∞∫Iu‚*213 25%62469 151%4764  ßMW Ë 8  √®äd

 *–ËË «∞∫Iu‚ ≥r «∞LAU̧ØuÊ «∞c¥s ̈Uœ¸Ë« ±AGKONr œËÊ «∞LDU∞∂W °LFU®Nr ±s ÅMbËÆMU Ë œËÊ √Ê ¥∑r ¢u™OHNr ±πbœ« ≠w ®dØW ±Mªd©W Ë œËÊ √Ê ¥Ju≤u« Æb ©U∞∂u« °Uß∑d§UŸ ±ºU≥LK∑Nr «_§d¥W.
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≠R«œ ØMu≤w

 «∞Lb¥d «∞FUÂ «∞LºÚb

 1- ®Nb‹ ßMW 7002 «∞FLq °MEUÂ «_œ«¡ «∞ANdÍ ∞KLFU®U‹. ±U≥w •BOKW Ë ¢Q£Od ≥cÁ «∞FLKOW?

°bËÊ ®p, ®Jq «_œ«¡ «∞ANdÍ ∞KLFU®U‹ ́MBd« ≥U±U ≠w «∞ºOU‚ «∞πb¥b «∞cÍ ¢∂MUÁ «∞BMbË‚ ±s •OY 

¢ºOOdÁ. ≠Uß∑πU°W ∞DKV «∞Fb¥b ±s «∞LMªd©Os «́∑Lb ≥c« «_œ«¡ îö‰ ßMW Ë ≤Bn.

 Ë ¥F∑∂d «_œ«¡ «∞ANdÍ ∞KLFU®U‹ îDu… ̧«zb… ¢LOe ¢ºOOd «∞BMbË‚ ́Kv «∞BFOb¥s «∞u©Mw Ë «∞bË∞w 

 Ë ¢LJMt ±s ¢Fe¥e ±JU≤∑t Ë ÅO∑t ́Kv ±º∑uÈ §uœ… «∞ªb±U‹ «∞LIb±W.

 Ë¢πb¸ «ù®U̧… ≈∞v √Ê ¢D∂Oo «_œ«¡ «∞ANdÍ ∞KLFU®U‹ Æb îKn ¢JKHW ±U∞OW ≤Ed« _Ê ¢∫BOq «∞LºU≥LU‹ 

™q ́Kv ̧√” Øq £ö£W √®Nd, ≈ô √Ê ≥cÁ «∞∑JKHW ¢∂Iv ≠w •bËœ ±FIu∞W ±IU̧≤W °U̧¢HUŸ §uœ… «∞ªb±U‹.

 2 -  ́Kv «∞BFOb «∞∑πU̧Í, ́d≠X ßMW 7002 ≈©ö‚  ÆU≠KW «∞∑IÚb, ØOn ¢Q£d‹ «ô≤ªd«©U‹ °NcÁ «∞IU≠KW?

 §U¡‹ ≠Jd… ÆU≠KW «∞∑IÚb, «∞∑w §U∞X 11 ±b¥MW, «≤DöÆU ±s ̧̈∂W «∞BMbË‚ ≠w ¢Fd¥n Ë¢FLOr ±HNuÂ 

«∞∑GDOW «ô§∑LÚOW ́U±W Ë «œîU̧ «∞∑IÚb °BHW îUÅW ≠w °öœ≤U.

 ≠S•BUzOU‹ ¢GDOW «∞∑IÚb ≠w °öœ≤U ∞OºX °U∞Ld{OW, •OY √Ê √§Od« Ë«•b« ±s √Åq îLºW √§d«¡ 

¥º∑HOb ±s ≥cÁ «∞∑GDOW. Ë ≠w ≈©U̧ ¢Dúw Ë ±u«©MU¢w, ̧̈∂X ±Rßº∑MU ≠w ¢∫ºOf ±ª∑Kn «∞HÚKOs 

(¸ƒßU¡ ±IUËô‹ Ë √§d«¡) °U∞CdË¸… «∞LK∫W ∞∑ªDOj «∞∑IÚb.

 ØLU ®JKX ÆU≠KW «∞∑IÚb ±MUß∂W ∞∑Ib¥r ±ª∑Kn ±M∑u§U‹ «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb Ë «∞∑w 

¢LJs ¢b¸¥πOU ±s ¢AJOq ¢u≠Od ¢IÚb _§d«¡ «∞IDUŸ «∞ªU’.

 

 «∞M∑UzZ «∞∑πU̧¥W ØU≤X √¥CU ≠w «∞Lúb °Ú∑∂U̧´bœ «∞AdØU‹ «∞∑w ∞∂X «∞b´u… Ë«ô≤ªd«©U‹ «∞πb¥b… «∞∑w ¢d¢∂X ́MNU, •OY ßπKMU 

«̧¢HÚU »  %34 ≠w «_´b«œ Ë •u«∞w %64 ≠w «∞LºU≥LU‹ «∞MU¢πW ́s ≥cÁ «ô≤ªd«©U‹ «∞πb¥b… °U∞Mº∂W ∞K∑IÚb «∞FUœÍ ±IU̧≤W ±l 

«ô≤ªd«©U‹ «∞πb¥b… ∞ºMW 6002.

 Ë ¢F∑∂d ¢πd°W ÆU≠KW «∞∑IÚb ¢πd°W ≤U§∫W Ë ̧«zb… ≤d̈V ≠w ≈́Uœ¢NU Ë ¢Iu¥∑NU îö‰ «∞ºMu«‹ «∞IUœ±W °U∞d≠l ±s ́bœ «∞LbÊ «∞∑w 

ß∑eË≥̧U «∞IU≠KW.

 

 3 -  √́Ks «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb ±Mc 4002 ́s ̧̈∂∑t ≠w ¢∫ºOs §uœ… «∞ªb±U‹. ±U ≥w √≥r «∞LMπe«‹ ≠w ≥c« «∞LπU‰ ∞ºMW 7002?

 ¢AJq §uœ… «∞ªb±U‹ •πd «_ßU” ôß∑d«¢πOW ¢∫ºOs Ë ¢Du¥d ßOdË¸… «∞∑ºOOd ≠w «∞BMbË‚. •OY √©KIMU ≠w ≈©U̧ «∞LªDj 

«ôß∑d«¢Oπw, °d≤U±πU ∞Kπuœ… ¥Nb· ≈∞v «∞∑Id» √Ø∏d ±s “°MUzMU ßu«¡ «∞LMªd©Os ±MNr √Ë «∞LAU̧ØOs √Ë «∞L∑IÚb¥s. °U∞Mº∂W 

∞KLMªd©Os, √©KIMU ±uÆFU ≈∞J∑dË≤OU îUÅU ¥CLs ∞Nr ßNu∞W  «ß∑FLU‰ îb±U¢MU ́s °Fb «∞∑w ßO∑r ≈̈MUƒ≥U Ë ¢Mu¥FNU °Uß∑Ld«̧.

 √±U °U∞Mº∂W ∞KLAU̧ØOs, ≠Ib Ë{FMU ̧≥s ≈®U̧¢Nr ́∂d ±uÆFMU ¢AJOKW Ë«ßFW ±s «∞ªb±U‹, ØLU ¥LJMNr «∞IOUÂ °∑Ib¥d«‹ ∞LFU®Nr 

«∞Lº∑I∂Kw ±l ≈œîU‰ ≠d{OU‹ ́Kv ¢GOOd ≤º∂W «∞LºU≥LW √Ë ®d«¡ «∞MIj.

  Ë ≠OLU ¥ªh «∞L∑IÚb¥s, ≠∂Uù{U≠W ≈∞v «_œ«¡ «∞ANdÍ ∞KLFU®U‹, Ë{l «∞BMbË‚ ≤EU±U ∞K∑u«Åq ́∂d îb±W «∞dßUzq «∞IBOd… «∞∑w 

¢LM̀ «∞L∑IÚb¥s ≈±JU≤OW «ô©öŸ  ́Kv √œ«¡ ±FU®Nr «_Ë‰ Ë ¢D∂Oo «∞FLq °ußOKW «_œ«¡.

 ØLU ÆUÂ «∞BMbË‚ °S≤AU¡ ±dØe ∞ö¢BU‰ «∞NU¢Hw ±Js ±s «∞d≠l ±s Æb¸… «ß∑I∂U‰ «∞LJU∞LU‹. ¥º∑I∂q «∞LdØe •U∞OU 0053 ±JU∞LW ≠w «∞OuÂ, 

±LU ¥b‰ ́Kv «∞ußUzq «∞∂Ad¥W Ë «∞∑MEOLOW «∞Lºªd… ∞û§U°W ́Kv «∞LJU∞LU‹ °Jq ≠FU∞OW.

 4 - √îOd«, ¢Du¥d «∞FU±KOs °U∞BMbË‚ ≥u √•b «∞L∫UË¸ «ôß∑d«¢OπOW. ØOn ¥∑πKv ≥c« «∞∑Du¥d?

 ≈≤t ∞Ls «∞LRØb √Ê «∞d√ßLU‰ «∞∂AdÍ ¥∂Iv ̧ØOe… √ßUßOW ∞Lu«Ø∂W ±AU̧¥l «∞∑GOOd«∞u«ßFW «∞∑w «≤ªd◊ ≠ONU «∞BMbË‚ îö‰ «∞ºMW «∞LMBd±W.

 Ë∞Nc« «∞Gd÷, «́∑Lb≤U ßOUßW ≥MbßW «∞∑Ju¥s °LAU̧ØW ±JU¢V î∂d«¡ ù¥πUœ îDj ∞∑Du¥d ØHU¡«‹ «∞FU±KOs °U∞BMbË‚ «∞LNMw 

«∞LGd°w ∞K∑IÚb, ßu«¡ «∞∑IMOW ±MNU √Ë «∞Ld¢∂DW °LNM∑MU √Ë ¢Kp «∞L∑FKIW °U∞∑ºOOd Ë «∞∑w ¢Nb· ≈∞v ¢Fe¥e Æb¸«‹ «∞∑Q©Od Ë ≈±JU≤OU¢t 

´Kv «ù®d«· ́Kv «∞LAU̧¥l «∞LFIb…. Ë °c∞p Ë≠d «∞BMbË‚ ±U¥IU̧» 0081 ßÚW ¢Ju¥s ‰ 211 ±º∑ªbÂ ¥M∑LuÊ ∞Lª∑Kn «∞d¢V «ùœ«̧¥W 

°LRßº∑MU, Ë ≥w •BOKW §Ob… ≠w ±πU‰ ¢ºOOd «∞Lu«̧œ «∞∂Ad¥W ±IU̧≤W °LRßºU‹ √îdÈ.

 Ë«∞πb¥d °U∞cØd √≤t ≠w ßMW 7002, ®dŸ «∞FLq °MEUÂ ¢IOOr «ù≤πU“«‹ «∞cÍ ¥F∑Lb ́Kv «ô´∑d«· °U∞πb«̧… Ë «∞cÍ ¥Nb· ≈∞v ≈́DU¡ 

«∞IOLW Ë±JU≠Q… «∞JHU¡«‹ «∞Hdœ¥W Ë «∞πLÚOW.

 ØLU ≤∂Iv •dÅOs ́Kv «≤H∑UÕ «∞FU±KOs °U∞BMbË‚ °CLUÊ ±MUŒ ́Lq ±özr Ë ¬≠U‚ ±º∑I∂KOW ∞∑∫ºOs Ë{FO∑Nr. ØLU √Ê «ô≤H∑UÕ «∞HdœÍ 

ØUÊ •U{d« ≠w ßMW 7002 ±s îö‰ ±πLúW ±s «_≤ADW «ô§∑LÚOW Ë «∞d¥U{OW.

√ßµKW ∞ ...
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«∞∑Id¥d «∞ºMuÍ

7002

≤AU◊ «∞BMbË‚ 

«∞LNMw «∞LGd°w 

∞K∑IÚb ≠w 7002

4
√ßµKW ∞HR«œ ØMu≤w, «∞Lb¥d «∞FUÂ «∞LºÚb 

≤AU◊ «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb ≠w 7002

19 18



 ±FU¥Od «∞MEUÂ ∞ºMW 7002

 ßIn «_§d052 660 1

 «∞d«¢V «∞b∞OKw22,71

 ÆOLW «∞MIDW ́Mb «∞∑BHOW46,11

 ÆOLW «∞MIDW «∞ºU̧¥W ( ≠w ≠U¢̀ ¥u∞Ou“ 8002)64,11

≤º∂W «∞LdœËœ¥W Ë ≈́Uœ… ¢IOOr îOU̧ ̧√” «∞LU‰% 05,3

 ±b«îOq «∞LºU≥LU‹9,092 3 ±KOuÊ œ≥̧r%3,6 +

 «∞Lb«îOq «∞LU∞OW761 1 ±KOuÊ œ≥̧r

 «∞LFU®U‹ «∞LRœ«…003 2 ±KOuÊ œ≥̧r%3,7 +

 √œ«¡ îOU̧ ̧√” «∞LU‰6,071 ±KOuÊ œ≥̧r

 «ß∑dœ«œ «∞LºU≥LU‹ «_§d¥W5,62 ±KOuÊ œ≥̧r

–îOd… «ô•∑OU◊
378 21 ±KOuÊ œ≥̧r%50,71

7,5 ßMW ±s «∞LFU®U‹   

≠Uzi «ôß∑Gö‰2,578 1 ±KOuÊ œ≥̧r

 ≤º∂W «∞LBU̧¥n «∞FU±W ́Kv «∞Lb«îOq «∞∑IMOW%79,1 +

√̧ÆUÂ ≥U±W

∞ºMW 7002

17 16

099 3®dØW ±Mªd©W

914®dØW ±Mªd©W §b¥b…

179 042√§Od ±AU̧„

802 6√§Od ±AU̧„ §b¥b

390 9√§Od ±AU̧„ ≠w ≤EUÂ «∞∑IÚb «∞∑JLOKw

672 402–ËÍ •o

999 411±º∑HOb ±s «∞LFU‘

185 8±º∑HOb §b¥b ±s «∞LFU‘



«∞∑Id¥d «∞ºMuÍ

7002

√̧ÆUÂ

≥U±W ∞ºMW

7002

3
15 14



∞πs «∞∫JU±W

«∞dzOf

  îU∞b «∞Ab«œÍ 

 

 ≤u«» «∞dzOf 

  §LU‰ °ÚU±d  ±L∏q ôßU±Od

  ßFb °Mb¥bÍ  ±L∏q ±πLúW «Ë≤U

  «œ¸¥f °MäOLW   ±L∏q «∞ªDu◊ «∞LKJOW «∞LGd°OW

  ±∫Lb ®FO∂w  ±L∏q «ô¢∫Uœ «∞FUÂ ∞LIUËô‹ «∞LGd»

 ́∂b «∞Fe¥e «∞∑U“Í   ±L∏q «∞AdØW «∞FU±W «∞LGd°OW ∞ú°MU„

 

 √±Os «∞ºd

  ±∫Lb ≠OJd«‹   ±L∏q ØuÅOLU̧

 

 √±Os «∞LU‰

  «∞Lb≤w «∞Fd«Æw     ±L∏q ØU̧≤u«∞LGd»

 

 «∞L∑Bd≠uÊ

  ́∂b «∞Fe¥e √°U̧Ë   ±L∏q ±MU§r

  ßFOb √•LObË‘   ±L∏q «∞BMbË‚ «∞u©Mw  ∞KCLUÊ «ô§∑LÚw

  «∞Fd°w °KFd°w  ±L∏q Åu±UØU

  «œ¸¥f °MAOa  ±L∏q «∞LdØe¥W ∞K∫KOV

  ≠R«œ œË¥dÍ   ±L∏q «∞πLFOW «∞LGd°OW ∞AdØU‹ «∞∑Q±Os Ë≈́Uœ… «∞∑Q±Os

  ¢UÃ «∞b¥s ØMu≤w   ±L∏q ±d§UÊ ≥u∞b¥Mm

  «œ¸¥f §Du   ±L∏q √Ëœ¥d°w

  ±∫Lb «∞FºdÍ  ±L∏q ßX ±OJdË«∞OJ∑dË≤OJf

  ≤u¸ «∞b¥s ́LU̧Í  ±L∏q «∞∂Mp «∞AF∂w

  îU∞b «∞uœ̈OdÍ  ±L∏q «Ë§Or

  √•Lb ̧•u  ±L∏q ∞ußOu¸ Ød¥º∑U‰

  §UÊ ±U̧Í ®LO∑e  ±L∏q ô≠U̧Ã ∞úßLMX

   «œ¸¥f «∞Dd«̧Í   ±L∏q «∞AdØW «∞Ad¥HW ∞úßLb… Ë «∞Lu«œ «∞JOLUË¥W

  ́∂b «∞LπOb «∞DeôËÍ ±L∏q «ô¢∫Uœ «∞FUÂ ∞LIUËô‹ «∞LGd»

±bÆo «∞∫ºU°U‹ «∞Lº∑Iq
 °d«¥f Ë«¢d ≥UË” Øu°d“

 

 «∞ª∂Od «ôØ∑u«̧Í «∞Lº∑Iq
 ¢UË¸“ °Od¥s

 

 √́CU¡ ∞πMW «∞∑u§Ot ßMW 7002
îU∞b «∞Ab«œÍ  «∞dzOf «∞Lb¥d «∞FUÂ, «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb

 ßFb °Mb¥bÍ  ±L∏q ±πLúW «Ë≤U

±∫Lb ®FO∂w             ±L∏q «ô¢∫Uœ «∞FUÂ ∞LIUËô‹ «∞LGd»

 ́∂b «∞Fe¥e «∞∑U“Í   ±L∏q «∞AdØW «∞FU±W «∞LGd°OW ∞ú°MU„ 

 

 √́CU¡ ∞πMW «∞∑bÆOo ßMW 7002
  «œ¸¥f °MAOa   ±L∏q «∞LdØe¥W ∞K∫KOV

   √•Lb ̧•u  ±L∏q ∞ußOu¸ Ød¥º∑U‰

  ±∫Lb «∞FºdÍ  ±L∏q ßX ±OJdË«∞OJ∑dË≤OJf

  

 √́CU¡ ∞πMW «_§u¸ Ë «∞∑FOOMU‹ ßMW 7002
 îU∞b «∞Ab«œÍ  «∞dzOf «∞Lb¥d «∞FUÂ, «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb

 ßFb °Mb¥bÍ  ±L∏q ±πLúW «Ë≤U

 ±∫Lb ®FO∂w  ±L∏q «ô¢∫Uœ «∞FUÂ ∞LIUËô‹ «∞LGd»

 

 √́CU¡ ∞πMW «ùœ«̧… ßMW 7002
 îU∞b «∞Ab«œÍ  «∞dzOf «∞Lb¥d «∞FUÂ

 ËÅU‰ «∞Fd«Æw  ±b¥d… «ôß∑Gö‰

 ≠R«œ ØMu≤w  ±b¥d √≤ELW «∞LFKu±OU‹

 ≤u¸«∞b¥s §UËœÍ   «∞Lb¥d «ùœ«̧Í Ë «∞LU∞w 

 ±∫Lb ≤U≠l  ±b¥d «ôß∑d«¢OπOW Ë «∞∑Du¥d

 §u«œ«∞∑bôËÍ    «∞Lb¥d «∞∑πU̧Í

√́CU¡ ±πKf «ùœ«̧… ßMW 7002
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∞πs «∞∫JU±W 

°U∞BMbË‚ «∞LNMw 

«∞LGd°w ∞K∑IÚb

2

«∞∑Id¥d «∞ºMuÍ

7002

11 10



1 -  ¥∂Iv °bËÊ ®p «∞∫bÀ «_°d“ ∞ºMW 7002 ≥u ≈́HU¡ «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb ±s ±πU‰ ¢D∂Oo 

±bË≤W «∞∑Q±Os. ±U ≥u ¢Q£Od ≥c« «∞Id«̧ ́Kv «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb?
 

 √Ëô, √Ëœ √Ê √®Od ≈∞v √Ê ≥c« «∞Id«̧ ØUÊ ±MDIOU Ë ±M∑Ed«, ≈– √≤t ¥BFV ¢A∂Ot ≤EUÂ «∞∑IÚb °U∞∑u“¥l 

°FLKOW ¢Q±Os, Ë ≥u «ôß∑M∑UÃ «∞cÍ ¢uÅKX ≈∞Ot «∞KπMW «∞u©MOW ùÅöÕ √≤ELW «∞∑IÚb °U∞LGd» ́Kv 

≈£d ≤∑UzZ «∞b¸«ßU‹ «∞∑w √≤πe‹ ≠w ≥c« «∞ºOU‚.  ËÆb ≤h ÆU≤uÊ 80-20 °u{uÕ ́Kv √Ê «∞BMbË‚ «∞LNMw 

«∞LGd°w ∞K∑IÚb ô ¥ªCl ∞LI∑COU‹ ±bË≤W «∞∑Q±Os. ØLU ̧ßa «∞IU≤uÊ ±d«Æ∂W «∞bË∞W ∞KBMbË‚, Ë «∞∑w 

ß∑∫bœ ±FU∞LNU ô•IU ́s ©d¥o «∞LAdŸ.  Ë≤∫s §b ̧«{uÊ ́s ≥c« «∞IU≤uÊ, √Ëô °SÆd«̧ ±d«Æ∂W «∞bË∞W 

Ë«∞∑w ©U∞∂MU °NU œ«zLU Ë «∞∑w ß∑Fe“ ±Bb«ÆOW «∞BMbË‚, Ë £U≤OU _Ê «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb 

ßu· ¥∑∂l ≈©U̧« ¢Ad¥FOU îUÅU, ∞s ¥DdÕ £U≤OU ∞KMIU‘ Ë{FO∑t ØπLFOW.
 

 2 -  ÅUœ≠X ≤NU¥W 7002 √¥CU ≤NU¥W ̧ƒ¥W 8002 «∞L∫bœ… ≠w «∞LAdËŸ «∞LIUËô¢w ∞KBMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w 

∞K∑IÚb ≠w ßMW 4002. √¥s ≥u «∞BMbË‚ ±s ≥cÁ «∞dƒ¥W Ë «∞DLu•U‹ «∞∑w •bœ¢NU?

≤∫s §b ̧«{uÊ ́s «∞M∑UzZ «∞L∫IIW ≠w ≈©U̧«∞LAdËŸ «∞LIUËô¢w Ë «∞∑w ¢∑LU®v ±l «_≥b«· «∞LºDd…

ßU°IU. Ë Æb ±JMMU «∞LAdËŸ «∞LIUËô¢w ±s :

 -  ¢Fe¥e •JU±W «∞BMbË‚ ́∂d îKo ∞πMW «∞∑bÆOo Ë ∞πMW «_§u¸ Ë «∞∑FOOMU‹,

 - ¢MEOr «∞∑ºOOd «∞LU∞w Ë «∞d≠l ±s ±dœËœ¥∑t,

 - ¢b´Or «∞∑Du¸ «∞∑πU̧Í,

  - ¢∫ºOs «∞∑u«Åq «∞b«îKw Ë «∞ªU̧§w,

  - ¢∫ºOOs §uœ… «∞ªb±U‹ «∞LIb±W,

 -  ¢∫b¥Y ËßUzq Ë ©d‚ «∞∑ºOOd,

 -  °Ku⁄ √≥b«≠MU ≠w ≈©U̧ ≈ÅöÕ √≤ELW «∞∑IÚb.

îU∞b «∞Ab«œÍ

«∞dzOf «∞Lb¥d «∞FUÂ

 3 -  √Øb‹ ≤∑UzZ 7002  Å∫W ≤EUÂ «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb, ßu«¡ ́Kv ÅFOb «ôß∑Ld«̧¥W Ë «∞∑u«“Ê «∞LU∞w √Ë ́Kv ÅFOb «∞M∑UzZ 

«∞LU∞OW. ±U ≥w √≥r ±Mπe«‹ «∞BMbË‚ ≠w ≥c« «ù©U̧  Ë ±U ≥w √ËôË¥U¢t «∞∫U∞OW?

 °U∞HFq, •BOKW 7002 ØU≤X §Ob… §b«, ≠Ib °Km ≠Uzi «ôß∑Gö‰ 578 1 ±KOuÊ œ≥̧r, ±Fe“« °c∞p «∞cîUzd «∞∑w °KGX 378 21 ±KOuÊ œ≥̧r, 

°e¥Uœ… Æb≥̧U %1,71. ¢L∏q ≥cÁ «∞cîOd… 7,5 ßMW ±s «_œ«¡, ́u÷ 1,5 ≠w «∞ºMW «∞HU̧©W.

  «̧¢Hl ́bœ «∞LAU̧ØOs » % 3,3, ≠w •Os «“œ«œ «∞LAU̧ØuÊ «∞MAODuÊ » %1,9, •OY Ë Åq ±πLuŸ «∞Lb«îOq ≈∞v 594 3 ±KOuÊ œ≥̧r, °e¥Uœ… 

Æb≥̧U %9,9. √±U ≠OLU ¥ªh «∞∑ºOOd «∞LU∞w, ≠Ib •Io ≤U¢πU °Km 771 1 ±KOuÊ œ≥̧r °e¥Uœ… Æb≥̧U %2,92 , ±U ¥FUœ‰ ≤º∂W ±dœËœ¥W ±U∞OW ¢Bq ≈∞v %4,01. 

 ́Kv ÅFOb «ùß∑Ld«̧¥W, ≠Ib ¢r ¢QØOb≥U ±s §b¥b ØLU √≤MU ®Nb≤U ¢Du¸« ±K∫u™U ∞MºV «∞∑Lu¥q «∞Lº∂o Ë «∞∑GDOW, ≠Ib °KGX ≥cÁ 

«_îOd… %8,82, «∞Aw¡ «∞cÍ ¥F∑∂d ±R®d« §Ob« °U∞Mº∂W ∞MEUÂ ¥FLq •ºV ±∂b√ «∞∑u“¥l.

 Ë¢∂Iv √ËôË¥U¢MU ≠w «∞Lº∑I∂q «∞Id¥V ±dØe… •u‰ £ö£W ±∫UË¸ ̧zOºOW: 

  - ±u«ÅKW ¢∫ºOOs §uœ… «∞ªb±U‹,

 -  ¢Du¥d ́bœ «∞LMªd©Os Ë «∞LA∑dØOs,

 -  «∞LAU̧ØW ≠w ≈ÅöÕ ≤EUÂ «∞∑IÚb °U∞LGd».

 4 -  îö‰ «∞πLl «∞FUÂ «ôß∑∏MUzw «∞LMFIb ≠w 20 œ§M∂d 8002, ¢r ¢∂Mw ¢Fb¥ö‹ ≠w «∞IU≤uÊ «_ßUßw Ë «∞MEUÂ «∞b«îKw. ±U ≥u «∞Nb· ±s 

Ë¸«¡ ≥cÁ «∞∑Fb¥ö‹?

 

 ØUÊ «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb Æb «́∑Lb ±Mc ±bÈ °FOb, ±LU̧ßU‹ §Ob… ∞K∫JU±W ¢∑LU®v ±l √≠Cq  «∞LFU¥Od «∞bË∞OW, ̧̈r √Ê 

±I∑COU‹ ™NOd 51 ≤u≤∂d 8591 «∞LºOd ∞KπLFOU‹, ô ¢π∂d «∞BMbË‚ ́Kv –∞p. «∞Nb· ±s Ë¸«¡ «∞∑Fb¥ö‹ «∞LI∑d•W ≥u  ¢dßOa ±LU̧ßU‹ 

«∞∫JU±W °U∞BMbË‚  «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb °∑bË¥MNU ≠w «∞MEUÂ «_ßUßw Ë °SœîU‰ °Fi «∞∑∫ºOMU‹ «∞Lº∑u•U… ±s «∞LI∑COU‹  

«_îOd… ∞IU≤uÊ 50-02 «∞LFb‰ ∞IU≤uÊ 59-71 •u‰ «∞AdØU‹ ±πNu∞W «ôßr.

 ØLU ¢r «́∑LUœ ¢Fb¥ö‹ ¢Nb· ≈∞v ¢∫ºOs ≤EUÂ ßOd «∞BMbË‚ Ë §FKt ßNq «∞LMU‰ Ë ±özLU ∞L∑DK∂U‹ §LOl ≠µU‹ «∞LIUËô‹ Ë «∞ºODd… 

´Kv °Fi «∞LªU©d.

5 -  ≠w «_îOd, ±U≥w «ü≠U‚ «∞Lº∑I∂KOW ∞KBMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb ≠w ≈©U̧ ≈ÅöÕ ≤EUÂ «∞∑IÚb °U∞LGd»?

 

 ≈Ê ≈Åb«̧ ÆU≤uÊ 80-20 «∞cÍ √Æd °ŚHU¡ «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb ±s ±πU‰ ¢D∂Oo ±bË≤W «∞∑Q±Os ¥LM∫t Ë{FOW ±d¥∫W 

∞LMUÆAW ±º∑I∂Kt ≠w ≈©U̧ «ùÅöÕ. ≠Ib ̧≠l ≥c« «∞IU≤uÊ ́I∂W Ø∂Od… √±UÂ «∞BMbË‚ ≈– ØUÊ ßO∑u§V ́KOt «∞ªCuŸ ∞KLbË≤W Æ∂q  

13 œ§M∂d 7002, ØLU √Ê ≈œîU‰ ±∂b√ ±d«Æ∂W «∞bË∞W °U∞Mº∂W ∞LRßºW ¢ºOd «∞∑u≠Od ¥F∑∂d ®OµU ≈¥πU°OU. «≤DöÆU ±s ≥cÁ «∞LFDOU‹, ßOu≠d 

«∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb §LOl «∞EdË· ∞Lu«ÅKW ≤AU©t °Jq ¢∂UÀ.

 Ë°Nc« ßOAJq «ùÅöÕ ±MUß∂W ∞∑Du¥d«∞BMbË‚, ¢MEOLt Ë ¢u•Ob √≤ADW «∞∑IÚb Ë «∞dÆw, ́Mb «ôÆ∑CU¡, ≈∞v Ë{FOW √Ø∏d •b«£W.

 «≠∑∑U•OW
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ÅU•V «∞πö∞W «∞LK@ ±∫Lb «∞ºUœ”

7 6
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§uœ… «∞ªb±U‹
 

 ±s √≥r √Ë∞u¥U‹ «∞BMbË‚ ßMW 7002 ≈́Uœ… ¢MEOr ËØU∞W «∞b«̧ 

«∞∂OCU¡ °LM∫NU œË¸« ≥U±U ØußOj ±l “°MUzMU, ±∑IÚb¥MU 

Ë ±AU̧ØOMU.

 ±s îö‰ ±ª∑Kn ±BU∞∫NU, ¢ºOd «∞uØU∞W ≤Ij ¢u«Åq ±l «∞BMbË‚ 

Ë ¢∑u∞v ≈ßb«¡ «∞MBUz̀ ∞e°MUzMU Ë «∞LFU∞πW «_Ë∞OW ∞KLKHU‹.

 ±Mc ¥MU¥d 7002, «́∑Lb «_œ«¡ «∞ANdÍ ∞KLFU®U‹ «∞cÍ Åuœ‚ ́KOt îö‰ «∞πLl «∞FUÂ «ôß∑∏MUzw 

«∞LMFIb ≠w œ§M∂d 6002. √Ë∞v «∞LFU®U‹ «∞L∑FKIW °ANd ¥MU¥d √œ¥X ±l °b«¥W ®Nd ≠∂d«¥d.

 

 ®dŸ «∞FLq °ªb±W "¢Ib¥d«‹" ́Kv ±uÆFMU «ô∞J∑dË≤w ≠w ±U̧” 

7002 ±LU ßOLJs ±AU̧ØOMU ±s ≈́b«œ √≠Cq ∞∑IÚb≥r.

 

 ±bË≤W «∞∑U±Os
 

 ®Nb‹ ßMW 7002 •b£U ≥U±U ¢πKv ≠w ≈§LUŸ «∞KπMW «∞u©MOW ≠w 62 «°d¥q 6002 ́Kv ≈ÆBU¡ «∞BMbË‚ 

«∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb ±s ±πU‰ ¢D∂Oo ±bË≤W «∞∑U±Os.

 ¢r ¢dßOa ≥c« «∞Id«̧ °Ú∑LUœ ÆU≤uÊ Åuœ‚ ́KOt ±s ©d· ̈d≠∑w «∞∂d∞LUÊ ≠w 62 Ë 72 œ§M∂d.

 

 ßOUßW «∞Id» 

 

 ≤Er «∞BMbË‚ "ÆU≠KW «∞∑IÚb" Ë «∞∑w §U∞X 11 ±b¥MW °Os 

≠∂d«¥d Ë √°d¥q 7002 ∞KIU¡ «∞AdØU‹ Ë «_§d«¡, •OY Ë{FX ≠CU¡«‹ 

ù´ö±Nr °LM∑u§U‹ Ë îb±U‹ «∞BMbË‚. ØLU ®Nb‹ «∞IU≠KW 

¢MEOr ±∫U{d«‹ •u‰ ±u{uŸ "«∞LºRË∞OW «ô§∑LÚOW" ®U̧„ 

≠ONU {Ou· ±d±uÆuÊ .

 

 ¢ºOOd «∞Lu«̧œ «∞∂Ad¥W 

 

 Ë́OU ±Mt °U∞bË¸ «∞NUÂ «∞cÍ ¥KF∂t ±º∑ªb±u≥U ≠w ¢∫ºOs §uœ… «∞ªb±U‹, Ë{l «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb ±ªDj ¢Ju¥s ©LuÕ 

∞πLOl ±º∑ªb±Ot.

 ØLU ®U̧„ ≠w ßMW 7002 ≠w °d≤U±Z evitucexE ABM ∞K∫LU¥W «ô§∑LÚOW ±I∑dÕ ±s ©d· SML -ASE Ë «∞cÍ «ß∑HUœ ±Mt  

8 ±s √©d «∞BMbË‚.

 ≠∂Fb «́∑LUœ ±AdËŸ ¢∫ºOs ¢ºOOd «∞Lu«̧œ «∞∂Ad¥W Ë ¢MEOr «∞BMbË‚ ßMW 6002, ¢∂Mv «∞BMbË‚ ≠w 7002  ≤EU±U §b¥b« ∞ú§u¸ Ë ≤EU±U 

§b¥b« ∞∑IOOr ≈≤πU“«‹ «∞Lº∑ªb±Os Ë √́b ±O∏UÆU ∞KIOr Ë ®dŸ ≠w «ß∑FLU‰ «∞MEUÂ «∞LFKu±U¢w PRELO ∞∑∫ºOs ≤EUÂ ́Lq Æºr «∞Lu«̧œ 

«∞∂Ad¥W .

 

 

 ≠w ßMW 8002 ÆUÂ «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb »:  

 

- ¢∫ºOs §uœ… «∞ªb±U‹ : ́Ib «∞BMbË‚ ±l ±RßºU‹ ÆdË÷ «ôß∑Nö„ «¢HUÆOU‹ ¥∑r °Lu§∂NU «ôÆ∑DUŸ 

«ô¢u±U¢OJw ±s «∞LFU®U‹ •OY ßO∑LJs ±∑IÚbË «∞BMbË‚ ±s «∞∫Bu‰ ́Kv ÆdË÷ ¢Ib±NU ≥cÁ «∞LRßºU‹. 

 

- ¢ußOl «∞ªb±U‹ «∞LIb±W ∞KL∑IÚb¥s ́Kv ±º∑uÈ «∞uØUô‹ «∞πNu¥W.

 

- ≈́öÂ «∞L∑IÚb¥s ́s ©d¥o îb±W «∞dßUzq «∞IBOd… °Qœ«¡ √Ë‰ ±FU‘ ∞Nr.

 

- ≈©ö‚ îb±W §b¥b… ́Kv «∞LuÆl «ô∞J∑dË≤w ¢LJs «∞L∑IÚb¥s ±s ©∂l ®NUœ… ±FU‘ «∞BMbË‚ «∞LNMw «∞LGd°w 

∞K∑IÚb «∞LF∑d· °NU ∞bÈ «∞LBU∞̀ «∞Cd¥∂OW.

 

 ≈•b«À ±dØe «ô¢BU‰ «∞NU¢Hw «∞cÍ ¥º∑I∂q •u∞w 0053 ±JU∞LW ≠w «∞OuÂ. 

 

«∞LAU̧¥l «∞LMπe… ±s ©d· «∞BMbË‚ 

«∞LNMw «∞LGd°w ∞K∑IÚb ßMW 7002
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