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Le mot du Président

L'année 2004 aura été une année d'intense activité pour la CIMR et son
management, qui a apporté sa moisson fructueuse de résultats et de
changements.

Elle a vu démarrer le projet d’entreprise «Ensemble pour réussir» qui
a permis d’arréter les choix stratégiques et les axes de progres et de
développement, dans le cadre d’une réflexion qui a regroupé I'ensemble
des forces vives de I'Institution.

Plus de 40% des collaborateurs ont mis en commun leurs compétences
et leurs savoirs faire pour établir un diagnostic et élaborer des plans
d’actions a court et moyen terme, permettant de moderniser la gestion
et le management, d’optimiser I'organisation et de s'inscrire dans une
dynamique de progrés continu. D’ores et déja, les résultats concrets de
ces actions sont présents a tous les niveaux, et retentissent de maniere
favorable sur la qualité du service offert aux affiliés et adhérents.

La gestion financiére déléguée a été mise en ceuvre avec succes et a
permis d’atteindre les objectifs fixés: une meilleure gestion du risque par
une diversification des politiques d’investissement et des performances
financiéres tres satisfaisantes.

Une nouvelle politique d’ouverture et de communication a été inaugurée,
dans le but de rapprocher la CIMR de ses publics, de répondre plus
efficacement a leurs besoins en information et de faire mieux connaitre son
régime de retraite et mettre en exergue son importance pour la sauvegarde
du pouvoir d’achat des salariés.

Les résultats de I'exercice ont été trés favorables avec un excédent
d’exploitation de 1,3 milliards de dirhams, des contributions de 2,6 milliards

de dirhams et un nombre d’actifs cotisants de 228000 personnes.

Les prestations servies ont dépassé le cap des 2 milliards de dirhams,
mettant ainsi en valeur I'importance du réle social joué par la CIMR.

Quant & la réserve de prévoyance, elle a réalisé un bond de 19,4% pour
atteindre 7816 MDh, renforcant ainsi la santé du régime.

Ces performances ont été réalisées tout en maitrisant I'évolution des frais
généraux, dont le rapport aux produits techniques a été confiné a 1,7%.

Les résultats du bilan actuariel, réalisé pour la premiére fois par les équipes
internes et certifié¢ par un cabinet international, attestent d’une nette
progression des taux de couverture et de préfinancement et confirment
la pérennité du régime par un niveau confortable du fonds de prévoyance,
qui garde une tendance ascendante sur toute la durée de projection de
60 ans.

Les travaux sur la réforme du systeme de retraite au Maroc ont démarré
en juillet 2004, au sein de la Commission Technique mise en place par
Monsieur le Premier Ministre et a laquelle participent les représentants de
la CIMR aux cotés des représentants de I’Administration, des partenaires
sociaux et des autres caisses de retraite. lls définiront I'organisation cible
de notre futur systeme de retraite et les moyens d’y converger.

Ces résultats sont le fruit du dynamisme et de I'implication de tous les
collaborateurs de la CIMR, auxquels je voudrais rendre hommage.

Khalid CHEDDADI - Président Directeur Général de la CIMR
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Activite de la
CIMR en 2004

ADHERENTS

Les nouvelles adhésions au régime de retraite normale ont
concerné 191 établissements contre 156 I'exercice précédent.
Elles ont donné lieu a I'entrée de 4657 nouveaux actifs cotisants
contre 8362 en 2003, enregistrant ainsi une diminution de
44,3%. |l faut cependant rappeler que I'exercice 2003 avait
bénéficié de I'adhésion de Maroc Télécom, qui comptait, au
31/12/2003, 6277 affiliés.

Les nouvelles adhésions au régime de retraite complémentaire
ont concerné 44 entreprises pour 128 nouveaux participants
contre respectivement 24 et 50 en 2003.

Les entreprises radiées, quant a elles, ont vu leur nombre
diminuer pour s’établir a 100 contre 126 en 2003.

Entreprises Adhérentes
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Les motifs de radiation se ventilent comme suit :
*43 pour cessation d'activité,

23 pour mutation du personnel,

*11 pour cessation de paiement,

*8 pour non commencement d’exécution,

*8 pour démission,

*4 pour fusion/absorption,

*3 pour faillite.

Ces radiations ont réduit I'effectif des actifs cotisants de 1676
comparativement a 495 en 2003.

En définitive, le nombre total de nos entreprises adhérentes
a enregistré, en 2004, une progression nette de 91 contre 30
I'exercice précédent.

En outre, le bénéfice de notre régime a été étendu a 5 nouvelles
catégories de personnel profitant ainsi a 60 nouveaux affiliés.
Parallelement, 34 adhérents ont augmenté leur taux de
cotisation au profit de 1760 participants.

Il convient de signaler toutefois que sur le total des 3829
entreprises adhérentes, 15 ont leur adhésion suspendue qui, i
elle dure trois ans, entrainera leur radiation.

AYANTS DROIT

Le nombre de nos ayants droit a enregistré une augmentation de
5903 contre 6761 en 2003, ce qui le porte a 165528, réalisant
ainsi une progression de 3,7%.

Il est a rappeler que les ayants droit sont des affiliés qui ont
quitté leur employeur sans faire valoir leur droit a la retraite
auprés de notre Caisse, sans intégrer une autre entreprise
adhérente et sans demander le remboursement de leurs
cotisations salariales.

ACTIFS COTISANTS

Les actifs cotisants ont vu leur nombre augmenter de 4269
contre une augmentation de 5433 en 2003, pour atteindre
228132, réalisant ainsi une progression de 1,91%. Leur
moyenne d’age est de 41 ans et 8 mois. lls se répartissent en
57562 femmes et 170570 hommes.

Le nombre total des bénéficiaires de la retraite complémentaire
a enregistré une diminution de 4,80%. Il a atteint 8004 et
représente 3,51 % de I'effectif global de nos actifs contre 8408
et 3,67 % en 2003.

Il faut noter que pour I'exercice 2004, la C.ILM.R. a procédé a
un changement de méthode pour la détermination du nombre
des ayants droit et des actifs cotisants. De ce fait, les chiffres
relatifs a I'exercice 2003, communiqués sur ce rapport, ne sont
pas comparables a ceux parus dans le rapport annuel de
I'exercice 2003.

ALLOCATAIRES

Comme constaté en 2003, le fait marquant concernant les
départs en retraite a consisté dans le maintien du pourcentage
important des anticipations.

En effet, les bénéficiaires qui ont fait valoir leur droit a la retraite
en 2004 avant I'age de soixante ans ont représenté 55% du
total contre respectivement 55,58%, 50,17% et 50,64% les
années 2003, 2002 et 2001.

Les demandes de retraite a2 60 ans en 2004 ont été sensiblement
identiques a celles de I'année précédente (42,62% contre
41,99%).

Les départs en retraite prorogée ont représenté, quant a eux,
140 dossiers soit 2,37 % du total, pourcentage inférieur a celui
de 2003.

Aussi, les liquidations de pensions principales pour I'année
2004 ont-elles concerné 6676 dossiers contre 6568 I'exercice
précédent, soit une augmentation de 1,64 %. Elles se ventilent
comme suit:

* 5896 pour les pensions principales pour 13296592 points,
* 404 pour les pensions de réversion pour 467406 points,

o 24 pour les pensions d’orphelins pour 9147 points,

¢ 352 pour les options de rachats pour 22 951 points.

Soit un total de 13796096 points en diminution de 7 % par
rapport a I'exercice précédent.

Les liquidations des dossiers avec option en capital pour
2003 et 2004 ont été respectivement de 5803 et 5695, soit

en pourcentage du total des dossiers liquidés pour les deux
exercices considérés, 97,01% et 96,59%. Les points déduits
suite a I'option en capital pour I'année 2004 ont représenté
4208492, soit 31,65% des points octroyés sur les pensions
principales contre 30,17% en 2003 et 27,37% en 2002.

Les extinctions de dossiers de pension principale pour I'année
2004 ont concerné 1802 allocataires décédés, pour un nombre
de points égal a 3517238 contre 3327821 au cours de I'année
précédente, pour 1576 dossiers, soit une augmentation de
14,3%.

Ceci a donné lieu a la liquidation de pensions de réversion
indirectes en faveur de conjoints survivants ou d’orphelins au
nombre de 1483 dont 112 avec option de rachat pour 1333318
points contre 1618 bénéficiaires et 1333183 points en 2003.

La durée moyenne du service de I'allocation, compte tenu des
départs en retraite anticipée et a 60 ans, ressort a 13 années et 2
trimestres, équivalente a celle de 2003.

L’age moyen au déces, quant a lui, a été de 72 ans et 9 mois
contre 72 ans et 10 mois en 2003, soit une diminution de
I'espérence de vie moyenne d’un mois d’une année a 'autre.
Le nombre moyen de points par dossier éteint est de 2091
contre 2111 en 2003.

Les extinctions des pensions de réversion ont concerné 212
dossiers avec un nombre de points total de 354062. Les
dossiers de pension d’orphelins éteints suite a leur majorité ou
a leur émancipation sont de 53 pour un nombre de points de
22028.

En définitive, les pensions en cours de service se ventilent
comme suit :

*66534 dossiers au titre des pensions principales pour
146186362 points,

29165 dossiers au titre des pensions de réversion pour
28242086 points,

320 dossiers au titre des pensions d’orphelins pour 151753
points,

Soit un nombre total de 96019 pensions en service contre
90305 en 2003, enregistrant une progression de 6,3%.

Il s’ensuit un total de points en service de 174580201 en
progression de 6,51% contre 7,77% et 6,87% les exercices
précédents.

La pension moyenne exprimée en points est comparable a
celles des années antérieures:

#2197 points pour la pension principale,
968 points pour la pension de réversion,
*474 points pour la pension d’orphelin.

Exprimée en dirhams, elle correspond a:

024475 Dh pour la pension principale,
*10784Dh pour la pension de réversion,
#5280 Dh pour la pension d’orphelin.

Il s’ensuit une pension moyenne annuelle (tous allocataires
confondus: retraités, conjoints survivants et orphelins) de
20252 Dh contre 20074 en 2003 en augmentation de 0,89 %.
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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, quoique de maniére moindre, sa tendance
a la baisse puisqu'il s’est établi en 2004 a 2,81 contre 2,93 en
2003. Ce qui s’explique par I'augmentation insuffisante de nos
bénéficiaires actifs.

Pension moyenne (en Dh)

Pension Pension de Pension

| principale I reversion d’orphelin
228 23 4 23 24 24 4
109 109 10 9 10 8 10
2000 2001 2002 2003 2004

CONTRIBUTIONS / ALLOCATIONS

Les produits techniques relatifs au régime normal (cotisations
sociales annuelles, contributions, intéréts de retard, surprimes
et rachats) ont totalisé 2647,9 millions de Dh en 2004 en
progression de 167,9 millions de Dh, soit 6,77% par rapport a
I'année précédente.

2004 2003 Progression
%

Cotisations adhérents 932 640 917 760 2
Corivlstias - 1366720256 1266546539 8
part patronale

Conivstiias- 1160838764 1106767329 6
part salariale

Rachat services passés 50 359 669 61289214 -18
Gzt 23573 646 19120995 23
assurances

Indemnités de radiation 404 512 249 966 62
It i Gt 36 111 561 25189429 43
adhérents
Total des

e botions 264794105069 248008123533 7

De leur coté, les allocations versées ou dues se sont élevées
a 1904,1 millions de Dh en aggravation de 149 millions de Dh
ou 8,5 % comparativement a 96,9 millions de Dh ou 5,8 % en
2003.

Les versements, en 2004, au titre de I'option en capital se sont
élevés a 35,9 millions de DH contre 8,8 I'exercice précédent.
Les remboursements des cotisations salariales, durant I'exercice
2004, se sont élevés a 5,5 millions de Dh contre 251164 Dh
I'exercice précédent.

Quant aux dotations pour provisions sur les créances des
adhérents, elles ont totalisé 117,1 millions de Dh contre 30,2
millions de Dh en 2003. Cette forte augmentation est due
a la gestion par la CIMR depuis janvier 2003 des cotisations

salariales dont les arriérés sont provisionnés a compter du 5e
trimestre de retard de paiement.

Globalement, les charges techniques ont progressé de
272 millions de Dh, passant de 1800,8 a 2072,8 millions de Dh,
soit une augmentation de 15,1%.

Compte tenu du versement a la CIMR des cotisations salariales,
la contribution moyenne individuelle est de 11504 Dh en
augmentation de 4,64%.

RETRAITE A 55 ANS SANS ANTICIPATION

La retraite a 55 ans sans anticipation constitue toujours un
produit a diffusion lente qui n'a concerné que 16 nouvelles
entreprises pour 32 salariés affiliés contre respectivement 6 et
14 au cours de I'exercice précédent. Actuellement elle couvre
un total de 119 adhérents pour 1557 de leurs salariés affiliés.
Les surprimes et les rachats y afférents se sont montés pour
I'année sous revue a 27 et 9,2 millions de Dh.

PARTICIPATIONS AUX BENEFICES
TECHNIQUES ET FINANCIERS

En raison de la promulgation, en novembre 2002, du nouveau
Code des Assurances dont les dispositions stipulent que «les
assureurs doivent faire participer leurs assurés, dans le cadre
des contrats d’assurances sur la vie, aux bénéfices techniques
et financiers qu'ils réalisent au titre de ces contrats», les
Compagnies d’Assurances considerent que la participation aux
bénéfices ne peut plus étre versée a la CIMR et ce, a partir de
I'exercice 2002.

Par ailleurs, les reliquats de la participation aux bénéfices au titre
des exercices 1995 a 1996 seront versés suivant un échéancier
allant de décembre 2005 a décembre 2006 conformément aux
termes de I'accord avec la «<FM.S.A.R» :

*Reliquat au titre de 1996 :
50 % au plus tard le 31 décembre 2005.
50 % au plus tard le 31 décembre 2006.

FRAIS GENERAUX

En 2004, les frais généraux et les dotations aux amortissements
se sont élevés a 45,3 millions de DH, enregistrant une diminution
de 0,1% par rapport a I'exercice précédent.

Ces frais représentent, par rapport au total des produits
techniques, 1,70% contre 1,80% [I'exercice précédent. Par
rapport au total des produits (y compris les produits de
patrimoine nets de charges et de provisions correspondantes),
ces frais représentent 1,34% contre 1,48% I'exercice
précédent.

TAUX DE COUVERTURE

Au cours de l'exercice 2004, la C.LM.R. a enregistré des
charges techniques totalisant 2072,8 millions de DH. Les
produits techniques quant a eux totalisent 2671 millions de
Dh. Il en ressort un excédent de 598,2 millions de Dh contre
713,7 millions de DH en 2003.

Les frais généraux et les pertes et profits se sont montés a
45,4 millions de Dh en 2004, contre 43,1 millions de Dh en 2003.
Les produits de patrimoine nets des charges correspondantes,
ont totalisé 715,4 millions de DH en 2004, contre 540,3 millions
de Dh en 2003.

Le résultat d’exploitation est bénéficiaire de 1268,2 millions de
DH en 2004, contre 1210,9 millions de DH en 2003.

Le taux de couverture technique (Produits techniques/ Charges
techniques) est de 128,9% en 2004, contre 139,6% en 2003.

Le taux de couverture global (Total des produits nets des
charges et provisions financiéres correspondantes / Total des
charges) est de 159,9% en 2004 contre 165,7% en 2003.

Evolution des charges techniques miions de o
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Résultat d’exploitation enon

2004 2003

Produits techniques 2670996 818 2514551 142
Charges techniques 2 072 806 425 1800 808 814
Taux de couverture technique 128,86% 139,63%
Frais généraux et P.P. 45 406 826 43094 724
Produits de 715 445 726 540 267 577
patrimoine nets

Total de produits 3 386 442 544 3054818718
Total des charges 2118213 251 1843 903 537
Résultat d’exploitation | 1268 229 293 | 1210915 181
Taux de couverture global | 159,87% 165,67%

PRODUITS ET  PERFORMANGCE DU
PORTEFEUILLE

Les produits financiers et de placements augmentés des plus-
values nettes réalisées, comptabilisés au cours de I'exercice,
ont atteint un montant de 560,2 millions de Dh, en augmentation
de 119,8millions de Dh.

Les autres revenus augmentés des reprises sur provisions pour
dépréciation de titres ont totalisé 159,7 millions de Dh contre
113,6 millions de Dh en 2003.

Les charges et dotations aux provisions pour dépréciation
de titres ont totalisé 4,5 millions de Dh contre 13,5 millions
de Dh en 2003. Au total, les produits de patrimoine et plus
values, nets des charges, des pertes et dotations/reprises aux
provisions pour dépréciation de titres, ont totalisé 715,4 millions
de Dh contre 540,3 millions de Dh en 2003, enregistrant une
augmentation de 175,2 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 2004 & 10,8 milliards de Dh
faisant ressortir une plus-value latente de 3,6 milliards de Dh
ou 49,07 % indépendamment des placements immobiliers
et des titres non cotés qui restent exprimés a leurs valeurs
comptables.

RESERVES

L'année 2004 a été marquée par un résultat d’exploitation
excédentaire, au titre de la retraite normale, s'élevant a
651,8 millions de Dh.

Conformément aux dispositions statutaires, et compte tenu
de ce résultat, la Réserve de Prévoyance au titre de la retraite
normale s’en trouve portée a 5371,5 millions de Dh.

Le résultat du régime de retraite complémentaire ressort, en
2004, a 94,5 millions de Dh. La Réserve de Prévoyance au titre
dela retraite complémentaire s’en trouve portée a 486,4 millions
de Dh.

En outre, la réserve pour fluctuation du portefeuille est passée
de 1436,4 a1958,4 millions de Dh du fait des plus-values nettes
sur cessions d’actions réalisées en 2004, ainsi qu’en raison des
reprises sur provisions pour dépréciation des titres.
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Evolution des réserves en mitions de bh
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[T Réserve pour fluctuation de portefeuille [ Réserve de prévoyance (R.C.) [T Réserve de prévoyance (R.N.)
Réserves 2004 2003 SALAIRE DE REFERENGE
(en millions de Dh)
Réserve de prévoyance 53715 47107 Le salaire moyen de I'ensemble des actifs cotisants a progressé
Retraite normale 4 ! 0
de 5,04%.
Résultat de 'exercice 651,8 825,9
o o A L
Réserve précédente 47197 38938 En ver_tu des ghgposmons de I'article 6 du Reglement Intengur,_
le salaire de référence progresse de 4% en 2004. Il passe ainsi
Réserve de prévoyance >
Rekrato coupinmatals 486,4 301,9 de 14,72 a 15,31,
Résultat de 'exercice 94,5 67,2
Réserve précédente 3919 3247 VALEUR DU POINT DE LIQUIDATION
Réserve fluctuation PTF 1958,4 1436,4 i ) . .
- Conformément aux nouvelles dispositions de larticle 13
Pl Uss it (o2 Isees - il du Réglement Intérieur, la valeur du point de liquidation est
Réserve précédente 14364 11186 maintenue a 11,64 Dh.
Réserves Totales 78163 6548

Le total de ces trois réserves s'éleve a 7816,3 millions de Dh,
contre 6548,1 millions de Dh en 2003, soit une variation de
1268,2 millions de Dh, supérieure de 98,4 millions deDh a la
cotisation salariale de I'année.

Rapportée au montant des charges d’allocations supportées
par la CIMR au cours de I'exercice 2004, la réserve totale
représente 4,1 années d'allocations, niveau supérieur a celui de
I'année précédente qui était de 3,75.

SALAIRE PLAFOND

Proportionnellement a 'augmentation du salaire de référence de
I'année précédente, le salaire plafond a été porté de 911436 Dh
a947892Dh.

VALEUR DU POINT EN SERVICE

Conformément aux nouvelles dispositions de I'article 13 Ter du
Reglement Intérieur, la valeur du point en service progresse, a
compter du 1er juillet 2005, de 0,70% pour passer a 11,22 Dh.

REVALORISATION DE L'OPTION CAPITAL

Le Conseil d’Administration, aprés examen du bilan actuariel de
I'exercice 2004, a décidé de maintenir des taux de rendement
a appliquer a I'option Capital pour I'exercice 2005, aux niveaux
fixés en 2004 :

¢ Taux de rendement: 3,25%

¢ Taux de revalorisation: 0,25%

Actvité du
Comité de
Pilotage en 2004

Au cours de I'année 2004, le Comité de Pilotage s’est réunit a
deux reprises.

Au cours de sa premiére réunion, le Comité de Pilotage a
examiné les politiques d’investissement préconisées par les
sociétés de gestion et a constaté leur diversification, ce qui
répond & I'objectif visé par la gestion déléguée et qui est de
nature a diminuer le risque.

Le Comité de Pilotage a également pris connaissance d’une
convention signée avec deux organismes francais de retraite,
pour apporter leur assistance technique et financiere a la CIMR,
pour les études a entreprendre dans le cadre de la réforme du
systéme des retraites au Maroc.

Le troisiéme point traité a concerné le Projet d’Entreprise de
la CIMR et notamment le déroulement de ses travaux, le
diagnostic dégagé de tous les processus de la caisse, de leurs
forces et faiblesses ainsi que les voies de progres identifiées.

Le Comité de Pilotage a enfin examiné la question relative aux
taux de revalorisation et de rendement de I'option en capital
CIMR, sur la base d’une présentation de la méthodologie de
calcul de cette revalorisation.

Au cours de la deuxiéme réunion, le Comité de Pilotage
a examiné les résultats de I'exercice 2003, les hypothéses
du bilan actuariel en cours d’élaboration ainsi que la gestion
financiere déléguée dont il a passé en revue les différentes
politiques d’investissement, les performances et indicateurs
des fonds dédiés Maroc et FCP international.

Le projet d’entreprise a encore une fois été passé en revue
dans sa deuxieéme phase relative a I'identification des actions
a entreprendre, en tenant compte des progres attendus, de la
difficulté de leur mise en ceuvre ainsi que les budgets qu’elles
devaient mobiliser.

Le Comité de Pilotage a ensuite examiné les résultats de
I'activité commerciale durant I'année 2004, ainsi que I'ouverture
d’agence régionale a Tanger et le budget y afférent.

Enfin, les membres du Comité de Pilotage aprés avoir pris
connaissance de I'explication sur la fixation des taux de
rendement de I'option en capital CIMR, ont décidé de maintenir
les taux de rendement et de revalorisation pour I'exercice 2004,
a leur niveau de I'exercice 2003.
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Mise en ceuvre
du Projet
d'Entreprise

Le Projet d’Entreprise de la CIMR est né de la volonté du
management de doter la caisse d’un plan de développement
sur un horizon de 5 ans, visant:

*|’adoption d’une vision d’avenir partagée par I'ensemble des
collaborateurs;

*|identification des points faibles et des voies de progres;

o[ ’amélioration et la mise en ceuvre des meilleures pratiques de
gestion et de management;

o[ ’élaboration d’un plan d’action et sa domiciliation;

eLa contractualisation des engagements.

Ce projet, baptisé «Ensemble pour réussir» s’est déroulé en
trois phases:

Déroulement du projet

Vision CIMR - 2008

Phase 1 Séminaire
Mission et vocation 7 fev 2004
Meétier de la CIMR
Axes de progrés
el Fonctionnement
humain & organisationnel  [FSse—=

17 avr 2004

<

Analyse des perceptions
Analyse des processus

S [|aboration des
plans d'actions

|dentification des actions
Paramétrage

12 juin
2004

La réflexion dans le cadre du Projet d’Entreprise s’est
développée autour de trois principes fondamentaux, a savoir:

1 - Le client doit étre au centre de nos préoccupations,

2 - Le choix de la modernisation et des nouvelles
technologies de I'information,

3 - Le collaborateur doit étre au centre de notre
développement.

Des équipes projet ont été constitues pour mener cette
réflexion autour de plusieurs axes:

1. Développement commercial ,

2. Communication externe,

3 Organisation et qualité ,

4. Service au client,

5. Gestion comptable et financiére ,

6. Management, synergie et controle de gestion ,

7. Systeme d’information ,

8. Gestion des ressources humaines,

9. Valeurs,

10. Réforme du systeme de retraite.

Les équipes projets se sont structurées de la maniere
suivante :

- Constitution d’un groupe de travail et désignation d’un
pilote ;

- Elaboration d’une feuille de route ;

- Détermination des points forts et points faibles ;

- Identification des actions de progrés a entreprendre.

Des instances de pilotage ont été mises en place pour assurer
la réussite du projet:

Comité
de pilotage

Cellule communication

Le Projet d’entreprise de la CIMR a donné naissance a plus de
223 actions, planifiées selon leurs importances et leur facilité
d’implémentation pour le deuxiéme semestre 2004 et les
années 2005 et 2006.

La méthodologie participative adoptée dans la partie diagnostic
du projet (Réflexion en équipes projets, élaboration d’une feuille
de route...) ayant donné ses fruits, a été reconduite pour la mise
en ceuvre des différents projets.

Quil  s’agisse d'un projet d'informatisation, d’étude,
d’amélioration des procédures ou de mise en place d'une
nouvelle organisation, le suivi de la réalisation des actions a
été confié au contréle de gestion, qui veille, au respect de la
démarche et des échéances fixées.

A fin juin 2005, sur les 223 actions identifiées, 91 actions, soit
40%, étaient achevées et livrées aux utilisateurs, 58 actions, soit
26%, étaient en phase de réalisation dont plusieurs en phase
de finalisation et 74 actions, soit 34%, n’étaient pas encore
entamées.

Les plus importantes actions découlant du Projet d’Entreprise
de I'année 2005 concernent :

e La création du site Internet de la CIMR dont le lancement
est prévu pour décembre 2005. Ce site offre, en plus des
informations institutionnelles, plusieurs services dynamiques et
en temps réel, qui seront implémentés de maniére progressive,
tels la télé déclaration, les simulations, les éditions des relevés
de points.

o Louverture d’une agence régionale a Tanger en avril
2005. Cette premiere agence s'inscrit dans une politique de
régionalisation qui vise la couverture de I'ensemble des régions
du Royaume, au rythme d’une agence par an. En 2006, il est
ainsi prévu de créer une agence régionale CIMR & Agadir.

¢ La refonte du relevé de point de I'affilié en vue de le rendre
plus lisible et plus clair pour le bénéficiaire. Le relevé de
points integre désormais un certain nombre d’informations qui
participent a une meilleure compréhension du régime, comme
I'estimation de la pension future compte tenu des points acquis
ainsi qu’une simulation de la pension projetée.

e La mise en ceuvre d’un plan de communication ambitieux qui
poursuit trois objectifs majeurs. Les actions définies devront en
effet soutenir les efforts de développement commercial de la
CIMR, participer a la modernisation de I'image de [linstitution
et mettre en place une communication, tant informative que
pédagogique, avec nos affiliés et nos adhérents.

D’autres actions internes ont été lancées. Elles visent a améliorer
le processus de production et par conséquent, la qualité des
services offerts:

* la maintenance et le développement des applications
« Métier »,

¢ la couverture informatique des fonctions transversales et de
support : mise en place de SAP « Business one », etc.

¢ la modernisation de la gestion du systéme d’information :
systeme décisionnel, etc.

* 'organisation, les outils de développement, la formation et
la sécurité: Etude d’organisation de la Direction des Systémes
d'Information.

* le lancement d’un vaste projet de réorganisation de la gestion
des ressources humaines.

¢ la modélisation des processus.

La CIMR, a connu également, pour la premiére fois, I'élaboration
en interne de son bilan actuariel 2004, ainsi que de son budget
triennal 2005-2007.

Les actions planifiées pour I'année 2006 concernent
essentiellement la mise en place d’un intranet, d’'un GED et
un Workflow, ainsi que la modernisation et la simplification des
procédures de paiement des pensions.




<
]
o
N
[=
o
g
9
O
<
IS
c
=
(=
<
i)
-
7]
[,
O
|
-
o
S
N
©
S
=
[
<
s
o
a
T
[

Gestion Financiere
en 2004

EVOLUTION DU PORTEFEUILLE AU
COURS DE L'EXERCICE 2004

Mouvement du Portefeuille

| - Portefeuille “Actions”

Acquisitions d’actions
Les achats d’actions ont totalisé un montant de 203 millions
de Dh:

Acquisition d’actions (en bh)

Actions Marocaines 201 202 995
IAM 72 858 739
Ciments du Maroc 51414120
Lafarge Ciments 44 820 320
BMCE 30998 016
BCP 1111800
Lafarge (conversion de dividendes) 1736 921
Droits Polaroid 121 681

Cessions d’actions
Les cessions d’actions se sont élevées, en 2004 & 547,3 millions
de Dh et ont concerné :

- Les souscriptions par apport de titres aux FCP actions dédiés
pour un montant de 412,2millions de Dh

- La cession pour 5,9 millions de Dh d’autres actions non
cotées,

- Les ventes de titres LAFARGE, CIMENTS DU MAROC et
BMCE pour un montant de 127,2 millions de Dh.

- La cession d’actions étrangéres pour un montant de 2 millions
deDh.

La plus-value nette réalisée suite a ces opérations s'éleve a 9,5
millions de Dh, dont 7,6 pour les actions marocaines et 1,9 pour
les actions étrangeres.

Cessions d’actions (millions de Dh)

Prix de cession +/-alues
Actions Marocaine 545 233 969 7601 020
HOLCIM 144 685 830 82 602 943
SAMIR 89 263 622 -71165 312
CIMENTS DU MAROC 51414120 42902 199
LAFARGE CIMENTS 44 820 320 40 198 100
LESIEUR 39 845 892 1421892
CHH 36 243 954 -28 607 317
BMCE 30998 016 19818 272
SMI 27 250 000 -33 000 000
NEXANS 19711 162 -6 048 520
MANAGEM 18 785900 -11471 838
CTM LM 18 767 456 -3430720
CHERIFIENNE D’ENGRAIS 9331986 6942779
CELLULOSE DU MAROC 5850099 -34 061 981
BMCI 1938 048 495 033
WAFA ASSURANCE 1642 608 -169 092
ALUMINIUM MAROC 962 520 -148 630
DIAC SALAF 923 917 -217 628
CARNAUD 876 972 798 535
BRANOMA 833708 321624
AGMA 805 400 573 350
AFRIQIA GAZ 275025 -153 435
INMAA CROISSANCE 7414 766
Actions Etrangéres 2056 012 1911 984
LAFARGE 2050 592 1911984
DROITS POLAROID 5420
Total 547 289 981 9512704

FCPs actions dédiés

Les souscriptions aux FCPs actions dédiés ont totalisé un
montant de 512 millions de Dh :

Souscription aux FCP (en bh)

Par apports de titres 412 180 967
FCP GENERATION PERFORMANCE 206 072 621
FCP CIMR THARWA 206 108 346
En numéraire 99 944 438
FCP GENERATION PERFORMANCE 49999 219
FCP CIMR THARWA 49945 219

Total 512 125 405

|I- Portefeuille obligataire
II- 1 Portefeuille obligataire direct

Remboursements de titres a revenus fixes
Les remboursements d’obligations marocaines se sont élevés,

en 2004, a 9,4 millions de Dh.
II- 2 SICAVs obligataires dédiées

Souscriptions aux SICAVs dédiées

Effectuées en numéraire, les souscriptions aux SICAVs
obligataires dédiées ont totalisé un montant de 3708,3 millions
de Dh:

Souscription aux SICAVs en numéraire (en Dh)

SICAV PREVOYANCE 1008 570 150
SICAV CIMR AJTAL 996 562 073
SICAV CIMR ATTADAMOUN 875 747 357
SICAV CIMR IDDIKHAR 827 378 089

Total 3 708 257 669

Ce montant se compose de souscriptions effectuées dans le
cadre de I'optimisation des placements monétaires pour un
montant de 814,6millions, de souscriptions correspondants a
des placements long terme pour un montant de 603,6 millions
de Dh et du montant souscrit suite a I'externalisation de la plus
value des SICAVs pour un montant de 2 290 millions de Dh.

Cessions d’actions SICAVs CIMR

Les rachats des actions des SICAVs CIMR ont atteint, en 2004,
un montant de 3 104,6 millions de DH dégageant une plus value
de 348,1 millions de DH :

Rachats aux SICAVs CIMR (en Dh)

SICAV PREVOYANCE 854 829 268
SICAV CIMR AJTAL 795025 188
SICAV CIMR ATTADAMOUN 679 629 277
SICAV CIMR IDDIKHAR 775161 681

Total 3104 645 414

Ces rachats integrent des opérations d’externalisation de plus
values correspondant aux revenus des SICAVs dédiées, pour un
montant de 2290 millions deDh.

La différence, pour un montant de 814,6millions deDh,
correspond aux rachats des placements monétaires effectués
dans les SICAVs dédiées, cités précédemment.

[ll- Placements monétaires

Dans le cadre de I'optimisation des flux de trésorerie, la CIMR
fait appel, de maniere systématique, aux OPCVM monétaires
grand public.

Souscriptions aux OPCVM monétaires
Les souscriptions aux OPCVM monétaires ont porté, en 2004,
sur un montant total de 3,304 milliards de Dh.

La durée moyenne de placement était de 22 jours pour un taux
moyen, pondéré par le temps et les capitaux, de 2,52%.

PRODUITS DU PORTEFEUILLE

Les produits financiers et de placements augmentés des plus-
values nettes réalisées, comptabilisés au cours de I'exercice,
ont atteint un montant de 560,2 millions de Dh, en augmentation
de 119,8 millions de DH ou 27,20%.

Les revenus du portefeuille ont enregistré un montant de
197,2 millions de Dh en 2004. 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 7,69%. Le compartiment des actions marocaines
(hors SICAVs) a, quant a lui, enregistré un rendement de
12,94%.

Produits financiers (en millions de Dh)

2004

Plus-Values réalisées 363,0
Plus values s/actions Maroc 7,6 70,9
Plus values s/actions Sicav 3481 59,9
Plus values s/actions Etranger 1,9 54,9
Plus value s/obligations Maroc 53 18,0
Plus/moins values s/obli. Etranger - 10,2
Différences changes 0,1 -0,6

Revenus du portefeuille 197,2 227,1
Revenus actions Maroc 184,0 191,5
Revenus actions Etranger 1,4 25
Revenus s/obligations Maroc 8,0 32,8
Revenus s/obligations Etranger 3,7 -
Intéréts s/comptes de dépots 0,1 0,3

Produits Financiers 560,2 440,4

PERFORMANCE DU PORTEFEUILLE

La valeur estimative du portefeuille CIMR (actions, obligations,
OPCVMs, valeurs non cotées, placements immobiliers, devises
et or) s’est établie au 31 décembre 2004 a 10,8 milliards de Dh
faisant ressortir une plus-value latente de 3,6 milliards de Dh ou
49,07%, indépendamment des placements immobiliers et des
titres non cotés qui restent exprimés a leur valeur comptable.

Performance du portefeuille direct actions cotées
Le portefeuille des participations directes cotées a enregistré,
en 2004, une performance de 14,11 %.
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Performance du portefeuille

direct actions cotées
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Performances des fonds dédiés obligataires
Les performances des SICAVs CIMR, en 2004, ont été les
suivantes :

SICAVs CIMR (en Dh)

Actif net (Dh)  Perf.2004  Perf.2003

SICAV PREVOYANCE 1603444867  9,44% 5,02%
SICAV CIMR AJIAL 1113234635  9,27% 4,90%
SICAV CIMR ATTADAMOUN 1072901769  9,28% 5,01%
SICAV CIMR IDDIKHAR 1086788176  10,09% 5,13%

PORTEFEUILLE SICAVs CIMR* 4 876 369 447

BENCHMARK (MBI MLT) 9,45%

“Performance moyenne pondérée par les actifs nets

Performance absolue SICAVs CIMR

111,00%
109,00%

107,00% 4
105,00%

103,00%

101,00% -

= \/L moyenne = MBI MLT
99,00% T T T T T T

31/12/03 29/2  30/4  30/6 31/8 3110 31/12/04

Performance relative SICAVs CIMR

31/12/03  29/2 30/4 30/6 31/8 31/10 31/12/04
0,20%
0,10% - /
0,00% 1} y
-0,10% |
-0,20% |
-0,30% |
-0,40% |
-0,50% |
-0.60%
Indicateurs de gestion
SICAVs CIMR
Duraon | Sensibilité LI
actuariel
SICAV
PREVOYANCE = 0% e I
CIMR AJIAL 8,06 766 4,92%
CIMR \
ATTADAVOUN 790 7,60 5,78%
CIMRIDDKHAR = 8,30 790 4,89%

Performances des fonds dédiés actions

FCPs CIMR
o Valgu.r_ Actif net Performance
acquisition
FCP GENERATION
PERFORMANCE = 206071841 275239753 7,89%

FCP CIMR THARWA = 256 053 565 261 576 282 2,16%

Portefeuille
FCPs CIMR* 512125406 = 536 816 035 5,10%
Benchmark (CFG25) 11,38%

*Performance moyenne pondérée par les actifs nets

Performance absolue FCPs CIMR

1,25 1
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1,15 1

9
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9/3 1
9/4 1
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Perf FCPs cumulée Perf CFG25

Performance relative FCPs CIMR

>
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0,00%

2,00%

4,00%

6,00%

8,00%

0,00%

2,00%

Indicateur de gestion
FCPs CIMR
Volatilité
FCP GENERATION PERFORMANCE 14,84% 091
FCP CIMR THARWA 16,35% 095

Performance du FCP CIMR INTERNATIONAL

Lancé en mars 2003, le FCP CIMR International, fonds dédié de
valeurs étrangeres (60% actions, 40% obligations), a enregistré,
au 31 décembre 2004, une performance de 7,99%.

Performance du FCP CIMR international
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juil-04 4
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sept-03 1
nov-03 +
janv-04 -
mars-04 +
sept-04 +
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~#-Valeurs Liquidatives en EUR —o- Actif Net (en millions EUR)

Indicateurs

FCP CIMR International

Indicateur
RATIO D’INFORMATION 14,84%
TRACKING ERROR 16,35%

Performance des placements en OPCVM monétaires grand
public

FCPs CIMR
Dépositaire OPCVM Souscription* Rachat* Rendement
FCP ALISTITMAR
BP CHAABI 181,00 181,40 2,67%
TRESORERIE
BMCI
BMCI TRESORERIE 250,87 251,23 2,36%
WAFA CAP TRESORERIE 252,30 252,63 2,62%
CDM CDM CASH 438,88 436,12 2,67%
CFG CFG SECURITE 679,21 641,15 2,46%
BMCE IRAD 564,48 551,90 2,45%
SICAV SG
SGMB VALEURS 891,64 830,64 3,05%
ATTIJARI
BCM TRESORERIE 46,00 46,02 1,88%

3304,45 3191,09 2,52%

*en million de dirhams

Le rendement des placements en OPCVM monétaires grand
public a atteint 2,52% contre 2,39% pour le TMP interbancaire.

COMPOSITION DU PORTEFEUILLE

En définitive, la composition du portefeuille CIMR, au 31
décembre 2004, se présente comme suit

Portefeuille CIMR

Valeur d’achat Valeur d’estimation

Portefeuille en Dh enDH

Actions 1483 984 993 4 619 756 057
ACTIONS MAROCAINES 1480576789 = 4569803 634
ACTIONS ETRANGERES 3408 204 49 952 423

Obligations 108 765 770 119 406 687
SICAVs 4527528 022 4 876 369 447
SICAV PREVOYANCE 1437712569 | 1603 444 867

SICAV CIMR ATTADAMOUN 1014970516 | 1072901769
SICAV CIMR IDDIKHAR 1016537809 | 1086788176
SICAV CIMR AJIAL 1058307128 | 1113234635

FCP GENERATION PERFORMANCE 256 071 841 275 239 753
FCP CIMR THARWA 256 053 565 261576 282
OPCVM 357 745 560 416 443 882
SICAV MONETAIRES 118705 198 118 742 699

FCP CIMR International 239 040 362 297 701 183
Portefeuille CIMR 7288346961 | 10865179828




Annexes

HOLCIM 143 966 144 685 830
SAMIR 271318 89 263 622
CIMENTS DU MAROC 41 463 51414120
LAFARGE CIMENTS 19 832 44 820 320
LESIEUR 31674 39 845 892
CH 654 223 36 243 954
BMCE 30543 30998 016
SMI 50 000 27 250 000
NEXANS 53 674 19711162
MANAGEM 155 206 18 785 900
CTMLN 68 998 18 767 456
CHERIFIENNE D’ENGRAIS 52134 9331986
CELLULOSE DU MAROC 539 677 5850099
BMCI 3136 1938 048
WAFA ASSURANCE 4026 1642 608
ALUMINIUM MAROC 1565 962 520
DIAC SALAF 13013 923 917
CARNAUD 1915 876 972
BRANOMA 1028 833 708
AGMA 273 805 400
AFRIQUIA GAZ 1158 275025
INMAA CROISSANCE 5 7414
LAFARGE 2642 2050592
POLAROID 6 5420
IAM 1034 956 72 858 739
CIMENTS DU MAROC 41 463 51414120
LAFARGE CIMENTS 19832 44 820 320
BMCE 60 543 30998 016
BCP 1635 1111800
LAFARGE 2642 1736 921

POLAROID 910 121 681




Inventaire du portefeuille
au 31 décembre 2004

Titres a revenus variables (titres de placements) Sociétés Nombrode ... o comptable  Valeur estimée
immobiliéres titres

364052 177997683619 339889 920,00 S ODELH e
AT 906,97 275600 STE AL INAACH 10000000 | 100 000,00

STE HAWAZINE 703 680,00 703 680,00
BRASSERIES DU
459425 5293259112 684543 250,00
MAROGC STE INTAJ - 104062320 | 104062320
COSUMAR 538 608 38096 478,37 390 490 800,00 SAPINO 68 571 6 857 100,00 6857 100,00

CIMENTS DU STE TANGER
561674 158 208 008,69 689 173 998,00
PSS --- FREE ZONE 90000 | 900000000 | 900000000
LAFARGE
CIMENTS 194 693 85574 958,93 457 528 550,00

SONASID 204 221 86 269 951,46 160 517 706,00 ACTIONS Nombre d
ombre de imé
AUTO-HALL 308 901 19 452 625,41 118 926 885,00 ETRANGERES titres L JE L

CTM-LN 1608,61 1250,00
__ LAFARGE 62612 | 329194271 4983616196

1034956 7285873950 8973068520
POLARODDTS | 910 116 261,06 116 261,06

FCP CIMR
INTERNATIONNAL 2178 239040 362,30 | 297 701 183,24

Titres de participation

Sociétés Nombre de
commerciales et Valeur comptable  Valeur estimée

industrielles L

oAPITAL - Titres a revenus fixes
851 8518 478,68 8518 478,68
HIERIHEO L Ll Valeur comptable  Valeur estimée

de titres
CASAFIN.
MARKETS 135132 13 559 957,88 13 559 957,88 FONDS D'ETAT ET
8765770,39 9218 315,91
ASSIMILES
CFG
DEVELOPPEMENT | 220000 2200000535 | 2200000535 BONSDECAISSE | | 10000000000 | 11018837129
SICAV
CNIA 140 000 21000 000,00 21000 000,00 PREVOYANCE 3590 | 1437712570,23 | 1603 444 867,21

RISMA 230 770 30000100,00 | 30 000 100,00

SICAV CIMR

3062 | 101497051594 | 1072901 769,03
SNGE 20 000 2000 000,00 2000 000,00 ATTADAMOUN

SICAV CIMR
_I('_)IE'IXETFlill_IlzzlgNNE 9942 2102 102.84 2102 102,84 IDDIKHAR 1016 537 808,84 | 1086 788 176,16

FRIMA 13 341,83 13341,83 SICAV CIMR AJIAL 3186 | 1058307128,33 | 1113234 635,31
SOREAD 52| 2475000000 000 FCP GENERATION
pERFORMANCE | 220101 275239 753

CEMA 3321 143436404 | 143436494
FCP CIMR 4084
GENERAL TIRE 103170 | 2353156000 000 THARWA

256 053 564,71 261576 282,47

SICAV
MONETAIRES - 118 705 198,00 118 742 699,40

Rapport Annuel 2004 - Gestion Financiére en 2004
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Bilan au 31 decembre 2004 Bilan au 31 décembre 2004

ACTIF PASSIF
Amortissements Valeurs Valeurs Rubri Val 2004 Val 9
Rubriques Valeurs initiales & provisions nettes 2004 nettes 2003 ub ques aleurs 200 aleurs 2003
Valeurs immobilisées 158 041 690,27 20 612 319,36 137 429 370,91 149 422 578,80
. ! d d NON EXIGIBLE
Charges a répartir sur plusieurs exercices 1090 980,00 727 320,00 363 660,00 727 320,00
Matériel informatique 11014 553,40 7956 830,15 3057 723,25 3102 198,83 Réserve de prévoyance - retraite normale 5371533081,15 4719769 494,49
Matériel roulant 577 400,00 383 823,33 193 576,67 288 816,67 Réserves précdentes 4719769 49449
Matériel & mobilier de bureau 7318613,14 6136 310,69 1182 302,45 1203 319,59
Agenc. Aménag. Installations 8627 717,08 5 408 035,19 3219 681,89 3528 282,93 Réserve de Iexercice 651 763 586,66
Créances rattachées aux P.B. antérieurs 111 082 410,66 111 082 410,66 126 210 186,14
[ O T S met AN X 612610
Valeurs réalisables 1319 312 733,86 438 072 954,10 881 239 779,76 916 718 578,84 Réserves précédentes 391 943 206,08
Adhérents Retraite Normale 390 301 282,44 310478 128,00 79 823 154,44 122 952 188,17 Réserve de Iexercice 94453 618,18
Adhérents Retraite Complémentaire 6 178 476‘70 6 178 476,70 5 052 287‘14 _
Adhérents effets a recevoir 14501 203,70 14 501 203,70 9936 462,61
I Réserve pour fluctuation portefeull 1968 368 26851 1436.356 18042
Contributions acquises non émises :
Réserves précédentes 1436 356 180,42
Compte Retraite Normale 800 325 319,39 81950 000,00 718 375 319,39 685 375 147,91
Compte Retraite Complémentaire 31757 554,92 17 970 000,00 13 787 554,92 15435 477,13 Réserve de 'exercice 522 012 088,09
(S T T T T 363 101 425,59
Valeurs et produits échus a recevoir 829 917,80 829 917,80 3622 855,14
i Reprise / provision titres 158 910 662,50
Revenus PTF courus non échus 8703 967,67 8703 967,67 3433 568,73
Compagnies d’assurances R.V & C.R 47 907 867,40 27 674 826,10 20233 041,30 14 681 836,01 Dotation / provision titres
Participations aux bénéfices a recevoir 14 521 999,48 14521 999,48 50 617 296,63
Débiteurs divers 4285 144,36 4285 144,36 5611 459,37

EXIGIBLE 793 138 858,43 716 353 974,10
Valeurs de placement 7 288 421 570,56 54 281 991,22 7234139 579,34 5 866 193 516,91 J 2

Fonds d’Etat et assimilés 8765 770,39 8765770,39 18 167 850,39 Allocations Eéhues non payées 685 546 266,20
Valeurs a revenus fixes 218 755 197,92 218 755 197,92 132 349 301,00 i

Etat IGR 30 606 173,28
OPCVM obiligataires 4527 528 023,34 4 527 528 023,34 3575724 941,55
OPCVM actions 512 125 405,31 512 125 405,31 - Créditeurs divers 63 569 241,43
Valeurs a revenus variables 1848 427 589,85 48281 991,22 1800 145 598,63 1975950 615,52 Charges & payer 6188 485,05
Métaux précieux 4165 263,05 4165 263,05 4165 263,05
Placements immobiliers 162 914 646,10 6 000 000,00 156 914 646,10 159 502 532,40 Banques 7228 692,47
Devises 5739 674,60 5739 674,60 333 013,00

Valeurs disponibles 356 628 302,34 356 628 302,34 332 088 180,54
Banques & CCP 356 604 405,22 356 604 405,22 332 070 259,85
Caisse 23 897,12 23 897,12 17 920,69

TOTAL GENERAL 9122 404 297,03 512 967 264,68 8 609 437 032,35 7264 422 855,09 TOTAL GENERAL 860943703235 7264422 855,00
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Compte de produits et charges
au 31 décembre 2004

2004 2003
Cotisations adhérents 932 640,00 917 760,00
Contributions, part patronale 1366 720 256,21 1266 546 539,43
Contributions, part salariale 1169 838 764,69 1106 767 329,75
Surprimes et rachats des services passés 50 359 669,01 61289 214,43

Participation aux bénéfices de I'exercice = @

Participation aux bénéfices des exercices antérieurs = =

Prov. Participation aux bénéfices de I'exercice = =

Contributions assurances 23573 646,48 19120 995,68
Rentes de capitalisation 22 159 437,06 18721 394,31
Rentes de rachats inférieures 100 points - -
Indemnités de radiation 404 512,87 249 966,73
Intéréts de retard adhérents 36 111 561,43 25 189 429,31
Reprise / prov. créances des adhérents radiés 896 329,95 15748 511,87
..
Produits techniques 2670996 817,70 2514 551 141,51
* Retraite normale 2588510 558,95 2 454 664 670,15
* Retraite complémentaire 82 486 258,75 59 886 471,36
A
Revenus de valeurs mobiliéres 197 164 913,02 226 858 004,88
Bénéfices sur réalis. valeurs mobiliéres 551 463 864,49 248113 915,75
Profits de change 112 034,00 -
Intéréts fonds de dépot 109 727,58 281 557,73
Revenus locatifs 11 457,00 11 457,00
Reprise / prov. dépréc. titres 158 910 662,50 112 619 818,31
..
Produits de patrimoine 907 772 658,59 587 884 753,67
* Retraite normale 866 688 847,49 561 163 999,99
* Retraite complémentaire 41083 811,10 26 720 753,68
A
Intéréts Préts Personnel 601 539,94 649 481,68
Profits Exercices antérieurs 478 331,90 5510 340,94
Profits Exceptionnels 1910 514,74 419 596,45
..
Produits généraux et profits 2990 386 ,58 6 579 419,07
* Retraite normale 2929 959,41 6569 195,22

* Retraite complémentaire 60 427,17 10 223,85

TOTAL DES PRODUITS 3 581 759 862,87 3109 015 314,25
* Retraite normale 3458 129 365,85 3022 397 865,36

* Retraite complémentaire 123 630 497,02 86 617 448,89

TOTAL GENERAL 3581 759 862,87 3109 015 314,25

Compte de produits et charges
au 31 décembre 2004

CHARGES
Allocations retraites, part répartition 1881961 140,60 1736 360 023,57
Allocations retraites, part capitalisation 22 159 437,06 18 721 394,31
Options en capital 35872 421,89 8842 121,51
Remboursement de cotisations salariales 5460 598,29 251 164,61
Allocations option de rachat 4016 300,97 2309 005,36
Dotations provisions créances adhérents litigieux 117 103 713,00 30 255 094,00
Dotations provisions créances rentes viagéres 6232 813,02 4070010,18
e
Charges techniques 2072 806 424,83 1800 808 813,54
Retraite Normale 2053 800 114,35 1784719 470,73
Retraite Complémentaire 19 006 310,48 16 089 342,81
Dotations. prov. dépréciation des titres - 8230 932,74
Droits de garde / titres 1449 179,31 1417 912,23
Frais opérations / titres 2877 914,90 2295 965,87
Pertes sur réalisations de valeurs mobiliéres 188 474 472,90 34 049 375,65
Pertes de changes = 687 889,30
Frais de gestion locative 463,80 2 069,60
TVA & retenus & la source 126 441,29 1582 513,09
e
Charges et pertes de patrimoine 192 928 472,20 48 266 658,48
Retraite Normale 184 196 950,23 46 072 824,60
Retraite Complémentaire 8731521,97 2193 833,88
ST
Frais généraux 43 258 764,75 43 306 538,98
Dotations aux amortissements 2 045 558,59 2025 715,09
Pertes sur exercices antérieurs 2297 607,15 3 376 396,40
Pertes exceptionnelles 193 742,42 316 010,77
e
Charges générales et pertes 47 795 672,91 49 024 661,24
Retraite Normale 46 356 626,52 47 912 399,76
Retraite Complémentaire 1439 046,39 1112 261,48
TOTAL DES CHARGES 2 313 530 569,94 1898 100 133,26
Retraite Normale 2284353 691,10 1878704 695,09
Retraite Complémentaire 29176 878,84 19 395 438,17
RESERVE DE PREVOYANCE DE L'EXERCICE 746 217 204,34 893 149 644,62
Part retraite normale 651 763 586,66 825 927 633,90
Part retraite complémentaire 94 453 618,18 67 222 010,72

RESERVE FLUCTUATION . PTF. EXERCICE 522 012 088,09 317 765 536,37

TOTAL DES RESERVES 1268 229 292,93 1210 915 180,99

TOTAL GENERAL 3 581 759 862,87 3109 015 314,25
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Bilan actuariel de

I'exercice 2004
PREAMBULE

Le présent bilan actuariel 2004 expose I'état du régime a la fin de
I'exercice 2004, c’est-a-dire deux années apres la prise d’effet
de la réforme entérinée par I’Assemblée Générale Extraordinaire
du 12 mars 2008.

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

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

Il a été décidé pour la CIMR de mener ces analyses
annuellement, et c’est dans cet esprit que les bilans actuariels
2002 et 2003 avaient été menés.

Le bilan 2004, a travers les observations effectuées aprés deux
années de fonctionnement sur les bases nouvelles, permet
d’effectuer les premiéres comparaisons entre prévisions et
observations.

A ce stade, les conclusions ne peuvent étre que limitées,
ne serait-ce que de par la briéveté relative de la période.
Néanmoins, des premieres orientations peuvent se dégager,
notamment en matiere de la hiérarchisation des hypothéses et
des informations eu égard a leur impact sur le résultat final.

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

Le bilan actuariel 2004 montre, comme ceux de 2002 et 2003,
que le régime reste pérenne, mais cette pérennité ne s’affirmera
dans le temps qu’au prix d’une constante vigilance, du respect
le plus strict des principes de la réforme de 2003 ainsi que de
I'utilisation raisonnée des outils de pilotage que celle-ci a mis
en place.

RESSOURCES ET PRESTATIONS DU REGIME
EN 2004

Les ressources opérationnelles du régime en 2004 ont été les
suivantes:

En milliards de dirhams 31/12/2004 31/12/2003 Evolution
Contributions patronales 1367 MDh 1267 MDh 7,9%
Cotisation salariales 1170 MDh 1107MDh 57%
Cotisations sociales 1 MDh 1 MDh 1,7%

Autres produits techniques 97 MDh 115 MDh -15,3%
Total des ressources 2635 MDh 2 489 MDh 5,8%

31/12/2004 31/12/2003 Evolution

Total des prestations 2 073 MDh 1801 MDh 15,1%

Avant produits financiers, le dépassement des dépenses par les
ressources, au titre de I'exercice 2004 s’éléve a: 562 MDh.

Parallélement, les produits financiers de I'exercice (y compris
les intéréts de retard «adhérents») s’élévent a 751 MDh, ce
qui porte le dépassemeant des dépenses par les ressources
a 1313 MDh.

VALORISATION DES ENGAGEMENTS

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

La valeur actuelle probable (VAP) des prestations s’éléve en
groupe semi-fermé’ a :

31/12/2004 31/12/2003 Evolution

Retraites et ayants cause 21,5MDh 20,1 MDh 7,2%

Actifs et ayants droits 57,5 MDh 61,2 MDh -6,1%

79,0 MDh 81,3 MDh -2,8%

Cette valeur actuelle probable se répartit en fonction des droits
acquis et des droits futurs de la fagon suivante:

31/12/2004 31/12/2003 Evolution

Droits acquis 49,2 MDh 54,8 MDh -10,2%
Droits futurs 29,8 MDh 26,5 MDh 12,3%

79,0 MDh 81,3 MDh

La valeur actuelle probable des ressources s'éleve a:

31/12/2004 31/12/2003 Evolution

VAP des ressources 30,8 MDh 30,3 MDh 1,5%

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 a:

31/12/2004 31/12/2003 Evolution

Réserves de prévoyance 9,1 MDh 7,8 MDh 16,6%

La valeur actuelle totale des ressources est donc évaluée a :

31/12/2004 31/12/2003 Evolution

VAP des ressources

: 39,9 MDh 38,1 MDh 4,6%
(y compris fonds)

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

31/12/2004 31/12/2003 Evolution

Engagement net non couvert 39,1 MDh 43,2 MDh -9,4%

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’élévent a :

31/12/2004 31/12/2003 | Evolution
Taux de préfinancement 50,5% 46,9% 7,6%

Taux de couverture 18,4% 14,2% 29,5%

*VAP des flux (prestations et cotisations) en groupe semi-fermé : représente la
valeur actuelle des flux financiers probables de la population actuelle des actifs
et retraités (hors nouveau entrants). Ces flux intégrent les droits passés et futurs.

AJUSTEMENTS PARAMETRIQUES DES
PRINCIPALES HYPOTHESES ACTUARIELLES
A FIN 2004

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

Valeur retenue pour le  Valeur retenue pour le

Hypothése Bilan Actuariel 2004 Bilan Actuariel 2003

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

[ f 0 .
des actifs 6% (taux nominal) | 6% (taux nominal)

Evolution annuelle du salaire

4% (taux nominal) 4% (taux nominal)
des nouveaux entrants

Evolution annuelle des actifs 0,50% 0,50%

PF 60/64 avec dérive | PF 60/64 avec dérive

Table de mortalte (+1trim / 2 ans) (+1trim / 2 ans)

Evolution annuelle du Salaire

0, 0,
de Référence it A

Evolution annuelle de

O Frrrenl O e
la Valeur du Point 4 Ia 0% jusqu’en 2010, | 0% jusqu’en 2010,

L 4% ensuite 4% ensuite
Liquidation
Evolution annuelle de la 0,7% jusqu’en 2010, | 0,7% jusqu’en 2010,
Valeur du Point en Service 1% ensuite 1% ensuite

Taux garanti sur le capital

C.LMR. 3,25% +0,25% 3,25% +0,25%

Montant de la Réserve de

5 9,1 Mds Dh 7,8 Mds Dh
Prévoyance

Les hypotheses de base du bilan 2003 ont été maintenues.
Deux hypothéses ont été modifiées. Il s’agit:

“ du niveau de frais de gestion: limité a 2% des contributions
globales au lieu de 2,27% suite a I'étude en amont réalisée
cette année sur les frais de gestion;

“ du niveau des remboursements effectués par les compagnies
d’assurance a la CIMR au titre des réversions directes: limité
a 4% des capitaux versés chaque année par les compagnies
d’assurance au lieu de 16% suite & I'écart constaté entre les
prévisions et les encaissements sur les deux derniéres années.

PROFIL DE LA RESERVE DE PREVOYANCE

Le principe de pérennité suppose que le profil de la réserve de
prévoyance établi sur 40 ans doit satisfaire a deux conditions :

“ Les valeurs du fonds ne doivent jamais étre négatives,

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

RAPPEL DU PROFIL DU FONDS
AU 31/12/2003

Le profil du fonds, établi au 31/12/2003 est le suivant:
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Fonds de fin sur 60 ans

Milliards de Dh

Suite a des travaux menés avec la banque mondiale pour
valider les calculs de projections réalisés par la CIMR, des
modifications ont été apportées par le fournisseur du logiciel a
I'outil de simulation pour affiner la modélisation du régime. Ces
modifications ont été apportées au niveau de deux modules de
caleul :

“Module de calcul des capitaux CIMR : pour redresser la sous-
estimation des capitaux versés par la CIMR,

* Module de calcul des capitaux pris en charge par les
compagnies d’assurance : pour corriger la surestimation des
pensions prises en charge par la CIMR.

Une fois ces deux modifications apportées au logiciel, un calcul
au 31/12/2003 a été refait, et donne le résultat ci-dessous :

Fonds de fin sur 60 ans

120

Fonds 2003,
e

ancienne version
du logiciel

o
2003 2008 2013 2018 2023 2028 2033 2038 2043 2048 2053 2058

Le changement de I'allure du graphe est expliqué par la
surestimation des prestations a verser par la CIMR.

PROFIL DU FONDS AU 31/12/2004

La réserve de prévoyance avec les données 2004 et les
hypotheses 2004 est présentée si-dessous :

Fonds de fin sur 60 ans

Milliards de Dh

o
2004 2009 2014 2019 2024 2029 2034 2039 2044 2049 2054 2059

Le graphe montre que les deux principes de pérennité
sont respectés. Il est a noter que la tendance du fonds est
ascendante sur toute la durée de projection.

TESTS DE SENSIBILITE

Conformément aux prescriptions comptables internationales et
dans un souci de clarté, une analyse de la sensibilité du profil
du fonds en fonction de certaines variations d’hypotheses
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 méme taux.

“ Variation du taux de préfinancement et du taux de
couverture:

Initial +1% -1%
Taux de préfinancement au 31 déc 2004 50,5% 58,0% 44,4%

Taux de couverture au 31 déc 2004 18,4% 21,3% 15,8%

“Variation du profil de la Réserve de Prévoyance :

Fonds de fin sur 60 ans

B Sc de réf
ot |mmFondsa6% [~ - - - - - ------- - - - -
N Fonds a 4%

o
2004 2009 2014 2019 2024 2029 2034 2039 2044 2049 2054 2059

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

Fonds de fin sur 60 ans

12

mm— Fonds de fin d'exercice

s Effectifs 3 1%
704

= Stabilité des effectifs

204

04 2009 2014 2019 2024 2029 2034 2039 2049 2054 2059

R e

e

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

Certification de l'actuaire indépendant

En exécution de la mission confiée par la C.I.M.R., nous avons réalisé un audit du bilan actuariel
2004.

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

Les travaux d’audit ont consisté a vérifier que les résultats obtenus par la C.I.M.R. étaient
conformes aux résultats obtenus par les outils de JWA-Actuaires a hypothéses actuarielles et
données démographiques identiques.

Dans ce contexte, et sous réserve de la fiabilité des données, les évaluations actuarielles peuvent
en conséquence étre considérées comme représentatives de la situation de la Caisse et de la
perspective d’évolution du fonds de réserves.

L'audit devra étre complété ultérieurement par une vérification des procédures mises en ceuvre
dans les services de la CIMR pour I'établissement du présent Bilan Actuariel.

Parallelement, le département technique de la CIMR, dans le cadre des fonctions qui lui sont
dévolues, devra continuer a définir et a mener les études statistiques visant a consolider des
choix d’hypothéses actuarielles pour les futurs bilans.

O™

/

Pour le Cabinet Joél WINTER & Associés
Joél WINTER
Actuaire Associé




36 .

Rapport
de lauditeur
indépendant |




38

-
=
]
o
c
()
Q.
A7)
o
=
—
=]
]
=
o
=]
©
)
]
-
I
o
Q
g
1
<
o
o}
N
]
=]
c
c
<
=
S
o]
Q
Q
©
%4

Au conseil d’Administration

Caisse Interpraofessionnelle Marocaine
De retraites (CIMR)

100, boulevard Abdelmoumen
Casablanca

Rapport de l'auditeur indépendant
Exercice du 1er janvier au 31 décembre 2004

Conformément a la mission qui nous a été confiée, nous
avons procédé a l'audit des états de synthese de la Caisse
Interprofessionnelle Marocaine de Retraites « CIMR » arrétés au
31 décembre 2004, lesquels comprennent le bilan et le compte
de produits et charges relatifs a I'exercice clos a cette date. La
préparation de ces états de synthése reléve de la responsabilité
des organes de gestion de la CIMR. Notre responsabilité
consiste a émettre une opinion sur ces états de synthése sur la
base de notre audit.

Nous avons effectué notre audit conformément aux normes de
la profession applicables au Maroc. Ces normes requiérent que
notre audit soit planifié et exécuté de maniere a obtenir une
assurance raisonnable que les états financiers ne comportent
pas d’anomalie significative. Un audit comprend un examen, sur
la base de sondages, des éléments probants qui justifient les
montants et informations contenus dans les états de synthése.
Un audit comprend également une appréciation des principes
comptables utilisés, des estimations significatives faites par la
Direction Générale, ainsi que de la présentation générale des
comptes. Nous estimons que nos travaux d’audit constituent un
fondement raisonnable de notre opinion.

A notre avis, les états de synthése cités au premier paragraphe
donnent, dans tous leurs aspects significatifs, une image
fidele du patrimoine et de la situation financiere de la Caisse
interprofessionnelle Marocaine de Retraites « CIMR » au 31
décembre 2004 ainsi que du résultat de ses opérations et
de I'évolution de ses flux de trésorerie pour I'exercice clos a
cette date, conformément aux principes comptables admis au
Maroc.

Sans remettre en cause notre opinion exprimée ci-dessus, nous
attirons votre attention sur les points suivants :

*Dans le cadre de son projet d’entreprise, la CIMR a lancé
des actions actuellement en cours pour I'amélioration de son
systéme d’information. Ces actions, ont pour objectifs entre
autres, le renforcement des procédures de controle interne et de
gestion des droits des affiliés.

el es états financiers arrétés au 31 décembre 2003 ont été
audités par un autre auditeur indépendant.

Mars 2005

Jl
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Résolutions

PREMIERE RESOLUTION

Les délégués des membres adhérents présents ou représentés
de I'Association pour la Gestion de la Caisse Interprofessionnelle
Marocaine de Retraites, réunis en Assemblée Générale
Ordinaire le 29 septembre 2005 aprés avoir pris connaissance
des rapports moral, financier et de I'auditeur indépendant, les
approuvent dans tous leurs termes et donnent quitus au Conseil
d’Administration de sa gestion pour I'exercice 2004.

Cette résolution a été adoptée a I'unanimité.
DEUXIEME RESOLUTION

Les délégués des membres adhérents présents ou représentés
de I'Association pour la Gestion de la Caisse Interprofessionnelle
Marocaine de Retraites, réunis en Assemblée Générale Ordinaire
le 29 septembre 2005 , donnent quitus entier et définitif pour leur
gestion a Messieurs :

- Bassim JAI HOKIMI;
- Abdelaziz ABARO;

- Said AHMIDDOUCH;
- Driss TRAKI;

- Saad KETTANI;

- Abdou KETTANI.

et les remercient pour leur contribution aux travaux du Conseil
d’Administration.

Cette résolution a été adoptée a I'unanimité.
TROISIEME RESOLUTION

Les délégués des membres adhérents présents ou représentés
de I’Association pour la Gestion de la Caisse Interprofessionnelle
Marocaine de Retraites, réunis en Assemblée Générale
Ordinaire le 29 septembre 2005, ratifient la cooptation en tant
qu’administrateurs de Messieurs :

-Driss BENCHEIKH, représentant Centrale Laitiere ;
- Saad BENDIDI, représentant 'ONA ;

- Fouad DOUIRI, représentant la FMSAR;

- Mohammed FIKRAT, représentant COSUMAR;

- Khalid OUDGHIRI, représentant le groupe OGM.

Cette résolution a été adoptée a I'unanimité moins 1 voix.
QUATRIEME RESOLUTION

Les délégués des membres adhérents présents ou représentés
de I'Association pour la Gestion de la Caisse Interprofessionnelle
Marocaine de Retraites, réunis en Assemblée Générale
Ordinaire le 29 septembre 2005, aprés avoir pris connaissance
des conclusions du Bilan Actuariel réalisé au titre de I'exercice
2004, décident sur proposition du Conseil d’Administration, de
maintenir les paramétres techniques du régime pour I'exercice
2005, a leurs niveaux fixés par la réforme 2003.

Cette résolution a été adoptée a I'unanimité.
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Au conseil d’Administration

Caisse Interpraofessionnelle Marocaine
De retraites (CIMR)

100, boulevard Abdelmoumen
Casablanca

Jiteall Gllwall Gine 4,8

Exercice du 1er janvier au 31 décembre 2004

Conformément a la mission qui nous a été confiée, nous
avons procédé a l'audit des états de synthése de la Caisse
Interprofessionnelle Marocaine de Retraites « CIMR » arrétés au
31 décembre 2004, lesquels comprennent le bilan et le compte
de produits et charges relatifs a I'exercice clos a cette date. La
préparation de ces états de synthése reléve de la responsabilité
des organes de gestion de la CIMR. Notre responsabilité
consiste a émettre une opinion sur ces états de synthése sur la

base de notre audit.

Nous avons effectué notre audit conformément aux normes de
la profession applicables au Maroc. Ces normes requiérent que
notre audit soit planifié et exécuté de maniere a obtenir une
assurance raisonnable que les états financiers ne comportent
pas d’anomalie significative. Un audit comprend un examen, sur
la base de sondages, des éléments probants qui justifient les
montants et informations contenus dans les états de synthése.
Un audit comprend également une appréciation des principes
comptables utilisés, des estimations significatives faites par la
Direction Générale, ainsi que de la présentation générale des
comptes. Nous estimons que nos travaux d’audit constituent un

fondement raisonnable de notre opinion.

A notre avis, les états de synthése cités au premier paragraphe
donnent, dans tous leurs aspects significatifs, une image
fidele du patrimoine et de la situation financiére de la Caisse
interprofessionnelle Marocaine de Retraites « CIMR » au 31
décembre 2004 ainsi que du résultat de ses opérations et
de I'évolution de ses flux de trésorerie pour I'exercice clos a
cette date, conformément aux principes comptables admis au

Maroc.

Sans remettre en cause notre opinion exprimée ci-dessus, nous
attirons votre attention sur les points suivants :

eDans le cadre de son projet d’entreprise, la CIMR a lancé
des actions actuellement en cours pour I'amélioration de son
systéme d'information. Ces actions, ont pour objectifs entre
autres, le renforcement des procédures de contréle interne et de

gestion des droits des affiliés.

ol es états financiers arrétés au 31 décembre 2003 ont été
audités par un autre auditeur indépendant.
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En exécution de la mission confiée par la C.I.M.R., nous avons réalisé un audit du bilan
actuariel 2004.

Les travaux menés se sont appuyés sur les documents transmis par le Département Actuariat
de la C.I.M.R. dont |a liste exhaustive est jointe en annexe.

Les travaux d’audit ont consisté a vérifier que les résultats obtenus par la C..M.R. étaient
conformes aux résultats obtenus par les outils de JWA-Actuaires a hypotheses actuarielles et
données démographiques identiques.

Dans ce contexte, et sous réserve de la fiabilité des données, les évaluations actuarielles
peuvent en conséquence étre considérées comme représentatives de la situation de la Caisse
et de la perspective d’évolution du fonds de réserves.

L'audit devra étre complété ultérieurement par une vérification des procédures mises en ceuvre
dans les services de la CIMR pour I'établissement du présent Bilan Actuariel.

Parallélement, le département technique de la CIMR, dans le cadre des fonctions qui lui sont
dévolues, devra continuer a définir et a mener les études statistiques visant a consolider des
choix d’hypotheses actuarielles pour les futurs bilans.
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