Du 4 novembre 2021 - 8 DH - N° 1042

Ces

PREMIER HEBDOMADAIRE DE L'INFORMATION FINANCIERE AU MAROC

Abdelilah Benkirane

P. 30/31

Directeur de la publication : Fatima Ouriaghli

Réforme du HGP

Vers unretour au
fondement ?

P. 22

ECHANGES EXTERIEURS

Le casse-fefe
g0'un Dirham fort

Taux Entrepreneuriat «made in Morocco» PLF 2022
Consensus baissier En"a a"i“"sma e' 'a ma'isma L'opposition monte
pour le restant de Il Il g au créneau
P’année £ -
GlH Bank ® Laconsommation locale :
Une valeur a haut permet de réduire la facture
d’importation de certains

potentiel

- produits, d’équilibrer

la balance commerciale
et réduire la sortie

de devises.

@ Entretien avec Khalid
Karbouai, professeur
universitaire et expert
en entrepreneuriat.

P. 24/25

P. 20

Dépot 16gal : 157/98 ISSN : 1114-047 - Dossier de presse : 24/98 - Adresse : 83, Bd El Massira El Khadra, Casablanca -

P. 16
1

Gontraction de [a croissance en 2022
La demande
intérieure au banc
des accusés

P. 23

Tél. ; (0522) 98.41.64/66 - Fax : (0522) 98.40.22 - Adresse web : www.fih.ma | ] www.facebook.com/FNnebdo




=

L= = ¥
R = SR = W e — T R e —

A=Y i == G LW = N

0
0
L
0
Ly

i
09

AN ==
=N W e W

Les avantages
du Cloud au service
de mon activite

Business Cloud

Solution de virtualisation flexible et performante, Business Cloud
est managée de bout en bout, simple a déployer, avec une facturation
optimisée et une sécurité de vos données.

Pour plus d'informations, consultez notre site web entreprise.orange.ma

Vous rapprocher
de 'essentiel

Offre valable pour les entreprises. Plus d’informations sur entreprise.orange.ma




FINANCES NEWS HEBDO su M M AI H E
JEUDI' 4 NOVEMBRE 2021

www.fnh.ma

> Actualité

4 Voyons voir : Plus de 5 millions de morts et
toujours en liberté conditionnelle

6 Case passe au Maroc

8 (Case passe dans le monde

> Bourse & Finances

Point Bourse Hebdo : Le marché sur des sommets
de 2008

16 PLF 2022 : L’opposition monte au créneau

17 Echanges extérieurs : Le casse-téte d'un Dirham fort

% r Fatima Ouriaghli

LA GUERRE ECONOMIQUE
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alibi. Voici deux des trois définitions proposées par le
I ,dictionnaire Larousse : raison alléguée par quelqu'un

18 Taux : Consensus baissier pour le restant de I’année

18 Moyens de paiement : Pour sa croissance, NAPS parie [§
sur les écosystémes
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. a . " intérieure au banc des accusés
pour se disculper, pour prévenir le reproche, la critique;

moyen auquel quelqu'un recourt pour échapper a une
réalité désagréable ou déplaisante.
Nous vous en proposons une autre, qui sied mieux au contenu de
ce papier. L’alibi est une forme de faiblesse fautive des dirigeants
défaillants qui cherchent un coupable extérieur a tout ce qui leur
arrive pour justifier leurs insuffisances.
Cela ne vous rappelle-t-il rien ? Ou plutét quelqu’un ? Nous, si !
Le président algérien tient le Maroc responsable de tout ce qui se
passe dans son pays : une pelouse qui fout le camp, les incendies
en Kabylie, la crise économique et sociale que traverse I'Algérie...
Une maniére perverse de se dédouaner de ses responsabilités vis-
a-vis du peuple algérien, mais pratique pour convaincre les simples
d’esprit qu’il porte en bandouliére ce patriotisme dont il se targue
pour légitimer sa riposte. Il faut bien justifier I'absurde !
C’est pourquoi Abdelmadjid Tebboune a choisi de livrer une guerre
économique au Maroc. Cela a d’abord commencé par des socié-
tés marocaines, a I'expertise reconnue sur le plan international,
qui perdent inexplicablement des contrats en Algérie (www.bour-
senews.ma). Et, dimanche 31 octobre, Tebboune est allé encore
plus loin en décidant de ne pas reconduire I'accord sur le gazoduc
Maghreb-Europe arrivé a expiration. Prétexte fallacieux invoqué :
«des pratiques a caractere hostile du Royaume marocain a I'égard
de I'Algérie, des pratiques qui portent atteinte a I'unité nationale».
Du c6té marocain, on rassure : cette décision «n'aura dans I'immé-
diat qu'un impact insignifiant sur la performance du systeme élec-
trique national» et «les dispositions nécessaires ont été prises pour
assurer la continuité de I'alimentation du pays en électricité».
En déclarant au Maroc une guerre économique a peine voilée, Alger
se trompe de cible et fait un bien mauvais calcul. En voisins, les

24 Entretien avec Khalid Karbouai : Entrepreneuriat
«made in Moroccox, entre patriotisme et pragmatisme
économiques

26 Partenariat public-privé : Un nouveau cadre juridique
pour mobiliser davantage de financements
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32 COP26: Le Roi adresse un message fort a la

communauté internationale

deux pays ont certes des intéréts économiques croisés, mais le 33 COP26 : Guterres hausse le ton
volume des échanges commerciaux reste faible, voire insignifiant. Il
n’était que de 5,3 Mds de DH en 2020, selon les chiffres provisoires > SDGIETE

de I'Office des changes, soit moins de 1% des importations et

) 34 Entretien avec Pr Raja Aghzadi : Santé,
exportations du Maroc.

«Les statistiques prévisionnelles révélent

C’est dire que le Royaume, qui s’est depuis longtemps inscrit sur la qu’une femme sur 8 contractera le cancer
voie de la prospérité en modernisant son économie et en multipliant du seinx»

ses partenaires, n’a rien a perdre. Au lieu de s’échiner a faire du 38 Entretien avec Sophia Akhmisse : Projet
Maroc I'ennemi 4 abattre 3 tous les coups et de s’inventer des chal- «SociabilArt», «favoriser I'accessibilité aux

formes d’expressions artistiques et cultu-
relles est au ceeur de la notion de droits
culturels»

lenges utopiques, Tebboune et sa clique de généraux feraient donc
mieux de se pencher sur les urgences exigées par le peuple algérien
(empiloi, lutte contre la corruption systémique, justice sociale...).

A défaut de copier ce que le Royaume a fait de bon durant toutes > ngh_tech
ces années pour donner une impulsion franche a son économie,
sous la houlette du Roi Mohammed VI, c’est cette guerre-la qu’il
faut mener! ¢

40 Cyberattaque : Les entreprises dans la ligne
de mire des hackers
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lus de 5.000.000 de morts. Au
début de cette pandémie, per-
sonne n’imaginait qu’elle allait
faire autant de victimes. Dans
son raid meurtrier, la Covid-19
a endeuillé des millions de familles, fait
des orphelins, des veufs, des veuves...
et semé le désespoir dans les ménages.
Elle a laissé des stigmates profonds dans
les sociétés, allant d’une crise écono-
mique et sanitaire aigue a une détresse
sociale profonde, sans oublier toutes ces
séquelles psychologiques malheureuse-
ment peu visibles.

Les pays du monde entier se sont mobi-
lisés pour lutter contre ce minuscule
adversaire, mais tout aussi redoutable.
Un virus a figé la vie sur terre en obli-
geant a un confinement strict, laissant la
nature reprendre ses droits et renvoyant

’Homme quasiment a un état primitif
en le contraignant a rester cloitré dans
quatre murs. Un virus qui a divisé le
monde scientifique. Un virus qui a cha-
huté toutes les certitudes liées a une éco-
nomie mondialisée. Un virus qui a remis
au go(t du jour ce nationalisme pourtant
tant décrié il y a peu. Un virus qui a mon-
tré I’égoisme des pays riches qui, aprés
s’étre crépés le chignon pour se procurer
des masques, ont brandi leurs chéquiers
pour se ruer sur les vaccins comme
des rapaces, laissant des miettes aux
économies les moins nanties, comme
notamment en Afrique ou seuls 5% de la
population sont vaccinés. Un virus qui a
montré que, dans le monde de demain,
il faudra changer de paradigme, au nom
de la souveraineté économique et sani-
taire. Un virus qui a conduit a un profond

clivage au sein des sociétés a cause de
décisions prises pour l'intérét collectif,
mais souvent contestées en ce qu’elles
bafouent les libertés individuelles.

Nous en sommes la aujourd’hui. Des
morts et des malades par millions, des
économies chahutées par la pandémie et
des citoyens qui crient leur ras-le-bol et
semblent tous en liberté conditionnelle.
Car si ici et ailleurs se nourrit ’espoir de
retrouver une «vie normale», la menace
est toujours présente, et le virus, qui cir-
cule encore, est la pour nous le rappeler
et nous plomber le moral. «Une nouvelle
vague est malheureusement trés pro-
bable» au Maroc, avertissait, lundi, le Dr
Mouad Mrabet, coordonnateur du Centre
national des opérations d'urgence de
santé publique au ministére de la Santé.
Un processus sans fin. ¢

Par D. William

Ce virus a
montré que,
dans le monde
de demain, il
faudra changer
de paradigme,
aunomdela
souveraineté
¢conomique et
sanitaire.
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Automobile : Le marcheé se replie a fin octobre

prés une croissance a deux chiffres au cours du premier semestre, le marché de I’automobile neuve s’inscrit

Adans un trend baissier qui a commencé en septembre.

Ainsi, a fin octobre, le nombre d’immatriculations a atteint 12.330, soit une baisse de 10,70% comparativement

a la méme période de 2019 (année de référence).

Le cumul des livraisons depuis le début de I'année est porté a 143.967 unités, soit une croissance de 10,16%.

Dans le détail, le segment des véhicules particuliers totalise 126.189 unités écoulées, soit une progression annuelle

de 8,58%. Celui du VUL est a 17.778 immatriculations, soit une hausse annuelle de 22,86%. W

Covid-19

Encore 5 millions de personnes a vacciner
pour atteindre immunité collective

oins de 5 millions de personnes nous séparent de
I'atteinte de I'immunité collective souhaitée, a indiqué
le ministre de la Santé, Khalid Ait Taleb, en réponse aux
questions des membres de la deuxiéme chambre du Parlement,
mardi 2 novembre. Le ministre en a profité pour rappeler le défi
ambitieux du Maroc, celui de vacciner 80% de la population. Un
objectif qui sera atteint dans les prochaines semaines.

Il a également développé pendant de longues minutes I'argu-
mentaire derriere l'instauration du pass vaccinal, indiquant
que 2,2 millions de personnes ont tendu leurs bras au vaccin
depuis I'entrée en vigueur de cette obligation. Sur un tout autre
registre, le ministre a confirmé les rumeurs qui ont entouré le
vaccin «Pfizer» il y a quelques jours.

Il a ainsi confirmé la suspension de I'utilisation de ce vaccin,
pendant plusieurs jours, en raison d'avertissements remettant
en cause son efficacité. Il a ensuite été décidé de le renvoyer
dans les différents points de vaccination aprés avoir saisi les
commissions scientifiques et techniques. Rappelons que la
situation épidémiologique au Maroc a basculé fin octobre dans
le vert avec une baisse drastique des cas actifs et un taux de
remplissage des lits en réanimation ne dépassant pas 5,2%. Un
niveau qui baisse pour la 11é™ semaine consécutive. Bl
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LE PAIEMENT PLUS SIMPLEMENT

Le taux de chdmage national passe a 11,8%

35.000, faisant passer le taux de ché-

mage de 12,7% a 11,8% au niveau natio-
nal au troisieme trimestre 2021.
Entre le troisitme trimestre de 2020 et la
méme période de 2021, I'’économie nationale
a créé 642.000 postes d’emploi, résultant
d’une création de 274.000 en milieu rural et de
368.000 postes en milieu urbain, contre une
perte de 581.000 postes d’emploi une année
auparavant et une création annuelle moyenne
de 145.000 postes au cours des trois années
prépandémie.
Le secteur des services a créé 306.000
postes, celui de I’ «agriculture, forét et péche»
190.000, les BTP 92.000 postes et I’ «indus-
trie y compris l'artisanat» en a créé 54.000,
indique le haut-commissariat au Plan.
Avec une baisse de 35.000 chémeurs, résul-
tant d’une réduction de 60.000 chémeurs en
milieu rural et d’'une augmentation de 25.000
en milieu urbain, le volume de chémage a
atteint 1.447.000 personnes au niveau natio-
nal. Le taux de chdmage est ainsi passé de
12,7% a 11,8% au niveau national, de 16,5%
a16% en milieu urbain et de 6,8% a 5,2% en
milieu rural. Il est plus élevé parmi les jeunes

I e nombre de chomeurs a baissé de

IDE : Le flux net en hausse de 16%

étrangers (IDE) a atteint pres de 14,19

milliards de dirhams au titre des neuf
premiers mois de cette année, en hausse de
16,2% par rapport a la méme période un an
auparavant.
Cette évolution est attribuable a une crois-
sance des recettes de 13,6% a 22,36 Mds de
DH plus importante que celle des dépenses
(+9,3% a 8,18 Mds de DH), précise I'Office des
changes.

I e flux net des investissements directs

F
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agés de 15 a 24 ans (31%), les diplémés
(18,7%) et les femmes (16,5%).

La population active occupée en situation de
sous-emploi lié au nombre d’heures travaillées
a atteint 495.000 personnes, avec un taux de
4,6%.

Celle en situation de sous-emploi lié a l'insuf-
fisance du revenu ou a 'inadéquation entre la
formation et I’emploi exercé est de 531.000
personnes (4,9%).

En somme, le volume du sous-emploi, dans
ses deux composantes, a atteint 1.027.000
personnes. Le taux global de sous-emploi est
ainsi baissé de 11,6% a 9,5% au niveau natio-
nal, de 10,5% a 8,6% en milieu urbain et de
13,3% a 10,8% en milieu rural. W

Quant aux investissements directs marocains
a I'étranger (IDME), ils se sont situés a 13,13
Mds de DH a fin septembre, soit le plus haut
niveau atteint durant la méme période au
titre des cing derniéres années, affichant une
hausse de prés de 7,51 Mds de DH par rapport
a la méme période de I'année 2020.

En paralléle, les cessions de ces investisse-
ments ont porté sur un montant de 10,24 Mds
de DH, en hausse de 7,65 Mds de DH. Ainsi, le
flux net des IDME a baissé de 4,9%. H

Le chiffre
de la semaine
vous est proposé par

CMi

ciluaa il j 4o
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C’est le nombre d’opérations de paiement durant les 10 premiers mois de
Pannée 2021, pour 32.515.455.926 DH, effectuées par les cartes bancaires
marocaines, aupreés des commercants, des sites des facturiers et des sites
marchands affiliés au CMI1. La progression est de +32,4% en nombre et
+26,1% en montant par rapport a la méme période de 2020.

728.965
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MAROC
Société Anonyme au Capital de 125.000.000 de Dirhams

Siege Social : Km 9, Route de rabat, Ain Sebaa- CASABLANCA - RC Casablanca 18 069 / IF : 01640971

AVIS DE CONVOCATION EN ASSEMBLEE GENERALE EXTRAORDINAIRE
Le 08 DECEMBRE 2021 a 10 Heures

Mesdames, Messieurs les actionnaires,

DELATTRE LEVIVIER MAROC, société anonyme au Capital de 125 000 000 Dirhams dont le siege social est a Casablanca, Km 9, route de Rabat, Ain Sebaa, immatriculée au
registre du Commerce de Casablanca sous le numéro 18069, convoque en Assemblée Générale Extraordinaire dans les bureaux du siege de la société en vue de délibérer
sur "ordre du jour suivant :

Réduction du capital social motivée par les pertes, par diminution de la valeur nominale des actions,

Augmentation du capital social par augmentation de la valeur nominale des actions par incorporation des primes et réserves,

Modification corrélative des statuts,

Augmentation du capital social par compensation avec des créances liquides et exigibles sur la société par création d’actions nouvelles,

Suppression du droit préférentiel de souscription,

Pouvoirs pour accomplir les formalités Iégales requises.

Il est rappelé que pour avoir le droit d’assister a cette Assemblée, les propriétaires d’actions au porteur doivent produire un certificat attestant du dépot de leurs actions
auprés d’un établissement agréé.

Les actionnaires réunissant les conditions exigées par la Loi 17.95, telle que modifiée par la Loi 20.05, relative aux Sociétés Anonymes disposent d’un délai de 10 jours a
compter de la publication du présent avis pour demander l'inscription d’un projet de résolution a I'ordre du jour de I'Assemblée. Leurs demandes doivent parvenir au siége

social par lettre recommandée avec accusé de réception.

Les documents requis par la Loi sont mis a la disposition des actionnaires au siége social.

Le projet des résolutions qui seront mises au vote lors de cette assemblée tel qu’il a été arrété par le Conseil d’Administration du 27 Octobre 2021 est le suivant :

PREMIERE RESOLUTION
L’Assemblée Générale, aprées avoir constaté :

. Qu’elle a été régulierement convoquée,
. Qu’elle réunit le quorum prévu par la loi,
. Que les actionnaires reconnaissent avoir été convoqués a la présente

Assemblée 30 jours avant ce jour, Peut, donc, valablement délibérer sur
les questions inscrites a I'ordre du jour et donne, en conséquence,
décharge de sa convocation réguliére au Conseil d’Administration.

DEUXIEME RESOLUTION
L'Assemblée Générale, aprés avoir entendu lecture du rapport du Conseil
d’Administration et du rapport des commissaires aux comptes faisant
connaitre leur appréciation sur les causes et conditions de la réduction de
capital, du fait des pertes réalisées, décide de réduire le capital social qui
s’éléve a 125.000.000,00 de dirhams pour le fixer ainsi a 15.000.000,00 de
dirhams, soit une réduction de 110.000.000,00 de dirhams, par diminution
de la valeur nominale des actions de 100 dirhams a une valeur nominale de
12 dirhams par action.

TROISIEME RESOLUTION
L'Assemblée Générale constate la réalisation définitive de la réduction du

capital social de 125.000.000,00 de dirhams a 15.000.000,00 de dirhams.

QUATRIEME RESOLUTION

L'Assemblée Générale, aprés avoir entendu lecture du rapport du Conseil
d’administration, décide d’augmenter le capital social de 22.500.000,00
dirhams pour le porter de 15.000.000,00 de dirhams a 37.500.000,00
dirhams, par voie d'incorporation de primes d’'un montant de 16.125.000,00
dirhams et par incorporation de réserves de la société a hauteur de
6.375.000,00 dirhams, par augmentation de la valeur nominale des actions
de 12 dirhams a une valeur nominale nouvelle de 30 dirhams par action.

CINQUIEME RESOLUTION
L'Assemblée Générale constate la réalisation définitive de I'augmentation
du capital social de 15.000.000,00 de dirhams a 37.500.000,00 dirhams telle
que précisée a la quatriéme résolution.

SIXIEME RESOLUTION

En conséquence des résolutions précédentes, I’Assemblée Générale modifie
comme suit 'article 6 des statuts :

ARTICLE 6 - CAPITAL SOCIAL

Le capital social est fixé a la somme de trente-sept millions cing cent mille
dirhams, 37.500.000,00 dirhams. Il est divisé en un million deux cent
cinquante mille (1.250.000) actions d’une valeur nominale de 30 dirhams
chacune, toutes de méme rang, numérotées de 1 a 1.250.000,
intégralement souscrites et libérées.

SEPTIEME RESOLUTION
L'Assemblée Générale, aprés avoir pris connaissance de I'arrété de compte
établi par le Conseil d’administration et certifié exact par les commissaires
aux comptes, et aprés avoir entendu lecture du rapport du Conseil

d’administration et du rapport des commissaires aux comptes sur la
suppression du droit préférentiel de souscription, décide d’augmenter le
capital social de 15.000.000,00 de dirhams par compensation avec des
créances liquides et exigibles sur la société, pour le porter ainsi de
37.500.000,00 dirhams a 52.500.000,00 dirhams par émission d’'actions
nouvelles dont la souscription est réservée aux actionnaires administrateurs
détenteurs de comptes courants d’associés.

Le prix d’émission et le nombre d’actions a créer seront déterminés par le
Conseil d’administration.

HUITIEME RESOLUTION
L'Assemblée Générale décide, relativement a I'augmentation de capital prévue
a la septié@me résolution, de supprimer le droit préférentiel de souscription des
actionnaires et de réserver la souscription de la totalité des actions nouvelles
aux actionnaires administrateurs ci-aprés détenteurs de comptes courants dans
les livres de la société, et dans les proportions suivantes :

. M. BOUVEUR Jean Claude a hauteur de 5.276.220,00 dirhams
. Mme BOUVEUR Francoise a hauteur de 6.203.820,00 dirhams
. Mme VIAUD Marie Elisabeth a hauteur de 1.861.200,00 dirhams

. M. CECCONELLO Eric a hauteur de  1.658.760,00 dirhams
La totalité de cette augmentation de capital intervient par compensation avec
des créances liquides et exigibles sur la société soit I'incorporation des comptes
courants des actionnaires administrateurs ci-dessus précisés.
Les nouvelles actions créées seront assimilées aux anciennes actions, seront
soumises a toutes les dispositions statutaires et jouiront des mémes droits a
compter de la constatation effective de la réalisation de ladite augmentation de
capital par le conseil d’administration.
Les détenteurs des comptes courants objet de l'incorporation au capital ne
prennent pas part au présent vote qui écarte en leur faveur le droit préférentiel
de souscription. L'ensemble des actions qu’ils détiennent n’entrent pas en
compte pour le calcul du quorum et de la majorité requis pour la présente
décision.

NEUVIEME RESOLUTION

Suite aux septieme et huitiéme résolutions, I’Assemblée Générale délégue au
Conseil d’administration les pouvoirs nécessaires a l'effet de réaliser
I'augmentation de capital prévue a la septiéme résolution, d’en fixer les
modalités, d’en constater la réalisation définitive et de procéder a la
modification corrélative des statuts.

Le conseil d’administration aura ainsi tous les pouvoirs pour décider et accomplir
tous les actes et formalités nécessaires a cette augmentation de capital et
notamment recueillir les bulletins de souscription et faire toutes les démarches
nécessaires afin d’obtenir les autorisations, de constater la réalisation définitive
de l'opération et de procéder a la modification corrélative des statuts.

DIXIEME RESOLUTION
L'Assemblée Générale donne tous pouvoirs au porteur d’un original, d’une copie
certifiée ou d’un extrait du présent procés-verbal pour accomplir les formalités
nécessaires, conformément a la réglementation en vigueur.
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Le G20 compte reverser 100 milliards de dollars de fonds du FMI aux pays vulnérables

le FMI pour accompagner la reprise économique post-
Covid, avait annoncé samedi a Rome la ministre des
Finances, Chrystia Freeland. B

es pays du G20 s'engagent a reverser aux pays

vulnérables 100 milliards de dollars sur le montant
global de 650 milliards de dollars de droits de tirage
spéciaux (DTS) émis par le Fonds monétaire internatio-
nal (FMI) pour affronter la crise causée par la pandémie,
selon les médias italiens.
Les dirigeants se sont félicités des récentes promesses
de dons d'une valeur d'environ 45 milliards de dollars
comme une étape vers une ambition mondiale totale de
100 milliards de dollars de contributions volontaires pour
les pays dans le besoin, ont-ils rapporté.
Le Canada accordera aux pays en voie de développe-
ment 20% de ses droits de tirage spéciaux émis par

@ Taxation des multinationales
La fin du cache cash

PO
0.0, 0.0.¢
XX

UN GLIMATE GHANGE
GONFERENGE UK 2021

IN PARTNERSHIP WITH ITALY

es hopitaux, des routes, des stations
d'épuration : les besoins en infrastruc-
tures sont colossaux dans le monde,

et le défi est d'orienter les investissements
vers les réalisations les plus durables afin de
respecter les engagements écologiques des
Etats.

Les chiffres donnent le tournis : en 2017,
I'Organisation de coopération et de dévelop-
pement économiques (OCDE) estimait que
plus de 6.300 milliards de dollars d'inves-
tissement dans les infrastructures étaient
nécessaires chaque année pour atteindre
les objectifs de développement économique
d'ici 2030. Prés des deux tiers de ces inves-
tissements doivent avoir lieu dans les pays
en voie de développement, notamment en
Asie. Mais pour que les nouvelles infras-
tructures soient alignées avec les objectifs
des accords de Paris sur le climat, il faudrait
investir prés de 10% supplémentaires par an,
soit 6.900 milliards de dollars.

En 2018, les infrastructures pour I'énergie,
le transport et I'eau étaient responsables de

plus de 60% des émissions de CO2 mon-
diales, selon l'institution internationale.

«Sur ces questions-1a, il y a encore une nette
différence de prisme entre I'Europe et le
reste du monde», des Etats-Unis a la Chine
en passant par les pays en voie de dévelop-
pement, «méme si cela change», expliquent
Gwenola Chambon et Mounir Corm, asso-
ciés-fondateurs du fonds Vauban, spécialisé
dans les infrastructures.

«Les infrastructures durables, ce n'est pas
que les énergies renouvelables. Il ne s'agit
pas de construire que des éoliennes, il
faut avoir un impact sur l'ensemble des
infrastructures», par exemple pour qu'elles
consomment moins d'énergie, poursuivent
Gwenola Chambon et Mounir Corm.

Si les besoins sont énormes, les finance-
ments manquent. Selon I'OCDE, le «déficit
d'investissement» annuel mondial dans les
infrastructures s'élevait entre 2.500 et 3.000
milliards de dollars en 2018. C'est donc
jusqu'a prés de 50% des besoins qui ne sont
pas couverts. H

Facebook @ Amazon

calcul d’épicier, ont duré des années. Mais, au
final, un compromis a pu étre trouvé pour valider de
nouvelles regles fiscales historiques : les multinationales,
championnes de I'optimisation fiscale, vont devoir désor-
mais vraiment passer a la caisse. En effet, les chefs d’Etat
et de gouvernement du G20 ont entériné, dimanche 31
octobre, cette réforme qui vise a taxer de fagon plus équi-
table les multinationales et a instaurer un taux d’impot
minimal mondial de 15% a partir de 2023 pour les mul-
tinationales réalisant au moins 750 millions d'euros de
chiffre d'affaires. Cet imp6t minimal devrait permettre de
renflouer de 150 milliards de dollars de recettes supplé-
mentaires par an les caisses des Etats. B

I e bras de fer et les marchandages, sur fond de

Zone Euro : L'inflation sur un plus
haut de 13 ans

prévu en octobre pour atteindre un nouveau plus
haut de 13 ans.

Les prix a la consommation dans les 19 pays ayant
adopté la monnaie unique ont augmenté de 4,1% sur un
an apres +3,4% en septembre. Il s'agit du chiffre le plus
élevé depuis juillet 2008.

La plus forte contribution a cette nouvelle accélération
des prix a été celle de I'énergie avec un taux annuel
estimé a 23% en octobre, précise Eurostat. B

I ,inflation dans la zone Euro a accéléré plus que
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¢ Nouvelle semaine haussiére pour le Masi qui traite sur

des hauts de 13 ans.

ParY. Seddik

ans une forme olympique
depuis plusieurs mois, le
Masi a rallié les niveaux
de septembre 2008 cette
semaine autour des 13.500
points. Les grosses cylindrées se sont
en effet relayées pour permettre a
'indice d’atteindre ce niveau.

Maintenant, pour pousser plus haut,
le marché aura certainement besoin
d’autres catalyseurs macro et micro. Il
s’agit principalement de la confirmation
de la reprise économique au dernier
trimestre, qui sera complétée par celle
des résultats des entreprises cotées,
sur lesquels les anticipations sont for-
tement favorables. Rappelons que le
bureau de recherche BMCE Capital
Global Research a revu a la hausse
ses prévisions de croissance pour les
entreprises cotées en 2021, avec une
capacité bénéficiaire qui devrait res-

Evolution de I'indice Masi depuis octobre 2020

sortir en progression de 52% a 25,7
Mds de DH.

D’ici 1a, les investisseurs, qui profitent
d'une forte disponibilité due papier
a des niveaux intéressants, poursui-
vront leurs achats opportunistes sur
des dossiers de conviction et méme
sur les grosses capitalisations, comme
en attestent les volumes de la semaine.
Cette semaine, laBourse de Casablanca
a progressé de 1,92% a 13.555 points.
Sur le plan sectoriel, 16 indices ont
cloturé en hausse et 7 autres ont
affiché des retraits. Seul le secteur
«Equipements électroniques et élec-
triques» a terminé la semaine inchangé.
Le secteur «Ingénieries et Biens d’équi-
pements industriels» s’est envolé de
27,66%, devancant «Sylviculture et
Papier» (+9,73%) et «Distributeurs»
(+6,45%).

La hausse a été accompagnée par
de gros flux. Le volume global des
échanges sur la semaine a atteint 1,61

Déc 2021 Fév Mars Avril Mai  Juin Juil Aolt

milliard de dirhams. Bank of Africa
a été linstrument le plus actif avec
428,4 MDH (grace a des transactions
sur le marché de blocs), soit 26,57%
du volume d’échanges, devant Maroc
Telecom (14,16%) et Attijariwafa bank
(11,77%).

Eléments graphiques

L'indice Masi est toujours en tendance
haussiére court terme, caractérisée par
des hauts et des bas de plus en plus
hauts et soutenue par une moyenne
mobile a 20 jours résolument haus-
siére.

La tendance haussiére devrait se pour-
suivre vers les prochaines résistances.
Une correction intermédiaire pourrait
intervenir et nécessite une cléture sous
13.430 points pour étre confirmée.
Mais seule la cassure de 13.050 points,
en cl6ture journaliere, remettrait en
cause la dynamique et ouvrira la voie a
une correction plus importante. ¢

Sept Oct Nov

Les investis-
seurs, qui pro-
fitent dune forte
disponibilité
due papier a des
niveaux inté-
ressants, pour-
suivront leurs
achats opportu-
nistes.

 DANS UN MONDE QUI CHANGE

BMCI TRESO PLUS

 titres garantis par l'Etat

s 9% GROUPE BNP PARIBAS

- VOUS NAVEZ PLUS A CHOISIR
 ENTRE SECURITE ET PERFORMANCE

et OPCVM investissant uniquement en Bons du Trésor,

A BNP PARIBAS INVESTMENT PARTNER

.=l BMCI ASSET MANAGEMENT

La banque d'un monde qui change

Source : DirectEN
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Autoroutes du Maroc

' BILAN ACTIF BILAN PASSIF

A CTIF Exercice Exercice N-1
Brut Amort. Prov. Net Net

IMMOBILISATION EN NON VALEURS (A) 2158418872,29 1907 758 736,78 250660 135,51 242267 881,34

A01 - Frais préliminaires 129411 680,23 129411 680,21 0,02 0,02
A02 - Chargesa répartir 2029007 192,06 1778347 056,57 250660 135,49 242267 881,31
A03 - Primes de remboursement des obligations. 0,00 0,00 0,00 0,00
IMOBILISATIONS INCORPORELLES (B) 86 249 674,95 55639379,12 30610295,83 31179927,97

A04 - Immobilisations en recherche & développement 0,00 0,00 0,00 0,00

A05 - Brevets, marques, droits et val.similaires 86249 674,95 55639379,12 3061029583 31179927,97

A06 - Fonds commercial 0,00 0,00 0,00 0,00
A07 - Autres immobilisations incorporelles 0,00 0,00 0,00 0,00
IMMOBILISATIONS CORPORELLES (C1) 157 927 397,49 51280601,28 106 646 796,21 47112889,94

A08 - Terrains 2575690,00 0,00 2575690,00 2575 690,00
A09 - Constructions 43702076,76 36 006 501,07 7695 575,69 8418894,73

‘3 A10 - Instalations techniques, mat. & outil. 170801743 883 064,65 824952,78 621071,27
= A11 - Matériel de transport 0,00 0,00 0,00 0,00
@m A2 - Mobilier, mat.de bureau & aménagements divers 41640 940,91 14391 035,56 27 249 905,35 10936 913,39
g A13 - Autres immobilisations corporelles 0,00 0,00 0,00 0,00
= A14 - Immobilisations corporelles en cours 68300 672,39 68 300 672,39 24560 320,55
E IMMOBILISATIONS CORPORELLES EN CONCESSION (C2) 78163 680 662,87 9814109516,83 68 349 571 146,04 68 209 997 344,37
I: - Terrains 0,00 0,00 0,00 0,00
g - Constructions 77 079 821 220,83 9340890671,97 67738 930548,86 67444 311407,19
- Instalations techniques, mat. & outil. 353631 259,06 266093 184,53 87538074,53 91036 867,04

- Matériel de transport 24 665 570,84 24 665 570,84 0,00 0,00

- Mobilier, mat.de bureau & aménagements divers 230140 424,04 182 460 089,49 47 680 334,55 49838 651,94

- Autres immobilisations corporelles 0,00 0,00 0,00 0,00

- Immobilisations corporelles en cours 475422188,10 475422188,10 624810418,20
IMMOBILISATIONS FINANCIERS (D) 3405037,94 0,00 3405037,94 3886575,28

A15 - Pretsimmobilisés 207 21447 0,00 207 214,47 714 570,61
A16 - Autres créances financiéres 2197 82347 0,00 2197 82347 2172004,67
A17 - Titres de participation 1000 000,00 0,00 1000 000,00 1000 000,00
A18 - Autres titres immobilisés 0,00 0,00 0,00 0,00
ECARTS DE CONVERSION - ACTIF (E) 50117 578,62 50117578,62 102952 664,78

A19 - Diminution des créances immobilisées 0,00 0,00 13254,36
A20 - Augmentation des dettes de financement 50117 578,62 50117 578,62 102 939410,42

| [ frotaL (A+B+C1+C2+D+E) 80619799224,16)  11828788234,01 68791010 990,1568 637 397 283,68

STOCKS 26611871,12 3294435,59 23317435,53 28019121,59

A21 - Marchandises 0,00 0,00 0,00 0,00

A22 - Matiéres et fournitures consommables 26611871,12 329443559 2331743553 28019121,59
A23A - Produits en cours 0,00 0,00 0,00 0,00

- A24 - Produits intermédiaires produits résiduels 0,00 0,00 0,00 0,00
Z A25 - Produits finis 0,00 0,00 0,00 0,00
j CREANCES DE LACTIF CIRCULANT (G) 4019316 659,69 260658 461,47 3758658 198,22 3965453 075,44
8 A26 - Fournisseurs débiteurs avances et acomptes 2889 446,66 0,00 2889 446,66 2720091,00
@ A7 - Clients et comptes rattachés 471534707,74 258 978 288,65 212556 419,09 224920 494,42
O A28 - Personnel 513413,59 0,00 513413,59 320 265,53
E A29 - Etat 3500 396 656,42 0,00 350039665642 3695 365072,31
Q A30 - Comptes d'associés 0,00 0,00 0,00 0,00
< A31 - Autres débiteurs 38789979,22 1680172,82 37109 806,40 37028473,54
A32 - Comptes de régularisation actif 5192 456,06 0,00 5192 456,06 5098 678,64

A33 TITRES ET VALEURS DE PLACEMENT (H) 1229928 683,05 0,00 1229928 683,05 1649699 802,06
A34A ECARTS DE CONVERSION - ACTIF (Il ) (Elém.circ.) 189 067,77 189 067,77 184 574,39

[ [ frotaL nn (F+G+H+) 5276 046 281,6. 263 952 897,06 5012093 384,57 5643 356573,48

w
E TRESORERIE ACTIF 203 520 340,12 0,00 203520340,12 178390 641,22
@ A35 - Chéques et valeurs a encaisser 17 751 990,30 0,00 17 751 990,30 17 024 030,30
8 A36 - Banques, T.GetCP 123368 232,74 0,00 123368 232,74 116 837 065,55
E A37 - Caisses, Régies d'avances et accréditifs 62400117,08 0,00 62400117,08 44 529 545,37
=

1+11+111)

Comptes Sociaux

P AS S I F

CAPITAUX PROPRES
BO1 - Capital social ou personnel (1)
B02 - (-):actionnaires, CSNA, CApp;dont Versé

BO3 - Primes d'émission, de fussion, d 'apport
BO04 - Ecarts de réévaluation
BO5 - Réserve légale

B06 - Autres réserves

BO7 - Reportanouveau (2)

BO8 - Résultats nets en instance d'affectation
B09 - Résultat net de I'exercice (2)

TOTAL DES CAPITAUX PROPRES (A)

CAPITAUX PROPRES ASSIMILES (B)
B10 - Subventions d'investissement
B11 - Provisions réglementées
B12 - Compte de liaison

DETTES DE FINANCEMENT (C)
B13 - Emprunts obligataires

FINANCEMENT PERMANENT

B14 - Autres dettes de financement

PROVISION DURABLES POUR RISQUES & CHARGES (D)
B15 - Provisions pour risques
- Provisions pour charges

ECARTS DE CONVERSION - PASSIF (E)
B17 - é
B18 - Diminution des dettes de financement

des créances i

au 30

Juin 2021

Exercice N Exercice N-1
26349 116 495,62 26439986312,10
15715628 500,00 15715 628 500,00
0,00 0,00
22554 900 492,80 22554900 492,80
558341,72 558341,72
0,00 0,00
-11831101 022,42 -11295 136 354,63
-0,01 0,00
-90869 816,47 -535 964 667,79
26349116 495,62 26439986312,10
259 149754,81 167 557 991,60
25914975481 167 557 991,60
0,00 0,00

39554601313,82
19671 586 000,00
19883 015313,82

5182164819,32

40391179 144,75
19717 361 948,34
2067381719641

5035516 063,71

394764 979,99 395260 428,63
4787399 839,33 4640 255 635,08
660 988 146,28 374 605 275,53
0,00 0,00

660 988 146,28 374605 275,53

—— TOTAL | (A+B+C+D+E) 72,006 020 529,85| 72408 844 787,69)

DETTES DU PASSIF CIRCULANT (F)
B19 - Fournisseurs et compte rattachés
B20 - Clients créditeurs, avances et acomptes
B21 - Personnel
B22 - Organismes sociaux
B23 - Etat
B24 - Comptes d'associés
B25 - Autres créanciers
B26 - Comptes de régularisation passif

B27 AUTRES PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES (G)

PASSIF CIRCULANT

B28 ECARTS DE CONVERSION - PASSIF (Elém. cir. ) (H)

bl froTaL 11 (F+G+H+ )

TRESORERIE PASSIF
B29 - Crédits d'escompte
B30 - Crédits de trésorerie
B31 - Banques (soldes créditeurs)

'OTAL 111
OTAL GENERAL

TRESORERIE

(1+11+111)

1942860173,12
731145 304,03

201130429212
741817 638,69

639 000,40 639 000,40
3388029811 40278776,15
18535622,85 16425 606,25
174 506 214,25 164 550 593,19
457 823,42 457 823,42
91930489,71 92260 659,94
891765 420,35 954 874 194,08
189067,77 184 574,39
482109,35 621 343,03

4 2012110 209,54

57 072834,75 38189501,15
0,00 0,00

0,00 0,00
5707283475 38189501,15

57 072 834,75 38189 501,15
74006 624714,84 74 459 144 498,38

OTAL 111 203 520 340,1 0,00 203 520 340,1 178 390 641,22
OTAL GENERA 86 099 365 845,91 12092 741 131,0 74 006 624 714,84/ 74 459 144 498,38

' ATTESTATION

COMPTE DE PRODUITS ET CHA taxes)
OPERATIONS TOTAUX DE TOTAUX DE
Propresa LEXERCICE
I'exercice LEXERCICE PRECERENT
1 3 4

Faraniin E X P LOITATIO N #*oxssinss
PRODUITS D'EXPLOITATION

DO1 *Ventes de marchandises en |'état = = = g
D02 *Ventes de biens et services produits 1444559 638,56 881491,07 1445441129,63 1069954 779,57
Chiffre d'affaires 1444559 638,56 881491,07 1445441 129,63 1069954 779,57
Z D03 *Variation de stocks de produits (+/-) (1) = = = 1
O Do *Immobilisations produites par :Ent.pour elle meme - - = ]
- D05 * Subventions d'exploitation = = = g
= D06 * Autres produits d'exploitation - - - -
< Do7 * Reprises d'exploitation : transferts de charges 99 274720,82 = 99 274 720,82 219 226 946,24
- TOTAL | 1543 834 359,38 881491,07 1544715 850,45 1289 181 725,81
— Il CHARGES D'EXPLOITATION
O @ * Achats revendus (2) de marchandises - - - -
- Co2 *Achats c és (2) de matiéres & 109 136 476,33 773 770,97 109910 247,30 107 636 719,65
o Co3 * Autres charges externes 174 332789,29 1847 590,77 176 180 380,06 289 844 649,49
b co4 *Impots et taxes 3461 858,27 180 000,00 3641 858,27 4827612,16
€05 * Charges de personnel 110770367,78 = 110770 367,78 123 861 859,61
- C06 * Autres charges d'exploitation - - - -
C07 * Dotations d'exploitation 437 500 747,12 533 936,40 438 034 683,52 412760 053,16
TOTAL Il 835 202 238,79 3335298,14 838 537 536,93 938 930 894,07}
Il RESULTAT D'EXPLOITATION (1 - 1) 706 178 313,52 350250831,74
FINANCIER
PRODUITS FINANCIERS
D08 *Prod. des titres de partic. & autres titres immob. - - - -
D09 * Gains de change 16552 239,82 3096291 16583 202,73 9313 868,17
D10 * Intéréts et autres produits financiers 8537398,21 - 8537 398,21 33720683,36
D11 * Reprises financiéres; transferts de charges 197 828,75 - 197 828,75 488 774 320,70
TOTAL Il 25 287 466,78 30962,91 25 318 429,69 531 808 872,23}
IV CHARGES FINANCIERES
E co8 * Charges d'intéréts 811077 341,45 261 823,56 811339165,01 1062429 892,96
C09 *Pertes de change 3868 092,44 = 3868 092,44 30041 843,92
c1o * Autres charges financieres - - - =
T cn * Dotations financiéres 189 067,77 = 189 067,77 316 249 401,59
TOTAL IV 815 134 501,66 261 823,56 815 396 325,22 1408 721 138,47
V  RESULTAT FINANCIER (v-v) -790 077 895,53 -876 912 266,24
VI RESULTAT COURANT (nr+vry -83 899 582,01 -526 661 434,50
sxxxxxnrssN ON COURANT *esesrsses
= VIl PRODUITS NON COURANTS
Z on2 *Produits des cessions d'immobilisation 0,00 0,00 0,00 —
g D13 * Subventions d'équilibre 0,00 0,00 0,00 -
=) D14 * Reprises sur subventions d'investissement 2408 236,79 0,00 2408 236,79 2483 558,98
o D15 * Autres produits non courants 2729734,15 0,00 272973415 1739933,65
QO D16 * Reprises non courantes ; transferts de charges 2549031,19 0,00 2549031,19 77 491877,12
z
o VIl  CHARGES NON COURANTES
Z 2 *Val. nettes d'amortissements des immo.cédées 0,00 0,00 0,00 1
a3 *Subventions accordées 0,00 0,00 0,00 )
C14 * Autres charges non courantes 7148 239,59 0,00 7148239,59 67494 118,88
C15 * Dotations non courantes aux amortissement et prov. 142 539,68 0,00 142 539,68 g
TOTALVI 7290779,27 0,00 7290779,27 67 494 118,88
RESULTAT NON COURANT (VIII - IX) 396 222,86 14221 250,87
IX RESULTAT AVANT IMPOTS (VII + X) -83503 359,15 -512440 183,63
C16 X IMPOTS SUR LES RESULTATS 7366 457,32 0,00 7366 457,32 5573 646,32
Xl RESULTAT NET (XI - XII) -90 869 816,47 -518 013 829,95

TOTAL DES PRODUITS (I + 1V + VIIl)
TOTAL DES CHARGES (11+V+IX+XII)

RESULTAT NET
(Total des produits-Total des charges)

www.adm.co.ma

1577721282,27
1668 591 098,74

-90 869 816,47

1902705 967,79
2420719797,74

-518 013 829,95
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Aux actionnaires
Société Nationale des Autoroutes du Maroc (ADM) S.A

BP 6526, Hay Riad, Rabat
Maroc

IBDO

BDO MaAROC
Adressc 1 114, L 7hdclmoumen:
Séme Fla.e 1 Casablanca 20360

La Société Nationale des Autoroutes du Maroc (ADM) S.A

Attestation d’examen limité sur la situation intermédiaire des comptes sociaux au 30 juin 2021

En application des dispositions du Dahir portant loi n° 1-93-212 du 21 septembre 1993, tel que modifié
et complété, nous avons procédé a un examen limité de la situation intermédiaire de la Société
Nationale des Autoroutes du Maroc (ADM) S.A, comprenant le Bilan et le Compte de Produits et
Charges relatifs a la période du 1¢" janvier au 30 juin 2021. Cette situation intermédiaire qui fait ressortir
un montant de capitaux propres et assimilés totalisant MAD 26 608 266 250,43 dont une perte nette de
MAD 90 869 816,47. Cette situation intermédiaire a été arrétée par le Conseil d’Administration en date
du 28 octobre 2021, dans un contexte évolutif de la crise sanitaire de I'épidémie de Covid-19, sur la
base des éléments disponibles a cette date.

Nous avons effectué notre mission selon les normes de la profession au Maroc, relatives aux missions
d’examen limité. Ces normes requiérent que 'examen limité soit planifié et réalisé en vue d'obtenir une
assurance modérée que la situation intermédiaire ne comporte pas d’anomalie significative. Un examen
limité comporte essentiellement des entretiens avec le personnel de la société et des vérifications
analytiques appliquées aux données financiéres ; il fournit donc un niveau d'assurance moins élevé
qu’un audit. Nous n’avons pas effectué un audit, et en conséquence, nous n’exprimons donc pas
d’opinion d’audit.

Sur la base de notre examen limité, nous n'avons pas relevé de faits qui nous laissent penser que la
situation intermédiaire, ci-jointe, ne donne pas une image fidéle du résultat des opérations du semestre
écoulé ainsi que de la situation financiére et du patrimoine de la Société Nationale des Autoroutes du
Maroc (ADM) S.A, établis au 30 juin 2021, conformément au référentiel comptable admis au Maroc.

Sans remettre en cause la conclusion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur le fait que
la société a dérogé aux principes et méthodes d'évaluation, tels que préconisés par le Code Général
de la Normalisation Comptable, relatifs a I'évaluation en fin d’exercice des dettes de financement
libellées en devises. En effet, le montant de la dotation aux provisions pour pertes de change a été limité
a Pexcédent des pertes sur les gains de changes latents (mention au niveau de I'état A2 de 'Etat des
Informations Complémentaires) et que les actions mises en place par la société pour recouvrer le crédit
de TVA sont exposées au niveau de I'état A1, en précisant le délai de récupération de cette créance.

Rabat, le 29 octobre 2021

Les Commissaires aux Comptes

BDO Maroc

—————~ B.D.Os

—=="-149, Bd Abdé .
°3
~AC=

Horwath Maroc

o

Monsieur Adib BENBRAHIM
Associé

Monsieur Zakaria FAHIM
Associé
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BILAN ACTIF BILAN PASSIF

En milliers de DHS 30-juin-21

Actif non courant

Immobilisations corporelles et incorporelles 150 786
Immobilisations incorporelles du domaine concédé 68349571
Participations dans les entreprises associées 0
Autres actifs financiers non courants 2438
Impots différés actifs 992 491
Instruments dérivés 0
Autres actifs non courants 2793616
Total actif non courant 72288 902
Actif courant

Autres actifs financiers 1248426
Stocks 23470
Clients et autres débiteurs 212587
Autres actifs courants 619 442
Trésorerie et équivalents de trésorerie 356 782
Total actif courant 2460708
TOTAL DE LACTIF 74749610

COMPTE DE PRODUITS ET CHARGES CONSOLIDE

Compte de résultat en KMAD 30-juin-21

Chiffre d'affaires dont : 1717 498
- chiffre d'affaires lié a I'exploitation de l'infrastructure 1445441
- chiffre d'affaires pour la construction des infrastructures en concession 272057
Achats et charges externes -623 239
Charges de personnel -125816
Impdts et taxes -3681
Dotations d'exploitation* -355061
Autres produits et charges d'exploitation 261673
Autres produits et charges d'exploitation 45395
Résultat opérationnel courant 916 770
Autres produits et charges opérationnels 4668
Résultat opérationnel 921438
Produits de trésorerie et d'équivalents de trésorerie 0
Cout de I'endettement financier brut -740 662
Coat de I'endettement financier net -740 662
Autres produits et charges financiers 351801
Quote-part du résultat des entreprises associées 0
Impét sur le résultat -14 249
Résultat net avant résultat des activités arrétées ou en cours de cession 518328
Résultat des activités arrétées ou en cours de cession 0
Résultat net 518328
- dont part du Groupe 518328
- dont intéréts minoritaires

Résultat revenant aux actionnaires de la société par action :

- résultat de base par action (part du Groupe) 16
- résultat dilué par action (part du Groupe) 16

TABLEAU DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES CONSOLIDES

En milliers de DHS

Capitaux propres au 1/1/2020
Affectation du résultat précédent
Frais d'augmentation de capital
Dividendes versés aux actionnaires
Ecart de réévaluation net

Résultat net

Impact PGR

Impact TVA

Gains et pertes comptabilisés directement en capitaux propres
Divers

Capitaux propres au 31/12/2020
Capitaux propres au 1/1/2021
Affectation du résultat précédent
Frais d'augmentation de capital
Dividendes versés aux actionnaires
Ecart de réévaluation net

Résultat net

Impact PGR

Impact TVA

Gains et pertes comptabilisés directement en capitaux propres
Divers

Capitaux propres au 30/06/2021

www.adm.co.ma

31-déc.-20

92194

68 249 997
0

2920

992 491

0

2914000
72251602

1669 442
28217
224770
571585
340516
2834529
75086 131

30-juin-20
1360985
1069 955
291030
-703 368
-122077
-4838
-342723
92426
2225
282631
4221

286 851
0
-1021789
-1021789
-235985
0

-11430
-982353
0
-982353

-982 353

Capital
15715629

15715629
15715629

15715629

Comptes Consolidés

En milliers de DHS

Capitaux propres

Capital

Réserves consolidées

Ecart de réévaluation

Résultat de |'exercice

Capitaux propres part du Groupe
Intéréts minoritaires

Total des capitaux propres
Passif non courant

Emprunts non courants

Impots différés

Provisions non courantes

Autres passifs non courants
Total passif non courant

Passif courant

Fournisseurs et autres créanciers
Emprunts courants et dettes financiéres diverses
Dettes d'impét sur le résultat
Provisions courantes

Autres passifs

Découvert

Total passif courant

TOTAL DU PASSIF

TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE

En milliers de DHS

Trésorerie et équivalents de trésorerie a I'ouverture
Résultat net

Dotation nette aux amortissements et provisions

Gains et pertes de change latente

Résultat sur cessions

Autofinancement

Charge nette d'intéréts

Variation des impots différés

Variation du besoin en fonds de roulement lié a l'activité
Flux nets de trésorerie générés par l'activité opérationnelle (I)
Acquisition d'immobilisations

Actifs et passifs financiers non courants

Total des acquisitions d'actifs non courant

Cessions d'immobilisations

Flux nets de trésorerie liés aux activités d'investissement (Il)
Dividendes versés aux actionnaires

Remboursement d'emprunts

Emission d'emprunts

Somme recues/payées a la suite d'augmentation/réduction de capital
Intéréts financiers nets versés

Flux nets de trésorerie liés aux activités de financement (lll)
Variation de trésorerie (I + Il + 111)

Trésorerie et équivalents de trésorerie a la cléture

Total part du

Réserves Résultat

Groupe
7110894 247 341 23073 863
247 341 -247 341 =
-54 216 -54 216
-932 608 -932 608
10000 10000
7314018 -932 608 22097 039
7314018 -932 608 22097 039
-932 608 932 608 =
-24 398 -24 398
518328 518328
11 11
6357 024 518328 22590980

Intéréts minoritaires

au 30 Juin 2021

30-juin-21

15715629
-8934788
15291812

518328
22590 980

22590980

37469 417
6 859 296
3394132

259 150
47 981 994

743 821
1510653
0

565813
1299277
57073
4176 636
74749 610

juin-21
1971769
518328
74080

-339 205

253203
751496

0

50435
1055134
-335214
94 482

-240732

-240732

-640 307

142 934

-740 663
-1238 036
-423 634

1548135

Total des capitaux propres

31-déc.-20

15715629
-7 977 794
15291812

-932 608
22097 039

22097 039

38384730
6870257
3751951

167 558
49174 495

750 894
1407 900
0

280174
1337 441
38190
3814598
75086 131

déc-20

1414537

-932 584

546 196

477 545

91157

1714927

22

702533

2508 640

-638 114

27 624

-610 490

-610 490

-3768 441

4200 000

-1772477

-1340918

557232

1971769

23073 863

-54 216
-932 608

10 000
22097 039
22097 039

-24 398
518328

1
22590980
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3.2 COMMENTAIRE DES PRINCIPALES VARIATIONS SUR LES COMPTES

RESUME DES NOTES ANNEXES AUX COMPTES CONSOLIDES AU 30/06/2021

REFERENCIEL COMPTABLE

Les états financiers consolidés de groupe ADM sont établis en conformité avec les normes comptables internationales publiées
par I'|ASB et telles qu'adoptées par I'Union européenne au 31/12/2020, modalité permise par I'avis n°5 du Conseil National de
la Comptabilité (CNC) du 26/05/2005 et est conforme aux dispositions de la circulaire du Conseil Déontologique des Valeurs
Mobiliéres (AMMC) entrée en vigueur le 01/04/2012.

Les normes comptables internationales comprennent les IFRS (International Financial Reporting Standards), les IAS (International
Accounting Standards) et leurs interprétations SIC et IFRIC (Standards Interpretations Comittee et International Financial
Reporting Interpretations Comittee).

NOTE 1. PERIMETRE DE CONSOLIDATION AU 31/12/2020 ET 30/06/2021

% d'intérét et de Méthode de conso-

Société Forme Juridique controle lidation
Société Nationale des Autoroutes du Maroc (ADM) SA 100% Société consolidante
ADM- PARK S.A SA 99,92% Intégration globale
ADM- PROJET S.A SA 99,92% Intégration globale

NOTE 2. IFRIC12 ET CONTRAT DE CONCESSION

Le contrat de concession est traité par l'interprétation IFRIC 12 publiée par I'ASB et adoptée par I'Union européenne le 25 mars
2009. Cette interprétation prévoit que dans le cas ou le concessionnaire recoit un droit de facturer une rémunération pour
I'utilisation d'un actif et pour lequel il supporte, in fine, le risque d'exploitation, cet actif, représentant le droit du concessionnaire a
percevoir une rémunération auprés des usagers est inscrit en immobilisation incorporelle. Ce modeéle de |'actif incorporel s'applique
particulierement aux infrastructures autoroutiéres actuellement gérées par ADM car elle dispose d'un droit a percevoir des péages
(ou autres rémunérations) aupres des usagers, en contrepartie du financement, de la construction, de I'exploitation et de l'entretien
de l'infrastructure.

Les immobilisations inscrites au bilan du Groupe correspondent pour leur quasi-totalité aux immobilisations incorporelles du
domaine concédé; pour l'essentiel, elles reviendront gratuitement a I'Etat & I'expiration de la concession.

La concession sétend aux autoroutes ou sections d‘autoroutes exploitées par le Groupe, ainsi qu‘a tous les terrains, ouvrages et
installations nécessaires a la construction, a 'entretien et a l'exploitation de chaque autoroute ou section d'autoroute susvisée, y
compris les raccordements aux voiries existantes, les dépendances et installations annexes directement nécessaires au service des
usagers ou réalisées en vue d'améliorer exploitation.

NOTE 3. PRINCIPALES METHODES ET REGLES COMPTABLES
BASE D’EVALUATION

Les états financiers sont présentés en milliers de dirhams (KMAD) arrondis au millier le plus proche. Les actifs et les passifs sont
comptabilisés au bilan a leur co(t historique, éventuellement amortis, sous réserve des cas particuliers suivants :

« Les équivalents de trésorerie, les placements financiers et les instruments dérivés figurent au bilan a leur juste valeur;

+ Les provisions pour risques et charges reflétent la valeur actualisée des paiements estimés.

1. Immobilisations incorporelles du domaine concédé

Les immobilisations incorporelles du domaine concédé correspondent au droit d’ADM d'exploiter le réseau d'autoroutes que lui
concéde I'ETAT en contrepartie de la réception des usagers du péage. Ce droit est évalué a la juste valeur des investissements
nécessaires a la conception et a la construction des autoroutes ainsi qu‘aux travaux complémentaires relatifs aux améliorations
ultérieures.

2. Colts d’emprunt

Les colits d'emprunt directement attribuables a la construction d'un actif sont incorporés dans le codt de cet actif. Dans le cas
du Groupe, les actifs éligibles sont les immobilisations incorporelles du domaine concédé dont la construction sétale sur une
période de plus de douze mois.

3. Clients et autres débiteurs

Les créances clients et autres débiteurs sont valorisés a leur valeur nominale. Celles qui présentent des incertitudes quant a leur
recouvrement font l'objet d'une dépréciation; les ajustements étant portés au compte de résultat.

Les créances clients et autres débiteurs ont des échéances a court terme, a I'exception du crédit de TVA.

En effet, historiquement et jusqu'a 2015 le crédit de TVA au niveau de la société était une situation structurelle et en augmentation
continue, cela était due a:

+ Le montant important de la TVA récupérable au taux de 20% généré essentiellement par les investissements inscrits dans le
cadre des contrats programmes couvrant 2015 et antérieurs ;

+ Un niveau de TVA collecté a 10% jusqu’a 2015 ne permettant pas d'absorber cette récupération au vue de décalage entre le
niveau de l'investissement et le C.A généré ainsi que par le différentiel de Taux.

Consciente de cette problématique ADM a entrepris plusieurs actions pour agir sur ses causes a savoir :

« Révision du taux de TVA sur le Chiffre d'affaires qui passe de 10 a 20% a partir de 2015

« Signature de conventions d'investissement a partir de 2018 permettant d'exonérer tous les projets d'investissements de la TVA.
Ces conventions couvrent les investissements dont les réalisations sétalent sur les 3 prochains exercices (y compris 2021) et ADM
continuera a mettre en place des conventions d'exonérations des investissements futurs jusqu‘a absorbation totale du crédit de
TVA;

Cette politique a permis d'agir efficacement sur le crédit de TVA qui a diminué depuis fin 2016 a ce jour de plus de 1,4 milliards
de dhs.

Cette tendance sera, avec application des mémes actions , soutenue dans les exercices avenirs pour une récupération totale du
crédit de TVA en 2027.

Le crédit de TVA séléve & un montant de 3 433 630 KMAD au 30 JUIN 2021. Cette créance a été actualisée en fonction d'un
échéancier de récupération sur 7 ans. En effet, Le BP de la société démontre une récupération totale du crédit de TVA en 2027.

4. Emprunts et dettes de financement
Les emprunts ordinaires, obligataires et les autres dettes de financement sont évalués au cot amorti au taux d'intérét effectif,
intégrant les primes d'émission et de remboursement, ainsi que les frais démission et les commissions de garantie.

5. Provisions pour maintien en état de l'infrastructure

Les obligations contractuelles de maintien en état des ouvrages concédés donnent lieu a la constatation de provisions pour
maintien. Elles sont constituées principalement par le montant des dépenses de grosses réparations des chaussées attendues et
jugées nécessaires pour éteindre I'obligation dans les 15 prochaines années et calculées sur la base d'un programme pluriannuel
révisé chaque année.

La part a plus d'un an des provisions pour maintien en état de l'infrastructure sont comptabilisées en provisions non courantes
pour leur montant actualisé. Le cout d'actualisation étant comptabilisé en charges financiéres.

6. Chiffre d’affaires

Conformément a I'lFRIC 12, le chiffre d'affaires pour la construction des infrastructures en concession couvre I'activité d’ADM au
titre de ses obligations de conception, de construction et de financement d'un ouvrage qu'il met a disposition du concédant.
Ce chiffre d'affaires est reconnu a I'avancement, conformément a la norme IAS 11. Le chiffre d'affaires lié a I'exploitation est
comptabilisé selon la norme IAS 18.

A noter également que I'lFRS 16 et IFRIC 23 sont entrés en vigueur en 2019 mais leurs impacts sur les comptes dADM n'ont pas
été significatifs.

7. Dépréciation et pertes de valeur des actifs
Concernant les tests de dépréciation des immobilisations incorporelles et corporelles, la norme IAS 36 « Dépréciation d'actifs »
précise que lorsque des événements ou modifications d'environnement de marché indiquent un risque de dépréciation de ces
immobilisations, celles-ci font l'objet d'une revue détaillée afin de déterminer si leur valeur nette comptable est inférieure a leur
valeur recouvrable (la plus élevée de la valeur d'utilité et de la juste valeur diminuée des colits de vente) pouvant conduire a la
comptabilisation d'une perte de valeur.
La valeur d'utilité est estimée en calculant la valeur actuelle des flux de trésorerie futurs. La juste valeur repose sur les informations
disponibles jugées les plus fiables (données de marché, transactions récentes ...).
Les actifs soumis aux tests de perte de valeur sont regroupés au sein d'unités génératrices de trésorerie (UGT) correspondant a
des ensembles homogénes d'actifs dont I'utilisation génére des flux d'entrée de trésorerie identifiables et autonomes. La société a
déterminé que le plus petit niveau auquel les actifs pouvaient étre testés pour perte de valeur était une activité. En effet, le réseau
autoroutier est géré dans le cadre d'un contrat de concession unique regroupant tous les trongons autoroutiers et constitue par
conséquence une seule UGT.
Conformémentalanorme IAS 36, les critéres retenus pour apprécier les indices de perte de valeur sont indifféremment des critéres
externes (ex. : évolution significative des données du trafic...) ou internes (ex. : diminution significative du chiffre d'affaires...).
Ainsi, conformément aux dispositions de la norme IAS 36, la société examine au moins une fois par an les valeurs comptables des
immobilisations corporelles et incorporelles a durée d'utilité définie afin d’apprécier s'il existe un quelconque indice montrant
que ces actifs ont pu perdre de la valeur. Si un tel indice existe, la valeur recouvrable de I'actif est estimée afin de déterminer, s'il
y alieu, le montant de la perte de valeur.
La valeur recouvrable d’'une UGT correspond au montant le plus élevé entre sa valeur d'utilité (flux de trésorerie futurs actualisés)
et juste valeur diminuée des colts de vente.
Conformément a la norme IAS 36, les provisions pour dépréciation relatives aux autres immobilisations corporelles sont
réversibles dés lors qu'il y a un changement dans les estimations utilisées pour déterminer la valeur recouvrable de Iactif.
«Aucun indicateur de perte de valeur impliquant la mise en ceuvre d’un test de dépréciation n'a été identifiée par la
société au 30 JUIN 2021. »

www.adm.co.ma

1- Immobilisations incorporelles du domaine concédé

en millions de dh 31.12.2020  Augmentation Diminution  30.06.2021

Immobilisations incorporelles du domaine concédé 69918 1 - 69918
Amortissement des immobilisations incorporelles du domaine concédé 1668 - 99 - 1569
Valeurs nettes 68 250 100 - 68 053

Les immobilisations incorporelles en concession sont restées stables durant le premier semestre 2021.

2. Autres Actifs non courant

en millions de dh Au 31.12.2020 30.06.2021 %

Impéts différés actifs 992,49 992,49 0,0%

Instruments dérivés (trading) - -

Autres débiteurs non courants 2 914,00 2793,62 -4,1%

TOTAL 3906,5 3786,1 -3%

a- Les impots différés actifs :

Au 30.06.2021, ils comprennent essentiellement I'impét sur 'amortissement fiscalement différé.

en millions de dh Juin-21 Dec-2020
Amortissement fiscalement différé 992 992

b. Crédit de TVA : Cette créance qui a été actualisée en fonction d’un échéancier de récupération est détaillée comme suit :

(en milliers de dirhams) Au 30.06.2021
Créances TVA a fin 2008 635077
Créances TVA de I'année 2009 964 874
Créances TVA de |'année 2010 1007 412
Créances TVA de I'année 2011 1022916
Créances TVA de |'année 2012 577 449
Créances TVA de 'année 2013 342 937
Créances TVA de 'année 2014 236113
Créances TVA de I'année 2015 106 319
Créances TVA 2016 -16 248
Créances TVA 2017 -246 900
Créances TVA 2018 -341 787
Créances TVA 2019 -420 295
Créances TVA 2020 -243 828
Créances TVA juin 2021 -190 406
Créance TVA a la date d'arrété 3433630
Effet actualisation -220 865 |
Créance TVA actualisée 3212765 |
(en dirhams) Brut Effet lisation M lisé
part<1lan 422 159 459 -3 009 818 419 149 641
part>1an 3011470891 -217 855 119 2793615772
Total 3433630350 -220 864 936 3212765413
3. Autres actifs courants
en millions de dh Au 31.12.2020 30.06.2021 %
Actifs financiers a la juste valeur par le résultat 16694 12484 -25,2%
Autres débiteurs courants 571,6 6194 8,4%
TOTAL 2241,0 1867,9 -17%

Les actifs financiers a la juste valeur par le résultat comprennent les excédents de trésorerie placés et valorisés a leur juste valeur a la
date de cl6ture. Les autres débiteurs courants comprennent essentiellement les créances sur ['Etat dont la part < 1 an de la créance
TVA pour 84 millions de dhs.

4. Provisions

Dotations nettes Effet Au

en millions de dh Au 31.12.2020

des reprises Actualisation 30.06.2021
Provision pour maintien en état de I'in- 39468 60,0 S 132 38737
frastructure (*)
Provisions pour risques et charges 85,3 1,0 - 86,3
TOTAL 4032,1 - 59,0 - 132 3959,9

(*) dont part > 1 an KMAD 3 282,41 MMDhs au 30.06.2021.

La provision pour maintien en [€tat de l'infrastructure pour un brut au 30/06/2021 de 4 508 MMAD a été calculée sur la base des
prévisions de dépenses de grosses réparations par trongon mis en service et pendant les 15 prochaines années pour tous les trongons.
Le montant actualisé de cette provision au 30/06/2021 est de 3 873,68 millions de dhs avec un impact résultat de 73 millions de dhs.

5. Information sur les actifs et passifs financiers

en millions de dh 30.06.2021 A moins d’un an De 145 ans A plus de 5 ans
Actifs financiers a la juste valeur par le résultat 1248 1248 - -
Trésorerie 361 361 - -
Sous-total actifs financiers 1610 1610 - -
Emprunts et dettes financiéres diverses 38980 1511 8427 29 043
Fournisseurs 744 744 - -
Découvert 57 57 - -
Sous-total passifs financiers 39781 10738 8427 29043

6. Passifs éventuels

Conformément a la législation fiscale au Maroc, les déclarations de la Société Nationale des Autoroutes du Maroc (ADM) au titre de
limpét sur les sociétés (IS), de Iimpét sur les revenus (IR) et de la taxe sur la valeur ajoutée (TVA) au titre des exercices 2018 a 2021
peuvent faire lobjet d'un contréle fiscal.

7. Chiffre d’affaires

en millions de dh 30.06.2021 30.06.2020 %
Chiffres d’affaires 1717,5 1361,0 26%
Dont
Chiffre d'affaires lié a I'exploitation de I'infrastructure 14454 1070,0 35%
Chiffre d'affaires pour la construction des infrastructures en concession 272,1 291,0 -7%
Autres produits 454 40,3 13
Intercos - -38,1 -100

PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES 1762,9 1363,2 29%

L'augmentation du C.A péage de 35 % est directement liée a la hausse du trafic sur le réseau autoroutier.

8. Charges d’exploitation

en millions de dh 30.06.2021 30.06.2020 %
Charges liées a la construction des infrastructures en concession 272,1 291,0 -7%
Energies et Fournitures 10,0 9,6 4%
Achat de travaux, études et prestations de services 85,1 85,2 0%
Entretien routier 1355 258,7 -48%
Entretien et réparation des biens mobiliers 1,1 6,8 -84%
Divers 119,6 90,2 33%
Intercos - - 38,1 -100%
TOTAL 623,2 703,4 -11%

Les achats et charges externes ont connu une baisse de 11% expliquée essentiellement par la baisse des charges liées lentretien des
infrastructures en concession.
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9. Colit de 'endettement

en millions de dh 30.06.2021 30.06.2020 %
/. Crowe BDO
Intéréts et charges financieres assimilées 802 1029 -22% HORWATH MAROC AUDIT BDO MAROC
Variation de juste valeur des instruments financiers 1 22,15 -94% Adresse : 90, Avenue Mchdi | Adresse : 118, Ed AbLdc lmaumen:
Effet actualisation - 87 - 60 449, Barka, Hay RIAD — Rabat S5éme Etage N° 28 Cutahilanca 20360
Autres retraitements 24 31 -22%
Coiit de I'endettement 741 1022 -28%

Aux actionnaires

Les intéréts et charges financiéres comprennent les intéréts de l'exercice sur les emprunts en cours et 'amortissement
—— . . X . o, Société Nationale des Autoroutes du Maroc (ADM) S.A

en application des normes IFRS de la commission de garantie relative auxdits emprunts. Cette commission s‘analyse en BP 6526, Hay Riad, Rabat

IFRS comme un cotit demprunt et rentre dans le calcul du taux d'intérét effectif. Maroc

Le cout d'endettement affiche une baisse de 28% par rapport a l'exercice antérieur expliqué principalement d’une part

. . . . o, . La Société Nationale des Autoroutes du Maroc (ADM) S.A
par la baisse de la charge relative aux intéréts et charges financiéres assimilées, et d'autre part par l'effet d'actualisation

relatif au crédit de TVA chiffrant un impact de 220 Mdhs. Attestation d’examen limité sur la situation intermédiaire des comptes consolidés au 30 juin
2021
10. Engagements Nous avons procédé a un examen limité de la situation intermédiaire consolidée de la Société Nationale

des Autoroutes du Maroc (ADM) S.A, comprenant I'état de la situation financiére, le compte de résultat
consolidé, I'état du résultat global consolidé, I'état des variations des capitaux propres consolidés, le

« Engagements donnés : tableau des flux de trésorerie consolidé et une sélection de notes annexes au terme du semestre
Le Conseil D'administration d’ADM a approuvé en date du 30 mars 2016 une convention de partenariat conclue par la couvrant |a période du 1¢ janvier au 30 juin 2021. Cette situation intermédiaire qui fait ressortir un
o L w2 o , , p p montant de capitaux propres et assimilés totalisant KMAD 22 590 980 dont bénéfice net de KMAD 518
société avec le Ministére du Transport et de la Logistique, pour laménagement de deux pénétrantes entre I'autoroute 328. Cette situation intermédiaire a été arrétée par le Conseil d’Administration en date du 28 octobre
de contournement de Rabat et la ville de Rabat. 2021, dans un contexte évolutif de la crise sanitaire de I'épidémie de Covid-19, sur la base des ¢léments
P . . L L . disponibles a cette date.

Elle s'inscrit dans le cadre de la convention globale, Rabat ville lumiére, signée devant sa Majesté le ROl le 12 mai 2014.
Le management d’ADM a accepté d'engager ces dépenses, car ils généreront une augmentation certaine du trafic. Nous avons effectué notre mission selon les normes de la profession au Maroc, relatives aux missions
. o AP B P G d’examen limité. Ces normes requiérent que I'examen limité soit planifié et réalisé en vue d’obtenir une
Lemontant estimé de cet engagement est de 253 MDHS dont 3 MDHS ont été réalisés jusqu'au 30 juin 2021. assurance modérée que la situation intermédiaire ne comporte pas d’anomalie significative. Un examen
« Engagements regus : limité comporte essentiellement des entretiens avec le personnel de la société et des vérifications
analytiques appliquées aux données financiéres ; il fournit donc un niveau d’assurance moins élevé
en dhs Juin-21 Dec-2020 qu’un audit. Nous n’avons pas effectué un audit, et en conséquence, nous n’exprimons donc pas

d’opinion d’audit.
* Avals et cautions
* Cautions Regues sur marché en dirhams 920 115 096,12 907 349 972,37 Sur la base de notre examen limité, nous n'avons pas relevé de faits qui nous laissent penser que les
* Cautions Regues sur marché en USD 5686 533,56 1557 403,57 é.tatsl oonsolldés,.m-jqnts,‘ne dqpne pas une image fidéle du ré§yl'gat de_s opérations du semestre écoulé
ainsi que de la situation financiére et du patrimoine de la Société Nationale des Autoroutes du Maroc

" ) X
Cautions Regues sur marché en EURO 109174 845,53 60511755,77 (ADM) S.A, établis au 30 juin 2021, conformément aux normes comptables internationales IAS/IFRS tel

* Autres engagements regus qu'adoptées par I'Union Européenne.

* Engagement de garantie de |'Etat des emprunts concessionnels contractés 17 082 164 980,78 17 774 797 969,76

* Engagement de garantie de 'Etat des emprunts obligataires émis 19 671 586 000,00 19717 361 948,34 Sans remettre en cause la conclusion exprimée ci-dessus, nous attirons I'attention sur le point 3 de la

* Engagement de garantie de I'Etat des emprunts bancaires marocains 2779 882 982,64 2878 051176,25 glgltj? .?e'l:ue\,:-:?;e;eégm??t\s/xﬁr:,i:é;zﬁgsggg?zgg;ﬁg:f:t:gﬁ zztlggsengrs::nizplace parla société

* Dépbts et cautionnements regus 20967 350,40 20968 050,40 :

TOTAL 40 589 577 789,03 41 360 598 276,46 Rabat, le 29 octobre 2021

Les Commissaires aux Comptes

BDO Maroc

11. Gestion des risques

Lactivité gestion des risques permet d'identifier, dévaluer, de traiter et de suivre les risques du groupe ADM.

Les risques pris en charge sont de toutes natures: risques opérationnels, financiers, stratégiques, humains,
réglementaires ou de réputation.

La gestion des risques s‘appuie sur un processus structuré et documenté, ainsi que sur une «politique de gestion

des risques » approuvée par la direction générale. Monsieur Adib BENBRAHIM Monsieur Zakaria FAHIM
ADM a souscrit diverses polices d‘assurances et estime satisfaisant le niveau de couverture des risques potentiels Associé Associé
significatifs.

PRESENTATION

PRESENTATION DE 'EMETTEUR :

La Société Nationale des Autoroutes du Maroc (ADM) est le concessionnaire de I'Etat marocain chargé de la construction, I'exploitation et I'entretien des autoroutes du pays. ADM a réalisé, depuis
sa création en 1989, un réseau autoroutier long de 1800 km, deuxiéme plus grand réseau d‘autoroute en Afrique aprés I'Afrique du Sud.

Depuis 2016, ADM a entamé la mise en ceuvre d’une stratégie de transformation globale, qui s'articule autoroute de deux axes prioritaires : la satisfaction du client et la performance financiére.
L'objectif étant de moderniser son activité d'exploitation pour faire d’ADM une entreprise performante, a la pointe de la technologie, tout en assurant la pérennité de I'entreprise en redressant ses
indicateurs financiers et ses fondamentaux pour la mettre sur le chemin de la profitabilité.

FAITS MARQUANTS DE L'/ACTIVITE S1 2021
Durant ce premier trimestre de I'année 2021, et dans I'objectif de renforcer les conditions de sécurité et d’enrichir I'offre de services dédiés aux usagers de I'autoroute, ADM a inauguré plusieurs
infrastructures modernes d’importance capitale, notamment :
e Une salle de contréle nouvelle génération au sein du nouveau Centre Info Trafic de ADM, dotée d’équipements « High tech » pour sécuriser, fluidifier et contréler le trafic sur 'ensemble du
réseau autoroutier national 24/7 ;
¢ Deux nouvelles stations-service sur I'axe autoroutier Casablanca — Agadir, au niveau des aires de repos Abdelmoumen sur la descente d’Ameskroud vers Agadir et de Benguerir au PK154 dans
le sens vers Casablanca ;
e Le poste de secours autoroutier de Bouznika, en partenariat avec la Direction Générale de la Protection Civile, en vue d’améliorer la durée d’intervention sur le réseau autoroutier.
e Le poste de secours autoroutier de Bouznika, en partenariat avec la Direction Générale de la Protection Civile, en vue d’améliorer la durée d’intervention sur le réseau autoroutier.
D’autre part, et dans l'objectif de développer I'infrastructure autoroutiere, de fluidifier la circulation, d'améliorer les échanges entre les villes et les connexions a I'autoroute ainsi que d’enrichir I'offre
de services dédiés aux usagers de I'autoroute, ADM a mis en place plusieurs projets notamment :
e l'inauguration d’une nouvelle station-service sur I'axe autoroutier Rabat—Tanger Med, au niveau de l'aire de service Mnasra au PK 183 ;
e Le dédoublement du passage supérieur de 'avenue Mohammed VI de Temara, sur l'autoroute Casablanca-Tanger.
e La signature de la convention de maitrise d’ouvrage déléguée entre le Ministéere de I'Equipement du Transport de la Logistique et de I'Eau, ADM et ADM PROJET pour la construction de
I'autoroute Guercif-Nador, avec un linéaire de 104 Km qui permettra la connexion du Port Nador West Med et I'Aéroport international Nador-Al Aroui au réseau autoroutier.
e Lancement des travaux de construction de I'échangeur autoroutier « El Massira », situé au PK104 de I'autoroute Casablanca-Marrakech, a la pose d’une passerelle piétonne au PK44 de
l'autoroute Rabat-Oujda, ainsi qu’a la mise en service de la troisieme voie du Pk16 au Pk27 de I'autoroute Casablanca-Berrechid, projet réalisé en un temps record par des compétences 100%
marocaines sur un trongon a tres fort trafic.
En paralléle, et dans le but d’accompagner la modernisation et la digitalisation de ses services, ADM a lancé une campagne «Cash to Jawaz» visant a mettre en avant les avantages de Jawaz vs le
paiement manuel. Il s’agit d’'une campagne 360°, déployé sur la télé, la radio et le digital a I'occasion de la saison estivale.
Par ailleurs, et dans la cadre de sa stratégie en tant qu’entreprise citoyenne, ADM en partenariat avec le MENFPESRS, a entamé un projet de création et d’animation de classes numériques au sein de
quelques écoles du programme J. Ces écoles ont pu bénéficier de 'aménagement et de I'équipement de classes numériques. Ainsi que des travaux de réhabilitation de leurs infrastructures.

PERFORMANCE FINANCIERE :

Le chiffre d’affaires consolidé d’ADM au 30 juin 2021 enregistre une amélioration de 26% par rapport a la méme période de la méme année. Cette augmentation est expliquée par I'amélioration de
35 % du chiffre d’affaires lié a I'exploitation grace a la reprise graduelle du niveau du trafic sur le réseau autoroutier.

Un résultat opérationnel positif 916 millions de dirhams, soit une augmentation de 221% par rapport a juin 2020 en conséquence directe de I'amélioration du C.A.

Les dépenses d’investissement ont atteint en cumulé 68 350 millions de MAD a fin juin 2021 enregistrant approximativement 100 millions de MAD de réalisations sur le premier semestre 2021 relevant
essentiellement des travaux de triplement des trongons de Casablanca-Berrechid, le Contournement de Casablanca et les projets d’automatisation.

Un colt d’endettement financier net de (740) millions de dirhams contrebalangant le résultat opérationnel positif. Toutefois, ils a noter que le colt d’endettement a affiché une baisse de 28% par
rapport a I'exercice antérieur expliqué principalement par la baisse de la charge relative aux intéréts et charges financiéres assimilées due au co(t de reprofilage constaté sur le premier semestre 2020.
Un résultat net consolidé de 518millions de dirhams en conséquence des mouvements expliqués ci-dessus.

Le Rapport Financier Semestriel est consultable sur le lien suivant : https://www.adm.co.ma/fr/publications/publication-financiere

www.adm.co.ma
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L'0pposition monte au creneat

¢ Les critiques émanent aussi bien des formations de l'opposition que de la majorité.
¢ Les engagements électoraux des partis au pouvoir nont pas été respectés.

Le PLF 2022
m'a pas rap-
porté de
dispositions
innovantes
pour pou-
voir donner
une nouvelle
impulsion a
Iéconomie
nationale.

Par C. Jaidani

prés sa présentation au
Parlement, les discussions
du PLF 2022 ont repris le 2
novembre 2021. Chaque
article et les budgets secto-
riels seront débattus en Commission des
finances. Les groupes parlementaires
et le gouvernement seront amenés a
déposer également les amendements.
Toutefois, les hypothéses de ce texte
continuent d’essuyer les critiques aussi
bien des partis de I'opposition que ceux
de la majorité.

Pour Abdallah Bouanou, chef du groupe
parlementaire du PJD, «le PLF 2022 doit
prendre en considération la flambée
inquiétante des prix, notamment des pro-
duits fortement consommeés. Pour cela,
il faut trouver des solutions adéquates,
conformément aux attentes des citoyens.
Une bonne partie de nos recommanda-
tions devra s’inscrire dans ce cadre bien
précis. Il est utile de noter que le PLF
2022 n’a pas apporté de dispositions
innovantes pour pouvoir donner une nou-
velle impulsion a I'’économie nationale.

La declaration

gouvernementale
reprend plusieurs
points du nouveau
modéle du dévelop-
pement, qui nfont
pas été pris en
considération par le

PLF 2022,

ke it

Ses ambitions sont en deca des aspi-
rations des Marocains. Il table sur un
taux de croissance de 3,2%, alors que
le nouveau modéle développement, qui
doit étre mis sur les rails au cours du
mandat de ce gouvernement, fixe 4% au
minimums».

Le député de la formation de la lampe
ajoute que «la mouture présentée au
Parlement n’a pas fait référence a la lutte
contre I'’économie de rente, les mono-
poles ou la corruption, les véritables maux
de I’économie nationale. Les mesures fis-
cales sont a leur tour insuffisantes. Il n’y a
aucune disposition donnant I'impression
de lexistence d’un nouveau souffle. Par
ailleurs, force est de constater que les
recommandations des assises de la fis-
calité, organisées en 2019, ne sont pas
prises en considération».

Pour sa part, Nabil Benabdallah, secré-
taire général du Parti du progrés et du
socialisme (PPS), a souligné que «le PLF
2022 reflete bien les orientations de I'ac-
tuel gouvernement qui ne respecte pas
les engagements veéhiculés lors de la
campagne électorale, notamment par le
RNI, chef de file de la coalition au pouvoir.

Ce parti s’est engagé a créer un million
d’emplois sur 5 ans et il commence déja
par une promesse de 125.000 seulement.
Il ne peut se rattraper dans les années a
venir qu’a partir d’un taux de croissance
de 7% et plus. Ce qui est peu probable
avec la conjoncture actuelle.

Par ailleurs, il faut noter que la décla-
ration gouvernementale reprend
plusieurs points du nouveau modéle
du développement et qui n’ont pas
été pris en considération par le PLF
2022, notamment les axes relatifs a
I'augmentation de salaire ou 'amé-
lioration des conditions de vie de
certaines catégories de la popula-
tion».

Outre les hommes politiques de I'op-
position, le PLF 2022 a essuyé quelques
critiques de la part de députés émanant
de la majorité, estimant qu’il est de leur
réle de formuler les remarques et les
recommandations nécessaires.

«Le tissu économique national est com-
posé essentiellement de PME, qui ont été
les plus impactées par la crise. Certaines
n’arrivent pas encore a rebondir, d’autres
ont déclaré faillite. Les banques doivent
avoir un esprit citoyen et participer acti-
vement pour assurer la relance», affirme
Nouredine Mediane, chef du groupe isti-
glalien a la premiére Chambre.

Le député d’Al Hoceima a mis en exergue
la nécessité de poursuivre la réforme de
I’Administration afin de faciliter I'investis-
sement et 'emploi.

D’autres parlementaires estiment que les
ambitions de ce PLF 2022 sont timides.
L’objectif de croissance est insuffisant
pour installer une véritable relance dans
les années a venir, a savoir soutenir
Pinvestissement et créer de I'emploi. Et
ce, dans un contexte ou la crise sanitaire
semble persister, méme si le Royaume
est en voie d’atteindre I'immunité col-
lective d’ici la fin de I'année. Plusieurs
secteurs d’activités comme le tourisme
n’arrivent toujours pas a retrouver des
couleurs. ¢
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e casse-tete d'un Dirham fort

¢ En moins de 2 mois, les interventions de Bank Al-Maghrib sur le marché de change ont dépassé les 6 Mds
de dirhams. Pourtant, la valeur du Dirham reste élevée. Les avantages et inconvénients de cette situation.

Depuis I'élar-
gissement
des bandes
de fluctuation
du Dirham,
les interven-
tions de 2021
sont les pre-
miéres dans
le sens

de I'achat.

Par A. Hlimi

est un probléme
’ de pays riches
que vit le Maroc
actuellement.
Celui de la mon-

naie forte qui, d'habitude, pré-
occupe des économies et des
banquiers centraux dans des
pays comme la Chine, les Etats-
Unis ou la Suisse. A l'origine
de cette situation, un déséqui-
libre de I'offre et de la demande
sur le Dirham en faveur de la
demande. Pour comprendre |'ori-
gine de ce déséquilibre, il faut
remonter au confinement du prin-
temps 2020. «La décélération
des exportations marocaines a
I'époque a été moins rapide que
celle des importations durant
cette méme période. Ce qui a
donné un excédent de devises
chez les banques, qui est unique-
ment cyclique et temporaire. A
cela, s'ajoutent les transferts sur
la balance des paiements qui ren-
forcent la position de change des
banques», explique Abdelmalek
Benabdeljalil, président de I'As-
sociation marocaine des salles

des marchés (AMSM), dans une
interview a Boursenews. Dit
autrement, les exportateurs et les
agents économiques qui rece-
vaient des devises, les vendaient
en contrepartie de Dirhams (en
I'achetant) et soutiennent donc sa
valeur qui est passée sous 9 DH
pour un Dollar cet automne. La
position de change des banques
est donc passée, en quelques
mois, d'un solde négatif de 1 Md
de dirhams a un solde positif de
10 Mds.

Un Dirham fort : Des avan-

tages et des inconvénients

Un Dirham fort peut avoir des
effets négatifs sur les exportations
du Maroc en les rendant moins
compétitives. Mais, pour un pays
comme le nodtre, qui reste impor-
tateur net et dont la dette exté-
rieure est principalement libellée
en Dollar, la perte de compétitivité
des exportateurs serait compen-
sée par un plus faible service de
la dette en Dollar, exprimé en
monnaie nationale, et qui avoisine
les 29 Mds de dirhams par an.
La Banque centrale peut choisir
de laisser le marché rechercher

Un Dirham fort peut
avoir des effets
négatifs sur les
exportations du

Maroc en les ren-
dant moins compe-

titives.

lui-méme une valeur d'équilibre,
ou intervenir pour freiner la sur-
chauffe. Le dosage est subtil et
les enjeux macroéconomiques
ainsi que les montants en jeu sont
importants.

Bank Al-Maghrib entre en jeu
La Banque centrale a fait le choix
d'intervenir. Il faut dire que depuis
I'élargissement des bandes de
fluctuation du Dirham, les inter-
ventions de 2021 sont les pre-
miéres dans le sens de I'achat.
Les montants épongés ont dépas-
sé les 6 Mds de dirhams, rame-
nant la position de change des
banques de 10 Mds de dirhams a
un peu plus de 3 Mds. La semaine
derniere, deux nouvelles adjudi-
cations ont été réalisées pour un
montant total de 166 millions de
dollars. I est important de souli-
gner que BAM intervient au prix
du marché et n'influence pas le
prix de référence qui est constaté
quotidiennement sur le marché de
change.

En conférence de presse en sep-
tembre 2021, a I'occasion de la
réunion de politique monétaire
de Bank Al-Maghrib, Abdellatif
Jouahri avait expliqué que
malgré ces interventions, le
Dirham reste au contact de la
borne basse de la bande de
fluctuation. Cela signifie que
malgré les ponctions de Bank
Al-Maghrib, qui finalement se
retrouve vendeur de dirhams,
sa valeur ne baisse pas. Il
reste fort ! Selon le Wali, il
faudrait une reprise des impor-
tations pour freiner cette ten-
dance. Le président de 'AMSM
confirme ce constat et explique
que les cambistes continuent
d'anticiper une appréciation du
Dirham. Deux raisons majeures

soutiennent ces anticipations : la
premiére réside dans le déséqui-
libre entre les exportations et les
importations, qui continuera de
s'accentuer en faveur des expor-
tations. Deuxiémement, il y a les
transferts des MRE, qui devront
atteindre, selon les prévisions
de Bank Al-Maghrib, un chiffre
record de 87 Mds de dirhams en
2021. Autant dire que BAM va
devoir continuer a intervenir pour
limiter la surchauffe.

Un phénoméne conjoncturel
Avant d'intervenir, la Banque cen-
trale a tout de méme effectué
ses calculs et projections pour
s'assurer que le Dirham n'est pas
désaligné et que ce phénoméne
n'est que conjoncturel. Il en va de
la crédibilité de l'institution et de
la monnaie dont elle a la charge.
«Nous nous sommes assurés que
le phénomeéne n'est pas struc-
turel en effectuant des évalua-
tions du Dirham a travers toutes
les méthodes du FMI, et nous
avons confronté nos résultats a
ceux des experts du Fonds qui
ont confirmé nos résultats. Car si
le phénomeéne était structurel, il
aurait fallu prendre d'autres déci-
sions, comme élargir les bandes
de fluctuation», a révélé Abdellatif
Jouabhri.

Avec plus de 300 Mds de dirhams
de réserves de change, couvrant
plus de 7 mois d'importations (ce
qui est beaucoup, voire inutile de
I'avis des économistes pour une
économie avec le degré d'ouver-
ture du Maroc), Bank Al-Maghrib
dispose de suffisamment de
marge de manceuvre pour pour-
suivre ses interventions autant
que nécessaire, tant que le phé-
noméne est considéré comme
passager. ¢
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Talx

bonsensus baissier pour le restant e Fannee

¢ Une détente sur les taux est prévue d’ici la fin de I'année 2021.
¢ Limpact du report de l'emprunt national serait minime sur la

courbe des taux.

Par Y. Seddik

es finances de I'Etat se

6 pbs du taux de rendement de la
maturité 10 ans et de 1 pbs pour la
maturité 26 semaines. Durant cette

Cette détente sur les taux fait
suite a la concrétisation récente

séance, I'Etat a levé 3 Mds de DH
contre une demande supérieure a
10 Mds de DH. Rappelons que la

portent mieux. Une situation
confortable reflétée par les
niveaux élevés des excé-

des opérations du secteur public

dans les OPCI.

dents que place le Trésor
derniérement sur le marché moné-
taire. Ainsi, aprés les légéres ten-
sions haussiéres observées au 3°m
trimestre, les taux devraient connaitre
une légeére baisse d’ici la fin de I'année,
selon plusieurs spécialistes. Du cété
de Attijari Global Research (AGR), on
releve un mouvement baissier des
taux primaires au cours de la premiére
séance d’adjudication du mois de
novembre. La recherche d'Attijariwafa
bank fait ainsi état d'une baisse de

semaine derniere, les opérateurs
de marché faisaient remarquer que
cette détente sur les taux fait suite a
la concrétisation récente d'opérations
du secteur public dans les OPCI, qui
ont libéré des liquidités pour I'Etat et
appuyé les anticipations baissiéres
des investisseurs. «Dans ces condi-
tions, notre scénario de glissement de
la courbe primaire au T4-21 semble
se confirmer», reléve AGR, estimant,
par ailleurs, que I'impact du report de
I’emprunt national serait minime sur la

courbe des taux en raison du montant
relativement modéré prévu pour cette
opération, soit entre 5 et 10 Mds de
DH.

Pour sa part, la société de gestion
TWIN Capital indique que le Trésor
aurait besoin de lever un montant
de 20 Mds de DH sur le restant de
année 2021, soit des levées men-
suelles brutes autour de 6,7 Mds

de DH en moyenne. Un niveau jugé
«soutenable», qui pourrait baisser
légerement en fonction des opéra-
tions prévues durant le 4°™ trimestre.
Ainsi, et tenant compte en plus de
la conjoncture macroéconomique en
amélioration, les taux des bons du
Trésor devraient entamer une ten-
dance baissiére durant le T4-2021,
estime la SDG. ¢

Moyens de paiement

Pour sa croissance, NAPS parie Sur les ecosystémes

¢ NAPS renforce son offre et mise sur les écosystémes pour son développement.

Par Y. Seddik

on ambition, sa mission et
sa vision pour un Maroc
sans cash ont été présen-
tées par Hassan Ghellab,
Directeur général de NAPS,
lors d’'une conférence de presse tenue
le 2 novembre a Casablanca.

Depuis 2017, NAPS se développe en
adressant I’écosystéme des paie-
ments dans sa globalité. D’une part,
elle offre des moyens de paiement
accessibles, innovants et utiles au
quotidien. De l'autre, elle ceuvre en
tant qu’acquéreur monétique pour

élargir I'acceptation des moyens de
paiement électronique a travers tous
les secteurs. «Nous couvrons I’en-
semble des besoins du citoyen avec
le souci de lui faciliter I'accés a tous
les moyens de paiement électronique.
Nous ne sommes pas une banque,
nous sommes une fintech, c’est-a-dire
une société technologique qui offre
les services financiers aux particuliers,
aux professionnels et aux entreprises
en s’appuyant sur le meilleur de la
technologie. Nous avons la conviction
que tous les Marocains doivent et ont
le droit d’accéder au confort que pro-
cure le digital aujourd’hui», souligne

Hassan Ghellab.

Parallelement, NAPS a mis sur le
marché des programmes orientés
vers ses écosystemes. En plus de
son offre combinant une application
d’e-paiement et une carte, elle noue
des partenariats avec des acteurs
en e-commerce, assurances, ensei-
gnement, retail et transport. La pre-
miere carte urbaine prépayée et sans
contact a ainsi été lancée par NAPS
pour permettre un accés aux évene-
ments sportifs et culturels organisés
par la SDL Casa Events et Animations
(WeCasablanca), entre autres. «Nous
sommes fiers de pouvoir compter

sur un acteur stratégique comme
NAPS pour concrétiser notre vision
pour un Casablanca Smart», indique
Mohamed Jouahri, Directeur général
de Casablanca Events et Animations.
Elle a également accompagné Ila
société du tramway de Rabat qui a mis
en place une application permettant
de payer a distance les tickets et les
abonnements. D’autres projets sont
en cours dans d’autres villes, annonce
le management.

L’éducation est un autre champ investi
par NAPS, qui a noué divers parte-
nariats avec des écoles, notamment
’'UM6P de Benguérir et de Rabat. ¢
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Les dossiers a forf potentiel de hausse

¢ BMCE Capital Global Research a dévoilé un nouveau «Stock Guide» couvrant les réalisations, perspectives
et recommandations de 32 principales valeurs cotées a la Bourse de Casablanca, représentant 88,5% de sa capitalisation globale.
¢ Voici les 5 valeurs qui affichent les meilleurs Upsides par rapport a leurs cours actuels.

Plusieurs valeurs

a la Bourse de
Casablanca
affichent des poten-

tiels de hausse

intéressants, parfois P

supeérieurs a 10%.

AtlantaSanad
devrait pro-
céder au lan-
cement pro-
chain de son
nouveau plan
stratégique
triennal 2022-
2024.

ParY. Seddik

Avec sa stratégie agressive,
CIH Bank devrait continuer a
faire preuve d’une forte dyna-
mique commerciale condui-
sant a une progression de
+6,7% de son PNB. Au volet
opérationnel, le RNPG devrait
afficher une hausse de 6x a
511,8 MDH grace notamment
a la baisse du colt du risque
(-48%) liée a I'amélioration
des conditions macroécono-
miques.

A noter que dans le cadre de
la création par I'Etat d’un pole
financier public, un regroupe-
ment de CAM, CIH Bank, Al
Barid Bank et CDG Capital
au sein d’'une méme Holding
serait en préparation pour har-
moniser et cibler I'interven-
tion de I'Etat et contribuer de
maniére plus importante au
financement des activités éco-
nomiques.

Bourse
de Casablanca

Titre a accumuler, selon BKGR,
avec un cours cible a 366 DH,
soit un upside de 12,8%.

ATLANTASANAD

AtlantaSanad devrait afficher
a lissue de l'année 2021 un
RNPG en hausse de +4,4%
a 492,7 MDH, profitant prin-
cipalement de I’amélioration
de 19% de son résultat tech-
nique.

Au volet des perspectives,
I'assureur devrait procéder
au lancement prochain de
son nouveau plan stratégique
triennal 2022-2024. En effet,
celui-ci aurait pour objectif de
fixer les principales orienta-
tions pour atteindre la position
de leader du marché marocain
sur le segment des assurances
non-vie.

A accumuler compte tenu des
perspectives prometteuses qui
se présentent pour I'opérateur,
notamment dans le cas d’une
prise de controle de CDM par

Holmarcom pouvant conduire
a un développement de l'acti-
vité de la bancassurance.
Titre a accumuler, selon BKGR,
avec un cours cible a 130 DH,
soit un upside de 12%.

En dépit d’'un contexte inter-
national incertain, Managem
devrait parvenir a maintenir
sa croissance et a renfor-
cer sa rentabilité, bénéficiant
entre autres de la poursuite
du renforcement des cours
des métaux de base dans un
contexte de reprise indus-
trielle au niveau mondial et
de la consolidation attendue
des cotations des métaux pré-
cieux, suite aux craintes infla-
tionnistes.

Titre a accumuler, selon
BKGR, avec un cours cible a
1.737 DH, soit un upside de
11%.

TAQA MOROCCO

Taga Morocco devrait cl6-
turer 'année 2021 avec des
réalisations commerciales en
repli de 4,2% a 7,45 Mds de
DH comparativement a 2020,
essentiellement imputables
a la réalisation de la révision
majeure planifiée de I'Unité 6
pour une durée de 61 jours,
et a la diminution des frais
d’énergie consécutivement a
I’évolution du prix du charbon
sur le marché international.

Parallélement, la société table
sur un maintien de la progres-
sion de I'indice APl au S2-2021,
dans le sillage de la hausse

escomptée du prix du charbon
a l'international, estimé a USD
67,6/tonne métrique a fin 2021,
explique la recherche.
Compte tenu des éléments
précités et de la solidité du
business plan du Groupe, le
titre est recommandé par le
bureau.

Titre a accumuler, selon
BKGR, avec un cours cible a
1.178 DH, soit un upside de
11%.

DISWAY

Disway demeure confortée
par une demande en matériel
informatique toujours soute-
nue et par son positionne-
ment sur plusieurs axes stra-
tégiques, ce qui devrait lui
permetire de s’inscrire dans
une croissance durable. Ceci
est justifié par plusieurs élé-
ments, selon la recherche,
notamment la concrétisa-
tion de projets réceptionnés
courant 2021 et la reprise du
segment B2B avec la réap-
parition des appels d’offres,
la politique d’approvisionne-
ment judicieuse déclenchée
en 2020 lui ayant permis de
pallier les pénuries de pro-
duits, le développement de
son activité logistique, notam-
ment a travers I'acquisition
d’une nouvelle plateforme a
Skhirat. Ou encore la pour-
suite de sa diversification vers
les services Cloud, qui sus-
citent I'intérét de plusieurs
sociétés aujourd’hui. Titre a
accumuler, selon BKGR, avec
un cours cible a 800 DH, soit
un upside de 10,6%. ¢
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Une valeur a haut potentiel

4 Bien entourée par les analystes, CIH Bank signe une bonne performance en Bourse.

En Bourse,

le titre est

en hausse de
36% depuis

le début de
l'année contre
17,8% pour
son secteur.

Par A. Hlimi

epuis la publication
de ses résultats au
premier semestre,
supérieurs aux
attentes, le titre CIH
Bank a gagné 20% en Bourse,
bien au-dela de la moyenne
du secteur. Une performance
boursiére qui reflete les réa-
lisations opérationnelles, car
malgré un contexte difficile,
CIH Bank a montré sa capacité
a surperformer le secteur ban-
caire, affichant d’excellents
indicateurs commerciaux.

«Au S1-2021, le groupe affiche
des performances supérieures
a nos estimations de crois-
sance, avec une forte pro-
gression des dépéts consoli-
dés de 18,7% a 57.449 MDH
(contre 6,3% pour le secteur).
En termes d’encours de cré-
dits, CIH Bank a encore une
fois affiché une croissance
supérieure a nos estimations
et aux réalisations du sec-
teur dans son ensemble, avec
une hausse de 15,4% (contre
+3,7% pour le secteur)», lit-on
dans une réaction des ana-

La banque affiche
des performances

supérieures aux

attentes des ana-

lystes.

lystes de CFG Bank aprés ces
résultats.

La banque, dont la croissance
du PNB consolidé ressort plus
forte que prévu a +7,0%, soit
1.501 MDH, a livré un RBE en
hausse de 48,7% et un RNPG
en forte augmentation a 265
MDH, contre un RNPG ajusté
de 140 MDH au S1-2020.

Les analystes de CFG Bank
valorisent le titre bancaire a

360 DH compte tenu des nou-
velles prévisions réalisées
par CFG Bank. Cette valo-
risation intégre I'annonce
de I'opération de cession
de la part de CIH Bank
dans Maroc Leasing a la
BCP.

Plus récemment, un stock
guide publié¢ en début de
semaine par les analystes de
BMCE Capital Global Research
permet de dégager CIH Bank
comme le dossier au plus haut
potentiel dans le scope suivi
par le bureau de recherche.
lls valorisent ainsi le titre a
366 DH. La aussi, la straté-
gie agressive de CIH Bank est
mise en avant par les ana-
lystes. Selon eux, la banque
«devrait continuer a faire
preuve d’une forte dynamique
commerciale, conduisant a
une progression de +6,7% de
son PNB en 2021. Au volet
opérationnel, le RNPG devrait
afficher une hausse de x6 a
511,8 MDH gréce a la baisse

du coult du risque (-48%) liee
a 'amélioration des conditions
macroéconomiques, la non-
récurrence du don au Fonds
Covid-19 et I'impact positif lié
a la cession par la banque de
ses participations dans Maroc
Leasing et Maghreb Titrisation
a BCP».

A noter que dans le cadre de
la création par ’Etat d’un pole
financier public, un regroupe-
ment de CAM, CIH Bank, Al
Barid Bank et CDG Capital
au sein d’'une méme Holding
serait en préparation pour har-
moniser et cibler l'interven-
tion de I'Etat et contribuer de
maniére plus importante au
financement des activités éco-
nomiques, font remarquer les
analystes.

En Bourse, le titre est en
hausse de 36% depuis le
début de I'année contre 17,8%
pour son secteur, soit exacte-
ment le double de la perfor-
mance moyenne des banques
cotées. ¢

BOURSE DE CASABLANCA
Tarik Senhaji : «Il est nécessaire de quadrupler la taille de la
Bourse pour accompagner le NMD»

Le marché boursier est disposé a accompagner le développement économique du Maroc et a rele-
ver les défis de financement assignés par le nouveau modeéle de développement (NMD), selon le
Directeur général de la Bourse de Casablanca, Tarik Senhaji.

Pour ce faire, il est nécessaire de quadrupler la taille de la Bourse de Casablanca et d'augmenter le
pourcentage des transactions réalisées par des investisseurs internationaux a hauteur de 25%, a
indiqué Senhaji dans une déclaration, a I'occasion d'une conférence hybride tenue par la Bourse de
Casablanca sous le théme «La technologie, catalyseur d'un marché au service de 'amorcage du nou-
veau modéle de développement». Le directeur des opérations financieres et des marchés de I'Auto-
rité marocaine du marché des capitaux (AMMC), Nasser Seddiqi, a mis en avant la contribution de
la technologie au développement du marché des capitaux et, par la méme occasion, 'amorcage du
NMD, dont la mise en ceuvre nécessite des ressources financiéres additionnelles importantes qui
devront étre apportées par les marchés financiers.

Cette conférence a été organisée sous forme de panel auquel ont également participé Ridouane
Azagrouze, directeur des systemes d'information de Maroclear, Karim Berrada, vice-président de
I'Association professionnelle des sociétés de Bourse (APSB), et Mohamed Saad, Directeur général
adjoint en charge du pole ressources de la Bourse de Casablanca.
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Sonasil
Perspectives d’une valeur bien enfouree en Bourse

¢ Tour d’horizon des perspectives du secteur sidérurgiste marocain en 2021.
¢ Zoom sur l'opérateur national Sonasid.

Sonasid devrait

profiter de plusieurs

grace a la forte augmenta-
tion des prix des aciers longs,
les marges des sidérurgistes
devraient s’améliorer cette
année, en dépit d’'une appré-
ciation des colts, principa-
lement celui de la ferraille.
En fait, cette derniére repré-
sente le principal colit de pro-
duction d’acier, soit en
moyenne 70% des colts
relatifs a I'aciérie, reléve

MDH en 2021, soit une marge
nette de 2,7%.

Sur une base de 3,9 millions
de titres, notre valorisation
par DCF s’établit a un prix
cible de 564,1 DH/action, tan-
dis que le prix de cléture au
26/10/2021 est de 612,8 DH,
précise la note, ajoutant que
la surcote observée du titre
ressort actuellement a 7,9%
de sa juste valeur DCF.

«En se basant sur [I'échelle
de recommandations de CDG

facteurs pour ame-
liorer ses revenus
au terme de 2021.

la recherche. Et d’ajouter
que la bonne nouvelle de

Graceala

cipaux pays consommateurs

2021 devrait venir égale-
ment des colts qui ont
certes augmenté, mais
pas autant que les prix de
vente.

Capital Insight, nous recom-
mandons a nos investisseurs
d'alleger le titre Sonasid»,
souligne la note.

Par Y. Seddik
d’acier, dont notamment la  «Nous pensons que grace a Qu’en est-il du secteur ?
prés un rebond Chine, et a des niveaux de Ilaforte augmentation des prix = CDG Capital Insight a éga-

remarquable de
ses réalisations au
premier semestre
2021, le groupe
Sonasid devrait réaliser au
titre de Il'exercice 2021 des
revenus de I'ordre de 4,4 mil-
liards de DH, en progression
de 40,7%, selon les prévi-

stocks d’approvisionnement
réduits en raison des arréts
des usines lors de I'appatrition
de la Covid-19», fait remar-
quer la note.

Néanmoins, la crise de liqui-
dité que traverse le secteur
immobilier en Chine pour-
rait freiner ce rallye des prix,

des aciers longs, les marges
des sidérurgistes devraient
s’améliorer cette année, en
dépit d’une appréciation des
colts, principalement celui
de la ferraille», soulignent les
analystes.

De la méme maniére que le
prix de vente des ronds a

lement fait un focus sur le
secteur dans sa globalité. lis
expliquent que les opérateurs
sidérurgiques marocains ont
un certain nombre de fac-
teurs qui jouent en leur faveur
en 202, dont la reprise régu-
liere de I'économie nationale
consécutive a l'assouplisse-

forte aug- sions de CDG Capital Insight.  estime CDG Capital Insight. béton, ceux de la ferraille ont, ment progressif des mesures
mentation Trois facteurs expliquent La note d'analyse fait état eux aussi, connu une forte contre la Covid-19.
des pI’iX des cette évolution la forte aussi de la reprise de I'éco- appréciation durant I'année lls citent aussi la reprise des
. appréciation des prix de nomie nationale, alimentée 2021. Ainsi, les prix de la activités dans le secteur
aciers longs, _ ST o . - . > L
vente, la reprise de l'activité  par les politiques gouverne-  ferraille se sont appréciés de  immobilier, et en général de
les marges des secteurs débouchés et ~mentales en matiére de pro- 71,3% a mi-octobre 2021 a la construction, avec des
des sidé- I'amélioration du spread fer- jets d'infrastructure publique, 414,9 Eur/T par rapport au ventes de ciment - princi-
rurgistes raille/ronds a béton, explique  notant que «suite a l'assou- cours moyen de I'année 2020 pal indicateur du secteur de
. la recherche de la banque plissement progressif des de 242,0 Eur/T, retrouvant un  la construction- en progres-
devraient d’affaires dans une note restrictions de la Covid-19, niveau largement au-dessus sion de 18,3% en glissement
saméliorer consacrée aux perspectives les chantiers immobiliers ont  de la moyenne de 2019, soit annuel. Et, finalement, les

cette année.

du secteur sidérurgie et du
groupe Sonasid.

«Les prix et les marges des
sidérurgistes a I’échelle inter-
nationale ont fortement aug-
menté au cours des derniers
mois, suite a une reprise
économique chez les prin-

également repris leurs activi-
tés de construction».

Les colts augmentent,
mais...

En ce qui concerne le spread
ferraille / ronds a béton, CDG
Capital Insight précise que

267,9 Eur/T.

Ainsi, 'EBITDA 2021 devrait
ressortir a 283,6 MDH, soit
une marge EBITDA de 6,4%,
en hausse de 2,1 points. Le
résultat net part du groupe
devrait passer au vert, et affi-
cher un bénéfice de 120,1

dépenses de I'Etat dans les
infrastructures qui seraient
de bon augure pour les pro-
ducteurs de ronds a béton
au Maroc, notamment grace
a un investissement public
record de 245 milliards de
DH. ¢
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Reforme du haut-commissariat au Plan

Vers un retour au fondement ?

¢ La mise en ceuvre du NMD ainsi que I'impératif de la cohérence des politiques sectorielles vont précipiter la réforme

du HCP non pas au niveau de la structure actuelle, mais concernant sa mission.
¢ Le scénario le plus plausible est un retour au fondement de I'ancien ministere du Plan.

Par M. Diao

e caractére primor-
dial des institutions
pour le succes des
politiques publiques
en matiére écono-
mique et social est difficile-
ment contestable. Pour cause,
dans la configuration de I'Etat
moderne au sein duquel les

Ahmed Lahlimi

Alami, haut-com=
missaire au Plan

de cohérence, de complé-
mentarité et d’harmonie entre
les politiques publiques et a
en suivre la mise en ceuvre. A
cet effet, nous appelons a une
refonte substantielle du haut-
commissariat au Plan. Et d’en
faire un mécanisme d’aide a
la coordination stratégique
des politiques de dévelop-
pement et d’accompagne-

que l'entité publique, char-
gée de I'établissement des
comptes nationaux et dirigée
par Ahmed Lahlimi Alami, est
le principal producteur de
statistiques économiques,
démographiques et sociales
au Maroc.

Une nécessité impérieuse

Si la crédibilité du HCP est
confortée par son admis-
sion depuis 2005 a la
Norme spéciale de la dif-
fusion des données du
FMI, la réforme deman-
dée par la plus haute
autorité de I'Etat est une
nécessité impérieuse, au
regard du contexte actuel.
«La refonte pourrait débou-
cher sur le retour de la fonc-
tion de planification écono-
mique et sociale des actions
de [I’Etat, exercée jadis par
le ministre du Plan. D’autant
que notre pays a lancé au
cours des derniéres années
plusieurs plans sectoriels,
critiquables sur le front de

Lentité responsabilités sont claire- ment de la mise en ceuvre du  la cohérence», confie une
publique ment définies, il incombe aux modéle de développement», source appartenant a une
devrait étre institutions, incarnées pardes  exhorte le Roi. Et de préciser: entité publique, placée sous
. . profils minutieusement choi- «Pour cela, I'action de cette la tutelle du HCP.
un minis- sis, de piloter les politiques institution doit étre adossée a  Notre interlocuteur, qui mini-
tére de plein publiques. L’autre certitude des normes rigoureuses et a  mise la guerre des chiffres
pOllVOil‘ en a convoquer ici est que les des outils modernes de suivi  a laquelle 'on a assisté ces
maticre de institutions ont besoin d’étre et d’évaluation». derniéres années, entre le
o . modernisées afin d’étre en En d’autres termes, la bous- gouvernement, BAM et le
planification. phase avec les principaux sole qui doit guider la pro- HCP et certains ministéres,

enjeux du moment. C’est
dans cette perspective que
s’inscrit 'une des directives
du Souverain, formulée lors
de son discours au Parlement
en octobre 2021.

«ll faut veiller a introduire plus

chaine réforme de l'institution,
créée depuis 2003, a trait a la
garantie de la cohérence des
politiques publiques (parfois
antagonistes) et I'implémen-
tation du nouveau modeéle de
développement. Rappelons

est formel. «La mise en ceuvre
du NMD ainsi que I'impératif
de la cohérence des poli-
tiques sectorielles vont préci-
piter la réeforme du HCP non
pas au niveau de la structure
actuelle, mais concernant sa

mission. Il convient de reve-
nir au fondement de I'ancien
ministere du Plan, lequel a
donné naissance au HCP»,
précise notre source.

Une fois la réforme actée,
entité publique, qui devrait
étre un ministére de plein
pouvoir, devrait élaborer des
prévisions économiques et
sociales sur le court, moyen
et long terme, tout en fixant
les modes de financement
ainsi que les montants a
mobiliser pour des secteurs
déterminés. «Jusque-la, I'un
des griefs du rapport portant
sur le NMD est que beaucoup
d’objectifs ont été fixés sans
la détermination des res-
sources financiéres qui vont
avec. Le HCP, censé jouer les
premiers réles dans le futur,
et ce en matiére d’évaluation
et de suivi, pourrait a I'avenir
combler ce genre de lacunes
par I'entremise de prévisions
financiéres», soutient notre
source.

Notons que I’enjeu de la
réforme se situe au-dela de
la possibilité pour le gouver-
nement de changer a inter-
valles réguliers le patron du
département du Plan. Pour
rappel, la liberté de ton du
haut-commissaire au Plan
vis-a-vis du gouvernement
a été possible grace a son
indépendance, d’autant qu’il
est nommé par le Roi. Le
HCP a été doté d’une auto-
nomie institutionnelle et intel-
lectuelle dans I’établissement
de ses programmes ainsi que
la conduite de ses travaux
d’enquétes et d’études. ¢
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Gontraction de la croissance en 2022

|2 demande interieure au banc des accuses

¢ La contribution de la demande intérieure a la croissance devrait reculer 'année prochaine pour se situer a 2,7 points
au lieu de 34 points en 2021.
¢ Lanticipation de l'essoufflement de la demande intérieure relance le débat sur le changement des principaux piliers
de la croissance économique au Maroc.

2022 risque de

palement par la consolidation
du rythme de progression de
la valeur ajoutée des activités
non agricoles (3,7%). Or, une
analyse approfondie du méme
document permet de s’aper-
cevoir que la contraction
de la demande intérieure

conforter pour la
éniéme année le
caractere fonciere-
ment volatile de'la
croissance écono-
mique au Maroc.

pour l'année prochaine
impactera  substantiel-
lement Iactivité écono-
mique en 2022. Dans le
détail, la contribution de
la demande intérieure a la

Par M. Diao

une des princi-
’ pales critiques
adressées a
I’économie
nationale a

rables. Citons, a ce titre, la

bonne récolte céréaliere
(103, 2 millions de quintaux), les
résultats probants en matiére
de vaccination anti-covid-19
ainsi que le redressement de
plusieurs secteurs marchands

croissance devrait reculer
pour se situer a 2,7 points au
lieu de 3,4 points en 2021.
Cette donne refléte le recul de
la contribution de la consom-
mation des ménages a la
croissance pour se chiffrer a
2 points en 2022 (contre 2,7
points en 2021). Il est impor-
tant de garder a I'esprit que
’amélioration de la consom-

Lamélioration trait a la volatilité de la crois- (mines, BTP, énergie élec- mation des ménages passe
del i sance, laquelle est tirée par trique, et certaines branches par I'accroissement du reve-
¢ a}consom une variable prédominante qui  industrielles). A contrario, 2022  nu brut disponible non agri-
mation des n'est autre que la demande risque de conforter pour la  cole, les transferts des MRE
menages passe  intérieure. Le nouveau modéle  éniéme année le caractére fon- et 'augmentation du revenu
par l'accrois- de développement qui suscite  cierement volatile de la crois-  agricole des ménages.
sement du pour I’heure beaucoup d’es- sance économique au Maroc.  Pour sa part, la contribution
poir, est censé y remédier. Les  Pour preuve, I'Exécutif, qui de la consommation des
revenu brut prévisions relatives a 'année  ambitionne de créer 250.000 administrations publiques a
diSPonible Non  en cours ouvrent certes de emplois au cours des deux la croissance devrait augmen-
agricole, celui bonnes perspectives, puisque années a venir, table sur un ter, mais légerement pour se
des transferts le nouve\au gouvern’ement taux de croissance de 3,2% du  situer ??1 0,8 point (au lieu de
des MRE et s’attend a ce que I'’écono- PIB en 2022. 0,7 point en 2021). Un trend
, mie nationale cléture I'année baissier devrait aussi étre
l'augmenta- 2021 avec un rebond du PIB  Les dessous de la contre- observé concernant la for-

tion du revenu
agricole des
meénages.

de l'ordre 5,6% (contre un
taux de croissance de 6,2%
du PIB d’aprés BAM). Pour
rappel, au cours du premier
semestre 2021, la dynamique
économique a tiré profit d’'une
palette de circonstances favo-

performance projetée

Le nouveau rapport écono-
mique et financier (REF) éla-
boré dans le sillage du PLF
2022 mentionne que la crois-
sance projetée pour I'année
prochaine sera portée princi-

mation brute de capital fixe
(investissement), qui, d’apres
les prévisions du gouverne-
ment, verra sa contribution
au PIB reculer en 2022 pour
s’afficher a 1,4 point contre
2,5 points en 2021.

L’alternative des échanges
extérieurs

L’essoufflement programmé
de la demande intérieure pour
'année prochaine relance le
débat sur le changement des
principaux piliers de la crois-
sance économique au Maroc.
L’une des pistes convoquées
régulierement est [l'impéra-
tif d’une sensible contribution
positive des échanges exté-
rieurs au PIB. Ce qui peut pas-
ser par le renforcement des
exportations nationales, répu-
tées pour leur grande propen-
sion a générer des emplois et
des devises pour le pays. A ce
titre, force est d’admettre que
le Plan de relance industrielle
2021-2023 (PRI), dévoilé en
septembre 2021, est en phase
avec la piste précitée. Le PRI
vise l'accélération de la subs-
titution aux importations de
I'ordre de 34 milliards de DH et
la concrétisation d’un potentiel
additionnel a I'export de I'ordre
de 17 Mds de DH. Ce qui, de
facto, permettrait de générer
un impact brut de 51 Mds de
DH sur la balance commer-
ciale, avec a la clef la création
de 50.000 a 100.000 emplois
additionnels.

Au final, il faut rappeler que les
importations devraient concou-
rir négativement au PIB en
2022 (-5,1 points). Sachant que
les exportations contribueront
positivement au PIB a hauteur
de 4,2 points. L'impact négatif
des échanges extérieurs a la
croissance légitime amplement
la mise en place du PRI, lequel
mérite de s’étendre sur un hori-
zon temporel plus long. ¢
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Entrepreneuriat «made in Morocco»

tntre patriofisme et pragmatisme
gconominues

¢ Le Maroc a été I'un des premiers pays qui a essayé de renforcer sa souveraineté industrielle pour répondre a I'urgence
quimposait I€pidémie.
¢ Selon Khalid Karbouai, professeur universitaire et expert en entrepreneuriat, la consommation locale permet de réduire
la facture d'importation de certains produits, déquilibrer la balance commerciale et réduire la sortie de devises.

En termes
d’entrepre-
neuriat, ce
dont on a
assisté depuis
longtemps,
ce sont des
offres essen-
tiellement de
crédit et non
de véritable
programmes.

Propos recueillis par Ibtissam Z.

Finances News Hebdo : La pandé-
mie a donné un coup de pouce au
made in Morocco, a travers la créa-
tion de produits compétitifs 100%
marocains (concentrateur a oxy-
géne, masques ...). Quel constat
faites-vous du made in Morocco ?
Khalid Karbouai : L’épidémie de la Covid-
19 a pris le monde par surprise. En effet,
elle a provoqué une profonde perturbation
du commerce mondial, avec une crois-
sance de seulement 0,8% en 2020 au lieu
de 2,5% en 2019, affectant a la fois I'offre
et la demande de I’économie mondiale. Du
coup, les chaines d’approvisionnement se
sont ébranlées dans le monde entier. Elle a
mis également en lumiére une dépendance
industrielle et stratégique trop importante
de notre pays. Le Maroc n’a pas échappé
a cette crise et a subi de plein fouet ses
retombées négatives. En 2020, 432.000
emplois ont été perdus, concentrés essen-
tiellement dans les secteurs de I'agriculture
et des services, de méme que le nombre
d’heures de travail a reculé de 20% par
secteur d’activité, subissant les conditions
climatiques défavorables pour la deuxiéme
année consécutive. L’agriculture a accusé
une destruction de 273.000 postes contre
146.000 en 2019. Quant au secteur des
services, il a affiché une régression, la
premiére depuis 2000, de 107.000 emplois.
Dans l'industrie y compris l'artisanat et
le BTP, la diminution a été relativement
limitée, avec des pertes de 37.000 et de
9.000 postes au lieu des augmentations
de respectivement 17.000 et de 24.000. En
2020, sous I'effet des restrictions sanitaires

|
'

et des conditions climatiques défavorables
qui ont notamment réduit les revenus des
ménages, la demande intérieure a connu
une contraction de 6% sur I'ensemble de
I'année. Sa contribution a la croissance est
ressortie ainsi négative de 6,5 points de
pourcentage au lieu d’une participation de
1,8 point un an auparavant.

Face a cette situation et des le premier
confinement, le Maroc a été I'un des pre-

miers pays a avoir tenté de renforcer sa
souveraineté industrielle pour répondre a
'urgence qu’avait imposée cette pandé-
mie. Plusieurs usines se sont mises a
fabriquer des millions de masques afin de
répondre d’abord a la demande locale,
et puis internationale, avec plus de 18,5
millions d’unités exportées vers 11 pays.
D’autres projets innovants ont pu étre réa-
lisés, comme la fabrication de concentra-
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teurs a oxygene et de lits de réanimation
100% marocains ainsi que des produits de
grande consommation. Cependant,
il y a un décalage entre la volonté
d’acheter des produits marocains
et la réalit¢ de consommation.
Différentes raisons peuvent expli-
quer cette situation, a savoir le pou-
voir d’achat, la diversité de I'offre et
la qualité des produits...

F.N.H. : Pour mettre en exergue
le Made in Morocco a travers le
développement de projets inno-
vants, industriels ou de services a
forte valeur ajoutée liés a lindus-
trie, plusieurs programmes ont
été enclenchés ou sont en deve-
nir, a Pimage de Tatwir-startup,
Intelaka, ou encore Forsa. Dans
quelles mesures ces programmes
peuvent-ils encourager les jeunes
porteurs de projets a se lancer ?
Kh. K. : Le terme programme suppose une
offre compléte pour promouvoir I'entre-
preneuriat. Or, ce dont on a assisté depuis
longtemps, ce sont des offres essentielle-
ment de crédit. Il s’agit donc des produits
de crédit et non des programmes. L’argent
est le nerf de la guerre et le financement
des projets est indispensable, puisqu’il
constitue un pilier primordial pour le déve-
loppement d’une entreprise. Mais la réus-
site entrepreneuriale ne dépend pas que
du financement et d’une fiscalité attractive.
D’autres facteurs liés a la motivation de
individu entrepreneur, a ses caractéris-
tiques intrinséques, a ses potentialités et
au modéle d’accompagnement sont des
facteurs oubliés de ces programmes. Une
meilleure combinaison de ces facteurs
peut structurer un réel programme d’aide
a I'entrepreneuriat et d’accompagnement
des porteurs de projets. Si ces éléments
ne sont pas pris en compte, la présentation
d’un business plan pour s’offrir un finan-
cement serait, a mon sens, anti-entrepre-
neurial.

F.N.H. : Au-dela du financement,
comment peut-on inciter les entre-
prises marocaines a créer et a
développer une industrie maro-
caine compétitive ?
Kh. K. : Aujourd’hui, les appels pour déve-
lopper une industrie sont remis sur le devant
de la scéne. Bétir une industrie compétitive
est le gage de I'indépendance économique
qui permettra au pays de mieux résister

Un emploi direct <
créé dans l'industrie | —
peut générer 3 a 4
emplois indirects.

aux perturbations que pourrait engendrer
la globalisation de I’économie.

Mais avant d’inciter a la création d’en-
treprise et penser au développement de
industrie marocaine compétitive, certains
prérequis liés a I'attractivité demeurent.

Un territoire attrayant aura de bonnes
infrastructures, notamment technologique,
numérique, industrielle et agricole, de trans-
port, des terrains ou locaux disponibles,
une main-d’ceuvre formée, qualifiée et pro-
fessionnelle, ainsi qu'une bonne culture
d'échange entre acteurs, notamment entre
le public et le privé. L’implantation indus-
trielle dans les territoires devrait étre facili-
tée par I'assouplissement de la fiscalité, le
développement de nouvelles compétences
et une bonne compétitivité en matiére de
colts et de facilités administratives.

Aussi, l'histoire du Maroc et sa culture
devraient permettre un meilleur positionne-
ment de notre pays. Par ailleurs, I'éduca-
tion représente une richesse pour le pays,
dans la mesure ou elle permet d’augmenter
son attractivité et sa productivité grace a la
qualité et aux compétences de son capital
humain.

Développer une industrie marocaine com-
pétitive est donc possible, mais le chemin
est long et difficile. Cela va demander du
temps et une vraie décision politique pour
pousser I'Etat a agir.

F.N.H. : Quelles retombées écono-
miques peut-on attendre du déve-
loppement de [I'entrepreneuriat
made in Morocco ?
Kh. K. : Lorsqu’un entrepreneur crée du
made in Morocco, il fabrique un produit

100% marocain ou presque, développe
des partenariats avec des entreprises
locales et embauche une main-d’ceuvre
locale. Une étude menée par le Conseil
d’orientation pour I'emploi en France a
estimé que si les Francgais achétent 10%
des produits francais parmi les biens
consommeés, 150.000 emplois nets pour-
raient étre créés. A noter qu’'un emploi
direct créé en industrie peut générer 3 a 4
emplois indirects.

Au Maroc, I'année 2020 a été marquée par
la diminution des importations de 14%.
Cette baisse est due essentiellement a
I'allégement sensible de la facture éner-
gétique et d’autres produits de grande
consommation. De tels changements ont
poussé le citoyen a consommer des pro-
duits locaux.

En effet, ces évolutions ont induit un net
allégement du déficit commercial, qui est
passé de 17,9% a 14,6% du PIB, et une
amélioration du taux de couverture de 4,3
points de pourcentage a 62,2%.

F.N.H. : Dans quelle mesure le
made in Morocco peut-il concur-
rencer les produits étrangers qui,
parfois, sont de meilleure qualité
et beaucoup moins chers ?
Kh. K. : Cela dépendra de I'offre made in
Morocco, mais surtout du patriotisme éco-
nomique de chaque Marocain, c’est-a-dire
notre capacité a privilégier des produits
marocains en tant que consommateurs, et
si nous sommes préts a payer plus cher
pour acheter marocain. Sur ce dernier
point, aucune étude n’a été faite a ma
connaissance. ¢

Loffre made
in Morocco
dépendra
surtout du
patriotisme
économique
de chaque
Marocain et
de sa capacité
a privilégier
des produits
nationaux.




26

ECONOMIE

FINANCES NEWS HEBDO
JEUDI 4 NOVEMBRE 2021

Un nouveau cadre juridique pour moniliser
tlavantage de financements

¢ Dans le pipe, des textes de loi qui insistent sur I'évaluation des différents risques qui peuvent impacter les projets.
¢ Le financement, la préférence nationale, la création demploi et les délais, tels sont les éléments clés de la nouvelle mouture.

En cas de
regroupe-
ment d'une
entreprise
marocaine et
une entreprise
étrangere, une
préférence
pourra étre
accordée aux
entreprises
nationales.

Par C. Jaidani

e partenariat public-
privé est un élément
important pour mobi-
liser les investisse-
ments et donner une
forte impulsion a certains sec-
teurs. Il est aussi préconisé
pour appliquer la politique de
I’Etat dans des domaines clés
du développement. Mais, en
pratique, cette formule s’est
heurtée a différents obstacles
qui impactent la réalisation
des objectifs.
Le mode de fonctionnement
des entités publiques, plus
ancré sur l'esprit des procé-
dures et de la bureaucratie,
reste en déphase avec les
nouvelles tendances managé-
riales adoptées par les entre-
prises du privé. Pour remédier
a cette contrainte, la mise a
niveau des textes de loi s’est

imposée. Dans ce cadre, plu-
sieurs moutures sont propo-
sées et elles touchent de nom-
breux aspects, en particulier
celui relatif au financement,
au suivi ou a I’évaluation pré-
liminaire du PPP. lls émanent
de différents départements, et
plus particulierement celui des
Finances, qui supervise les
entreprises publiques, et celui
de P'Intérieur pour les collecti-
vités territoriales.

Le projet de décret 2.21.349
émanant du ministére de I'ln-
térieur vise a définir les condi-
tions d’évaluation des projets
de contrat PPP, le choix des
candidats aux appels d’offres
OU aux concours ou pour
la fixation de la subvention
dédiée aux projets. Il fixe éga-
lement les conditions portant
sur la préférence nationale,
institue un modéle de contrat
PPP et la facon d’évaluer les

7 A

Certains projets ont
connu quelques
perturbations ou
n’ont pas abouti a

cause des litiges
concernant le fon-

cier.

intéréts et les délais de retard.
L’autorité concernée par ce
décret est le président de
la collectivité territoriale ou,
accessoirement, le président
du conseil ou le Directeur
général.

L’évaluation préalable du pro-
jet comprend le cadre général
et les motifs pour sa réalisa-
tion et les besoins qui doivent
étre mobilisés pour son exécu-
tion. Il est question de prouver
sa pertinence économique. Le
projet de décret insiste sur le
montage financier du projet
et sur le statut juridique du
foncier sur lequel il sera édifié.
Le plus souvent, certains pro-
jets ont connu quelques per-
turbations ou n’ont pas abouti
a cause de ce point particulier.
Parfois, des litiges surviennent
concernant le foncier et les
affaires sont portées devant la
justice.

Le financement est, lui
aussi, le nerf de la guerre
du PPP. Si le montage
n'est pas bien ficelé, le
risque d’impacter le bon
déroulement du projet est
notoire. Il est question
aussi d’évaluer les autres
risques et le degré de res-
ponsabilité aussi bien pour
entité publiqgue que son par-
tenaire privé.

Un rapport englobant ces éva-
luations préalables doit étre
établi et validé par le départe-
ment de I'Intérieur.

Pour le PPP sous la supervison

du ministére des Finances, une
nouvelle mouture du projet de
décret n°2-15-45 pris pour
I'application de la loi n°86-12
voit le jour. Parmi les points
saillants de ce texte, figure
notamment [I'évaluation des
besoins en emplois directs et
indirects pour mettre en ceuvre
les projets, surtout lorsqu’il y
a besoin de faire appel a des
activités annexes ou de sous-
traitance.

Le financement par I’Etat de ce
type de projet ne fait aucune
restriction par type de projet,
mais le texte stipule toutefois
qu’il doit impliquer les infras-
tructures, les ouvrages, le ser-
vice, les biens immatériels ou
équipements.

L’article 35 du projet indique
qu‘en cas de regroupement
entre une entreprise maro-
caine et une entreprise étran-
gére, une préférence pourra
étre accordée aux entreprises
nationales. La part de I’entre-
prise étrangére dans [I'offre
finale pourra, a cet effet, selon
'appréciation du porteur du
projet, étre soumise a majora-
tion, et ce dans le réglement
d’appel a concurrence.

Les projets sont retenus et
priorisés sur la base de propo-
sitions des départements de
tutelle qui les ont identifiés.
lls sont dés lors étudiés par
'administration concernée en
amont, avant leur soumission
a la commission nationale de
la commande publique. ¢
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Réputation du Maroc dans le monde

es conclusions te I'efude de I1RES

¢ En 2021, la réputation mondiale du Maroc est meilleure que celle de la Corée du Sud, de la Malaisie et des BRICS.

¢ Le Maroc occupe la 27°™ place parmi les 72 pays évalués dans cette enquéte.

du Chili, qui est le seul pays
\ ‘ dont la réputation externe,
en 2021, est presque iden-
tique a celle du Maroc. Elle
est également meilleure que
celle de la Corée du Sud, de
la Malaisie et des BRICs.
L’étude explique que les
atouts du Maroc en termes
de réputation externe sont
relatifs aux attributs affé-
rents a la qualité de vie.
Cependant, la réputa-
tion au titre des attributs
«Environnement naturel»,

4 Le Maroc bénéficie
toujours d'une image
internationale, dans

ParY. Seddik

Institut royal des
’études straté-
giques (IRES) a
publié la 7¢me édi-
tion de I'étude
sur la réputation du Maroc
dans le monde, réalisée en
partenariat avec The RepTrak

I'ensemble positive.

une priorité de la stratégie de
positionnement international
du Maroc.

Selon cette édition, le Maroc
bénéficietoujoursd'uneimage

internationale, dans I'en-
semble positive. «Occupant la
27¢me place parmi les 72 pays
évalués dans cette enquéte,
le Royaume a conservé sa

«Loisirs et distractions»
et «Population aimable et
sympathique», a chuté entre
2020 et 2021.

Pour P'IRES, cette situation
pourrait étre expliquée par
le fait que la pandémie de
la Covid-19 a profondément
changé les attentes des
citoyens des pays du G7+
la Russie. «L’attention est
accordée dorénavant plus
aux aspects rationnels liés au
développement des secteurs

Entre 2015 Company. Objectifs : exami-  position de I'année 2020 dans  de la vie qu'aux aspects aspi-
ner les forces et les insuffi- le top 30 des nations ayant la  rationnels», explique-t-on.

et 2021, le sances du Maroc, en termes  meilleure réputation auprés Notons qu’entre 2015 et

Maroc a de réputation externe et des pays du G7+ la Russie», 2021, le Maroc a gagné 10

gagné 10 interne, ainsi que les leviers lit-on dans le rapport. places dans le classement

places dans
le classement

qui pourraient constituer des
opportunités de communica-
tion sur I'image du Royaume

En 2021, la réputation du
Maroc aupres des pays du
G7+ la Russie s’est repliée

international des 72 pays
évalués au titre de sa réputa-
tion aupres des pays du G7+

international a l'international. de 2,1 points, soit un niveau la Russie.

des 72 pays L’enquéte de 2021, qui a été identique a celui de la répu-

, , réalisée entre les mois de tation moyenne des 72 pays Et vis-a-vis des
évalués.

janvier et mars, se base sur
un échantillon de 25 pays,
qui comprend les pays de
'ancien G-8 (G7+la Russie)
ainsi que 17 pays dévelop-
pés et/ou émergents, rele-
vant des principales régions
du monde, qui représentent

évalués.

Comparé a certains pays
cibles, a savoir I'’Afrique du
Sud, la Turquie, le Chili et le
Mexique, le Maroc jouit d’'une
réputation nettement supé-
rieure aupres des pays du
G7+ la Russie, a I’exception

Marocains ?

La réputation interne du
Maroc, qui est constituée de
I’'ensemble des perceptions
qu’ont les Marocains de leur
propre pays, a connu des
fluctuations, dépendant for-
tement de I'évolution de la

perception des Marocains
de leur environnement insti-
tutionnel et politique.

«Ce dernier attribut a enre-
gistré la plus forte baisse
entre 2020 et 2021, ce qui a
empéché le Maroc de capi-
taliser sur les progrés réali-
sés en 2020, année qui s’est
distinguée par le retour de
confiance des citoyens maro-
cains envers les institutions
nationales», reléve I'étude.

A l'instar de celle de la majo-
rité des pays de I'échantillon,
laréputationinterne du Maroc
areculé en 2021 (-4,6 points).
Ceci a concerné la majorité
des attributs, a I'exception
des attributs «Technologie/
Innovation», «Marques et
entreprises reconnues» et
«Systeme éducatif» qui se
sont améliorés pour la deu-
xiéme année consécutive. La
réputation interne du Maroc
en 2021 demeure néanmoins
favorable et dépasse large-
ment son niveau pré-covid
de 2019.

Au final, afin d'améliorer
sensiblement sa réputation
interne et externe, I'étude
préconise au Royaume
d’engager des réformes de
grande envergure en matiére
d'éducation, d'innovation et
de technologies, de capital
de marque et de qualité des
produits et services. Et ce,
parallelement aux grands
chantiers de la relance éco-
nomique, de la couverture
sociale généralisée et de la
restructuration du secteur
public, dictés par le contexte
de la crise sanitaire. ¢
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Les fellahs inquiets, mais garcent espoir

4 Hausse inquiétante des prix des intrants.

¢ Le taux de remplissage des barrages affiche 36% seulement.

A cause

du déficit
hydrique,

les réserves

en eau des
barrages
poursuivent
leur baisse.

Un recul qui
risque de
progresser
davantage
avec le retard
des pluies et la
forte demande.

Par C. Jaidani

es campagnes agri-
coles se suivent, mais
ne se ressemblent
pas. Chaque saison
a ses propres carac-
téristiques, ses contraintes et
aussi ses atouts.

La campagne 2021/2022
n’échappe pas a cette regle.
Les pluies d’automne accusent
un sérieux retard. Les quelques
précipitations enregistrées il y
a une semaine n’ont concerné
que les zones montagneuses,
et leur volume était faible pour
pouvoir donner une impulsion
au secteur.

Cette situation se répercute
sur le moral des agriculteurs.
Bien entamés il y a quelques
semaines, les préparatifs
tournent actuellement au
ralenti. En période normale, les
travaux d’emblavement pour
les semis précoces atteignent
un stade avancé. Ce qui n’est
pas le cas actuellement. Un
vent d’incertitude commence

Les travaux du sol
tournent au ralenti
et les exploitants

scrutent des jours

meilleurs.

a s’installer sur le monde rural.
Les paysans sont plutét pru-
dents dans leurs transactions
et leurs démarches.

«En pareille période, on notait
une forte demande de location
du matériel agricole, notam-
ment les tracteurs pour tra-
vailler le sol. A cause du retard
des pluies, les opérations de
ce genre sont faibles par rap-
port a la normale», témoigne
un propriétaire de matériel
agricole dans la région de
Benslimane.

Véritables barometres des
régions agricoles, les souks
hebdomadaires fonctionnent
de facon assez timide.
Normalement, entre octobre et
novembre, I'activité tourne a
plein régime. Aujourd’hui, elle
est en berne surtout avec le
renchérissement des intrants.
Contactés a ce sujet, des
professionnels du secteur
affichent un optimisme mesu-
ré.

«La pluie est un facteur déter-
minant pour réussir la cam-

pagne agricole. Encore
faut-il qu’elle soit bien
répartie dans [I’espace
et dans le temps. Par le
passé, plusieurs saisons
avaient bien démarré,
mais par la suite elles
ont subi une sécheresse
aigué. A l'inverse, d’autres sai-
sons qui ont connu un déficit
hydrique important au début,
ont enregistré par la suite un
apport pluviométrique record.
Comme ce fut le cas la saison
derniére qui s’est soldée par
I'une des meilleures récoltes
des derniéres années», sou-
ligne Mohamed Sabri, pré-
sident d’une coopérative dans
la région de Chaouia.

«Les fellahs gardent espoir et
ils sont connus pour leur capa-
cité de rattrapage. Une fois les
pluies au rendez-vous, ils vont
travailler d’arrache-pied pour
rattraper le retard et lancer les
différents travaux», ajoute-t-il.
Outre le retard des pluies, la
campagne est aussi impac-
tée par un renchérissement
des intrants. Ces derniéres
semaines, les prix des engrais
ont connu une hausse expo-
nentielle qui a atteint quasi-
ment le double. Les produits
importés ainsi que ceux
fabriqués localement ont été
impactés par la hausse des
prix de la matiére premiére.
A linternational, on note une
flambée des cours due a la
faible offre des principaux pro-
ducteurs, notamment la Chine
et les Etats-Unis.

Concernant les semences, on
enregistre aussi une pression
sur les prix. Pour faire face
a cette situation, Mohamed

Sadiki, ministre de I’Agricul-
ture, de la Péche maritime, du
Développement rural et des
Eaux et Foréts, a annoncé le
lancement de mesures proac-
tives pour garantir la stabilité
des prix des céréales qui, bien
que destinées pour I’essen-
tiel a I'alimentation, voient une
part réservée aux semences.
A ce sujet, le ministre a annon-
cé la suspension des droits
de douane a partir du 1¢
novembre.

Pour ce qui est des rete-
nues des barrages, le défi-
cit hydrique se creuse. Un
recul qui risque de progres-
ser davantage avec le retard
des pluies et la forte demande
aussi bien pour l'irrigation que
I’eau potable et les autres acti-
vités. Ainsi, le stock en eau a
atteint, au 27 octobre 2021,
5,8 milliards de m?, soit un taux
de remplissage de 36% contre
36,4% au cours de la méme
période de I’'année derniére.
Rappelons toutefois qu’en
matiére de retenue d’eau des
barrages, il faut nuancer entre
les barrages qui se trouvent
au nord de I’'Oued Oum Rabii
et ceux au sud. Les pre-
miers affichent des réserves
en eau d’environ 50 a 60%.
Les seconds, par contre, sont
a moins de 20% et certains
frolent méme le tarissement.
Nous citons par exemple le
barrage Al Wahda qui pos-
sede la plus grande retenue du
Royaume : il enregistre 60,8%.
Pour leur part, Al Massira et
Bine El Ouidane, respective-
ment deuxiéme et troisieme
ouvrages du pays, présentent
des taux de 9,1% et 15,9%. ¢
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La rande oubliée du PLF 20

D’aprés le rapport

sur le NMD, le

Maroc doit placer la
formation du capital
humain, la R&D et
innovation au rang
de ses priorités de
développement.

¢ Le PLF 2022 fait quelque part 'impasse sur les entreprises innovantes
et les start-up.

Par M. Diao

a prépondérance

de I’économie du

savoir est un fait

indéniable dans

les grandes éco-
nomies. Durant la derniére
décennie, les gouverne-
ments qui se sont succédé
au Maroc ont déployé des
efforts non moins impor-
tants afin de promouvoir
I'innovation, les porteurs
de projets innovants ainsi
que les start-up. La mise
en place du Fonds Innov
Invest et le programme
Intelaka sont des exemples
significatifs sans lesquels
I’écosystéme entrepreneu-
rial ne serait pas celui que
I’on connait aujourd’hui.
Autre disposition-phare a
rappeler : il s’agit de la
Loi de Finances 2018 qui
a accordé d’importantes
réductions d’impdts aux

contribuables, personnes
physiques ou morales dési-
reuses de prendre des par-
ticipations dans le capital
des start-up. Grace a la
LF 2018, les prises de par-
ticipation dans le capital
d’une start-up sont défis-
calisées, dans la limite d’un
plafond de 200.000 DH.
D’ailleurs, on se rappelle
que la CGEM avait proposé
a I’époque de porter ce
montant a 1 million de DH.

Au-dela de cette rétrospec-
tive, il est assez surprenant
de constater que le PLF
2022, élaboré par le gou-
vernement Akhannouch,
fait quelque part I'impasse
sur les entreprises inno-
vantes et les start-up, tout
en passant sous silence un
ensemble de mécanismes
financiers (financement
participatif, Business angel,
Private equity), censés ren-

2

forcer le stock des start-
up, susceptibles de deve-
nir demain des champions
nationaux et régionaux. Or,
il convient de men-
tionner que le rapport
sur le nouveau modeéle
de développement ne
manque pas de rappe-
ler en substance que
le Maroc doit placer
la formation du capital
humain et la R&D et
I'innovation au rang de

ses priorités de dévelop-
pement, et d’accélérer sa
mise a niveau en termes
d’infrastructures technolo-
giques. C’est un truisme de
rappeler que l'innovation,
au pic de la pandémie au
Maroc, a été portée essen-
tiellement par les start-up
et les entreprises technolo-
giques. Ce qui légitime de
la part du gouvernement
la mise en place de fortes
mesures allant dans le sens
de leur soutien. Au final,
espérons que des amende-
ments en faveur des start-
up seront introduits dans le
PLF 2022. ¢
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L’essentiel

PRIVATE EQUITY
EN AFRIQUE DU
NORD

L'Egypte fait
office de leader

Oxford Business Group
et HEC Paris ont rendu
public récemment un
rapport sur le capi-
tal-investissement
en Afrique. Le docu-
ment intitulé «Private
equity & Venture
capital in Africa-
Covid-19 Response
report» retrace I’évolu-
tion du capital-investis-
sement dans la région,
de ses débuts entre
les mains d’institutions
de financement du
développement jusqu’a
I'arrivée d’investisseurs
institutionnels mondiaux
et la création de fonds
axés sur I’Afrique. Le
rapport renseigne que
I’Afrique du Nord a
attiré 183 opérations de
Private equity (PE) entre
2014 et 2019, évaluées
a un total de 3,6 Mds
de dollars. L’Egypte
s’arroge la part du lion
en volume et en propor-
tion, suivie du Maroc et
de la Tunisie. Notons
tout de méme que
sur la méme période,

ique GTEL
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Abdelilah Benkirane

Un lion hiesse aux commantes tu Part
tie [ justice ef du developpement

¢ Les islamistes ont préféré sen remettre au proverbe qui dit «les vieilles marmites font les meilleures soupes», en élisant
Abdelilah Benkirane secrétaire général du parti de la lampe.
¢ Mais cet homme a la rancune tenace saura-t-il fédérer et redorer le blason du PJD ?

Par D. William

n le croyait politiquement
mort depuis qu’il a été
évincé par le Roi de son
fauteuil de chef de gou-
vernement et remplacé
par son camarade de parti Saad
Eddine ElI Otmani. On disait de lui
qgu’il était définitivement discrédité
lorsqu’il a avoué percevoir une pen-
sion de retraite exceptionnelle quand
il a quitté le gouvernement. On I'a
méme traité d’amuseur de la scene
politique quand, trés souvent, il s’est
fendu de propos incendiaires sur
les réseaux sociaux pour allumer El

Contraint a
l'exil forcé sur
les bancs de
I'opposition, le
PJD devra se
reconstruire
une légitimité,
avec comme
chef d’orchestre
Benkirane.

Otmani ainsi que les membres de
I’ancienne équipe gouvernementale.
Fini ? Abdelilah Benkirane ne I’était
visiblement pas. Il a la carapace dure.
Et c’est en lion blessé qu’il opére un
retour triomphal a la téte du PJD.
Samedi 30 octobre, a l'issue d’un
congres extraordinaire, il a été élu
a une trés large majorité secrétaire
général du Parti de la justice et du
développement.

Les vieilles marmites font les meil-
leures soupes, dit-on. La base de
cette formation politique a donc pré-
féré s’en tenir a cette assertion au
lieu d’opter pour le renouveau, choi-
sissant de remettre en selle 'une des

Abdelilah Benkirane
revient par la grande
porte, un peu plus'de
quatre ans apres avoir

été limogeé de son poste
de chef de gouverne-

figures historiques du PJD, qui reven-
dique d’en incarner les valeurs fonda-
trices. Et c’est peut-étre cela qui lui a
valu ce plébiscite et ce retour en force.
Car, souvenons-nous, Benkirane a
toujours accusé El Otmani de souiller
et tripatouiller les références idéolo-
giques du PJD, au regard notamment
des choix politiques et des nombreux
compromis faits par I’ex-chef de gou-
vernement au sein de la majorité (la
loi-cadre relative au systeme
d’éducation, de formation et
de recherche, en raison de
’enseignement des matiéres
scientifiques en langues étran-
géres ou encore la loi sur les
usages licites du cannabis).

«Le PJD a subi une lourde
défaite lors des derniéres élec-
tions du 8 septembre 2021.
Cette déception était difficile a digé-
rer. Une fois le résultat du scrutin
dévoilé, le secrétariat du parti a pré-
senté sa démission et certains obser-
vateurs prédisaient I’éclatement ou
la scission du parti. Pour assurer sa
résurrection, la formation a la lampe
a choisi Abdelilah Benkirane. Les
militants du PJD estiment que c’est
le seul homme capable de redo-
rer le blason du parti. Il dispose
d’une longue expérience politique et
son passage a la téte du gouver-
nement est un atout de taille. Sans
oublier les autres qualités qui lui
permettent de se distinguer dans la
scene politique nationale, notamment
le fait qu’il soit un bon orateur qui ne
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mache pas ses mots. De plus,
il a beaucoup d’affinité avec
le Mouvement unité et réforme
(MUR), aile idéologique des isla-
mistes», analyse le politologue
Mohamed Belmir.

Et aprés ?

Benkirane renait de ses cendres.
Mais réussira-t-il a faire renaitre
de ses cendres le PJD ? Il se
retrouve aux commandes d’un
parti laminé par les dissensions
internes et qui a essuyé unrevers
historique lors des derniéres
législatives, récoltant seulement
13 sieges sur 395 a la chambre
des représentants, contre 125
siéges auparavant. Un parti qui
a subi un choc traumatique tel
qu’il lui est presque impossible
de rejouer les premiers roéles
sur la scéne politique nationale
a moyen terme. La principale
mission de Benkirane sera donc
de remettre cette formation poli-
tique de sa déconvenue et, sur-
tout, de l'outiller sérieusement
pour aborder valablement les
prochaines échéances électo-
rales. «Il devra soigner I'image
du parti afin de Ilui permettre
de reprendre des couleurs a
I’horizon des élections de 2026,
confirme Belmir.

Cette tache, I'on s’en doute,
ne sera pas une sinécure. Elle
devra commencer, d’abord,
par un travail de reconstruction
pour rebatir cette unité et cette
cohésion qui ont fait la force
du parti de la lampe et I'ont
porté au pouvoir pendant une
décennie. Benkirane, qui a la
rancune trés tenace, y parvien-
dra-t-il ? Arrivera-t-il a s’asseoir
sur son égo pour fédérer tous
les militants autour du parti ?
Arrivera-t-il a étre un dirigeant
consensuel ?

Ensuite, contraint a I'exil forcé
sur les bancs de l'opposition,
le PJD devra se reconstruire
une légitimité, avec comme
chef d’orchestre Benkirane.
Comme le souligne Belmir, «le
style Benkirane plait beaucoup
aux couches populaires. Il usera
de son franc-parler pour cri-

tiquer ouvertement [I’actuel
gouvernement et ne ménagera
aucun effort pour mettre a nu
les moindres failles de I’'équipe
Akhannouch». On ne doute
guere qu’il le fera, puisque I'ac-
tuel chef de gouvernement est
son meilleur ennemi. Un ennemi

dont il disait : si «Akhannouch
est élu chef de gouvernement, il
ne va rien faire. Le Roi a besoin
d’un chef de gouvernement fort
et non d’un coordinateur.

Cependant, une opposition cré-
dible ne saurait étre seulement
confinée a des critiques et sor-

ties virulentes sur les réseaux
sociaux. Benkirane se devra
d’étre plutét un opposant a la
hauteur et se débarrasser de
cette étiquette «populiste» qui
lui colle désormais a la peau. La
résurrection du PJD se jouera a
ce niveau. ¢
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W RISQUES CLIMATIQUES

L’OCDE tire la sonnette
d’alarme

Alors que les gouvernements
doivent relever le défi de tenir
leurs engagements en matiére
de réduction nette des émis-
sions de gaz a effet de serre
d'ici a 2050, un nouveau rap-
port de I'OCDE, publié dans

le sillage de I'organisation

de la COP26, indique que les
Etats doivent se concentrer en
paralléle sur la réduction et la
gestion du risque inévitable de
pertes et de dommages dus
au changement climatique.
Selon le rapport intitulé «Gérer
les risques climatiques et faire
face aux pertes et aux dom-
mages», les risques d'impacts
supplémentaires sur les éco-
nomies, les écosystémes, les
entreprises et les populations
sont inévitables et augmente-
ront avec I'ampleur du réchauf-
fement.

D’aprés les experts de I’OCDE,
les périls climatiques sont
inégalement répartis entre les
pays et les populations. Les
risques d’impacts touchent de
maniere disproportionnée les
plus pauvres et les plus vulné-
rables, ce qui constituerait une
raison impérieuse d'agir des
maintenant. D’aprés le docu-
ment, les risques découlent de
trois principaux types de dan-
gers climatiques, chacun sou-
mis a des incertitudes, a savoir
des phénoménes météorolo-
giques extrémes, des change-
ments plus progressifs et des
effets mondiaux potentielle-
ment dramatiques du franchis-
sement de seuils critiques du
systéme climatique. ¢

[

L@ Roi adresse un message fort

| dlacommunaute internationale

4 Dans le discours dont la lecture a été faite par le chef du gouvernement, Aziz
Akhannouch, a Glasgow (Ecosse), le Roi a exhorté, entre autres, la communauté interna-
tionale a cesser de tergiverser et sattacher a progresser vers la mise en ceuvre de solutions
concretes selon un calendrier bien défini.

e Roi Mohammed VI a souligné,
dans un discours adressé a la 26°™
COP26, I'urgence d’une volonté poli-
tique réelle, en s’engageant plus
équitablement en faveur de pans
entiers de I'lhumanité, contraints de subir les
effets d’un ordre économique mondial, qui ne
leur profite pas dans de justes proportions.

«Dans la suite logique des rapports succes-
sifs sur le climat, une évidence s’impose
désormais a tous : les scénarios les plus

\
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«Les faibles finan-
cements et I'appui
technologique
insuffisant qui sont
dévolus a ’Afrique,
illustrent de la

maniére la plus fla-
grante la défaillance
du systéme interna-

sombres brossent la réalité ameére d’une
humanité appelée a choisir entre la tentation

périlleuse de s’abandonner a un laisser-aller
autodestructeur et la volonté sincére et déter-
minée d’engager sans délai des dispositions
pratiques et propres a induire un véritable
changement du paradigme actuel qui s’est
révélé inefficace», dixit le Souverain dans
le discours, dont la lecture a été faite par le
chef du gouvernement, Aziz Akhannouch, a
Glasgow (Ecosse). La ville portuaire abrite les
travaux de la COP26 du 1°" au 12 novembre
2021.

L’organisation de la réponse a la menace de la

tional en place»

il

Evoquant les dommages climatiques infligés
au continent africain, le Roi a précisé que
les faibles financements et I'appui technolo-
gique insuffisant qui sont dévolus a I’Afrique,
illustrent de la maniere la plus flagrante, la
défaillance du systéme international en place.
Par ailleurs, le Souverain a formulé le souhait
de voir cette session de la COP26 promou-
voir, au niveau mondial, une intelligence col-

pandémie de Covid-19, a relevé le Souverain, Le Maroc lective, laquelle ouvre la voie a I'avenement
a montré que la communauté mondiale dis- appuie son d’une société humaine pérenne, solidaire et
posait d’atouts réels, ceux-la mémes qui, propice aux principes de justice et d’équité et
paradoxalement, étaient dépeints comme engagement aux valeurs du vivre-ensembile.

faisant défaut dans le cas de la lutte contre ~ Multidimen-  Fort de cette conviction, le Maroc appuie son
le changement climatique. Plusieurs pays a  sionnel en engagement multidimensionnel en faveur des
qui incombe la responsabilité historique et faveur des questions du climat, en rehaussant ambitieu-
morale de I'état actuel de dégradation de . sement le seuil de sa contribution déterminée
I’environnement ont réussi, a 'occasion de questlons du au niveau national, soit I'équivalent d’une
la crise sanitaire, @ mobiliser des ressources climat... réduction des émissions de gaz a effet de

financiéres considérables, a fait observer le
Souverain. Le Roi note que, par leurs actions,
ces pays ont également montré que la réduc-
tion des activités nuisibles au climat et a
I’environnement était tout a fait possible, sans
conséquences insoutenables.

serre de 45,5% d’ici 2030, a relevé en subs-
tance le Souverain. Qui exhorte la commu-
nauté internationale a cesser de tergiverser
et s’attacher plut6t a progresser vers la mise
en ceuvre de solutions concrétes selon un
calendrier bien défini. ¢
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Guterres nausse |e ton

¢ Sous l'effet du réchauffement
climatique, I'élévation du niveau
de la mer est deux fois plus
rapide quil y a 30 ans.

¢ La COP26 constitue la der-
nicre chance pour amener les
Etats a respecter leurs multiples
engagements pris lors

de I'Accord de Paris en 2015.

Par M. Diao

a dépendance aux

“ combustibles fossiles
pousse I'humanité

au bord du gouffre»,

a alerté récemment

le Secrétaire général des Nations unies
Antonio Guterres, lors de [I'ouverture de
la Conférence sur le climat (COP26) a
Glasgow.

«Notre planéte change sous nos yeux, des
profondeurs des océans aux sommets des
montagnes, de la fonte des glaciers aux
phénoménes météorologiques extrémes
incessants», a fait observer Guterres,
notant que I'élévation du niveau de la mer
est deux fois plus rapide qu'il y a 30 ans.
Toujours a en croire le patron de I’ONU,
les océans sont plus chauds que jamais
et se réchauffent de plus en plus vite.
Certaines parties de la forét amazonienne
émettraient désormais plus de carbone
qu'elles n'en absorbent. Cette donne
prouve amplement que la planéte se situe
dans une zone critique. Et ce, en dépit
des multiples COP qui ont été organisées
ces derniéres années. Tout en notant que

Les pays du
G20 ont une
responsabili-
té particuliere
puisqu'ils
représentent
environ 80%
des émis-
sions.

I’heure de vérité a sonné, Guterres va plus
loin en affirmant que : «Nous creusons nos
propres tombes». Au-dela de la gravité de
la situation, une lueur d’espoir subsiste,
puisque l'investissement dans une écono-
mie climatiquement résiliente et a consom-
mation zéro créerait ses propres boucles
de rétroaction, en 'occurrence des cercles
vertueux de croissance durable, d'emplois
et d'opportunités. La COP26 qui se tient
a Glasgow arrive a un moment ou I'enjeu
principal est de maintenir I'objectif de
1,5 degré Celsius. Pour arriver a cela,
les Etats doivent faire preuve d'une plus
grande ambition en matiére d'atténuation.
Et ce, en prenant des mesures concrétes
et immédiates pour réduire les émissions
mondiales de 45% d'ici a 2030.

«Les pays du G20 ont une responsabilité
particuliére puisqu'ils représentent environ
80% des émissions», a souligné le patron
de l'organisation internationale. Et d’expli-
quer : «Voila pourquoi les pays développés
doivent mener ['effort, de méme que les

Vers une décennie de Pambition ?

Alok Sharma, président de la COP26, est convaincu que I’événement international sur le climat sera
T'occasion de lancer une décennie d'ambitions et d'actions toujours plus grande. 1l a indiqué qu'en
tant que président de la COP, il s'engage a promouvoir la transparence et I'inclusivité. «<Nous pouvons
résoudre les questions en suspens et faire avancer les négociations», a-t-il ajouté, soulignant que I'évé-
nement international sera l'occasion de «saisir les énormes opportunités de croissance verte, de bons
emplois verts, d'une énergie moins chere et plus propre».

Antonio Guterres :
«L’heure de veérité a

sonneé, nous creu-
Sons nos propres
tombes>».

|

économies émergentes dont la contribu-
tion est essentielle a la réduction effective
des émissions». Ainsi, force est d’admettre
la nécessité pour les pays développés et
les économies émergentes de former des
coalitions. L’objectif étant de créer les
conditions financiéres et technologiques
permettant d'accélérer la décarbonisation
de I'économie ainsi que I'abandon pro-
gressif du charbon.

L’ONU appelle aussi a la multiplication des
initiatives afin de protéger les communau-
tés vulnérables des dangers manifestes et
actuels du changement climatique. Par ail-
leurs, de I'avis de plusieurs spécialistes, la
COP26 constitue la derniére chance pour
amener les Etats a respecter leurs mul-
tiples engagements pris lors de I’Accord de
Paris en 2015. C’est dire I'importance de la
COP26 a laquelle n’ont pas pris part des
pays dont la voix et les actions comptent
dans le combat contre le réchauffement
climatique. Il s’agit, entre autres, de la
Chine, la Russie et le Brésil. Pour rappel,
a elle seule, la Chine représente pres de
26% des émissions de GES. Notons au
final que pour I’'ONU, la COP26 doit étre un
moment de solidarité et que I'engagement
de financement climatique de 100 milliards
de dollars par an en faveur des pays en
développement doit devenir une réalité.
Pour I'heure, il est difficile d’étre optimiste
quant au respect de I’engagement de
financement climatique de la part des pays
développés, qui sortent a peine de la crise
liée au coronavirus. ¢
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«Les statistiques previsionnelles revelent qu'une
femme Sur 8 contractera le cancer du sein»

¢ La campagne «Octobre rose» est lancée afin de mettre en avant 'importance de la sensibilisation et du dépistage précoce

de la maladie.

¢ Au Maroc, le cancer du sein arrive au premier rang des cancers enregistrés chez les femmes avec environ 36%.
¢ Entretien avec le professeur Raja Aghzadi, chirurgienne praticienne, présidente de I'Association marocaine «Cceur de
femmes» et membre de la Commission spéciale du nouveau modele de développement.

Propos recueillis par Ibtissam Z.

Finances News Hebdo : Octobre
rose c’est plus qu’un symbole; une
campagne destinée a sensibiliser
au dépistage du cancer du sein
et a récolter des fonds pour la
recherche. Cette initiative est-elle
suffisante pour inciter les femmes
a se faire dépister précocement ?
Pr Raja Aghzadi : Chaque année, le
monde se mobilise et célebre le mois
d’octobre rose. C’est la symbolique pour

Jadis, on informer et sensibiliser contre cette patho-
procédait logie. Les efforts de tous se conjuguent et
systémati— sont nécessaires, notamment ceux des
associations qui luttent contre le cancer
quement par du sein et des médias dont il faut souli-
mastectomie.  gner leur rdle important.
Auiourd’hui, Ce mois rose est I'occasion aussi pour
fai les centres de recherche de se manifester
nous Iaisons pour sensibiliser les gens a faire des dons
ce QU'OH dans le but d’accélérer la recherche du
appelle un cancer du sein. Ce mois est une plate-
traitement forme mondiale pour susciter une effer-
vescence autour du cancer du sein, sauf
conservateur qu’il faut étaler I'action de sensibilisation
dans pra- durant toute 'année, car le cancer n’at-
tiquement tend pas le mois d’octobre pour se mani-
70% d fester. Les statistiques prévisionnelles
o dCS Cas révélent qu’'une femme sur 8 contractera
de cancer du le cancer du sein. C’est effrayant ! Pr R. A. : Le cancer du sein représente  le biais de la prévention, qui comporte
sein. aujourd'hui le premier cancer féminin  deux volets. D'abord, par la prévention

F.N.H. : En 2020, on a recensé 2,3
millions de femmes atteintes du
cancer du sein et 685.000 décés
dans le monde. Au Maroc, le can-
cer du sein arrive au premier
rang des cancers enregistrés chez
les femmes avec prés de 36% ?
Comment y faire face ?

dans le monde, avec effectivement 2,3
millions de cas par an. Au Maroc, c'est le
premier cancer féminin avec environ 36%.
Il y a deux décades, c'était le cancer du
col de l'utérus qui était en téte. Et puis, la
courbe s'est inversée. Aujourd'hui, c'est
une croissance exponentielle du cancer
du sein a laquelle on doit faire face par

primaire qui concerne le comportement
de la femme. Il s’agit d'avoir un style de
vie sain. On entend par la une activité
physique de 30 minutes minimum par jour
pour combattre I'obésité.

Justement, aux alentours de la méno-
pause, la femme a tendance a prendre
du poids. Il faut également adopter une




FINANCES NEWS HEBDO

JEUDI 4 NOVEMBRE 2021 ‘ SUBIETE

\ 35

www.fnh.ma

alimentation saine, a base surtout
de fruits et de légumes.

Il a été démontré aussi que le stress
est un facteur pouvant faire bascu-
ler une cellule normale vers une cel-
lule cancéreuse. Dans la mesure du
possible, éviter la prise d’hormones
a longue durée et le faire sous
contrdle médical. Et si nous avons
le choix de I'éviter, c’est encore
mieux.

Quant a la prévention secondaire,
appelée également dépistage, il est
recommandé de faire |'autopalpa-
tion qui permet de découvrir jusqu'a
70% des tumeurs.

Prescrit par le médecin traitant, le
dépistage par radiologie est prati-
qué a partir de 40-45 ans. Car, en
fonction de l'examen, du type et
de la densité du sein, le médecin
demandera une mammographie,
une échographie, voire méme une
IRM.

La prévention et le dépistage per-
mettront de diagnostiquer une
tumeur a un stade précoce et pou-
voir la soigner a temps. Il y a cepen-
dant un dogme fondamental : plus
la tumeur est de petite taille plus il y
a de chance de guérison.

F.N.H. : Vous avez créé las-
sociation «Cceur de femmes»
pour les accompagner dans
Ia lutte contre le cancer du
sein, surtout dans les régions
enclavées. 20 ans déja, et
que de chemin parcouru
depuis. Quel bilan en faites-
vous ?
Pr R. A. Fondée en 2001,
aujourd'hui «Cceur de femmes» féte
ses 20 ans. C’est une belle aventure
humaine ou nous avons sillonné
plus de 35 régions du Royaume a un
moment ou le cancer était encore
entouré de mythes. La philosophie
de nos missions est de vulgariser
I'information et les soins de cette
maladie pour les femmes les plus
déshéritées, se trouvant dans les
endroits les plus enclavés.
Aujourd'hui, le paysage de la cancé-
rologie a beaucoup changé grace en
particulier aux médias et au travail
des associations. A chaque cam-
pagne, nous avons pu sensibiliser
entre 1.000 et 2.000 femmes. Nous
répondons a leurs questions et nous

les examinons aussi par le biais de
autopalpation. Si nous trouvons
des tumeurs, elles sont prises en
charge tout de suite dans I'hépital le
plus proche. Les notables du village
ou de la région prennent en charge
la chimiothérapie.

Comme la maladie n'a pas de fron-
tieres ni de visage, nous avons
procédé avec la méme philoso-

phie dans plus d'une quinzaine de
pays d'Afrique subsaharienne ou
nous avons pris en charge de nom-
breuses femmes. En un mot, opé-
rer ces femmes, c'est un énorme
travail, avec au bout des résultats
magnifiques.

Cette action entre dans le cadre
de ce qu'on appelle la diplomatie
sanitaire et I'’échange sud-sud en

matiére sanitaire.

F.N.H. : Quels sont les fac-
teurs de risque du cancer du
sein ?
Pr R. A. : Les facteurs de risque
du cancer du sein ne sont pas tous
connus avec exactitude. Ce n’est
pas comme les maladies infec-
tieuses ou la présence d’'un germe

Visionez la soirée
des Trophées de
I'automobile 2020

AVEC LA PARTICIPATION DE

AtlantaSanad

ASSURANCE

La vie nous rapproche
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cée dans plusieurs pays, notam-
ment en France. Les conclusions
ne seront disponibles qu’aprés
plusieurs années. Qu’en est-il
des recherches et des études au
Maroc ?

Pr R. A. : La recherche au Maroc est
encore en cours de développement.
Effectivement, avec le nouveau modéle
de développement, nous recommandons
d’encourager la recherche. D'abord, inci-
ter a la formation des chercheurs qui
se fait en réseau, c'est trés particulier.
Il faut donner les moyens et le climat
nécessaires. La recherche est encore
a I'état embryonnaire, méme s’il y a de
tous petits ilots d'excellence au Maroc.
Derniérement, j'ai assisté au lancement

Il est recommandé
de faire I'autopalpa-
tion qui permet de
découvrir jusqu'a
70% des tumeurs.

donne telle infection qu'il faut traiter par
anti-infectieux. Pour le cancer du sein,
c'est plus complexe et certainement mul-
tifactoriel probabiliste. Plusieurs causes
peuvent en étre I’élément déclencheur. Le
facteur héréditaire représente 7 a 10%,
mais Il n'explique pas tout.

L’obésité fait partie de ces facteurs ainsi
que certaines maladies bénignes du sein,
qui peuvent étre un terrain fructueux pour
développer un cancer.

Le facteur hormonal est non négligeable :
la manipulation des hormones de maniére

thématiques, mais surtout sur le domaine
de la santé qui est devenu une priorité
nationale.

Il y a ce que j'appellerais le triangle vital
fondamental pour le développement : la
santé, I'éducation et I'emploi.

La crise de la Covid-19 a mis a nu les
systémes de santé et accéléré davantage
I'importance de cette priorité. Les recom-
mandations ont porté sur des ressources
humaines fortes, valorisées, dotées d’un
meilleur statut, bien formées, en nombre
suffisant et bien réparties sur ’ensemble

d'un produit qui émane de la recherche
marocaine : le tout premier kit de dia-
gnostic moléculaire du cancer du sein,
fabriqué par des Marocains.

C’est un début et cela va s'accélérer
dans les années a venir. Il y a une volonté
politique pour avancer dans la recherche,
seule a méme de garantir la souveraineté
sanitaire. La crise covid-19 nous a mon-
tré la nécessité d'une autonomie. Nous
I'avons vécue avec la fermeture des fron-
tieres et toutes les tractations et batailles
pour acquérir les tests et les vaccins.
Nous avons bien vu qu’il est important
d'avoir son propre savoir, sa recherche,
sa production; d'avoir sa souveraineté
sanitaire tout simplement.

Quant au cancer du sein, il y a d’énormes

Une bonne anarchique peut étre a la base de surve- du territoire pour avoir une équité et un  avancées thérapeutiques dans notre
. . nue du cancer du sein. acces aux soins plus équitable pour tous  pays, particulierement dans le secteur
pre\fentlon Enfin, la science ne connait pas tout. les citoyens. privé. Cela concerne les appareils les plus
basée sur Peut-étre qu'il existe d'autres facteurs Instaurer une culture de prévention en  pointus de radiothérapie et les molécules
I'information que I'on découvrira dans les prochaines amont permettra de diminuer prés de les plus efficaces de chimiothérapie.
du citoyen années. 30% des maladies, et nous gagnerons au En matiére de chirurgie, il y a eu une
, moins 30 a 40% de dépenses de santé. désescalade thérapeutique. Auparavant,
nous €par- F.N.H. : Vous étes membre de Tout cela soulagera le systétme de santé  nous procédions systématiquement par
gnerait 30% la Commission spéciale du nou- qui, aujourd'hui, peut étre plombé par mastectomie. Aujourd'hui, nous faisons
des maladies veau modéle de développement. les maladies chroniques, graves et col- ce qu'on appelle un traitement conserva-
. Ne faut-il pas repenser le systéme  teuses. teur dans pratiquement 70% des cas du
et au moins de santé dans notre pays, notam- Actuellement, il y a une transition épi- cancer du sein. Il s’agit de I'oncoplastie,
30a240% de ment la prise en charge des mala- démiologique dans le monde ainsi qu’au  c'est-a-dire un traitement a la fois contre
dépenses de dies graves ou invalidantes, trés Maroc. Nous constatons une baisse le cancer, avec des techniques d'esthé-
santé. coiiteuses ? des maladies infectieuses, qui restent tique pour garder la meilleure forme du

Pr R. A. : J'ai eu le grand honneur d'étre
nommée dans la Commission du nouveau
modéle de développement ou nous avons
travaillé pratiquement deux ans sur tous
les sujets. La commission a effectué un
travail participatif. Nous avons écouté le
citoyen marocain. Nous sommes sortis
avec des recommandations qui ont mis
I'humain au cceur de nos préoccupations.
Effectivement, j'ai travaillé sur plusieurs

peu coliteuses. Alors que les maladies
chroniques, plus graves et onéreuses,
sont en croissance. Elles sont respon-
sables de mal-étre, avec un colt élevé, et
demandent une technologie performante.

F.N.H. : Une vaste étude pour
mieux cibler le dépistage du
cancer du sein, en fonction des
risques de chacun, a été Ian-

sein aux courbes respectées. Ainsi, la
femme guérit, en respectant sa forme
esthétique. C’est important sur le plan
psychologique. Le développement de
ces techniques d'oncoplastie, associant
a la fois le traitement fonctionnel, esthé-
tique et carcinologique, constitue une
avancée importante dans nos pratiques
quotidiennes et il faut absolument le sou-
ligner. ¢
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EXpositions

Pieds et tétes se répetent

lus que

trois jours

(@ comp-
ter d’aujourd’hui)
pour découvrir, a
Artem Gallery a
Casablanca, les
derniéres réali-
sations du jeune
plasticien Ziha -

Zouhair Chihad

| avait disparu fort longtemps de
la scéne artistique, et ce peintre

doué autant qu’entier nous a cruel-
lement manqué. Le voila de retour,
toujours avec discrétion et un énorme
talent. Né en 1941 a Casablanca,
Mohamed Hamidi

des beaux-arts de Casablanca, puis

intégre I’Ecole
compléte sa formation a Paris. En
1969, il participe a I'expo manifeste
de la Place Jamaa El Fna qui marque

Hamidi, sous le signe de I'inédit

emprunter la voie de l'abstraction
dépouillée, nuancée et non dénuée
d'humanité. Il renouvela son approche
de l'art : des couleurs intenses sans
étre agressives, des lignes vives, des
formes d'une pureté prenante...

Hamidi s'inspire de I'esthétisme et de
l'artisanat (tapis, bijoux) traditionnels
qu'il met au service d'une représen-
édifiée sur une multitude de socles. tation fragmentée et colorée du corps

Elle dégageait, cependant, une unité humain et de natures mortes. Des

en civil. Intitulée

«Reflets», cette exposition présente pas moins
d’une trentaine de toiles a l'acrylique et une
douzaine de sculptures (de type peinture cellulo-
sique sur panneau). Lauréat de I’Ecole supérieure
des beaux-arts de Casablanca en 2019, I'artiste
fait chanter une ligne de formes et de cou-
leurs a esthétique trés séduisante dans l'univers
du mouvement «fractal», sans vraiment toucher
aux exigences mathématiques et géométriques
qui siéent aux fractalistes. Ses compositions
«nous interrogent sur le besoin permanent d’une
réflexion philosophique sur I'existence de l'autre
a travers nous», reléve Younes Mansouri, maitre
de céans. ¢

I’histoire de I’art moderne au Maroc.
Aussi bien qu’il est membre fondateur
de I'Association marocaine des arts
plastiques, il a collaboré avec Melehi,
Belkahia et Chebaa afin de créer une
forme d'art contemporain propre au
Maroc, libéré du joug colonial.

Hamidi était un archéologue des
signes, en ce sens qu'il s'évertue a
les dépister pour les faire affleurer
et les enfermer dans la durée. Des
signes forgés sous diverses latitudes
et porteurs de la culture vive des
horizons qui leur ont donné le jour.
De sorte que sa peinture se trouvait

et une harmonie délectables. Nul
effet de disparate, nulle impression
de bigarrure, plutét une atmosphére
d'équilibre reposante, un parfum de
sérénité exquis. Et une remontée de la
mémoire, celle qui traverse le temps,
surplombe les lieux, se nourrit de
tout. Les symboles africains et arabes
s'enchevétraient, se confondaient, se
fondaient. Une symbiose jubilatoire,
qui est la marque d'un talent insigne.
Chemin faisant, il délaissa (irrévo-
cablement ?) I'esthétique arabo-
africaine, grace a laquelle il s'était
ouvert le chemin de la célébrité, pour

formes organiques, disposées sur
des toiles, pour le plaisir du déchif-
frement. Quand on se prend a les
scruter de prés, on attrape le vertige
tellement elles sont insondables. Mais
elles dégagent une étonnante puis-
sance et révélent une belle sareté de
touche. Pour s’en convaincre, il suffit
de visiter, a partir du 26 novembre et
jusqu’au 10 janvier 2022, «Hamidi, ici
et maintenant». Des peintures et des
sculptures, toutes réalisées lors de sa
résidence a La Galerie 38 pour son
solo-show, feront découvrir un autre
et non moins superbe Hamidi. ¢

Cheeeeese !

-

e Maroc exerce une fascination sans
mesure sur Marcelin Flandrin. Aussi,
y vit-il au début du XX°®me siécle a
Casablanca. Il n’a cessé de mitrailler, de
recréer, de restituer les lieux, paysages et
personnages qui ont captivé son regard de
photographe. Jusqu’au 19 mars 2022, la
Galerie Banque Populaire rend hommage a
son parcours. Mettre en boite les instants
de vies du Maroc d’antan, c’est ce qui fai-
sait courir Flandrin. Ses clichés constituent
aujourd’hui de véritables pieces d’archives
qui ont été répertoriées dans un fonds épo-

nyme dont la Fondation Banque Populaire
a fait 'acquisition en 1994. Trente photos
chargées d’émotion, pétries de générosité,
débordantes d’humanité, illustrant la beauté
de la jeune femme marocaine, son quotidien
et ses apparats traditionnels ont été sélec-
tionnés pour constituer cette exposition déli-
catement intitulée : Instantanés de vies. Et
ce sont, par ailleurs, les tréfonds de leur ame
que lartiste tente de mettre en vive lumiére.
Les sujets fixent le visiteur de leur regard ou
I’on entrevoit - parfois — une lueur d’espoir.
Le résultat est saisissant. Et I'on ressort
de cette expo viscéralement remué. Les
photos sont si justes qu’elles résonnent en
nous comme une réminiscence. «L’on peut
enfin restituer une essentielle complétude,
et cela notamment gréce a, selon la critique
d’art et la passionnante enseignante Syham
Weigant, une exposition nécessaire dont
nous ne pouvons que souhaiter vivement
qu’elle se poursuivre encore ici a la Banque
Populaire». &

Foxy Lady !
es tapisseries d’une pluie de

Ladies du Moyen-Atlas inspirée,
qui méle a une expression résolu-

ment moderne la force d’un savoir-faire
ancestral dans une méme féte sensuelle
et chatoyante. Des couleurs vives qui
aimantent le regard, des formes en relief
qui débrident I'imagination et une puis-
sance magique dont il est difficile de se
déprendre. Porté par le succés du lan-
cement de I'événement dans le désert
# d’Agafay, «Lady berbére» se (re)Jdonne a
voir au Jardin Rouge, résidence artistique
de la Fondation Montresso* jusqu’au
15 novembre. Le travail des Ladies se
| confond avec des toiles de maitre : Keith
Haring et ses figures aux bras ouverts,

le parme de Nicolas de Staél ou encore
la géométrie d’une Sonia Delaunay. De surcroit, en marge dudit group-
show, l'artiste Tina Tictone initie un nouveau projet sur la symbolique
méconnue des tapis berbéres. L’expo se veut tel un symbole de dialogue
entre I'art populaire et 'art contemporain, d’ou sourd la question de
transmission d’héritage et de pluralité du langage. ¢
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«Favoriser 'accessinilite aux formes
('expressions artistiques et culturelles
gst au ceeur de Ia notion de droifs culturels»

4 La communication par formation, le journalisme par passion - décrire -, Sophia Akhmisse est depuis belle lurette
la directrice de la Fondation Ali Zaoua. Elle nous parle, ici, du projet «Sociabil Art».

La notion

de «droits
culturels» est
importante
comme clé de
lecture des
différentes
pratiques qui
seront obser-
vées et parta-
gées durant
cette forma-
tion.

Propos recueillis par R. K. Houdaifa

Finances News Hebdo : Pouvez-
vous nous présenter «SociabilArt»,
le nouveau projet de formation
lancé par la Fondation Ali Zaoua
au profit des acteurs culturels
marocains et francais ?
Sophia Akhmisse : SociabilArt est un
projet de formation-action que nous
avons initi€ au niveau de la Fondation
Ali Zaoua, avec la Fédération des mai-
sons de la jeunesse et de la culture de
la région lle de France (FRMJC IdF) en
2020, dans le cadre du programme d’ap-
pui «Accés culture» financé par I'Institut
francais (Paris) et ’Agence frangaise de
développement (AFD) pour les opérateurs
culturels africains.
Pendant 3 ans, une douzaine de profes-
seurs d’arts et de cadres de la Fondation
Ali Zaoua et de la Fédération bénéficie-
ront d’'une formation active en matiere
de «droits culturels» dans le but de déve-
lopper leurs compétences pédagogiques
en matiére de transmission des pratiques
artistiques.
Durant le programme, les participants
seront appelés a mettre en pratique leurs
connaissances a travers le montage d’un
projet artistique commun, mélant les
publics frangais et marocains d’ici a I'été
2023.

F.N.H. : Vous dites qu’il a été mis
sur orbite pour favoriser ’accessi-
bilité des populations aux arts et
a la culture. Dites-nous en plus...
S. A. : A travers ce programme de forma-

tion, nous souhaitons améliorer au sein
de la Fondation Ali Zaoua la maniére dont
nos activités artistiques et culturelles
sont mises en ceuvre par nos équipes,
afin de pouvoir renforcer notre qualité
de service au mieux et d’étre au plus
prés des attentes de nos bénéficiaires a
travers notre réseau de centres culturels.
Cela implique évidemment aussi bien les
publics prioritaires, a savoir les jeunes
issus des quartiers défavorisés que ceux

issus de milieux sociaux différents sur
un plus large réseau. C’est en ce sens
que la notion de «droits culturels» est
importante comme clé de lecture des dif-
férentes pratiques qui seront observées
et partagées durant cette formation.

F.N.H. : Quelles sont, selon vous,
les nouvelles méthodes de trans-
mission de la culture ?

S. A. : Les méthodes de transmission
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évoluent régulierement avec les époques
et les outils dont nous disposons. Il est
évident, qu’aujourd’hui, Internet joue un
réle trés important dans la transmission
du savoir, méme dans le domaine culturel
et artistique. C’est d’ailleurs pour cette
raison qu’une partie de cette formation
est basée sur des temps de travail en dis-
tanciel afin d’inciter les participants (for-
mateurs et acteurs culturels sélectionnés)
a expérimenter au mieux les outils et les
opportunités que proposent les nouvelles
technologies.

C’est un volet d’ailleurs trés important
pour nous au sein de la Fondation, car
nous travaillons depuis plusieurs mois sur
un projet de plateforme digitale culturelle
dont le but est de favoriser encore plus
’acceés a la culture et a la pratique artis-
tique, quelle que soit la distance.

F.N.H. : Comment développer Pin-

clusion sociale au Maroc et en

France ? Par quels moyens ?
S. A. : Au cours de ce premier sémi-
naire de formation, nous avons beaucoup
insisté sur la notion de «faire avec» et non
«faire pour» le public. En effet, I'inclu-
sion, gqu’elle soit au Maroc ou ailleurs,
doit prendre en compte les personnes
dans leur diversité et dans leur richesse
individuelle et collective. On ne peut pas
développer l'inclusion sociale sans étre
conscient de I'importance d’impliquer les
publics avec lesquels nous souhaitons
travailler. C’est une regle a laquelle nous
tenons vivement au sein de la Fondation
Ali Zaoua, depuis la création de notre tout
premier centre a Sidi Moumen en 2014.
Sans cela, on ne peut parler d’inclusion
pérenne.

F.N.H. Qu’entendez-vous par
«droits culturels» ?
S. A. : Ce terme existe dans les regles de
lois en France. |l est relativement discuté

et débattu, et pourtant, il reste encore
totalement abstrait méme de ce co6té
de la Méditerranée. Au Maroc, c’est la
premiére fois que I'on évoque ce terme,
méme s’il fait partie de notre réalité. En
effet, favoriser I'accessibilité aux formes
d’expressions artistiques et culturelles
est au cceur de la notion de droits cultu-
rels. Comment ? C’est surtout ca la ques-
tion et c’est le but de cette formation
conjointe entre le Maroc et la France.

F.N.H. : Aprés une année mouve-
mentée dans le secteur, comment
appréhender aujourd’hui la chose
culturelle/ artistique ?
S. A. : Il est vrai que I'année qui s’achéve
a été assez compliquée pour le secteur
culturel, et surtout pour les artistes. De
notre co6té, nous avons fait en sorte
de trouver de nouvelles méthodes de
création et d’organisation au profit des
jeunes pour lesquels nous travaillons,

Appel a participation a un projet franco-marocain

Le projet «Formation des professionnels dela culture», envisagé sur une durée de
trois ans, vise a développer les capacités des intervenants artistiques marocains
et francais en adoptant une approche participative bilatérale. En s’appuyant sur
le mod¢le de la recherche-action, un groupe paritaire de professionnels de I'in-
tervention artistique issus de la Fondation Ali Zaoua et de la Fédération régio-
nale maisons jeunes culture Idf (FRMJC-IdF) sera accompagné durant trois ans
dans la ré-interrogation de leurs pratiques professionnelles.

* Dossier de candidature a envoyer au plus tard le 5 tévrier 2021.

notamment a travers le digital comme
je le mentionnais plus t6t. Cela dit,
nous sommes tout de méme heureux de
pouvoir enfin entrevoir une reprise des
activités culturelles ouvertes au public
et d’élargir a nouveau notre champ. Je
pense qu’il faut quand méme continuer
a rester prudent pour la sécurité de tous
et respecter les normes sanitaires. Cela
fait désormais partie de notre quotidien.

F.N.H. : Quels sont les ajuste-

ments opérés, surtout dans un

contexte de crise sanitaire ?
S. A. : Pendant la période de confi-
nement, les équipes de nos centres
culturels de proximité a travers le Maroc
se sont digitalisées. En effet, nous ne
pouvions pas rester les bras croisés
a attendre que cela s’arréte avant de
retrouver nos jeunes. Nous avons donc
pris le taureau par les cornes et avons
dispensé des cours de musique, de
danse, de théatre et d’arts plastiques en
ligne. Aprés le confinement, nous avons
réduit notre capacité d’accueil et adapté
nos espaces aux consignes des regles
sanitaires afin d’accueillir en toute sécu-
rit¢ nos bénéficiaires au sein de nos
centres. Depuis septembre 2021, nous
avons, en plus de ces consignes, exigé
a nos bénéficiaires de présenter un pass
vaccinal afin de pouvoir accéder aux
activités de nos centres. Jusqu’ici, tout
se passe trés bien et les gens sont plu-
t6t rassurés pour leur sécurité sanitaire
et celle de leurs enfants. ¢

www.fnh.ma

Nous travail-
lons depuis
plusieurs
mois sur un
projet de pla-
teforme digi-
tale culturelle
dont le but
est de favo-
riser encore
plus l'acces a
la culture et
a la pratique
artistique,
quelle que
soit la dis-
tance.
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Les enfreprises dans Ia lione de mire des hackers

¢ Il existe encore des failles et des vulnérabilités béantes dans les réseaux des entreprises.

¢ Les dépenses mondiales de cybersécurité dépasseront 1.000 milliards de dollars en cumul entre 2017 et 2021.

La cyber-
criminalité
devrait cotlter
au monde
10,5 billions
de dollars par
an d'ici 2025.

Par K. A.

algré tous les investis-
sements en matiére de
cyberdéfense, les hackers
continuent de gagner du
terrain dans un contexte
marqué par la pandémie et le télétravail.
Pres de 80% des hauts responsables
informatiques pensent que leurs entre-
prises ne disposent pas d'une protec-
tion suffisante contre les cyberattaques
malgré I'augmentation des investisse-
ments en matiére de sécurité informa-
tique en 2020. Un constat préoccupant
relevé dans une enquéte réalisée par IDG
(International Data Group), éditeur spé-
cialisé dans les technologies informa-
tiques. Seulement 57% des entreprises
ont réalisé une évaluation des risques liés
a la sécurité des données I’'année écou-
Iée. Et ce n'est pas surprenant aussi que
20% des organisations dans le monde
n'ont aucun plan pour se protéger contre
les événements cybercriminels.

Ces statistiques révélent qu'il existe
encore des failles et des vulnérabilités
béantes dans les réseaux des entreprises

L'hameconnage'est
considéré parjla
plupart des pirates
comme le «goto»;

imminentes, les entreprises se rendent
compte qu'elles doivent dépenser de
I'argent pour se protéger. En 2019, 60%
des failles exploitaient des vulnérabilités
pour lesquelles un correctif était dispo-
nible, mais non appliqué. Les e-mails
de phishing (hamegonnage), le manque
de formation et les mots de passe
faibles sont quelques-unes des
principales causes d'attaques de
ransomware. S’accaparant plus
de 80% des incidents de sécurité

car il est plusffacile

a mettre,en placeet
souvent couronné

de succes.

pour que les cybercriminels sément la
pagaille partout dans le monde. En cela,
le colit des violations a également aug-
menté en termes de vitesse et d'échelle
pour atteindre une somme record de 4,24
millions de dollars en 2020. Cybersecurity
Ventures estime que la cybercriminalité
co(tera 10.500 milliards de dollars par an
atravers le monde d’ici 2025. Uniquement
pour les ransomwares, cela colte déja
aux entreprises 265 milliards de dollars
par an, et a un rythme d'une attaque
toutes les 10 secondes a la fois pour les
entreprises et les consommateurs. Outre
I'augmentation du nombre d'incidents,
les auteurs sont également devenus plus
pernicieux, s'adaptant rapidement et de
maniére efficace aux entreprises cibles,
notamment par le biais des technologies
émergentes (IA, loT, Machine learning...).
En face, beaucoup de progres ont été
faits pour combler les failles dans les
processus de sécurité, en intégrant la
cybersécurité dans I'infrastructure infor-
matique. Ainsi, les dépenses mondiales
de cybersécurité dépasseront 1.000 mil-
liards de dollars en cumul entre 2017
et 2021. Avec ces pertes potentielles

signalés chaque année, I'hamecgon-
nage est considéré par la plupart
des pirates comme le «go to», car il
est plus facile a mettre en place et
souvent couronné de succes.

En effet, Google a enregistré plus de 2
millions de sites de phishing en janvier
2021, contre 1,7 million en janvier 2020,
ce qui équivaut a une augmentation de
27% en 12 mois.

De méme, les Deepfakes et la désinfor-
mation deviendront des menaces encore
plus importantes a I'avenir.

Aujourd’hui, toutes les entreprises sont
considérées technologiques en raison de
la transformation numérique. D’ailleurs,
le monde stockera plus de 200 zet-
taoctets (un trilliard d'octets) de don-
nées d'ici 2025 sur des infrastructures
informatiques privées et publiques,
des centres de données cloud, sur des
appareils informatiques personnels, des
smartphones et sur des appareils loT.
Rappelons que ces objets connectés
devraient passer de 31 milliards en 2020
a 35 milliards en 2021 et a 75 milliards
en 2025.

Une étape importante vers I'ultime
défense informatique consiste a étudier
les derniéres statistiques pour combler
les lacunes en matiére de cybersécurité.
Cependant, le défi est de traduire ces
données en stratégies de gestion des
risques pratiques et agiles pour étre en
mesure de mieux se protéger. Plus facile
a dire qu'a faire ! ¢
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W FACEBOOK

Nouvelles révélations sur le role du réseau dans
la diffusion de contenus haineux

écupérés par la lanceuse d’alerte
RFrances Haugen, de nouveaux

documents internes ont alimen-
té plusieurs révélations sur I'impact de
Facebook et de ses filiales WhatsApp
et Instagram sur la polarisation intense
de la vie politique aux Etats-Unis ou la
santé psychologique de certaines ado-
lescentes. Samedi et dimanche, le Wall
Street Journal, le New York Times et le

I AERIEN

Washington Post, entre autres, se sont
concentrés sur la présence de Facebook
en Inde, son plus gros marché avec 340
millions d’utilisateurs. Selon eux, le groupe
de Mark Zuckerberg était bien conscient
de la présence grandissante de contenus
problématiques visant en particulier la
communauté musulmane, mais n’a pas
déployé les moyens suffisants pour entra-
ver ce phénoméne. ¢

Un nouveau véhicule hybride pourrait révolutionner

le secteur

a société américaine

Bell Textron a récem-

ment présenté de nou-
veaux modeéles d’avions a
grande vitesse capables de
décoller et d’atterrir verti-
calement avec des hélices.
Trois concepts ont été pré-
sentés pour des applica-
tions militaires. Les véhicules
sont basés sur la technolo-
gie HSVTOL, qui permet des
décollages et des atterris-
sages verticaux a grande
vitesse. Selon la société,
la technologie HSVTOL
combinera les capacités de
vol stationnaire d’un héli-
coptére avec les caractéris-
tiques de vitesse (740 km/h)
et de portée d’un avion de
combat. ¢

ETATS-UNIS

Les autorités
piratent les ser-
veurs de hackers
russes

Le FBI, aidé par le Cyber
Command, les services
secrets et les forces de
I'ordre, ont pu s’intro-
duire sur les serveurs

du groupe de hackers
REvil et les déconnecter.
L’un des membres de
Revil, baptisé «0_neday»
en a fait écho dans un
forum dédié aux hac-
kers. «Les serveurs sont
compromis et ils sont a
mes trousses», a écrit le
pirate. «<Bonne chance a
tous.» &

WIFI

La Nasa lance une
étude pour

installer un réseau
sur la lune

Dans une nouvelle étude
publiée par la Nasa,

les experts de I'agence
spatiale américaine
annoncent qu’ils ont
commencé a étudier la
possibilité d’installer un
réseau wifi sur la lune.
«Ce projet représente
une excellente oppor-
tunité de développer
des solutions aux défis
auxquels nous serons
confrontés lorsque nous
enverrons des astro-
nautes sur la lune, avec
la mission Artemis»,
explique I'agence fédé-
rale. ¢

WY WINDOWS 11

Les PC non compatibles
peuvent étre mis a jour !

moEmemOoa

icrosoft a décidé, le 5 octobre der-
M nier, de limiter I'accés a Windows

11. Résultat, un grand nombre d’uti-
lisateurs se sont vu refuser la mise a jour.
Rapidement, des méthodes pour contourner
les restrictions sont apparues, mais Microsoft
a réagi en prévenant les utilisateurs que les
appareils non compatibles qui installeraient
Windows 11, ne recevraient pas de mise a
jour. Cependant, le site XDA Developers a, en
effet, rapporté que les ordinateurs non com-
patibles ont pu bénéficier des derniéres mises
a jour de Windows 11 lors de la publication
des premiers correctifs. &

I SCROLLING MOBILE

Google dit adieu aux pages
de résultats

il 4G )

& hiips/wwwgooglecoth [ 3 [l

a0 Googlo T Engian

oogle veut remplacer les pages de

résultats sur son moteur de recherche

par un défilement continu. Désormais,
lorsqu’un utilisateur atteindra le bas d’une
page de résultats de recherche sur son télé-
phone, les résultats suivants se chargeront
automatiquement, a la maniére de ce qui se
fait sur les réseaux sociaux. Il sera intéressant
de voir si cette nouvelle facon de proposer des
résultats de recherche modifiera ou non les
habitudes de recherche. ¢
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