
Anticiper les changements, Initier les tendances, Inspirer vos Žvolutions
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nouvelle audace de lÕimagination È
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UNE DƒMARCHE RESPONSABLE 

ET STRUCTURANTE

Chapitre 1

M�L�Z�Z�H�N�L���K�L���4�����/�H�T�P�K���;�H�^�Ä�R�P

Administrateur Directeur GŽnŽral



Depuis sa crŽation, CDG Capital a mis toute son Žnergie pour cultiver une dŽmarche innovante et 
responsable. CÕest ainsi que notre Banque sÕest trouvŽe naturellement prŽcurseur sur le marchŽ de 
�J�H�W�P�[�H�\�_���L�U���Z�[�Y�\�J�[�\�Y�H�U�[���K�L�Z���Z�V�S�\�[�P�V�U�Z���K�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[�����K�L���N�L�Z�[�P�V�U���K�L���W�H�Z�Z�P�M�����K�L���T�V�U�t�[�P�Z�H�[�P�V�U���K�»�H�J�[�P�M�Z����
�V�\���L�U�J�V�Y�L���L�U���V�\�Y�H�U�[���\�U���H�J�J�V�T�W�H�N�U�L�T�L�U�[���L�U���Y�H�[�P�U�N���H�K�]�P�Z�V�Y�`���L�[���L�U���N�L�Z�[�P�V�U���K�L�Z���Y�P�Z�X�\�L�Z���T�H�Y�J�O�t�Z��

�*�L�[�[�L���J�\�S�[�\�Y�L���U�»�H���W�H�Z���T�H�U�X�\�t���K�L���K�V�U�U�L�Y���t�N�H�S�L�T�L�U�[���Z�L�Z���M�Y�\�P�[�Z���K�\���J�•�[�t���K�L���S�H���N�L�Z�[�P�V�U���K�»�H�J�[�P�M�Z�����,�U���L�\�L�[�����n��
�S�H���K�P�]�L�Y�Z�P�Ä�J�H�[�P�V�U���K�L�Z���Z�V�\�Z���Q�H�J�L�U�[�Z�����Z�»�L�Z�[���N�Y�L�\�t�L���\�U�L���Z�V�W�O�P�Z�[�P�J�H�[�P�V�U���J�V�U�[�P�U�\�L���K�L���S�»�V�\�Y�L���K�»�P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[�Z��
et des stratŽgies de gestion.

�,�U���M�H�P�[�����U�V�[�Y�L���K�t�T�H�Y�J�O�L���]�H���I�P�L�U���H�\���K�L�S�n�����,�U���L�\�L�[�����J�»�L�Z�[���Z�\�Y�[�V�\�[���\�U���t�[�H�[���K�»�L�Z�W�Y�P�[���X�\�L���U�V�\�Z���Z�V�T�T�L�Z���Ä�L�Y�Z��
�K�L���K�t�]�L�S�V�W�W�L�Y�����*�L�[���t�[�H�[���K�»�L�Z�W�Y�P�[���U�V�\�Z���W�V�\�Z�Z�L���n���K�t�Ä�L�Y���S�L���Z�[�H�[�\���X�\�V�����n���Y�t�Å�t�J�O�P�Y���K�P�\�t�Y�L�T�T�L�U�[���L�[���n���T�L�[�[�Y�L��
�U�V�Z���t�U�L�Y�N�P�L�Z���H�\���Z�L�Y�]�P�J�L�����U�V�U���Z�L�\�S�L�T�L�U�[�����K�L�Z���(�\�[�V�Y�P�[�t�Z���K�L���;�\�[�L�S�S�L���V�\���K�L���*�V�U�[�Y�•�S�L�����T�H�P�Z���H�\�Z�Z�P�����K�L�Z��
�W�H�Y�[�L�U�H�P�Y�L�Z���K�L���S�H���W�S�H�J�L�����W�V�\�Y���[�Y�H�]�H�P�S�S�L�Y���Z�\�Y���K�L�Z���J�O�H�U�[�P�L�Y�Z���]�P�Z�H�U�[���n���K�t�]�L�S�V�W�W�L�Y���S�L���T�H�Y�J�O�t���K�L���J�H�W�P�[�H�\�_���K�H�U�Z��
�Z�L�Z���K�P�\�t�Y�L�U�[�Z���J�V�T�W�H�Y�[�P�T�L�U�[�Z��

�,�U���L�\�L�[�����U�V�\�Z���Z�V�T�T�L�Z���J�V�U�]�H�P�U�J�\�Z���X�\�»�\�U�L���P�U�U�V�]�H�[�P�V�U���K�\�Y�H�I�S�L���Y�L�S�u�]�L���K�»�\�U���t�[�H�[���K�»�L�Z�W�Y�P�[�����K�L���S�H���J�\�S�[�\�Y�L��
�K�»�\�U���W�H�`�Z���V�\���K�»�\�U�L���L�U�[�Y�L�W�Y�P�Z�L���L�[���U�L���W�L�\�[���v�[�Y�L���Y�t�K�\�P�[�L���n���\�U�L���M�V�U�J�[�P�V�U���9�
�+���V�\���L�U�J�V�Y�L���v�[�Y�L���S�P�T�P�[�t�L���H�\�_��
entreprises technologiques.

�*�O�L�a���*�+�.���*�H�W�P�[�H�S�����U�V�\�Z���Z�V�T�T�L�Z���W�H�Y�M�H�P�[�L�T�L�U�[���J�V�U�Z�J�P�L�U�[�Z���K�L���J�L�[�[�L���U�t�J�L�Z�Z�P�[�t���K�»�P�U�[�t�N�Y�L�Y���S�»�P�U�U�V�]�H�[�P�V�U��
�K�\�Y�H�I�S�L���K�H�U�Z���U�V�[�Y�L���J�V�U�K�\�P�[�L���K�\���J�O�H�U�N�L�T�L�U�[�����K�H�U�Z���U�V�[�Y�L���M�V�U�J�[�P�V�U�U�L�T�L�U�[���W�Y�V�W�Y�L���L�[���K�H�U�Z���U�V�Z���W�Y�V�K�\�P�[�Z����
�7�V�\�Y���J�L���M�H�P�Y�L�����U�V�\�Z���]�P�Z�V�U�Z���n���P�U�Z�[�H�\�Y�L�Y���S�L�Z���J�V�U�K�P�[�P�V�U�Z���K�L���S�»�L�_�W�t�Y�P�T�L�U�[�H�[�P�V�U�����K�\���­���W�L�U�Z�L�Y���K�P�\�t�Y�L�T�T�L�U�[���®���L�[��
�Y�L�J�O�L�Y�J�O�L�Y���H�\�W�Y�u�Z���K�L���U�V�Z���W�H�Y�[�P�L�Z���W�Y�L�U�H�U�[�L�Z���L�[���K�L���U�V�[�Y�L���t�J�V�Z�`�Z�[�u�T�L���S�»�P�U�Z�W�P�Y�H�[�P�V�U���L�[���S�H���J�V���J�Y�t�H�[�P�V�U���K�H�U�Z��
�\�U�L���S�V�N�P�X�\�L���K�L���J�V�T�W�S�t�T�L�U�[�H�Y�P�[�t���L�[���K�L���J�V�U�M�Y�V�U�[�H�[�P�V�U���K�L�Z���P�K�t�L�Z��

�3�H���K�\�Y�H�I�P�S�P�[�t���P�Y�Y�P�N�\�L���U�V�[�Y�L���Z�[�Y�H�[�t�N�P�L���Q�\�Z�X�\�»�n���U�V�Z���V�\�Y�L�Z�����,�U���L�\�L�[�����H�]�L�J���K�L�Z���V�\�Y�L�Z���P�U�U�V�]�H�U�[�L�Z���X�\�P���M�L�Y�V�U�[��
le marchŽ sans attendre que le marchŽ ne les rŽclame, CDG Capital se positionne en pionnier de la 
�Ä�U�H�U�J�L���K�\�Y�H�I�S�L���Z�\�Y���S�L���T�H�Y�J�O�t���T�H�Y�V�J�H�P�U��
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�*�+�.���*�(�7�0�;�(�3�����<�5���(�*�;�,�<�9���9�,�:�7�6�5�:�(�)�3�,

�,�[�Y�L���\�U�L���)�H�U�X�\�L���Y�L�Z�W�V�U�Z�H�I�S�L�����J�»�L�Z�[���K�»�H�I�V�Y�K���S�»�v�[�Y�L���W�H�Y���Z�L�Z���H�J�[�P�]�P�[�t�Z���Ä�U�H�U�J�P�u�Y�L�Z�����*�»�L�Z�[���W�H�Y���\�U���L�_�L�Y�J�P�J�L��
�Y�L�Z�W�V�U�Z�H�I�S�L���K�L���U�V�[�Y�L���J�µ�\�Y���K�L���T�t�[�P�L�Y���X�\�L���U�V�\�Z���P�T�W�H�J�[�L�Y�V�U�Z���Z�P�N�U�P�Ä�J�H�[�P�]�L�T�L�U�[���S�L���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���K�\�Y�H�I�S�L��
�K�L���U�V�[�Y�L���W�H�`�Z��

�,�U���L�\�L�[�����H�J�[�L�\�Y���K�\���Z�L�J�[�L�\�Y���Ä�U�H�U�J�P�L�Y�����*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���H���\�U�L���Y�L�Z�W�V�U�Z�H�I�P�S�P�[�t���W�H�Y�[�P�J�\�S�P�u�Y�L���K�H�U�Z���S�»�V�Y�P�L�U�[�H�[�P�V�U���K�L��
�Z�L�Z���P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[�Z���L�[���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[�Z���]�L�Y�Z���K�L�Z���W�Y�V�Q�L�[�Z�����K�L�Z���L�U�[�Y�L�W�Y�P�Z�L�Z���V�\���K�L�Z���T�H�Y�J�O�t�Z���X�\�P���W�L�Y�T�L�[�[�L�U�[��
dÕaccompagner le dŽveloppement dÕune Žconomie marocaine plus durable. 

CDG Capital poursuit la prise en compte des exigences rŽglementaires et des nouvelles opportunitŽs liŽes 
�H�\���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���K�\�Y�H�I�S�L�����L�U���[�Y�H�]�H�P�S�S�H�U�[���Z�\�Y���S�L���W�Y�P�U�J�P�W�H�S���S�L�]�P�L�Y���K�»�H�J�[�P�V�U���K�»�\�U���t�[�H�I�S�P�Z�Z�L�T�L�U�[���Ä�U�H�U�J�P�L�Y���!���S�L�Z��
�P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[�Z���L�[���S�L�Z���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[�Z��

�3�H���Y�L�Z�W�V�U�Z�H�I�P�S�P�[�t���L�Z�[���S�L���M�V�U�K�L�T�L�U�[���K�L���U�V�[�Y�L���T�P�Z�Z�P�V�U�����;�P�L�Y�Z���K�L���*�V�U�Ä�H�U�J�L���L�Z�[���S�H���X�\�P�K�K�P�[�t���K�L���U�V�[�Y�L���Y�H�P�Z�V�U��
�K�»�v�[�Y�L��

�,�]�J�P�L�U�[���L�[���9�L�Z�W�V�U�Z�H�I�S�L���]�P�Z���n���]�P�Z���K�L���U�V�Z���J�S�P�L�U�[�Z�����U�V�\�Z���T�L�[�[�V�U�Z���n���S�L�\�Y���Z�L�Y�]�P�J�L���K�L�Z���Z�V�S�\�[�P�V�U�Z���W�L�Y�[�P�U�L�U�[�L�Z��
�L�U���P�U�N�t�U�P�L�Y�P�L���Ä�U�H�U�J�P�u�Y�L���L�[���\�U�L���J�H�W�H�J�P�[�t���K�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���S�V�U�N���[�L�Y�T�L���H�K�H�W�[�t�L���J�V�U�[�Y�P�I�\�H�U�[���n���S�L�\�Y��
dŽveloppement durable.

�(���S�»�P�T�H�N�L���K�L���S�»�t�]�V�S�\�[�P�V�U���K�L���S�»�t�J�V�U�V�T�P�L���U�H�[�P�V�U�H�S�L�����S�H���Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L���K�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���K�L���S�»�t�J�V�U�V�T�P�L���Z�L��
�K�t�J�L�U�[�Y�H�S�P�Z�L���W�Y�V�N�Y�L�Z�Z�P�]�L�T�L�U�[�����Z�L���Y�H�W�W�Y�V�J�O�H�U�[���K�L�Z���Z�J�O�t�T�H�Z���K�t�Z�P�U�[�L�Y�T�t�K�P�t�Z���K�L���W�H�`�Z���W�S�\�Z���H�]�H�U�J�t�Z�����3�L�Z��
�T�H�Y�J�O�t�Z���K�L���J�H�W�P�[�H�\�_���Q�V�\�L�U�[���K�L���J�L���M�H�P�[���\�U���Y�•�S�L���W�Y�L�T�P�L�Y�����L�[���J�L���n���W�S�\�Z�P�L�\�Y�Z���U�P�]�L�H�\�_��

�3�H���Y�H�P�Z�V�U���K�»�v�[�Y�L���K�L�Z���T�H�Y�J�O�t�Z���K�L���J�H�W�P�[�H�\�_���L�Z�[���\�U�L���T�H�J�Y�V���H�S�S�V�J�H�[�P�V�U���V�W�[�P�T�H�S�L���K�L�Z���Y�L�Z�Z�V�\�Y�J�L�Z���K�»�\�U�L��
�t�J�V�U�V�T�P�L���K�V�U�U�t�L�����3�L�Z���W�Y�V�Q�L�[�Z���V�\���L�U�[�Y�L�W�Y�P�Z�L�Z���S�L�Z���W�S�\�Z���Y�V�I�\�Z�[�L�Z���H�\�Y�V�U�[���U�H�[�\�Y�L�S�S�L�T�L�U�[���H�J�J�u�Z���n���K�L��
�T�L�P�S�S�L�\�Y�L�Z���J�V�U�K�P�[�P�V�U�Z���K�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[�����+�L���W�H�Y���J�L�Z���T�t�J�H�U�P�Z�T�L�Z�����S�L�Z���T�H�Y�J�O�t�Z���Z�V�\�[�P�L�U�K�Y�V�U�[���S�L�Z���L�U�[�Y�L�W�Y�P�Z�L�Z��
�S�L�Z���W�S�\�Z���L�]�J�P�L�U�[�L�Z�����Z�\�Z�J�P�[�H�U�[���\�U�L���t�T�\�S�H�[�P�V�U���Z�H�P�U�L��

�3�L�Z���T�H�Y�J�O�t�Z���K�L���J�H�W�P�[�H�\�_���Z�V�U�[���\�U���W�P�S�P�L�Y���T�H�Q�L�\�Y���K�\���T�V�K�u�S�L���K�L���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���J�O�V�P�Z�P���W�H�Y���S�L���4�H�Y�V�J����
�+�L���S�H���N�L�Z�[�P�V�U���K�L���S�»�t�W�H�Y�N�U�L�����H�\���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���K�L�Z���W�Y�V�Q�L�[�Z�����V�\���H�\���Y�H�`�V�U�U�L�T�L�U�[���Y�t�N�P�V�U�H�S�����L�[���S�L�Z���Y�L�S�H�P�Z���K�L��
�J�Y�V�P�Z�Z�H�U�J�L���X�\�P���L�U���K�t�J�V�\�S�L�U�[�����S�L�Z���L�U�Q�L�\�_���Z�V�U�[���T�H�Q�L�\�Y�Z���L�[���T�\�S�[�P�W�S�L�Z��

�*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���H���Q�V�\�t���L�[���Q�V�\�L�Y�H���\�U���Y�•�S�L���[�Y�u�Z���P�T�W�V�Y�[�H�U�[���K�H�U�Z���S�L�Z���K�P�\�t�Y�L�U�[�L�Z���t�]�V�S�\�[�P�V�U�Z���K�\���T�H�Y�J�O�t���K�L��
�J�H�W�P�[�H�\�_�����L�U���t�[�H�U�[���M�V�Y�J�L���K�L���W�Y�V�W�V�Z�P�[�P�V�U�����J�V�U�[�Y�P�I�\�H�U�[���H�P�U�Z�P���H�\���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���K�L���S�H���Z�[�Y�\�J�[�\�Y�H�[�P�V�U���K�L�Z��
marchŽs de capitaux en cours.

�,�U���L�\�L�[�����W�S�\�Z�P�L�\�Y�Z���H�J�[�P�V�U�Z���V�U�[���t�[�t���Y�t�H�S�P�Z�t�L�Z���H�Ä�U���K�»�H�J�J�V�T�W�H�N�U�L�Y���S�L���J�V�Y�W�\�Z���K�L�Z���Y�t�M�V�Y�T�L�Z���L�U���J�V�\�Y�Z���K�L��
�J�V�U�J�L�W�[�P�V�U���V�\���K�L���K�t�W�S�V�P�L�T�L�U�[�����J�V�\�]�Y�H�U�[���S�»�L�Z�Z�L�U�[�P�L�S���K�L�Z���T�H�P�S�S�V�U�Z���K�L���S�H���J�O�H�z�U�L�����H�S�S�H�U�[���K�\���J�H�K�Y�L���S�t�N�P�Z�S�H�[�P�M���L�[��
�Y�t�N�S�L�T�L�U�[�H�P�Y�L�����L�U���W�H�Z�Z�H�U�[���W�H�Y���S�»�P�U�M�Y�H�Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L���K�\���4�H�Y�J�O�t���L�[���I�P�L�U���Z�„�Y���W�H�Y���S�»�t�S�H�Y�N�P�Z�Z�L�T�L�U�[���K�L���S�»�V�\�Y�L���L�[���K�L���S�H��
demande de produits.

CDG CAPITAL, UN �(�*�;�,�<�9���:�;�9�<�*�;�<�9�(�5�;
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�+�,���3�(���4�6�)�0�3�0�:�(�;�0�6�5���+�,���3�»�i�7�(�9�.�5�,���(�<���-�0�5�(�5�*�,�4�,�5�;��

�+�,���3�»�i�*�6�5�6�4�0�,

�5�V�[�Y�L���W�H�`�Z���M�H�P�[���M�H�J�L���n���K�L���T�\�S�[�P�W�S�L�Z���K�t�Ä�Z���W�H�Y�T�P���S�L�Z�X�\�L�S�Z���Z�L���[�Y�V�\�]�L�U�[���J�L�\�_���S�P�t�Z���H�\���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���K�L���Z�V�U��
�t�J�V�U�V�T�P�L���L�[���n���S�H���N�L�Z�[�P�V�U���K�L���Z�V�U���t�W�H�Y�N�U�L���S�V�U�N�\�L�����*�O�L�a���*�+�.���*�H�W�P�[�H�S�����U�V�\�Z���Z�V�T�T�L�Z���J�V�U�]�H�P�U�J�\�Z���X�\�L���S�H��
rŽussite de lÕun est conditionnŽe par la rŽussite de lÕautre, et que leur bonne convolution est nŽcessaire 
�H�\���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���K�\�Y�H�I�S�L���K�L���U�V�[�Y�L���W�H�`�Z����

�-�V�Y�[�Z���K�L���J�L�[�[�L���J�V�U�]�P�J�[�P�V�U�����U�V�\�Z���J�V�U�Z�P�K�t�Y�V�U�Z���X�\�»�H�J�J�V�T�W�H�N�U�L�Y���S�L�Z���t�]�V�S�\�[�P�V�U�Z���K�\���T�H�Y�J�O�t���K�L���J�H�W�P�[�H�\�_���M�H�P�[��
�W�H�Y�[�P�L���K�L���S�»�L�Z�Z�L�U�J�L���T�v�T�L���K�L���U�V�[�Y�L���T�P�Z�Z�P�V�U��

�,�U���L�\�L�[�����K�H�U�Z���\�U���T�H�Y�J�O�t���K�L���J�H�W�P�[�H�\�_���L�U�J�V�Y�L���L�U���T�H�[�\�Y�H�[�P�V�U�����*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���H���K�t�]�L�S�V�W�W�t���\�U���I�\�Z�P�U�L�Z�Z��
�T�V�K�L�S���W�L�Y�[�P�U�L�U�[���X�\�P���Y�L�W�V�Z�L���!
   sur la cohŽrence des expertises mŽtiers et sur la complŽmentaritŽ de leurs positionnements sur 
�S�»�L�U�Z�L�T�I�S�L���K�L���S�H���J�O�H�z�U�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���¶���P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[����
�������Z�\�Y���S�»�L�U�Q�L�\���Z�[�Y�H�[�t�N�P�X�\�L���J�V�T�T�\�U���K�L���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���K�L���S�»�L�U�Z�L�T�I�S�L���K�L�Z���J�V�T�W�V�Z�H�U�[�L�Z���K�\���T�H�Y�J�O�t���K�L��
capitaux, 
�������L�[���L�U�Ä�U�����Z�\�Y���S�L�Z���W�t�Y�P�T�u�[�Y�L�Z���Y�L�Z�W�L�J�[�P�M�Z���L�[���S�L�\�Y�Z���Y�•�S�L�Z���H�J�[�P�M�Z���L�[���Z�[�Y�\�J�[�\�Y�H�U�[�Z��

�3�»�P�U�N�t�U�P�L�Y�P�L���Ä�U�H�U�J�P�u�Y�L���L�[���S�»�P�U�U�V�]�H�[�P�V�U���`���H�\�t�Y�L�U�[�L���L�Z�[���H�\���J�µ�\�Y���K�L���S�»�H�K�K�P�[�P�V�U�U�H�S�P�[�t���K�L���*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���L�[���S�H��
�W�L�Y�[�P�U�L�U�J�L���K�L���Z�V�U���P�T�W�H�J�[���[�Y�V�\�]�L���Z�V�U���M�V�U�K�L�T�L�U�[���K�H�U�Z���\�U�L���K�t�T�H�Y�J�O�L��responsable et structurante .
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�7�H�Y���H�P�S�S�L�\�Y�Z�����J�V�T�T�L���S�»�t�W�H�Y�N�U�L���N�S�V�I�H�S�L���L�Z�[���\�U���L�U�Q�L�\���T�H�Q�L�\�Y���W�V�\�Y���S�H���Z�[�H�I�P�S�P�[�t���Z�V�J�P�H�S�L�����t�J�V�U�V�T�P�X�\�L���L�[��
�Ä�U�H�U�J�P�u�Y�L���K�\���9�V�`�H�\�T�L�����Z�H���N�L�Z�[�P�V�U���K�V�P�[���v�[�Y�L���N�\�P�K�t�L�����K�»�H�I�V�Y�K���L�[���H�]�H�U�[���[�V�\�[�����H�]�L�J���\�U���N�Y�H�U�K���Z�L�U�Z���K�L�Z��
responsabilitŽs dŽclinŽ dans la gouvernance, les stratŽgies dÕinvestissement, la gestion des risques et 
�S�L�Z���T�L�P�S�S�L�\�Y�Z���Z�[�H�U�K�H�Y�K�Z���K�L���[�Y�H�U�Z�W�H�Y�L�U�J�L���L�[���K�L���J�V�U�[�Y�•�S�L��

�3�H���J�V�U�Ä�H�U�J�L���K�L���U�V�Z���W�H�Y�[�P�L�Z���W�Y�L�U�H�U�[�L�Z���L�Z�[���P�U�[�P�T�L�T�L�U�[���S�P�t�L���n���S�H���M�H�s�V�U���K�V�U�[���U�V�\�Z���Y�t�N�P�Z�Z�V�U�Z���U�V�Z���Y�L�S�H�[�P�V�U�Z��
�K�»�H�\�H�P�Y�L�Z���L�[���U�V�Z���P�U�[�L�Y�H�J�[�P�V�U�Z���H�]�L�J���!���U�V�Z���J�S�P�L�U�[�Z�����U�V�Z���M�V�\�Y�U�P�Z�Z�L�\�Y�Z�����U�V�[�Y�L���H�J�[�P�V�U�U�H�P�Y�L�����S�L�Z���H�\�[�V�Y�P�[�t�Z���K�L��
�Y�t�N�\�S�H�[�P�V�U���L�[���S�L�Z���I�H�P�S�S�L�\�Y�Z���K�L���M�V�U�K�Z�����,�U���[�H�U�[���X�\�»�V�Y�N�H�U�P�Z�T�L���Ä�U�H�U�J�P�L�Y�����U�V�\�Z���Z�V�T�T�L�Z���J�V�U�Z�J�P�L�U�[�Z���X�\�L���S�L�Z��
�Z�\�Q�L�[�Z���K�»�t�[�O�P�X�\�L�����K�L���N�V�\�]�L�Y�U�H�U�J�L���L�[���K�L���[�Y�H�U�Z�W�H�Y�L�U�J�L���Z�V�U�[���W�Y�P�T�V�Y�K�P�H�\�_��

�5�V�\�Z���Z�H�]�V�U�Z���[�V�\�Z���X�\�L���S�»�P�U�[�t�N�Y�H�[�P�V�U���K�L�Z���V�I�Q�L�J�[�P�M�Z���L�[���J�V�U�[�Y�H�P�U�[�L�Z���Z�W�t�J�P�Ä�X�\�L�Z�����S�P�t�Z���n���S�H���U�H�[�\�Y�L���K�L���S�»�t�W�H�Y�N�U�L��
�K�H�U�Z���S�H���K�t�Ä�U�P�[�P�V�U���K�L���S�H���T�H�J�Y�V���H�S�S�V�J�H�[�P�V�U���L�[���K�L�Z���Z�[�Y�H�[�t�N�P�L�Z���K�»�P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[�����L�Z�[���\�U�L���W�Y�L�T�P�u�Y�L���U�t�J�L�Z�Z�P�[�t����

�*�L�W�L�U�K�H�U�[�����S�H���J�V�U�J�P�S�P�H�[�P�V�U���K�L���S�H���K�`�U�H�T�P�X�\�L���K�\���W�H�Z�Z�P�M���H�]�L�J���\�U���P�T�W�t�Y�H�[�P�M���K�L���Y�L�U�K�L�T�L�U�[���K�L���S�»�H�J�[�P�M���U�t�J�L�Z�Z�P�[�L��
�\�U�L���T�P�Z�L���L�U���µ�\�]�Y�L���L�]�J�P�L�U�[�L�����X�\�P���W�H�Z�Z�L���W�H�Y���\�U�L���Y�L�J�O�L�Y�J�O�L���W�L�Y�T�H�U�L�U�[�L���K�»�V�W�W�V�Y�[�\�U�P�[�t�Z���U�V�\�]�L�S�S�L�Z��
�K�»�P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[�Z���L�[���W�S�\�Z���S�H�Y�N�L�T�L�U�[���K�L���J�S�H�Z�Z�L�Z���K�»�H�J�[�P�M�Z���K�P�]�L�Y�Z�P�Ä�H�U�[�L�Z���L�[���Y�L�U�[�H�I�S�L�Z�����6�7�*�0�����P�U�M�Y�H�Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L�Z����
�K�t�Y�P�]�t�Z�����[�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U�����P�U�Z�[�Y�\�T�L�U�[�Z���O�`�I�Y�P�K�L�Z�¯����
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Chapitre 2

�7�Y�V�T�V�[�P�U�N���Z�\�Z�[�H�P�U�H�I�S�L���Ä�U�H�U�J�L

UNE BANQUE NOVATRICE 

ET ENGAGƒE, PORTEUSE DE 

SOLUTIONS UTILES 

ET EFFICIENTES



�*�V�U�Z�[�Y�\�P�Y�L�� �S�L�Z�� �I�H�Z�L�Z�� �K�»�\�U�� �Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[�� �K�\�Y�H�I�S�L�� �K�L�� �S�»�t�J�V�U�V�T�P�L�� �L�[�� �K�»�\�U�L��
�N�L�Z�[�P�V�U���L�]�J�P�L�U�[�L���K�L���S�»�t�W�H�Y�N�U�L���S�V�U�N�\�L��

UN ACTEUR PERFORMANT, GUIDƒ PAR LÕINTƒRæT NATIONAL

ÒInspirer avec pertinence lÕŽvolution durable de 
�S�H���Z�W�O�u�Y�L���t�J�V�U�V�T�P�X�\�L���L�[���Ä�U�H�U�J�P�u�Y�L���U�H�[�P�V�U�H�S�L�¹
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Notre mission 

CDG Capital sÕest assignŽe pour mission 
�K�»�v�[�Y�L���\�U�L���)�H�U�X�\�L���K�L���-�P�U�H�U�J�L�T�L�U�[���L�[��
dÕInvestissement au service du dŽveloppement 
durable de lÕŽconomie nationale et de son 
�T�H�Y�J�O�t���Ä�U�H�U�J�P�L�Y�����n���S�»�O�L�\�Y�L���V�ƒ���J�L�[�[�L���t�J�V�U�V�T�P�L��
est en phase dÕintŽgration dans les plus grands 
�T�H�Y�J�O�t�Z���T�V�U�K�P�H�\�_�������3�L�Z���K�P�\�t�Y�L�U�[�Z���H�J�[�L�\�Y�Z��
�t�J�V�U�V�T�P�X�\�L�Z���V�U�[���L�U���L�\�L�[���I�L�Z�V�P�U���K�L���U�V�\�]�L�H�\�_��
�T�V�K�L�Z���K�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���n���T�v�T�L���K�L���Z�V�\�[�L�U�P�Y���S�L�\�Y��
croissance et accro”tre leur compŽtitivitŽ. 

Ainsi, CDG Capital est ˆ m•me :

�K�»�V�\�Y�P�Y���K�L�Z���L�_�W�L�Y�[�P�Z�L�Z���H�]�Y�T�t�L�Z���L�U���P�U�N�t�U�P�L�Y�P�L���Ä�U�H�U�J�P�u�Y�L�����K�L���K�t�]�L�S�V�W�W�L�Y���\�U�L���J�H�W�H�J�P�[�t���K�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[����
dÕinvestissement et de distribution utile aux acteurs publics et privŽs ;

�K�»�V�\�Y�P�Y���K�L�Z���Z�V�S�\�[�P�V�U�Z���K�»�P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[���W�L�Y�M�V�Y�T�H�U�[�L�Z���L�[���L�]�J�P�L�U�[�L�Z�����H�K�H�W�[�t�L�Z���H�\�_���H�[�[�L�U�[�L�Z�����J�V�U�[�Y�H�P�U�[�L�Z��
�L�[���H�W�W�t�[�L�U�J�L���H�\���Y�P�Z�X�\�L���K�L���Z�L�Z���J�S�P�L�U�[�Z���!
-���W�L�Y�M�V�Y�T�H�U�[�L�Z���L�U���[�L�Y�T�L�Z���K�»�V�W�[�P�T�P�Z�H�[�P�V�U���K�\���J�V�\�W�S�L���Y�P�Z�X�\�L�������Y�L�U�K�L�T�L�U�[���L�[��
-���L�]�J�P�L�U�[�L�Z���L�U���[�L�Y�T�L�Z���K�»�L�_�t�J�\�[�P�V�U���L�[���K�L���Z�L�Y�]�P�J�L�Z���"

�K�L���J�H�U�H�S�P�Z�L�Y���L�[���T�V�I�P�S�P�Z�L�Y���S�»�t�W�H�Y�N�U�L���U�H�[�P�V�U�H�S�L���L�[���K�»�L�U���H�Z�Z�\�Y�L�Y���\�U�L���N�L�Z�[�P�V�U���Y�L�Z�W�V�U�Z�H�I�S�L���L�[���L�]�J�H�J�L���n���S�H��
�O�H�\�[�L�\�Y���K�L�Z���L�U�Q�L�\�_���K�L���S�»�t�W�H�Y�N�U�L���S�V�U�N�\�L�����L�[���K�L�Z���Y�L�[�Y�H�P�[�L�Z���L�U���W�H�Y�[�P�J�\�S�P�L�Y�����"

�K�L���W�H�Y�[�P�J�P�W�L�Y���H�\���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���K�\���T�H�Y�J�O�t���K�L���J�H�W�P�[�H�\�_���L�[���K�L���Z�V�U���P�U�M�Y�H�Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L���L�U���Z�»�P�U�Z�J�Y�P�]�H�U�[���J�V�T�T�L��
�\�U���W�H�Y�[�L�U�H�P�Y�L���H�J�[�L�\�Y���K�L�Z���H�\�[�V�Y�P�[�t�Z���t�J�V�U�V�T�P�X�\�L�Z���L�[���Ä�U�H�U�J�P�u�Y�L�Z��
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�*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���V�\�Y�L���H�P�U�Z�P���K�L�Z���Z�V�S�\�[�P�V�U�Z��
�K�»�P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[���Z�t�J�\�Y�P�Z�t�L�Z�����L�]�J�P�L�U�[�L�Z���L�[��
�W�L�Y�M�V�Y�T�H�U�[�L�Z�����[�V�\�[���L�U���]�L�P�S�S�H�U�[���n���\�U�L���T�L�P�S�S�L�\�Y�L��
�H�S�S�V�J�H�[�P�V�U���V�Y�P�L�U�[�H�[�P�V�U���[�Y�H�U�Z�M�V�Y�T�H�[�P�V�U���K�L��
�S�»�t�W�H�Y�N�U�L���U�H�[�P�V�U�H�S�L���H�Ä�U���K�L���T�P�L�\�_���P�Y�Y�P�N�\�L�Y��
�S�»�t�J�V�U�V�T�P�L���Y�t�L�S�S�L���L�[���V�W�[�P�T�P�Z�L�Y���Z�V�U���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[��

Pour rŽpondre au mieux aux besoins de 
nos clients, nous adoptons une approche 
collaborative, en nous imposant une rigueur 
dans notre exŽcution et dans le traitement des 
dossiers.

�5�V�[�Y�L���V�I�Q�L�J�[�P�M���L�Z�[���K�L���W�Y�V�W�V�Z�L�Y���K�L�Z���Z�V�S�\�[�P�V�U�Z���Z�\�Y��
mesure basŽes sur des connaissances pointues 
�L�[���\�U�L���L�_�W�t�Y�P�L�U�J�L���J�V�U�Ä�Y�T�t�L���K�H�U�Z���K�L���U�V�T�I�Y�L�\�_��
�K�V�T�H�P�U�L�Z���K�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[�Z���Z�W�t�J�P�H�S�P�Z�t�Z��

CrŽŽe en 2006, CDG Capital est issue de la 
consolidation de lÕensemble des lignes mŽtiers 
�K�t�K�P�t�L�Z���H�\�_���T�H�Y�J�O�t�Z���Ä�U�H�U�J�P�L�Y�Z���H�\���Z�L�P�U���K�\��
Groupe CDG.
  
Depuis, CDG Capital a su dŽvelopper une 
expertise mŽtier pointue, au service dÕune 
�J�S�P�L�U�[�u�S�L���P�U�Z�[�P�[�\�[�P�V�U�U�L�S�S�L�����K�L���J�V�Y�W�V�Y�H�[�L�Z���W�Y�P�]�t�Z��
�L�[���H�W�W�H�Y�[�L�U�H�U�[���H�\���Z�L�J�[�L�\�Y���W�\�I�S�P�J�����,�S�S�L���Z�L��
�W�V�Z�P�[�P�V�U�U�L���H�\�Q�V�\�Y�K�»�O�\�P���J�V�T�T�L���\�U���H�J�[�L�\�Y���T�H�Q�L�\�Y��
du secteur bancaire marocain.

�+�L���T�v�T�L�����*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���L�Z�[���\�U���H�J�[�L�\�Y���J�S�t���K�L���S�H��
�I�V�U�U�L���N�L�Z�[�P�V�U���K�L���S�»�t�W�H�Y�N�U�L���U�H�[�P�V�U�H�S�L���L�[���K�»�H�J�[�P�M�Z��
�n���S�V�U�N���[�L�Y�T�L�����n���[�Y�H�]�L�Y�Z���K�L�Z���M�V�U�K�Z�����K�L�Z���T�H�U�K�H�[�Z��
�L�[���K�L�Z���Z�L�Y�]�P�J�L�Z���V�\�L�Y�[�Z���H�\�_���P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�\�Y�Z��
institutionnels. 



LA CONSOLIDATION ET 
LE DƒVELOPPEMENT 
DES ACTIVITƒS 

Dette privŽe :  accompagnement 
�K�L�Z���t�T�L�[�[�L�\�Y�Z�����Z�[�Y�H�[�t�N�P�L���K�L��
�Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[�����P�U�N�t�U�P�L�Y�P�L���Ä�U�H�U�J�P�u�Y�L����
�L�_�t�J�\�[�P�V�U�������K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���K�\��
�Y�H�[�P�U�N���H�K�]�P�Z�V�Y� �̀����H�\�N�T�L�U�[�H�[�P�V�U��
de la capacitŽ de distribution. 

Dette publique :  transparence 
des prix, market making taux, 
dŽrivŽs de taux, amŽlioration 
de la liquiditŽ secondaire.

Risques annexes :  promotion de 
�S�H���J�\�S�[�\�Y�L���K�L���N�L�Z�[�P�V�U�����H�J�[�P�]�L�����K�L�Z��
�Y�P�Z�X�\�L�Z���Ä�U�H�U�J�P�L�Y�Z�����U�V�[�H�T�T�L�U�[���n��
travers des solutions de couverture 
���J�O�H�U�N�L�����T�H�[�P�u�Y�L�Z���W�Y�L�T�P�u�Y�L�Z����
adaptŽes au contexte national, et 
dÕautres solutions structurŽes.

MarchŽ action :  dŽveloppement 
du market making sur les titres de 
capital et du marchŽ de dŽrivŽs 
�H�J�[�P�V�U�Z�����K�t�Y�P�]�t�Z���P�U�K�P�J�P�L�S�Z�����W�Y�V�K�\�P�[�Z��
�K�L���]�V�S�H�[�P�S�P�[�t������

Mobilisation / gestion de 
lÕŽpargne : dŽveloppement 
�K�L���U�V�\�]�L�H�\�_���Z�[�`�S�L�Z���K�L���N�L�Z�[�P�V�U��
�­�Z�[�Y�\�J�[�\�Y�t�L�®�����N�L�Z�[�P�V�U���P�U�K�P�J�P�L�S�S�L����
�[�V�[�H�S���Y�L�[�\�Y�U�����3�+�0����

Conseil des opŽrateurs,  
notamment les opŽrateurs publics 
�K�H�U�Z���S�L���J�H�K�Y�L���K�L���S�H���K�t�Ä�U�P�[�P�V�U���K�L��
�S�L�\�Y���Z�[�Y�H�[�t�N�P�L���K�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[��

�3�H���K�t�Z�P�U�[�L�Y�T�t�K�P�H�[�P�V�U���K�L�Z���T�H�Y�J�O�t�Z���Ä�U�H�U�J�P�L�Y�Z���J�V�T�T�L���T�H�P�S�S�V�U���J�S�t��
�K�\���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���K�\�Y�H�I�S�L���K�L���S�»�t�J�V�U�V�T�P�L

�(�Ä�U���K�»�H�J�J�V�T�W�H�N�U�L�Y���S�L���T�V�\�]�L�T�L�U�[���K�L���J�Y�V�P�Z�Z�H�U�J�L���K�L�Z���V�W�t�Y�H�[�L�\�Y�Z���t�J�V�U�V�T�P�X�\�L�Z�����*�+�.���*�H�W�P�[�H�S��
�Z�L���W�S�H�J�L���H�\���J�µ�\�Y���K�L���S�H���K�t�Z�P�U�[�L�Y�T�t�K�P�H�[�P�V�U���K�L�Z���T�H�Y�J�O�t�Z���Ä�U�H�U�J�P�L�Y�Z�"���S�H���J�V�U�]�L�Y�N�L�U�J�L���L�U�[�Y�L���S�L�Z��
�I�L�Z�V�P�U�Z���K�L�Z���P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�\�Y�Z���L�[���J�L�\�_���K�L�Z���t�T�L�[�[�L�\�Y�Z���W�H�Z�Z�H�U�[�������H�\�Q�V�\�Y�K�»�O�\�P�����P�U�t�]�P�[�H�I�S�L�T�L�U�[���W�H�Y���\�U��
marchŽ dŽsintermŽdiŽ.
CDG Capital Ïuvre ainsi, activement, pour la maturation du marchŽ de capitaux en agissant 
�Z�\�Y���W�S�\�Z�P�L�\�Y�Z���H�_�L�Z�����K�V�U�[���W�Y�P�U�J�P�W�H�S�L�T�L�U�[���!

1414

Asset servicing (services aux 
Žmetteurs / investisseurs) :  
accompagnement des mutations 
�K�\���T�H�Y�J�O�t���n���[�Y�H�]�L�Y�Z���K�L�Z���V�\�Y�L�Z��
nouvelles.

�+�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���K�L���S�»�V�H�Y�L��
Ç prime brokerage È :  gestion de 
�J�V�S�S�H�[�t�Y�H�S���L�[���W�Y�v�[�Z�����L�T�W�Y�\�U�[�Z���K�L��
titres.

Contribution ˆ lÕŽvolution  de la 
�Y�t�N�S�L�T�L�U�[�H�[�P�V�U�����K�L�Z���P�U�Z�[�Y�\�T�L�U�[�Z�����n��
�S�H���T�P�Z�L���n���U�P�]�L�H�\���L�[���P�U�[�L�Y�V�W�t�Y�H�I�P�S�P�[�t��
�K�L�Z���P�U�M�Y�H�Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L�Z����

LÕIMPLICATION DANS
LES INITIATIVES 
STRUCTURANTES 
DU MARCHƒ DE 
CAPITAUX

LE DƒVELOPPEMENT 
DE LÕINFRASTRUCTURE 
TRANSACTIONNELLE 
SOUS - JACENTE
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Infrastructures

Economie verte

PME/ETI

Financement dŽsintermŽdiŽ
Origination / Structuration 

/Distribution

Engagement ÇrationnalisŽÈ 
du bilan CDG Capital

Dette / Equity 

�(�J�J�V�T�W�H�N�U�L�T�L�U�[���K�L�Z���I�L�Z�V�P�U�Z���K�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[�(�J�J�V�T�W�H�N�U�L�T�L�U�[���K�L�Z���I�L�Z�V�P�U�Z���K�)�P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[

�4�H�[�\�Y�H�[�P�V�U���K�\���T�V�K�u�S�L���K�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���U�H�[�P�V�U�H�SPŽrennisation de la gestion de lÕEpargne 

Allocation

Investissements

Gestion collective

Gestion 
sous-mandat

Dette
Equity
Autre

Gestion dÕActifs : Investment 
Management/Alternative 

Investment 

�*�V�U�Z�L�P�S���
���0�U�N�t�U�P�L�Y�P�L���Ä�U�H�U�J�P�u�Y�L
Distribution 
Solutions de gestion de risques
�6�H�Y�L���K�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���I�H�U�J�H�P�Y�L

Gestion traditionnelle 
(benchmarkŽe, LDI, dŽrivŽs)
Gestion structurŽe (indicielle, 
ETF, total returnÉ)
Gestion Alternative 
(immobilier/OPCI, Private 
Equity, infrastructures)

Service aux Žmetteurs : InvestorÕs Services 

Banque dÕInvestissement et de 
Financement : Corporate & 

Investment Banking

1. Accompagnement des acteurs Žconomiques privŽs et publics �n�� �[�Y�H�]�L�Y�Z�� �K�L�Z�� �L�_�W�L�Y�[�P�Z�L�Z��
�J�V�U�Ä�Y�T�t�L�Z���K�H�U�Z���S�L���J�V�U�Z�L�P�S���L�[���S�»�P�U�N�t�U�P�L�Y�P�L���Ä�U�H�U�J�P�u�Y�L�����H�\���Z�L�Y�]�P�J�L���K�L���Z�L�J�[�L�\�Y�Z���Z�[�Y�\�J�[�\�Y�H�U�[�Z���K�L���S�»�t�J�V�U�V�T�P�L��
���P�U�M�Y�H�Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L�Z�����t�J�V�U�V�T�P�L���]�L�Y�[�L�����[�P�Z�Z�\���W�Y�V�K�\�J�[�P�M�����P�U�M�Y�H�Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L�Z���Z�V�J�P�H�S�L�Z���L�[���\�Y�I�H�P�U�L�Z�����L�[���Y�t�W�V�U�K�H�U�[��
�H�\�_�� �L�U�Q�L�\�_�� �Z�W�t�J�P�Ä�X�\�L�Z�� �K�L�Z�� �V�W�t�Y�H�[�L�\�Y�Z�� �L�U�� �]�\�L�� �K�L�� �T�H�_�P�T�P�Z�L�Y�� �S�L�\�Y�� �Y�L�J�V�\�Y�Z�� �H�\�_�� �Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[�Z����
notamment sur le marchŽ de capitaux.

������ �4�V�I�P�S�P�Z�H�[�P�V�U�� �L�[�� �N�L�Z�[�P�V�U�� �Y�L�Z�W�V�U�Z�H�I�S�L�� �L�[�� �L�I�J�P�L�U�[�L�� �K�L�� �S�»�t�W�H�Y�N�U�L�� �S�V�U�N�\�L��qui rŽpond aux 
�H�[�[�L�U�[�L�Z�� �K�L�Z�� �P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�\�Y�Z�� �L�U�� �[�L�Y�T�L�Z�� �U�V�[�H�T�T�L�U�[�� �K�L�� �Y�L�U�K�L�T�L�U�[�� �L�[�� �K�»�H�W�W�t�[�L�U�J�L�� �H�\�� �Y�P�Z�X�\�L�� �L�[�� �n��
�S�»�P�U�U�V�]�H�[�P�V�U�����L�[���X�\�P���Q�V�\�L���\�U���Y�•�S�L���Z�[�Y�\�J�[�\�Y�H�U�[���Z�\�Y���S�L���T�H�Y�J�O�t���K�L���J�H�W�P�[�H�\�_�����S�P�X�\�P�K�P�[�t������

�������,�U�N�H�N�L�T�L�U�[���I�P�S�H�U�J�P�L�S�����Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[�����K�L���*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���W�L�U�Z�t���L�U���­���Y�L�S�H�P�Z���®���]�L�Y�Z���S�L���T�H�Y�J�O�t��
de capitaux, basŽ sur un potentiel dÕadditionnalitŽ pour la promotion de lÕinvestissement privŽ, et 
�X�\�P���K�L�T�L�\�Y�L���[�Y�P�I�\�[�H�P�Y�L���K�\���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���K�\���T�H�Y�J�O�t���K�L���J�H�W�P�[�H�\�_���L�[���K�L���Z�V�U���P�U�M�Y�H�Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L��

�*�+�.���*�H�W�P�[�H�S�����K�L���W�H�Y���S�H���U�H�[�\�Y�L���T�v�T�L���K�L���Z�V�U���H�J�[�P�]�P�[�t���L�[���K�L���Z�V�U���W�V�Z�P�[�P�V�U�U�L�T�L�U�[�����J�V�U�Z�[�P�[�\�L���\�U���S�L�]�P�L�Y��
stratŽgique clŽ pour le dŽploiement de la vision du Groupe CDG. Le nouveau plan stratŽgique 
�����������K�\���.�Y�V�\�W�L���Z�L���I�H�Z�L���Z�\�Y���S�»�t�]�V�S�\�[�P�V�U���K�L���Z�V�U���P�U�[�L�Y�]�L�U�[�P�V�U���L�U���T�V�K�L���­���,�_�W�L�Y�[���®�����­���*�V���Ä�U�H�U�J�L�\�Y����
�*�V���P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�\�Y���®���H�Ä�U���K�L���T�H�Y�X�\�L�Y���Z�V�U���H�K�K�P�[�P�V�U�U�H�S�P�[�t���W�V�\�Y���\�U�L���T�L�P�S�S�L�\�Y�L���Y�t�W�V�U�Z�L���H�\�_���L�U�Q�L�\�_���K�\��
�W�H�`�Z�����*�L�Z���L�U�Q�L�\�_���Z�V�U�[���S�P�t�Z���U�V�[�H�T�T�L�U�[���n���S�»�t�]�V�S�\�[�P�V�U���K�\���T�V�K�u�S�L���K�L���J�Y�V�P�Z�Z�H�U�J�L�����n���S�H���Y�t�N�P�V�U�H�S�P�Z�H�[�P�V�U��
�H�]�H�U�J�t�L�����n���S�H���[�Y�H�U�Z�P�[�P�V�U���t�U�L�Y�N�t�[�P�X�\�L�����L�[���H�\���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���K�\�Y�H�I�S�L������

�3�L���I�\�Z�P�U�L�Z�Z���T�V�K�L�S���K�L���*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���Y�t�W�V�U�K���U�H�[�\�Y�L�S�S�L�T�L�U�[���n���J�L���Y�•�S�L���K�L���Ä�U�H�U�J�L�\�Y�������P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�\�Y����
�J�H�[�H�S�`�Z�L�\�Y���K�L���T�V�K�L�Z���K�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���]�P�H�I�S�L�Z�����U�t�J�L�Z�Z�H�P�Y�L�Z���W�V�\�Y���\�U���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���K�\�Y�H�I�S�L���K�L��
�S�»�t�J�V�U�V�T�P�L�����S�L���[�V�\�[���L�U���]�L�P�S�S�H�U�[���n���W�t�Y�L�U�U�P�Z�L�Y���S�H���N�L�Z�[�P�V�U���K�L�����S�»�t�W�H�Y�N�U�L���S�V�U�N�\�L�����*�L���I�\�Z�P�U�L�Z�Z���T�V�K�L�S���Z�L��
�I�H�Z�L���H�\�Q�V�\�Y�K�»�O�\�P���Z�\�Y���S�L���[�Y�P�W�[�`�X�\�L���!����

UN BUSINESS MODEL INTƒGRƒ ET ENGAGƒ POUR 
UNE ƒCONOMIE FORTE ET DURABLE

1616

Une convergence stratŽgique des expertises 
mŽtiers, porteuse de solutions innovantes

17
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REGARDS CROISƒS 

1. Le nouveau Business Model de CDG Capital sÕest construit autour dÕune complŽmentaritŽ 
�[�V�[�H�S�L���L�U�[�Y�L���S�L�Z���K�P�H�t�Y�L�U�[�Z���W�•�S�L�Z�����8�\�L�S�Z���Z�V�U�[���S�L�Z���L�U�Q�L�\�_���K�L���J�L�[�[�L���J�V�U�]�L�Y�N�L�U�J�L���&
�,�[���J�V�T�T�L�U�[���J�L�S�H���Z�L���T�H�[�t�Y�P�H�S�P�Z�L���[���P�S���&

�������*�L�[�[�L���J�V�U�]�L�Y�N�L�U�J�L���Z�[�Y�H�[�t�N�P�X�\�L���L�U�[�Y�L���S�L�Z���K�P�H�t�Y�L�U�[�Z���W�•�S�L�Z���L�Z�[���L�S�S�L���J�Y�t�H�[�Y�P�J�L���K�L���]�H�S�L�\�Y��
�W�V�\�Y���S�H���J�S�P�L�U�[�u�S�L���K�L���*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���&
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MME OUAFAE MRIOUAH �+�.�(���L�U���J�O�H�Y�N�L���K�\���W�•�S�L���0�U�]�L�Z�[�T�L�U�[���4�H�U�H�N�L�T�L�U�[

M. HASSAN LAAZIRI �9�L�Z�W�V�U�Z�H�I�S�L���K�\���W�•�S�L���(�S�[�L�Y�U�H�[�P�]�L���0�U�]�L�Z�[�T�L�U�[

�3�L���W�•�S�L���(�S�[�L�Y�U�H�[�P�]�L���0�U�]�L�Z�[�T�L�U�[���Z�»�L�Z�[���W�V�Z�P�[�P�V�U�U�t���K�L�W�\�P�Z�������������Z�\�Y���S�L�Z���J�Y�t�U�L�H�\�_���K�\���7�Y�P�]�H�[�L��
�,�X�\�P�[�`���L�[���K�\���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���K�L���N�Y�H�U�K�Z���W�Y�V�Q�L�[�Z���K�»�P�U�M�Y�H�Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L�Z���L�[���`���H���J�\�S�[�P�]�t���\�U�L���L�_�W�L�Y�[�P�Z�L��
�W�V�P�U�[�\�L���H�]�L�J���\�U���Z�H�]�V�P�Y���M�H�P�Y�L���H�]�t�Y�t�����*�V�U�J�Y�u�[�L�T�L�U�[�����S�L���W�•�S�L���(�S�[�L�Y�U�H�[�P�]�L���0�U�]�L�Z�[�T�L�U�[���[�Y�H�]�H�P�S�S�L��
�L�U���Z�`�T�I�P�V�Z�L���H�]�L�J���S�L�Z���H�\�[�Y�L�Z���W�•�S�L�Z���L�U���W�L�Y�T�L�[�[�H�U�[���K�»�V�\�Y�P�Y���K�L�Z���Z�V�S�\�[�P�V�U�Z���K�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[��
�L�U���L�X�\�P�[�`���H�\�_���J�S�P�L�U�[�Z���L�[���W�H�Y���S�H���T�v�T�L���V�J�J�H�Z�P�V�U���t�S�H�Y�N�P�Y���S�L���Z�J�V�W�L���K�L�Z���W�Y�V�K�\�P�[�Z���Ä�U�H�U�J�P�L�Y�Z��
�W�V�\�Y���S�L�Z���P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�\�Y�Z���Z�V�\�Z���N�L�Z�[�P�V�U���L�[���W�V�\�Y���X�\�P���S�»�P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[���H�S�[�L�Y�U�H�[�P�M���W�L�Y�T�L�[��
�K�L���J�V�\�]�Y�P�Y���S�»�L�U�Z�L�T�I�S�L���K�L�Z���J�S�H�Z�Z�L�Z���K�»�H�J�[�P�M�Z�����7�S�\�Z���N�t�U�t�Y�H�S�L�T�L�U�[�����S�L���W�•�S�L���(�S�[�L�Y�U�H�[�P�]�L��
�0�U�]�L�Z�[�T�L�U�[���W�Y�L�U�K���Y�t�N�\�S�P�u�Y�L�T�L�U�[���W�H�Y�[���H�\�_���Y�t�Å�L�_�P�V�U�Z���K�\���N�Y�V�\�W�L�������W�V�\�Y���K�t�]�L�S�V�W�W�L�Y���L�[��
�L�U�Y�P�J�O�P�Y���S�»�V�\�Y�L���K�L���Z�L�Y�]�P�J�L�Z���K�L���*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���L�[���P�U�U�V�]�L�Y���L�U���W�L�Y�T�H�U�L�U�J�L���H�Ä�U���K�L���W�Y�V�W�V�Z�L�Y���\�U��
�H�J�J�V�T�W�H�N�U�L�T�L�U�[���K�L���X�\�H�S�P�[�t���H�\�_���J�S�P�L�U�[�Z���L�[���V�\�Y�P�Y���K�L���U�V�\�]�L�H�\�_���W�Y�V�K�\�P�[�Z���H�\�_���P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�\�Y�Z��

�3�H���W�Y�V�_�P�T�P�[�t���L�U�[�Y�L���S�L�Z���K�P�\�t�Y�L�U�[�L�Z���t�X�\�P�W�L�Z���K�L���*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���W�L�Y�T�L�[���n���Z�L�Z���J�S�P�L�U�[�Z���K�»�H�]�V�P�Y��
�P�T�T�t�K�P�H�[�L�T�L�U�[���H�J�J�u�Z���n���S�H���S�P�N�U�L���T�t�[�P�L�Y���Z�\�Z�J�L�W�[�P�I�S�L���K�L���Y�t�W�V�U�K�Y�L���n���S�L�\�Y�Z���I�L�Z�V�P�U�Z����
�*�L�S�H���J�V�U�Z�[�P�[�\�L���\�U�L���t�J�V�U�V�T�P�L���J�V�U�Z�t�X�\�L�U�[�L���L�U���[�L�T�W�Z���L�[���L�U���M�Y�H�P�Z���K�»�P�U�[�L�Y�T�t�K�P�H�[�P�V�U����
�Z�\�Y�[�V�\�[���W�V�\�Y���K�L�Z���J�S�P�L�U�[�Z���L�U���W�O�H�Z�L���K�L���Y�t�Å�L�_�P�V�U���L�[���K�V�U�[���S�L�Z���W�Y�V�Q�L�[�Z���U�L���Z�V�U�[���W�H�Z��
�L�U�J�V�Y�L���J�V�U�Ä�Y�T�t�Z�����7�H�Y���H�P�S�S�L�\�Y�Z�����S�L�Z���t�X�\�P�W�L�Z���K�\���W�•�S�L���(�S�[�L�Y�U�H�[�P�]�L���0�U�]�L�Z�[�T�L�U�[���V�U�[��
�J�V�U�s�\���K�L�Z���W�Y�V�J�L�Z�Z�\�Z���P�U�[�L�Y�U�L�Z���V�W�[�P�T�P�Z�t�Z���H�Ä�U���K�»�t�[�\�K�P�L�Y���L�]�J�H�J�L�T�L�U�[���[�V�\�Z���S�L�Z���W�Y�V�Q�L�[�Z��
�K�»�P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[�Z���L�[���L�U���W�H�Y�[�P�J�\�S�P�L�Y���J�L�\�_���L�U�]�P�Z�H�N�t�Z���H�]�L�J���S�L�Z���J�S�P�L�U�[�Z���K�L���*�+�.���*�H�W�P�[�H�S�����,�U��
�Z�V�T�T�L�����J�L�[�[�L���J�V�U�]�L�Y�N�L�U�J�L���V�\�Y�L���H�\�_���J�S�P�L�U�[�Z���\�U���¸�V�U�L���Z�[�V�W���Z�O�V�W�¹���W�V�\�Y���S�»�L�U�Z�L�T�I�S�L���K�L��
�S�L�\�Y�Z���I�L�Z�V�P�U�Z���!���N�L�Z�[�P�V�U�����Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���K�L�[�[�L���V�\���L�X�\�P�[�`���V�\���Z�\�Y���S�L�Z���T�H�Y�J�O�t�Z���K�L���J�H�W�P�[�H�\�_��
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�5�V�\�Z���J�Y�V�`�V�U�Z���X�\�L���S�H���J�V�U�]�L�Y�N�L�U�J�L���Z�[�Y�H�[�t�N�P�X�\�L���L�U�[�Y�L���S�L�Z���K�P�\�t�Y�L�U�[�Z���W�•�S�L�Z���L�Z�[��
�M�V�Y�[�L�T�L�U�[���J�Y�t�H�[�Y�P�J�L���K�L���]�H�S�L�\�Y���W�V�\�Y���U�V�[�Y�L���J�S�P�L�U�[�u�S�L�����J�H�Y���J�L�S�H���U�V�\�Z���W�L�Y�T�L�[���K�L��
proposer des produits dÕinvestissement et des solutions de gestion qui sont 
�K�»�\�U�L���W�H�Y�[���P�U�U�V�]�H�U�[�L�Z���L�[���U�V�\�]�L�S�S�L�Z�����L�[���K�»�H�\�[�Y�L���W�H�Y�[���J�V�T�W�S�u�[�L�Z�����,�U���L�\�L�[�����N�Y�o�J�L��
�n���U�V�[�Y�L���W�H�S�L�[�[�L���t�[�V�\�t�L���K�L���W�Y�V�K�\�P�[�Z���K�»�P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[���L�[���K�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[�����U�V�\�Z��
�Z�V�T�T�L�Z���L�U���T�L�Z�\�Y�L���K�»�H�W�W�V�Y�[�L�Y���\�U�L���Y�t�W�V�U�Z�L���J�V�T�W�S�u�[�L���H�\�_���I�L�Z�V�P�U�Z���K�L�Z���J�S�P�L�U�[�Z����
�Z�\�Y���S�»�L�U�Z�L�T�I�S�L���K�\���J�`�J�S�L���K�L���]�P�L���K�\���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���!���K�\���T�H�Y�J�O�t���W�Y�P�T�H�P�Y�L�����n���S�H��
�N�L�Z�[�P�V�U���K�L�Z���M�V�U�K�Z���S�L�]�t�Z���Z�\�Y���S�L���T�H�Y�J�O�t���Z�L�J�V�U�K�H�P�Y�L�����n���S�H���J�V�U�Z�L�Y�]�H�[�P�V�U���K�L�Z���M�V�U�K�Z��

�3�L���I�\�[���K�L���J�L�[�[�L���J�V�U�]�L�Y�N�L�U�J�L���Z�[�Y�H�[�t�N�P�X�\�L���L�Z�[���K�L���T�L�[�[�Y�L���L�U���W�S�H�J�L���\�U�L���Z�`�U�L�Y�N�P�L��
�Y�t�L�S�S�L�����L�\�L�J�[�P�]�L���L�[���W�H�S�W�H�I�S�L���L�U�[�Y�L���S�L�Z���K�P�\�t�Y�L�U�[�Z���T�t�[�P�L�Y�Z���K�L���S�H���)�H�U�X�\�L�����+�L�W�\�P�Z���Z�H��
crŽation, CDG Capital a cumulŽ de lÕexpertise, et accumulŽ les rŽcompenses sur 
�J�O�H�J�\�U���K�L�Z���T�t�[�P�L�Y�Z���Y�L�W�Y�t�Z�L�U�[�t�Z���W�H�Y���S�L�Z���K�P�\�t�Y�L�U�[�Z���W�•�S�L�Z�����4�H�P�Z���P�S���M�H�\�[���Y�t�L�S�S�L�T�L�U�[��
�W�Y�L�U�K�Y�L���J�V�U�Z�J�P�L�U�J�L���X�\�L���J�L�Y�[�H�P�U�Z���W�Y�V�K�\�P�[�Z���U�L���W�L�\�]�L�U�[���W�Y�L�U�K�Y�L���M�V�Y�T�L�����Z�H�U�Z���S�»�H�W�W�V�Y�[��
�Z�P�T�\�S�[�H�U�t���L�[���J�V�U�Q�V�P�U�[���K�L�Z���K�P�\�t�Y�L�U�[�Z���W�•�S�L�Z�����*�»�L�Z�[���J�L�[�[�L���J�V�S�S�H�I�V�Y�H�[�P�V�U���W�Y�V�J�O�L���L�[��
�K�`�U�H�T�P�X�\�L���X�\�P���U�V�\�Z���W�L�Y�T�L�[���K�L���K�t�]�L�S�V�W�W�L�Y���J�L�Y�[�H�P�U�Z���W�Y�V�K�\�P�[�Z�����X�\�P���U�»�H�\�Y�H�P�L�U�[���W�H�Z���W�\��
�]�V�P�Y���S�L���Q�V�\�Y���Z�P���J�O�H�X�\�L���W�•�S�L���H�]�H�U�s�H�P�[���H�]�L�J���Z�L�Z���W�Y�V�W�Y�L�Z���L�_�W�L�Y�[�P�Z�L�Z���P�U�K�t�W�L�U�K�H�T�T�L�U�[��



DES EXPERTISES ƒPROUVƒES, 
UTILES AUX ACTEURS PUBLICS ET PRIVƒS 

�5�V�Z���*�O�P�\�Y�L�Z���*�S�t�Z

M. MEHDI BOURISS �+�.�(���L�U���J�O�H�Y�N�L���K�\���W�•�S�L��

�*�V�Y�W�V�Y�H�[�L���
���0�U�]�L�Z�[�T�L�U�[���)�H�U�R�P�U�N���L�[���K�L���S�H���:�[�Y�H�[�t�N�P�L
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Il est dŽsormais admis par lÕensemble des parties prenantes que lÕŽmergence 
�t�J�V�U�V�T�P�X�\�L���U�H�[�P�V�U�H�S�L���W�H�Z�Z�L���W�H�Y���\�U�L���H�Y�J�O�P�[�L�J�[�\�Y�L���Ä�U�H�U�J�P�u�Y�L���L�U���W�O�H�Z�L���H�]�L�J��
�S�L�Z���L�U�Q�L�\�_���J�Y�P�[�P�X�\�L�Z���K�L���U�V�[�Y�L���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[�����+�»�\�U�L���T�L�P�S�S�L�\�Y�L���T�V�I�P�S�P�Z�H�[�P�V�U��
�K�L���U�V�[�Y�L���t�W�H�Y�N�U�L���H�\���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���K�L���S�»�P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[���L�[���K�L�Z���H�J�[�L�\�Y�Z��
�t�J�V�U�V�T�P�X�\�L�Z�����\�U�L���]�t�Y�P�[�H�I�S�L���t�T�L�Y�N�L�U�J�L���K�L���U�V�[�Y�L���Z�`�Z�[�u�T�L���Ä�U�H�U�J�P�L�Y���U�L���W�L�\�[��
�v�[�Y�L���X�\�L���N�S�V�I�H�S�L���L�[���P�U�[�t�N�Y�t�L�����5�V�[�Y�L���V�\�Y�L���K�L���]�H�S�L�\�Y���L�Z�[���M�V�U�K�t�L���Z�\�Y���J�L�[�[�L��
�J�V�U�]�P�J�[�P�V�U�����5�V�[�Y�L���W�Y�V�Q�L�[���H���L�U���L�\�L�[���t�[�t���N�\�P�K�t���W�H�Y���U�V�[�Y�L���M�V�P���L�U���U�V�[�Y�L���H�T�I�P�[�P�V�U��
collective et sÕest construit sur une exigence de pertinence et de ma”trise des 
�Z�W�t�J�P�Ä�J�P�[�t�Z���K�L���U�V�Z���J�S�P�L�U�[�Z���K�H�U�Z���[�V�\�[�L���S�L�\�Y���K�P�]�L�Y�Z�P�[�t�����3�H���J�V�O�t�Y�L�U�J�L���K�L���U�V�[�Y�L��
�V�\�Y�L���Z�\�Y���S�»�L�U�Z�L�T�I�S�L���K�L���Z�L�Z���Z�L�N�T�L�U�[�Z���L�U���K�t�J�V�\�S�L���U�H�[�\�Y�L�S�S�L�T�L�U�[��

�5�V�[�Y�L���V�\�Y�L���K�L���]�H�S�L�\�Y���Z�»�H�Y�[�P�J�\�S�L���H�\�[�V�\�Y���K�»�\�U�L���K�V�\�I�S�L���L�_�P�N�L�U�J�L���!���K�»�\�U�L���W�H�Y�[�����v�[�Y�L��
�L�U���W�O�H�Z�L���H�]�L�J���S�L�Z���Z�W�t�J�P�Ä�J�P�[�t�Z���K�L���J�O�H�X�\�L���J�S�P�L�U�[�����W�H�Y�[�H�N�L�Y���S�L�\�Y�Z���H�T�I�P�[�P�V�U�Z�����S�L�\�Y�Z��
�V�I�Q�L�J�[�P�M�Z�����S�L�\�Y�Z���J�V�U�[�Y�H�P�U�[�L�Z�����S�L�Z���J�V�U�Q�V�U�J�[�\�Y�L�Z���V�W�t�Y�H�[�P�V�U�U�L�S�S�L�Z���L�[���Y�u�N�S�L�T�L�U�[�H�P�Y�L�Z����
�L�[�J���������K�L���S�»�H�\�[�Y�L�����S�L�Z���H�J�J�V�T�W�H�N�U�L�Y���K�H�U�Z���S�L�\�Y�Z���W�Y�V�Q�L�[�Z�����P�T�H�N�P�U�L�Y���S�L�Z���M�\�[�\�Y�Z��
possibles et oser les concrŽtiser avec eux. Nos clients sont souvent des acteurs 
�T�H�Q�L�\�Y�Z���K�H�U�Z���S�L�\�Y�Z���K�V�T�H�P�U�L�Z���Y�L�Z�W�L�J�[�P�M�Z���X�\�P���W�Y�L�U�U�L�U�[���W�V�\�Y���S�L�\�Y���Y�L�Z�W�V�U�Z�H�I�P�S�P�[�t��
�K�L���M�H�s�V�U�U�L�Y���S�L�\�Y���H�]�L�U�P�Y�����K�»�L�_�W�S�V�Y�L�Y���S�»�\�U�P�]�L�Y�Z���K�\���W�V�Z�Z�P�I�S�L���L�[���K�\���W�V�[�L�U�[�P�L�S�����3�H��
convergence stratŽgique de nos mŽtiers se traduit en une expertise sur 
lÕensemble des maillons clŽs des marchŽs de capitaux. Dans ce contexte, la 
convergence de nos mŽtiers prend toute sa valeur et nous permet de mettre sur 
�W�P�L�K���\�U�L���V�\�Y�L���J�V�T�W�S�u�[�L�����W�L�Y�[�P�U�L�U�[�L���L�[���V�Y�P�N�P�U�H�S�L���n���[�Y�u�Z���M�V�Y�[�L���]�H�S�L�\�Y���H�Q�V�\�[�t�L��





UNE EXPERTISE DƒVELOPPƒE

Leader  en Market Making sur les BDT.

1er  placeur  de dette privŽe.

Pionnie r sur les solutions de couverture.

1er  opŽrateur  sur le marchŽ de titrisation.

Positionnement stratŽgique  sur les projets

dÕinfrastructures.

UN CONSEIL INDƒPENDANT
Equipes conseils totalement indŽpendantes mettant 

en Ïuvre toute leur expertise au service du client.

Missions con•ues sur mesure.

UNE CONNAISSANCE DES MARCHƒS

Contribution  ˆ la maturation des marchŽs.

Participation ˆ lÕessentiel des rŽflexions et 

projets de modernisation de la place.

Veille efficace  sur les marchŽs.

Large Track record  investisseurs.

UNE OFFRE GLOBALE
Approche efficiente visant ˆ cibler les prŽoccupati ons 

des bailleurs de fonds.

Conseils objectifs et efficaces.

Accompagnement post closing.

INTERVIEW M. MEHDI BOURISS

1. Notre mod•le de dŽveloppement national est-il 
�¢���E�R�X�W���G�H���V�R�X�I�ƒ�H���"���4�X�H�O�O�H���O�H�F�W�X�U�H���H�Q���I�D�L�W�H�V�����Y�R�X�V���"

�3�»�t�T�L�Y�N�L�U�J�L���t�J�V�U�V�T�P�X�\�L���K�L���U�V�[�Y�L���W�H�`�Z���W�H�Z�Z�L��
nŽcessairement par une succession de phases, 
�J�O�H�J�\�U�L���Y�t�W�V�U�K�H�U�[���n���K�L�Z���L�U�Q�L�\�_���K�L���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[��
�K�P�Z�[�P�U�J�[�Z�����5�V�\�Z���H�Y�Y�P�]�V�U�Z���H�\�Q�V�\�Y�K�»�O�\�P���H�\���[�L�Y�T�L���K�»�\�U�L��
�W�O�H�Z�L���J�Y�P�[�P�X�\�L���V�ƒ���S�»�L�\�V�Y�[���W�\�I�S�P�J���Z�»�L�Z�[���J�V�U�J�L�U�[�Y�t��
�Z�\�Y���K�L�Z���Z�[�Y�H�[�t�N�P�L�Z���Z�L�J�[�V�Y�P�L�S�S�L�Z���Z�»�H�W�W�\�`�H�U�[���Z�\�Y���\�U�L��
�S�V�N�P�X�\�L���K�\�H�S�L���!���K�»�\�U�L���W�H�Y�[�����Z�\�Y���K�L�Z���P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[�Z��
�J�V�U�Z�t�X�\�L�U�[�Z���L�U���P�U�M�Y�H�Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L�Z���K�L���I�H�Z�L�����L�[���K�L��
�S�»�H�\�[�Y�L�����Z�\�Y���\�U�L���T�`�Y�P�H�K�L���K�L���W�S�H�U�Z���V�\���Z�[�Y�H�[�t�N�P�L�Z��
�Z�L�J�[�V�Y�P�L�S�S�L�Z���]�P�Z�H�U�[���n���L�U�J�V�\�Y�H�N�L�Y���S�»�P�U�P�[�P�H�[�P�]�L���W�Y�P�]�t�L��
�U�H�[�P�V�U�H�S�L���V�\���t�[�Y�H�U�N�u�Y�L�����3�L�Z���Ä�U�H�U�J�L�Z���W�\�I�S�P�X�\�L�Z���Z�»�L�U��
�[�Y�V�\�]�L�U�[���M�Y�H�N�P�S�P�Z�t�L�Z�����0�S���L�Z�[���K�t�Z�V�Y�T�H�P�Z���H�K�T�P�Z���X�\�L��
�U�V�\�Z���Z�V�T�T�L�Z���H�\�Q�V�\�Y�K�»�O�\�P���H�Y�Y�P�]�t�Z���H�\���[�L�Y�T�L���K�L���J�L�Z��
�K�L�\�_���K�`�U�H�T�P�X�\�L�Z�����I�P�L�U���X�\�L���W�V�\�Y���K�L�Z���Y�H�P�Z�V�U�Z���[�Y�u�Z��
�K�P�\�t�Y�L�U�[�L�Z�����!���S�H���Y�L�U�[�H�I�P�S�P�[�t���Z�V�J�P�V���t�J�V�U�V�T�P�X�\�L���K�L��
�S�»�P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[���T�H�Y�N�P�U�H�S���L�Z�[���K�L���W�S�\�Z���L�U���W�S�\�Z���M�H�P�I�S�L��
�L�[���S�»�P�U�P�[�P�H�[�P�]�L���W�Y�V�K�\�J�[�P�]�L���W�Y�P�]�t�L���W�L�P�U�L���n���W�Y�L�U�K�Y�L���S�L��
�Y�L�S�H�P�Z���W�V�\�Y���S�H���Y�L�S�H�U�J�L���K�L���S�H���J�Y�V�P�Z�Z�H�U�J�L�����L�U���K�t�W�P�[���K�L��
�X�\�L�S�X�\�L�Z���Y�t�\�Z�Z�P�[�L�Z���Z�V�T�T�L���[�V�\�[�L���S�P�T�P�[�t�L�Z����

�-�H�J�L���n���K�L�Z���W�V�S�P�[�P�X�\�L�Z���I�\�K�N�t�[�P�]�V�Y�L�Z�����\�U���W�Y�L�T�P�L�Y��
�Y�t�Å�L�_�L���H���t�[�t���K�L���Y�L�J�O�L�Y�J�O�L�Y���K�L�Z���Y�L�Z�Z�V�\�Y�J�L�Z��
�Ä�U�H�U�J�P�u�Y�L�Z���H�K�K�P�[�P�V�U�U�L�S�S�L�Z���V�\���H�S�[�L�Y�U�H�[�P�]�L�Z�����4�H�P�Z���S�H��
rŽalitŽ dÕune rentabilitŽ marginale nŽcessairement 
�K�t�J�Y�V�P�Z�Z�H�U�[�L���W�V�\�Z�Z�L���Z�P�T�W�S�L�T�L�U�[���n���S�H���Y�L�]�\�L���n���S�H��
baisse des ambitions, avec pour consŽquence, 
�S�L���Y�H�S�L�U�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[���K�L���S�»�H�J�[�P�]�P�[�t���X�\�P���Z�L���K�P�\�\�Z�L���K�H�U�Z��
�S�»�t�J�V�Z�`�Z�[�u�T�L���P�T�T�t�K�P�H�[�����*�»�L�Z�[���W�Y�V�I�H�I�S�L�T�L�U�[��
�J�L�[�[�L���Y�t�H�S�P�[�t���X�\�P���L�Z�[���]�t�J�\�L���L�[���S�\�L���J�V�T�T�L���¸���\�U��
�L�Z�Z�V�\�^�L�T�L�U�[���K�\���T�V�K�u�S�L���K�L���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���¹��

La rŽussite de la transition vers le palier suivant 
de notre processus de dŽveloppement nÕest 
certainement pas acquise. Ces changements de 
phases sont souvent bien dŽlicats. Une chose 
�L�Z�[���Z�„�Y�L���!���W�S�\�Z���U�V�\�Z���U�V�\�Z���L�\�V�Y�J�L�Y�V�U�Z���n���t�W�\�P�Z�L�Y��
�U�V�Z���Y�L�Z�Z�V�\�Y�J�L�Z���n���]�P�H�I�P�S�P�Z�L�Y���S�L���Z�[�H�[�\���X�\�V�����W�S�\�Z���U�V�\�Z��
�[�H�Y�K�L�Y�V�U�Z���n���K�L�Z�Z�P�U�L�Y���S�L�Z���J�V�U�[�V�\�Y�Z���K�L���J�L�[�[�L���U�V�\�]�L�S�S�L��
�W�O�H�Z�L�����W�S�\�Z���S�H���[�Y�H�U�Z�P�[�P�V�U���L�U���Z�L�Y�H���­���J�V�„�[�L�\�Z�L���®��

DGA EN CHARGE DU PïLE CORPORATE & INVESTMENT BANKING 
ET DE LA STRATƒGIE
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�������4�X�H�O���U�¶�O�H���&�'�*���&�D�S�L�W�D�O���S�H�X�W���H�O�O�H���M�R�X�H�U���G�D�Q�V���F�H��
�F�R�Q�W�H�[�W�H���"

�3�»�H�T�W�S�L�\�Y���K�L���U�V�[�Y�L���K�t�Ä���J�V�S�S�L�J�[�P�M���U�»�L�Z�[���W�H�Z���n���Z�V�\�Z��
estimer.  Dessiner les contours de la phase suivante 
�K�L���U�V�[�Y�L���T�V�K�u�S�L���K�L���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[�����J�»�L�Z�[���H�\�Z�Z�P��
�Y�L�K�t�Ä�U�P�Y���S�»�H�Y�[�P�J�\�S�H�[�P�V�U���K�L�Z���Y�•�S�L�Z���L�[���Y�L�Z�W�V�U�Z�H�I�P�S�P�[�t�Z��
�Y�L�Z�W�L�J�[�P�M�Z���K�L�Z���H�J�[�L�\�Y�Z���W�\�I�S�P�J�Z���L�[���W�Y�P�]�t�Z���K�H�U�Z��
�S�»�L�Z�W�H�J�L���t�J�V�U�V�T�P�X�\�L���L�[���Ä�U�H�U�J�P�L�Y�����(�\���K�L�S�n���K�\��
�K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���K�L�Z���P�U�M�Y�H�Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L�Z���L�[���Z�L�Y�]�P�J�L�Z���K�L��
�I�H�Z�L���L�[���K�L���S�L�\�Y���L�_�W�S�V�P�[�H�[�P�V�U�����Q�\�Z�X�\�»�V�ƒ���M�H�\�[���P�S���t�S�H�Y�N�P�Y���S�L��
�W�t�Y�P�T�u�[�Y�L���K�L���S�»�P�U�P�[�P�H�[�P�]�L���W�\�I�S�P�X�\�L���&���+�L�]�Y�H�P�[���L�S�S�L���Q�V�\�L�Y��
�\�U���Y�•�S�L���W�S�\�Z���H�J�[�P�M���H�\���Z�L�P�U���K�\���[�P�Z�Z�\���W�Y�V�K�\�J�[�P�M���T�v�T�L��
�V�\���Z�L���S�P�T�P�[�L�Y���H�\�_���P�U�J�P�[�H�[�P�V�U�Z���K�P�]�L�Y�Z�L�Z���&�����8�\�L�S�Z���Y�L�S�H�P�Z��
�n���S�H���J�V�T�T�H�U�K�L���W�\�I�S�P�X�\�L���W�V�\�Y���S�L�Z���H�J�[�L�\�Y�Z���W�Y�P�]�t�Z��
�H�`�H�U�[���J�Y�„���K�H�U�Z���S�L���Z�P�S�S�H�N�L���K�»�\�U���P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[���W�\�I�S�P�J��
�Q�\�Z�X�\�L���S�n���T�H�Z�Z�P�M���&��
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�0�U�]�L�Z�[�T�L�U�[���4�H�U�H�N�L�T�L�U�[

Leader du marchŽ de la gestion dÕactifs au Maroc
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�4�t�[�P�L�Y���V�Y�P�N�P�U�L�S���K�L���S�H���)�H�U�X�\�L�����*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���V�J�J�\�W�L��
�\�U�L���W�S�H�J�L���[�Y�u�Z���P�T�W�V�Y�[�H�U�[�L���Z�\�Y���S�L���T�H�Y�J�O�t���T�H�Y�V�J�H�P�U��
�K�L���S�H���N�L�Z�[�P�V�U���K�»�H�J�[�P�M�Z���H�]�L�J���\�U���K�V�\�I�S�L���L�U�N�H�N�L�T�L�U�[��
�K�L���W�L�Y�M�V�Y�T�H�U�J�L���L�[���K�L���X�\�H�S�P�[�t���K�L���Z�L�Y�]�P�J�L���J�V�\�]�Y�H�U�[��
�S�»�L�U�Z�L�T�I�S�L���K�L�Z���J�S�H�Z�Z�L�Z���K�»�H�J�[�P�M�Z��

�3�L���7�•�S�L���0�U�]�L�Z�[�T�L�U�[���4�H�U�H�N�L�T�L�U�[���Z�L���W�V�Z�P�[�P�V�U�U�L���L�U��
acteur innovant et structurant, avec pour mission de 
�J�V�U�[�Y�P�I�\�L�Y���H�\���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���K�L���S�H���W�S�H�J�L���Ä�U�H�U�J�P�u�Y�L��
�U�H�[�P�V�U�H�S�L���K�H�U�Z���Z�V�U���L�U�Z�L�T�I�S�L�����U�V�[�H�T�T�L�U�[���N�Y�o�J�L���n���S�H��
�T�P�Z�L���L�U���W�S�H�J�L���K�L���W�Y�V�K�\�P�[�Z���P�U�U�V�]�H�U�[�Z���L�[���n���S�»�t�T�L�Y�N�L�U�J�L��
�K�L���U�V�\�]�L�H�\�_���Z�[�`�S�L�Z���K�L���N�L�Z�[�P�V�U��

�3�L�Z���P�T�W�S�P�J�H�[�P�V�U�Z���K�L�Z���Y�t�W�V�U�Z�L�Z���n���J�L�Z���X�\�L�Z�[�P�V�U�Z��
�Z�L�Y�V�U�[���T�H�Q�L�\�Y�L�Z�����H�\�Z�Z�P���I�P�L�U���W�V�\�Y���S�L�Z���I�\�Z�P�U�L�Z�Z��
�T�V�K�u�S�L�Z���K�L�Z���V�W�t�Y�H�[�L�\�Y�Z���X�\�L���W�V�\�Y���S�»�H�Y�J�O�P�[�L�J�[�\�Y�L��
de notre Žconomie nationale dans son ensemble. 
�3�L���T�V�K�u�S�L���K�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���K�L���S�»�t�J�V�U�V�T�P�L���t�]�V�S�\�L�Y�H��
en consŽquence. Il est Žvident que dans ce 
�J�V�U�[�L�_�[�L�����S�L���Y�•�S�L���K�»�\�U�L���)�H�U�X�\�L���K�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���L�[��
dÕinvestissement publique est clŽ. Ce processus 
�L�Z�[���K�t�Q�n���\�U�L���Y�t�H�S�P�[�t���W�V�\�Y���U�V�T�I�Y�L���K�»�H�J�[�L�\�Y�Z���"���*�+�.��
�*�H�W�P�[�H�S���Z�»�L�Z�[���L�U�N�H�N�t�L���n���H�J�J�V�T�W�H�N�U�L�Y���Z�L�Z���J�S�P�L�U�[�Z���L�[��
�W�H�Y�[�L�U�H�P�Y�L�Z���K�H�U�Z���J�L���K�t�Ä���J�V�T�T�\�U���!���K�L���S�H���Y�L�M�V�U�[�L���K�L�Z��
�Z�J�O�t�T�H�Z���P�U�Z�[�P�[�\�[�P�V�U�U�L�S�Z�����n���S�H���Y�L�M�V�U�[�L���K�L�Z���Z�[�Y�H�[�t�N�P�L�Z��
�K�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[�����L�U���W�H�Z�Z�H�U�[���W�H�Y���S�L�Z���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[�Z��
�Z�\�Y���S�L�Z���T�H�Y�J�O�t�Z���K�L���J�H�W�P�[�H�\�_���L�[���H�\�_���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[�Z��
�H�S�[�L�Y�U�H�[�P�M�Z�����U�V�\�Z���H�]�V�U�Z���K�t�]�L�S�V�W�W�t���\�U�L���L�_�W�L�Y�[�P�Z�L���L�[��
un track record pertinent pour nos clients dans cette 
phase critique.

Nous pensons, en outre, que nous nous devons 
�t�N�H�S�L�T�L�U�[���K�L���J�V�U�[�Y�P�I�\�L�Y���n���S�H���Y�t�Å�L�_�P�V�U���U�H�[�P�V�U�H�S�L���H�]�L�J��
lÕensemble des parties prenantes. Nous avons voulu 
�U�V�[�Y�L���L�U�N�H�N�L�T�L�U�[���L�_�L�T�W�S�H�P�Y�L���K�H�U�Z���S�H���Y�t�Å�L�_�P�V�U��
de place qui a nourri la nouvelle stratŽgie de la 
�)�V�\�Y�Z�L���L�[���S�»�L�U�Z�L�T�I�S�L���K�L�Z���P�U�P�[�P�H�[�P�]�L�Z���Y�t�M�V�Y�T�H�[�Y�P�J�L�Z��
�L�U�[�Y�L�W�Y�P�Z�L�Z���W�H�Y���S�L�Z���H�J�[�L�\�Y�Z���J�S�t�Z���K�\���T�H�Y�J�O�t���Ä�U�H�U�J�P�L�Y��
national.
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UN PROCESSUS DE CONTRïLE INTERNE Ë PLUSIEURS NIVEAUX

CERTIFICATIONS

�*�L�Y�[�P�Ä�J�H�[�P�V�U���.�0�7�:���K�L�W�\�P�Z����� � � 

�5�V�[�H�[�P�V�U���-�P�[�J�O���H�\���º�/�P�N�O�L�Z�[���:�[�H�U�K�H�Y�K�Z�����T�H�Y���»�������Z�[�H�I�S�L���V�\�[�S�V�V�R

Une gestion des risques approuvŽe

Des distinctions multiples tŽmoignant de la grande qualitŽ de notre gestion

INTERVIEW MME OUAFAE MRIOUAH

�������&�R�P�P�H�Q�W���G�«�F�U�L�Y�H�]���Y�R�X�V���O�H���F�R�Q�W�H�[�W�H���G�H��
�O�Q�L�Q�G�X�V�W�U�L�H���G�H���O�D���J�H�V�W�L�R�Q���G�Q�D�F�W�L�I�V���D�X�M�R�X�U�G�Q�K�X�L��
�D�X���0�D�U�R�F���"

�������&�R�P�P�H�Q�W���O�H���Q�R�X�Y�H�D�X���E�X�V�L�Q�H�V�V���P�R�G�H�O���G�H��
�&�'�*���&�D�S�L�W�D�O���V�H���W�U�D�G�X�L�W���S�R�X�U���O�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�«�V��
�G�Q�,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���"��

�3�»�P�U�K�\�Z�[�Y�P�L���K�L���S�H���N�L�Z�[�P�V�U���K�»�H�J�[�P�M�Z���H�\���4�H�Y�V�J���H��
incontestablement atteint un seuil de maturitŽ, vu 
�S�L�Z���L�U�J�V�\�Y�Z���N�t�Y�t�Z���L�[���S�H���K�P�\�\�Z�P�V�U���K�L�Z���W�Y�V�K�\�P�[�Z���K�L��
�N�L�Z�[�P�V�U���J�V�S�S�L�J�[�P�]�L�����7�S�\�Z�P�L�\�Y�Z���L�U�Q�L�\�_���H�W�W�H�Y�H�P�Z�Z�L�U�[��
�J�S�H�P�Y�L�T�L�U�[���H�\�Q�V�\�Y�K�»�O�\�P���K�H�U�Z���U�V�[�Y�L���Z�L�J�[�L�\�Y���!��
�J�V�T�T�L�U�[���K�t�W�H�Z�Z�L�Y���S�L���T�H�U�X�\�L���K�L���K�P�]�L�Y�Z�P�Ä�J�H�[�P�V�U��
�K�L�Z���Z�[�`�S�L�Z���K�L���N�L�Z�[�P�V�U���&���*�V�T�T�L�U�[���K�t�]�L�S�V�W�W�L�Y��
�S�H���N�L�Z�[�P�V�U���K�»�H�J�[�P�M�Z���X�\�P���Y�L�Z�[�L���[�Y�u�Z���J�L�U�[�Y�t�L���H�\�[�V�\�Y��
des clients institutionnels sur le segment du 
�Y�L�[�H�P�S���&���*�V�T�T�L�U�[���Z�»�V�\�]�Y�P�Y���Z�\�Y���S�L�Z���T�H�Y�J�O�t�Z��
�t�[�Y�H�U�N�L�Y�Z���&���*�V�T�T�L�U�[���M�H�P�Y�L���M�H�J�L���H�\���T�V�\�]�L�T�L�U�[��
�K�L���K�P�N�P�[�H�S�P�Z�H�[�P�V�U���&���,�[���L�U�Ä�U�����J�V�T�T�L�U�[���W�V�Y�[�L�Y���S�»�t�S�H�U��
�K�L�Z���P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�\�Y�Z���K�L���[�Y�H�U�Z�M�V�Y�T�L�Y���S�L�\�Y�Z���H�W�W�Y�V�J�O�L�Z��
�L�U���`���P�U�[�t�N�Y�H�U�[���S�L�Z���J�Y�P�[�u�Y�L�Z���K�L���S�»�P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[��
�Z�V�J�P�H�S�L�T�L�U�[���Y�L�Z�W�V�U�Z�H�I�S�L�����0�:�9�����&���*�V�U�Z�J�P�L�U�[�Z���K�L��
�[�V�\�[�L�Z���S�L�Z���Y�t�H�S�P�Z�H�[�P�V�U�Z���W�H�Z�Z�t�L�Z���L�[���K�L�Z���K�t�Ä�Z���X�\�P��
�U�V�\�Z���H�[�[�L�U�K�L�U�[���L�U�J�V�Y�L�����U�V�\�Z���[�Y�H�]�H�P�S�S�V�U�Z���n���W�V�Y�[�L�Y��
�J�L�Z���[�Y�H�U�Z�M�V�Y�T�H�[�P�V�U�Z���L�U���Q�V�\�H�U�[���\�U���Y�•�S�L���T�V�[�L�\�Y��
dans le dŽveloppement de notre industrie.

�+�\�Y�H�U�[���S�»�L�_�L�Y�J�P�J�L���������������U�V�\�Z���H�]�V�U�Z���K�»�H�I�V�Y�K��
�t�S�H�I�V�Y�t���U�V�[�Y�L���W�S�H�U���Z�[�Y�H�[�t�N�P�X�\�L���L�[���S�H���M�L�\�P�S�S�L���K�L���Y�V�\�[�L��
de sa mise en Ïuvre. Ainsi, nous avons entamŽ, 
avec engagement et sŽrieux, le dŽploiement du 
�U�V�\�]�L�H�\���I�\�Z�P�U�L�Z�Z���T�V�K�L�S�����*�L�S�H���Z�L���M�H�P�[���K�H�U�Z���S�L��
�J�H�K�Y�L���K�»�\�U�L���H�W�W�Y�V�J�O�L���Y�t�Å�t�J�O�P�L�����X�\�P���Y�t�Z�\�S�[�L���K�»�\�U�L��
�J�V�U�U�H�P�Z�Z�H�U�J�L���Ä�U�L���K�L�Z���I�L�Z�V�P�U�Z���K�L�Z���J�S�P�L�U�[�Z���L�[���K�L�Z��
�T�H�Y�J�O�t�Z���Ä�U�H�U�J�P�L�Y�Z���U�H�[�P�V�U�H�\�_�����3�»�t�S�t�T�L�U�[���K�P�Y�L�J�[�L�\�Y��
est de savoir comment crŽer davantage de valeur 
�W�V�\�Y���U�V�[�Y�L���J�S�P�L�U�[�u�S�L���&���*�L�S�H���W�H�Z�Z�L���W�H�Y���W�S�\�Z�P�L�\�Y�Z��
�H�_�L�Z�����+�»�H�I�V�Y�K�����S�L�Z���L�U�Q�L�\�_���W�V�\�Y���S�L�Z���P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�\�Y�Z��
�U�H�[�P�V�U�H�\�_���U�»�V�U�[���Q�H�T�H�P�Z���t�[�t���H�\�Z�Z�P���P�T�W�V�Y�[�H�U�[�Z���!���K�L�Z��
besoins dÕimplŽmentation importants, avec des 
�V�I�Q�L�J�[�P�M�Z���K�L���W�S�\�Z���L�U���W�S�\�Z���W�Y�t�J�P�Z���L�[���H�T�I�P�[�P�L�\�_�����S�L��
tout dans un contexte de marchŽ de capitaux plein 
de challenges. Cela requiert dÕinclure en amont 
�S�L�Z���J�V�U�[�Y�H�P�U�[�L�Z���L�[���S�L�Z���V�I�Q�L�J�[�P�M�Z���K�L�Z���J�S�P�L�U�[�Z���K�H�U�Z���S�H��
conception des produits dÕinvestissement. 

�*�»�L�Z�[���n���J�L���[�P�[�Y�L���X�\�L���U�V�\�Z���H�]�V�U�Z���Z�[�Y�\�J�[�\�Y�t���\�U�L���V�\�Y�L��
�J�V�T�W�S�u�[�L���K�L���J�V�U�Z�L�P�S���L�U���N�L�Z�[�P�V�U���K�»�H�J�[�P�M�Z�����L�[���X�\�L���U�V�\�Z��
�S�»�H�]�V�U�Z���K�t�Q�n���K�t�W�S�V�`�t�L���J�O�L�a���J�L�Y�[�H�P�U�Z���J�S�P�L�U�[�Z�����3�L���I�\�[��
est de les accompagner en diagnostiquant leurs 
�I�L�Z�V�P�U�Z���L�[���L�U���S�L�\�Y���[�Y�H�U�Z�M�t�Y�H�U�[���U�V�[�Y�L���L�_�W�L�Y�[�P�Z�L�����5�V�\�Z��
�J�Y�V�`�V�U�Z���X�\�L���J�L�[�[�L���V�\�Y�L���K�L���J�V�U�Z�L�P�S���L�Z�[���M�V�Y�[�L�T�L�U�[��
crŽatrice de valeur pour les investisseurs, dans le 
�Z�L�U�Z���V�ƒ���P�S���U�L���Z�»�H�N�P�[���W�S�\�Z���Z�P�T�W�S�L�T�L�U�[���K�L���J�V�U�J�L�]�V�P�Y���K�L�Z��
produits standards, mais rŽellement des solutions 
dÕinvestissement spŽcialisŽes et sur mesure. 
�,�U�Ä�U�����U�V�\�Z���H�]�V�U�Z���S�H�U�J�t���\�U���]�H�Z�[�L���J�O�H�U�[�P�L�Y���H�Ä�U���K�L��
�T�L�[�[�Y�L���L�U���W�S�H�J�L���W�V�\�Y���U�V�Z���J�S�P�L�U�[�Z���\�U�L���W�S�H�[�L�M�V�Y�T�L��
de gestion qui soit unique et transverse sur toutes 
�S�L�Z���J�S�H�Z�Z�L�Z���K�»�H�J�[�P�M�Z�����*�L�[�[�L���W�S�H�[�L�M�V�Y�T�L���T�\�S�[�P���H�Z�Z�L�[��
permettra dÕune part de proposer des stratŽgies de 
�N�L�Z�[�P�V�U���K�P�]�L�Y�Z�P�Ä�t�L�Z���L�[���J�V�T�W�S�u�[�L�Z�����K�»�H�\�[�Y�L���W�H�Y�[���K�»�t�S�H�Y�N�P�Y��
�U�V�[�Y�L���N�H�T�T�L���]�L�Y�Z���K�L�Z���J�S�H�Z�Z�L�Z���K�»�H�J�[�P�M�Z���U�V�\�]�L�S�S�L�Z��
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�������&�R�P�P�H�Q�W���I�D�L�W�H�V���Y�R�X�V���S�R�X�U���G�«�F�O�L�Q�H�U���O�H��
�Q�R�X�Y�H�D�X���E�X�V�L�Q�H�V�V���P�R�G�H�O���G�H���&�'�*���&�D�S�L�W�D�O��
�V�X�U���O�H���W�H�U�U�D�L�Q���"��

�������8�Q���G�H�V���D�[�H�V���S�K�D�U�H�V���G�X���Q�R�X�Y�H�D�X���E�X�V�L�Q�H�V�V��
�P�R�G�H�O���G�H���&�'�*���&�D�S�L�W�D�O���W�L�H�Q�W���¢���O�D���F�R�Q�Y�H�U�J�H�Q�F�H��
stratŽgique entre la gestion de lÕŽpargne 
longue et la maturation du mod•le de 
�‚�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���Q�D�W�L�R�Q�D�O�����&�R�P�P�H�Q�W���I�D�L�W�H�V���Y�R�X�V���D�X��
�Q�L�Y�H�D�X���G�H���3�,�0���D�‚�Q���G�H���G�«�S�O�R�\�H�U���F�H�W���D�[�H���"��

�������4�X�Q�H�Q���H�V�W���L�O���G�H���Y�R�W�U�H���G�«�Y�H�O�R�S�S�H�P�H�Q�W��
�F�R�Q�W�L�Q�H�Q�W�D�O���H�Q���$�I�U�L�T�X�H���"��

�5�V�\�Z���H�]�V�U�Z���t�[�t���[�Y�u�Z���H�J�[�P�M�Z���Z�\�Y���S�»�L�_�L�Y�J�P�J�L������������
�H�Ä�U���K�»�P�T�W�S�t�T�L�U�[�L�Y���J�L�[�[�L���U�V�\�]�L�S�S�L���V�Y�P�L�U�[�H�[�P�V�U���Z�\�Y��
�S�L���[�L�Y�Y�H�P�U�����6�U���W�L�\�[���J�P�[�L�Y���X�\�L�S�X�\�L�Z���Y�t�H�S�P�Z�H�[�P�V�U�Z�����S�V�P�U��
�K�»�v�[�Y�L���L�_�O�H�\�Z�[�P�]�L�Z��
�3�H���W�Y�L�T�P�u�Y�L���J�V�U�J�L�Y�U�L���S�H���[�L�U�\�L���K�\���W�Y�L�T�P�L�Y��
�0�U�]�L�Z�[�T�L�U�[���4�H�U�H�N�L�T�L�U�[���-�V�Y�\�T���J�V�U�Z�H�J�Y�t���n���S�H��
�.�L�Z�[�P�V�U���3�+�0�����V�\���3�P�H�I�P�S�P�[�`���+�Y�P�]�L�U���0�U�]�L�Z�[�T�L�U�[�����X�\�P���H��
�J�V�U�U�\���\�U���Z�\�J�J�u�Z���Y�t�L�S���H�]�L�J���S�H���W�H�Y�[�P�J�P�W�H�[�P�V�U���K�L���[�V�\�[��
�S�»�t�J�V�Z�`�Z�[�u�T�L���K�L���S�H���N�L�Z�[�P�V�U���K�»�H�J�[�P�M�Z���U�H�[�P�V�U�H�S�����H�P�U�Z�P��
�X�\�L���K�L�Z���P�U�[�L�Y�]�L�U�H�U�[�Z���P�U�[�L�Y�U�H�[�P�V�U�H�\�_�����0�S���Z�»�H�N�P�[���S�n���K�»�\�U�L��
�T�t�[�O�V�K�V�S�V�N�P�L���N�S�V�I�H�S�L���K�L���N�L�Z�[�P�V�U���K�L���W�V�Y�[�L�M�L�\�P�S�S�L����
�X�\�L���U�V�\�Z���W�Y�•�U�V�U�Z���H�\�W�Y�u�Z���K�L���U�V�[�Y�L���J�S�P�L�U�[�u�S�L��
�P�U�Z�[�P�[�\�[�P�V�U�U�L�S�S�L�����L�[���T�v�T�L���J�V�Y�W�V�Y�H�[�L���K�H�U�Z���J�L�Y�[�H�P�U�Z��
�J�H�Z���I�P�L�U���W�Y�t�J�P�Z�����*�»�L�Z�[���S�L���M�Y�\�P�[���K�»�\�U�L���L�_�W�L�Y�[�P�Z�L���P�U�[�L�Y�U�L��
�K�t�]�L�S�V�W�W�t�L���K�L�W�\�P�Z���W�S�\�Z�P�L�\�Y�Z���H�U�U�t�L�Z�����9�P�L�U���U�»�P�S�S�\�Z�[�Y�L��
�T�P�L�\�_���U�V�[�Y�L���U�V�\�]�L�H�\���)�\�Z�P�U�L�Z�Z���4�V�K�L�S���X�\�L���J�L�[�[�L��
�V�\�Y�L���K�L���N�L�Z�[�P�V�U���3�+�0�����7�V�\�Y�X�\�V�P���&���*�H�Y���K�L�Z���Z�V�S�\�[�P�V�U�Z��
�K�»�P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[���K�L���[�`�W�L���3�+�0�����U�L���W�Y�V�W�V�Z�L�U�[���W�H�Z���\�U�L��
�V�\�Y�L���Z�[�H�U�K�H�Y�K���H�\�_���J�S�P�L�U�[�Z�����)�P�L�U���H�\���J�V�U�[�Y�H�P�Y�L�����P�S���Z�»�H�N�P�[��
�K�»�H�U�H�S�`�Z�L�Y���S�L�Z���L�U�N�H�N�L�T�L�U�[�Z���K�L���W�H�Z�Z�P�M���Ä�U�H�U�J�P�L�Y���K�L��
�S�»�P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�\�Y�����H�Ä�U���K�L���T�L�[�[�Y�L���L�U���W�S�H�J�L���\�U�L���N�L�Z�[�P�V�U���K�L��
�S�»�H�J�[�P�M���L�[���K�L���S�H���W�P�S�V�[�L�Y���L�U���]�\�L���K�L���Z�L�Y�]�P�Y���H�\���T�P�L�\�_���S�L�Z��
�I�L�Z�V�P�U�Z���K�\���W�H�Z�Z�P�M����
�7�H�Y���H�P�S�S�L�\�Y�Z�����U�V�\�Z���H�]�V�U�Z���T�P�Z���L�U���W�S�H�J�L���\�U�L���V�\�Y�L���K�L��
�N�L�Z�[�P�V�U���L�U���P�T�T�V�I�P�S�P�L�Y���X�\�P���L�Z�[���K�t�Q�n���V�W�t�Y�H�[�P�V�U�U�L�S�S�L����
�*�L�[�[�L���J�S�H�Z�Z�L���K�»�H�J�[�P�M�Z���H�S�[�L�Y�U�H�[�P�]�L���W�L�Y�T�L�[���K�L���K�P�]�L�Y�Z�P�Ä�L�Y��
�S�L�Z���W�V�Y�[�L�M�L�\�P�S�S�L�Z���K�L�Z���P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�\�Y�Z���P�U�Z�[�P�[�\�[�P�V�U�U�L�S�Z����
�[�V�\�[���L�U���T�H�z�[�Y�P�Z�H�U�[���S�L�Z���Y�P�Z�X�\�L�Z���N�Y�o�J�L���n���K�L�Z���W�Y�V�J�L�Z�Z��
dÕinvestissement rodŽs. 
�,�U�Ä�U�����T�L�[�[�Y�L���L�U���W�S�H�J�L���U�V�[�Y�L���U�V�\�]�L�H�\���I�\�Z�P�U�L�Z�Z��
�T�V�K�L�S���U�V�\�Z���H�T�u�U�L���n���T�H�z�[�Y�P�Z�L�Y���S�H���K�P�N�P�[�H�S�P�Z�H�[�P�V�U���X�\�P��
est devenue en lÕespace de quelques annŽes une 
rŽalitŽ palpable dans nombre de mŽtiers au sein de 
�S�»�P�U�K�\�Z�[�Y�P�L���Ä�U�H�U�J�P�u�Y�L�����L�[���S�H���N�L�Z�[�P�V�U���K�»�H�J�[�P�M�Z���U�»�L�U���L�Z�[��
pas exclue. La digitalisation concerne lÕensemble 
�K�L���S�H���J�O�H�z�U�L���K�L���]�H�S�L�\�Y���K�L���U�V�[�Y�L���T�t�[�P�L�Y���!���K�L���S�»�P�U�P�[�P�H�[�P�V�U��
�K�L�Z���V�Y�K�Y�L�Z���K�L���Z�V�\�Z�J�Y�P�W�[�P�V�U���V�\���K�L���Y�H�J�O�H�[���K�L�Z���M�V�U�K�Z����
�Q�\�Z�X�\�»�H�\���K�t�U�V�\�L�T�L�U�[���Ä�U�H�S���K�\���Y�u�N�S�L�T�L�U�[���S�P�]�Y�H�P�Z�V�U����
�*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���H���S�H�U�J�t���\�U�L���]�H�Z�[�L���Y�t�Å�L�_�P�V�U���Z�\�Y���S�L�Z��
apports de la digitalisation et sur sa mise en place 
�V�W�t�Y�H�[�P�V�U�U�L�S�S�L�����5�V�\�Z���U�»�`���]�V�`�V�U�Z���W�H�Z���Z�P�T�W�S�L�T�L�U�[��
�S�»�V�W�W�V�Y�[�\�U�P�[�t���K�»�H�T�t�S�P�V�Y�L�Y���S�H���X�\�H�S�P�[�t���K�L���Z�L�Y�]�P�J�L���V�\�L�Y�[�L��
�n���U�V�Z���J�S�P�L�U�[�Z�����T�H�P�Z���t�N�H�S�L�T�L�U�[���\�U�L���V�W�W�V�Y�[�\�U�P�[�t��
�K�L���[�Y�H�U�Z�M�V�Y�T�H�[�P�V�U���K�L���U�V�Z���H�J�[�P�]�P�[�t�Z�����N�Y�o�J�L���n���K�L��
nouveaux canaux de distribution et de nouveaux 
produits et services qui permettent de toucher une 
�I�H�Z�L���J�S�P�L�U�[�Z���W�S�\�Z���S�H�Y�N�L���L�[���W�S�\�Z���K�P�]�L�Y�Z�P�Ä�t�L��

�0�S���Z�»�H�N�P�[���L�U���L�\�L�[���K�»�\�U���H�_�L���J�L�U�[�Y�H�S���K�\���U�V�\�]�L�H�\��
business model de notre Banque, puisque nous 
�Z�V�T�T�L�Z���J�V�U�M�Y�V�U�[�t�Z���n���K�L�\�_���K�t�Ä�Z�����X�\�L���U�V�\�Z��
percevons dans notre mŽtier quotidien. DÕune part, 
comment mobiliser davantage dÕŽpargne longue 
�H�\���U�P�]�L�H�\���K�L�Z���H�N�L�U�[�Z���t�J�V�U�V�T�P�X�\�L�Z���&���,�[���K�»�H�\�[�Y�L��
�W�H�Y�[�����J�V�T�T�L�U�[���K�P�Y�P�N�L�Y���J�L�[�[�L���t�W�H�Y�N�U�L���]�L�Y�Z���S�L�Z���W�Y�V�Q�L�[�Z��
Žconomiques les plus crŽateurs de valeur et les plus 
�W�V�Y�[�L�\�Y�Z���K�L���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���W�V�\�Y���S�L���9�V�`�H�\�T�L�����3�H��
�Y�t�W�V�U�Z�L���n���S�H���W�Y�L�T�P�u�Y�L���X�\�L�Z�[�P�V�U���]�P�L�U�[���K�»�\�U�L���H�U�H�S�`�Z�L��
�H�W�W�Y�V�M�V�U�K�P�L���X�\�L���U�V�\�Z���H�]�V�U�Z���T�L�U�t�L���H�\���Z�L�P�U���K�\��
�7�•�S�L���0�U�]�L�Z�[�T�L�U�[���4�H�U�H�N�L�T�L�U�[�����H�Ä�U���K�L���K�P�H�N�U�V�Z�[�P�X�\�L�Y��
�S�L�Z���T�t�J�H�U�P�Z�T�L�Z���K�L���I�S�V�J�H�N�L���X�\�P���M�Y�L�P�U�L�U�[���S�H���J�V�S�S�L�J�[�L��
de lÕŽpargne et sa redirection vers les marchŽs 
�Ä�U�H�U�J�P�L�Y�Z�����M�H�J�L���n���K�»�H�\�[�Y�L�Z���H�S�[�L�Y�U�H�[�P�]�L�Z���[�L�S�S�L�Z���X�\�L��
lÕimmobilier ou les produits de placement bancaires. 
�*�V�U�Z�J�P�L�U�[�Z���K�L���J�L�Z���I�S�V�J�H�N�L�Z�����U�V�\�Z���L�Z�Z�H�`�V�U�Z���K�»�`��
rŽpondre au mieux, en personnalisant davantage 
�S�L�Z���W�Y�V�K�\�P�[�Z���K�»�P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[���X�\�L���S�»�V�U���V�\�Y�L�����L�[��
�L�U���S�L�Z���]�\�S�N�H�Y�P�Z�H�U�[���H�\�W�Y�u�Z���K�\���W�\�I�S�P�J���W�H�Y���Y�H�W�W�V�Y�[���n��
dÕautres alternatives de placement. DÕautre part, 
�U�V�\�Z���[�Y�H�]�H�P�S�S�V�U�Z���n���t�S�H�Y�N�P�Y���U�V�[�Y�L���W�S�H�[�L�M�V�Y�T�L���K�L���N�L�Z�[�P�V�U��
�[�Y�H�U�Z�]�L�Y�Z�L�����H�Ä�U���K�L���W�L�Y�T�L�[�[�Y�L���n���U�V�Z���P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�\�Y�Z���K�L��
�Z�»�L�_�W�V�Z�L�Y���n���K�L�Z���J�S�H�Z�Z�L�Z���K�»�H�J�[�P�M�Z���M�V�Y�[�L�T�L�U�[���J�Y�t�H�[�Y�P�J�L�Z��
�K�L���]�H�S�L�\�Y���W�V�\�Y���S�L���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[�����n���S�»�P�U�Z�[�H�Y���K�L��
�S�»�P�U�M�Y�H�Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L���L�[���K�\���J�H�W�P�[�H�S���P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[��

�5�V�[�Y�L���W�V�Z�P�[�P�V�U�U�L�T�L�U�[���L�U���(�M�Y�P�X�\�L���Z�»�H�W�W�\�P�L���Z�\�Y���S�H��
politique Groupe puisque la CDG a travaillŽ depuis 
�W�S�\�Z�P�L�\�Y�Z���H�U�U�t�L�Z���n���U�V�\�L�Y���K�L�Z���W�H�Y�[�L�U�H�Y�P�H�[�Z���Z�V�S�P�K�L�Z��
�H�]�L�J���K�L�Z���*�H�P�Z�Z�L�Z���K�L���+�t�W�•�[���H�M�Y�P�J�H�P�U�L�Z���L�[���K�L�Z��
investisseurs de premier plan, en vue de dŽvelopper 
les Žchanges et les programmes de collaboration. 
�*�L�[�[�L���K�`�U�H�T�P�X�\�L���L�Z�[���M�V�Y�[�L���L�[���Z�L���W�V�\�Y�Z�\�P�]�Y�H�����+�H�U�Z��
ce contexte, nous avons entamŽ un chantier de 
�Y�t�Å�L�_�P�V�U���Z�\�Y���U�V�[�Y�L���W�V�Z�P�[�P�V�U�U�L�T�L�U�[���L�U���(�M�Y�P�X�\�L�����5�V�\�Z��
�L�Z�W�t�Y�V�U�Z���W�V�\�]�V�P�Y���Q�V�\�L�Y���S�L���T�v�T�L���Y�•�S�L���T�V�[�L�\�Y���Z�\�Y��
�S�L�Z���T�H�Y�J�O�t�Z���H�M�Y�P�J�H�P�U�Z�����X�\�L���J�L�S�\�P���X�\�L���U�V�\�Z���H�]�V�U�Z��
�Q�V�\�t���L�[���X�\�L���U�V�\�Z���J�V�U�[�P�U�\�V�U�Z���K�L���T�L�U�L�Y���Z�\�Y���S�H���Z�J�u�U�L��
�U�H�[�P�V�U�H�S�L�����<�U���Y�•�S�L���K�»�P�U�U�V�]�H�[�L�\�Y���L�[���K�L���W�P�V�U�U�P�L�Y���X�\�P��
�J�V�U�[�Y�P�I�\�L���n���S�H���T�H�[�\�Y�H�[�P�V�U���K�L�Z���T�H�Y�J�O�t�Z���K�L���J�H�W�P�[�H�\�_��

�0�U�]�L�Z�[�V�Y�»�Z���:�L�Y�]�P�J�L�Z
�4�H�R�P�U�N���[�O�L���T�V�Z�[���V�M���J�S�P�L�U�[�Z�»���H�Z�Z�L�[�Z

Un business mod•le unique  
�L�[���W�L�Y�M�V�Y�T�H�U�[���H�Z�Z�\�Y�H�U�[���S�H����
sŽcuritŽ des transactions et la 
ma”trise des risques.

PrŽcurseur  des Žvolutions 
rŽglementaires en Žtant partie prenante 
�K�L���Y�t�M�t�Y�L�U�J�L���W�V�\�Y���S�H���T�P�Z�L���L�U���W�S�H�J�L���K�L�Z��
nouveaux instruments de marchŽ.

Equipe dŽdiŽe , accessible et orientŽe client 
et recherche des meilleures solutions en 
collaboration avec le client.

1ER DƒPOSITAIRE OBLIGATAIRE AVEC 383 GDH DÕACTIFS EN 
CONSERVATIONÉ
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�������&�R�P�P�H�Q�W���«�Y�R�O�X�H�Q�W���O�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�«�V���G�Q�$�V�V�H�W��
�6�H�U�Y�L�F�L�Q�J���D�X���0�D�U�R�F���H�W���T�X�H�O���U�¶�O�H���M�R�X�H���&�'�*��
�&�D�S�L�W�D�O���G�D�Q�V���F�H�V���«�Y�R�O�X�W�L�R�Q�V���"��

�3�»�P�U�K�\�Z�[�Y�P�L���K�\���W�V�Z�[���T�H�Y�J�O�t���H�\���4�H�Y�V�J���J�V�U�U�H�z�[���K�L�W�\�P�Z��
�X�\�L�S�X�\�L�Z���H�U�U�t�L�Z���\�U�L���]�t�Y�P�[�H�I�S�L���T�\�[�H�[�P�V�U���V�ƒ���S�»�V�U��
�H�Z�Z�P�Z�[�L���W�Y�V�N�Y�L�Z�Z�P�]�L�T�L�U�[���n���K�L�Z���Y�L�N�Y�V�\�W�L�T�L�U�[�Z��
�K�»�H�J�[�P�]�P�[�t�Z���V�\���n���S�H���T�\�[�\�H�S�P�Z�H�[�P�V�U���K�L�Z���T�V�`�L�U�Z����
�3�»�V�I�Q�L�J�[�P�M���t�[�H�U�[���K�»�H�T�t�S�P�V�Y�L�Y���S�H���Y�L�U�[�H�I�P�S�P�[�t���K�L���J�L�[�[�L��
activitŽ dont lÕautomatisation nŽcessite des 
�P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[�Z���Ä�U�H�U�J�P�L�Y�Z���[�Y�u�Z���P�T�W�V�Y�[�H�U�[�Z���L�[���K�L�Z��
�J�V�T�W�t�[�L�U�J�L�Z���Z�W�t�J�P�Ä�X�\�L�Z��
Les grandes banques et institutionnels de la place 
�Z�V�U�[���L�U���L�\�L�[���J�V�U�M�Y�V�U�[�t�Z���n���S�»�t�]�V�S�\�[�P�V�U���P�U�J�L�Z�Z�H�U�[�L���K�\��
�T�t�[�P�L�Y���K�L���S�H���N�L�Z�[�P�V�U���L�[���K�L���S�H���J�V�U�Z�L�Y�]�H�[�P�V�U���K�»�H�J�[�P�M�Z��
�X�\�P���P�T�W�V�Z�L���\�U�L���[�Y�H�U�Z�M�V�Y�T�H�[�P�V�U���J�V�U�[�P�U�\�L���K�L�Z��
�V�Y�N�H�U�P�Z�H�[�P�V�U�Z���L�[���K�L�Z���Z�`�Z�[�u�T�L�Z�����*�L�Z���J�V�U�[�Y�H�P�U�[�L�Z��
�L�_�[�L�Y�U�L�Z���Z�V�U�[���K�L���U�H�[�\�Y�L�Z���K�P�]�L�Y�Z�L�Z���[�L�S�S�L�Z���X�\�L���!

�‹�����H�]�V�P�Y���\�U�L���[�H�P�S�S�L���J�Y�P�[�P�X�\�L���!���W�V�\�Y���Y�t�W�V�U�K�Y�L���n���\�U�L����������
   logique dÕindustrialisation mais aussi de rentabilitŽ

�‹�����S�H���W�Y�L�Z�Z�P�V�U���[�H�Y�P�M�H�P�Y�L���!���Y�t�K�\�P�Y�L���S�L�Z���J�V�„�[�Z���H�Ä�U����������
�������K�»�H�J�J�V�T�W�H�N�U�L�Y���S�H���[�L�U�K�H�U�J�L���I�H�P�Z�Z�P�u�Y�L���K�L���S�»�H�J�[�P�]�P�[�t��������
   de conservation  

�‹�����S�L�Z���Y�t�M�V�Y�T�L�Z���K�L���W�S�H�J�L���!���P�T�W�H�J�[�L�Y���S�»�L�U�Z�L�T�I�S�L���K�L�Z��������
�������J�O�H�U�N�L�T�L�U�[�Z���P�U�K�\�P�[�Z���W�H�Y���Z�L�Z���Y�t�M�V�Y�T�L�Z

�‹�����S�L���J�H�W�P�[�H�S���O�\�T�H�P�U���!���S�H���[�Y�H�U�Z�M�V�Y�T�H�[�P�V�U���K�L���S�»�H�J�[�P�]�P�[�t����
   nŽcessitant de nouvelles compŽtences

�;�V�\�Z���J�L�Z���K�P�\�t�Y�L�U�[�Z���t�S�t�T�L�U�[�Z���V�U�[���W�V�\�Z�Z�t��
�U�H�[�\�Y�L�S�S�L�T�L�U�[���S�L�Z���t�[�H�I�S�P�Z�Z�L�T�L�U�[�Z���n���Z�L���[�V�\�Y�U�L�Y��
�]�L�Y�Z���K�L�Z���H�J�[�P�]�P�[�t�Z���n���W�S�\�Z���M�V�Y�[�L���]�H�S�L�\�Y���H�Q�V�\�[�t�L���L�U��
�K�t�]�L�S�V�W�W�H�U�[���K�L�Z���Z�L�Y�]�P�J�L�Z���Z�W�t�J�P�Ä�X�\�L�Z���H�\�_���K�P�\�t�Y�L�U�[�Z��
�J�S�P�L�U�[�Z���[�L�S�Z���X�\�L���S�H���Z�V�\�Z���[�Y�H�P�[�H�U�J�L�����S�L�Z���Z�L�Y�]�P�J�L�Z���H�\�_��
�M�V�U�K�Z�����S�L���W�Y�v�[���L�T�W�Y�\�U�[���K�L���[�P�[�Y�L�Z�����S�»�H�K�T�P�U�P�Z�[�Y�H�[�P�V�U���K�L��
�M�V�U�K�Z�����¯

De par son positionnement de leader dans 
lÕindustrie du post marchŽ, CDG Capital a dŽcidŽ, 
�L�[���J�L���K�L�W�\�P�Z�������������H�]�L�J���S�H���Y�L�M�V�U�[�L���K�L���Z�V�U���Z�`�Z�[�u�T�L��
�K�»�P�U�M�V�Y�T�H�[�P�V�U���W�V�\�Y���S�»�H�J�[�P�]�P�[�t���[�P�[�Y�L�Z���L�[���L�Z�W�u�J�L�Z����
�K�»�V�Y�P�L�U�[�L�Y���Z�L�Z���L�\�V�Y�[�Z���H�Ä�U���K�»�H�J�J�V�T�W�H�N�U�L�Y���S�L���T�H�Y�J�O�t��
�K�H�U�Z���J�L�[�[�L���W�Y�V�M�V�U�K�L���t�]�V�S�\�[�P�V�U���L�[���O�P�Z�Z�L�Y���Z�V�U���H�J�[�P�]�P�[�t��
�*�\�Z�[�V�K�`���]�L�Y�Z���S�L�Z���T�L�P�S�S�L�\�Y�Z���Z�[�H�U�K�H�Y�K�Z���P�U�[�L�Y�U�H�[�P�V�U�H�\�_����

�*�L�[�[�L���[�Y�H�U�Z�M�V�Y�T�H�[�P�V�U���Z�»�L�Z�[���[�Y�H�K�\�P�[�L���W�H�Y���\�U�L��
automatisation de lÕensemble des processus liŽs 
�n���S�H���J�O�H�z�U�L���K�L���[�Y�H�P�[�L�T�L�U�[���K�L���U�V�[�Y�L���H�J�[�P�]�P�[�t���[�P�[�Y�L�Z����
ce qui a permis dÕabsorber les volumes croissants 
dÕopŽrations qui deviennent de plus en plus 
complexes. 

Cette industrialisation nous a permis dÕabord 
de consolider notre positionnement en tant que 
�)�H�U�X�\�L���W�P�V�U�U�P�u�Y�L���L�[���S�L�H�K�L�Y���K�H�U�Z���S�L�Z���Z�V�S�\�[�P�V�U�Z��
�K�»�L�_�[�L�Y�U�H�S�P�Z�H�[�P�V�U�Z���T�H�P�Z���H�\�Z�Z�P���K�»�V�Y�P�L�U�[�L�Y���U�V�Z���L�\�V�Y�[�Z��
�K�H�U�Z���S�L���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���K�»�\�U�L���V�\�Y�L���K�L���Z�L�Y�]�P�J�L�Z��
�P�U�[�t�N�Y�t�L�����n���M�V�Y�[�L���]�H�S�L�\�Y���H�Q�V�\�[�t�L���Z�\�Y���S�»�L�U�Z�L�T�I�S�L���K�L�Z��
�J�S�H�Z�Z�L�Z���K�»�H�J�[�P�M�Z��
�,�U�Ä�U�����J�L���J�O�V�P�_���Z�[�Y�H�[�t�N�P�X�\�L���U�V�\�Z���H���W�L�Y�T�P�Z���K�»�H�K�H�W�[�L�Y��
nos solutions et nos pratiques aux besoins, 
�\�Z�H�N�L�Z���W�Y�t�Z�L�U�[�Z���L�[���M�\�[�\�Y�Z���K�L���U�V�Z���J�S�P�L�U�[�Z���T�H�P�Z���H�\�Z�Z�P��
�K�»�H�J�J�V�T�W�H�N�U�L�Y���S�L�Z���[�Y�H�U�Z�M�V�Y�T�H�[�P�V�U�Z���K�\���T�H�Y�J�O�t��
�Ä�U�H�U�J�P�L�Y���K�L���T�H�U�P�u�Y�L���K�\�Y�H�I�S�L���L�[���Z�V�\�[�L�U�\�L�����*�L�S�H��
�M�H�P�[���K�L���*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���S�H���)�H�U�X�\�L���W�P�V�U�U�P�u�Y�L���K�H�U�Z���S�L�Z��
�T�t�[�P�L�Y�Z���K�»�(�Z�Z�L�[���:�L�Y�]�P�J�P�U�N����

Directeur P™le Investors Services

INTERVIEW M. AMINE MAAMRI
RESPONSABLE DU PïLE INVESTORS SERVICES

�������&�R�P�P�H�Q�W���O�H���V�\�V�W�ª�P�H���G�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���S�D�U��
la qualitŽ remplace-t-il lÕorientation clients et 
�D�P�«�O�L�R�U�H���W���L�O���O�H�X�U���D�F�F�R�P�S�D�J�Q�H�P�H�Q�W���"��

�9�t�\�Z�Z�P�Y���S�H���T�P�Z�L���L�U���W�S�H�J�L���K�»�\�U���:�`�Z�[�u�T�L���K�L��
�4�H�U�H�N�L�T�L�U�[���K�L���S�H���8�\�H�S�P�[�t�����:�4�8�����L�Z�[���H�\�Q�V�\�Y�K�»�O�\�P���\�U��
�L�U�Q�L�\���T�H�Q�L�\�Y���M�H�J�L���n���\�U���T�H�Y�J�O�t���Ä�U�H�U�J�P�L�Y���K�L���W�S�\�Z���L�U��
�W�S�\�Z���J�V�U�J�\�Y�Y�L�U�[�P�L�S�����V�I�S�P�N�L�H�U�[���S�L�Z���Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L�Z���n���P�U�U�V�]�L�Y����
�K�P�]�L�Y�Z�P�Ä�L�Y�����Y�t�K�\�P�Y�L���S�L�Z���J�V�„�[�Z�����H�T�t�S�P�V�Y�L�Y���S�H���X�\�H�S�P�[�t���L�[��
�W�Y�V�W�V�Z�L�Y���n���S�L�\�Y���J�S�P�L�U�[���K�L�Z���T�V�K�u�S�L�Z���K�L���Z�V�S�\�[�P�V�U�Z��
agiles. 

�+�L�W�\�P�Z���������������S�L���7�•�S�L���0�U�]�L�Z�[�V�Y�Z���:�L�Y�]�P�J�L�Z���H���J�V�U�U�\��
�\�U�L���M�V�Y�[�L���K�`�U�H�T�P�X�\�L���K�L���[�Y�H�U�Z�M�V�Y�T�H�[�P�V�U���W�H�Z�Z�H�U�[��
�W�H�Y���S�H���T�P�Z�L���L�U���W�S�H�J�L���K�L���U�V�\�]�L�H�\�_���Z�`�Z�[�u�T�L�Z��
�K�»�P�U�M�V�Y�T�H�[�P�V�U�Z���L�[���K�L�Z���t�]�V�S�\�[�P�V�U�Z���K�L���U�V�[�Y�L��
�V�Y�N�H�U�P�Z�H�[�P�V�U�����K�L�Z���P�U�M�Y�H�Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L�Z���K�L���T�H�Y�J�O�t�����K�L�Z��
�W�Y�V�K�\�P�[�Z���
���Z�L�Y�]�P�J�L�Z�����H�\�[�H�U�[���K�L���Z�P�[�\�H�[�P�V�U�Z���U�V�\�]�L�S�S�L�Z��
�Z�\�Y���S�L�Z�X�\�L�S�S�L�Z���S�L���Z�`�Z�[�u�T�L���T�H�U�H�N�t�Y�P�H�S���V�Y�K�P�U�H�P�Y�L��
nÕapportait pas tout lÕŽclairage nŽcessaire.

�,�U���T�H�Y�Z���������������U�V�\�Z���H�]�V�U�Z���V�W�[�t���W�V�\�Y���S�H���T�P�Z�L���L�U��
�W�S�H�J�L���K�»�\�U���U�V�\�]�L�H�\���Z�`�Z�[�u�T�L���K�L���T�H�U�H�N�L�T�L�U�[���X�\�P��
repose notamment sur les exigences de la norme 
�0�:�6��� �����������0�S���Y�L�W�Y�t�Z�L�U�[�L���U�V�[�Y�L���J�H�K�Y�L���K�L���Y�t�M�t�Y�L�U�J�L��
�L�[���\�U���W�\�P�Z�Z�H�U�[���]�L�J�[�L�\�Y���K�L���W�Y�V�N�Y�u�Z���U�V�\�Z���W�L�Y�T�L�[�[�H�U�[��
�K�»�P�U�Z�[�H�\�Y�L�Y���S�»�V�Y�P�L�U�[�H�[�P�V�U���J�S�P�L�U�[�����K�L���J�S�H�Y�P�Ä�L�Y���U�V�Z���T�V�K�L�Z��
�K�L���M�V�U�J�[�P�V�U�U�L�T�L�U�[�����K�L���W�P�S�V�[�L�Y���S�L�Z���W�Y�V�J�L�Z�Z�\�Z���J�S�t�Z����
de rŽduire les risques stratŽgiques et opŽrationnels,  
�K�L���T�L�[�[�Y�L���L�U���Z�`�U�L�Y�N�P�L���S�H���K�t�T�H�Y�J�O�L���X�\�H�S�P�[�t�����S�L��
�T�H�U�H�N�L�T�L�U�[���K�L�Z���Y�P�Z�X�\�L�Z���L�[���S�L���J�V�U�[�Y�•�S�L���P�U�[�L�Y�U�L���L�[��
�L�U�Ä�U���K�L���S�P�]�Y�L�Y���H�\���T�H�Y�J�O�t���K�L�Z���Y�t�Å�L�_�P�V�U�Z���W�L�Y�[�P�U�L�U�[�L�Z��
�L�[���K�L�Z���Y�t�M�t�Y�L�U�[�P�L�S�Z���X�\�P���H�W�W�V�Y�[�L�U�[���K�L���S�H���]�H�S�L�\�Y���H�\�_��
parties prenantes. 

�*�L���Z�`�Z�[�u�T�L���H�J�J�V�Y�K�L���\�U�L���P�T�W�V�Y�[�H�U�J�L���Z�P�N�U�P�Ä�J�H�[�P�]�L��
�n���S�H���Z�H�[�P�Z�M�H�J�[�P�V�U���K�L�Z���L�_�P�N�L�U�J�L�Z���K�L�Z���J�S�P�L�U�[�Z���L�[���U�V�\�Z��
�L�U�J�V�\�Y�H�N�L���n���H�S�S�L�Y���H�\���K�L�]�H�U�[���K�L���S�L�\�Y�Z���H�[�[�L�U�[�L�Z���L�[���K�L��
�J�V�T�W�Y�L�U�K�Y�L���S�L�\�Y�Z���I�L�Z�V�P�U�Z���W�Y�t�Z�L�U�[�Z���L�[���M�\�[�\�Y�Z�����(�P�U�Z�P����
�K�L�Z���W�L�Y�M�V�Y�T�H�U�J�L�Z���K�\�Y�H�I�S�L�Z���Z�V�U�[���V�I�[�L�U�\�L�Z���S�V�Y�Z�X�\�L��
�U�V�\�Z���t�[�H�I�S�P�Z�Z�V�U�Z���\�U�L���Y�L�S�H�[�P�V�U���K�L���J�V�U�Ä�H�U�J�L���H�]�L�J��
nos clients et les autres parties intŽressŽes dont il 
dŽpend.

�5�V�\�Z���\�[�P�S�P�Z�V�U�Z���U�V�[�Y�L���Z�`�Z�[�u�T�L���K�H�U�Z���\�U���J�H�K�Y�L��
souple et agile tournŽ vers la mise en oeuvre de 
�T�H�U�P�u�Y�L���Q�\�K�P�J�P�L�\�Z�L���K�»�\�U���L�U�Z�L�T�I�S�L���K�L���T�t�[�O�V�K�L�Z����
outils et techniques qualitŽ qui sÕappuient sur la 
connaissance et le respect des sept principes 
�M�V�U�K�H�T�L�U�[�H�\�_���K�L���T�H�U�H�N�L�T�L�U�[���K�L���S�H���X�\�H�S�P�[�t���X�\�P��
�Z�V�U�[���!���S�»�V�Y�P�L�U�[�H�[�P�V�U���J�S�P�L�U�[�����S�L���S�L�H�K�L�Y�Z�O�P�W�����S�»�P�T�W�S�P�J�H�[�P�V�U��
du personnel, lÕapproche processus, lÕamŽlioration, 
�S�H���W�Y�P�Z�L���K�L���K�t�J�P�Z�P�V�U���M�V�U�K�t�L���Z�\�Y���K�L�Z���W�Y�L�\�]�L�Z���L�[���S�H��
gestion des relations avec les parties intŽressŽes.
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Alternative Investment
�7�Y�V�M�L�Z�Z�P�V�U�U�H�S�P�Z�T�L�����*�V�U�Ä�H�U�J�L���
���*�Y�t�K�P�I�P�S�P�[�t

�7�P�V�U�U�P�L�Y���K�H�U�Z���S�L���T�t�[�P�L�Y���K�L���J�H�W�P�[�H�S���P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[���H�\���4�H�Y�V�J���L�[���S�L�H�K�L�Y���H�]�L�J�����������T�P�S�S�P�H�Y�K�Z���K�L��
�K�P�Y�O�H�T�Z���N�t�Y�t�Z�����*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���Q�V�\�L���\�U���Y�•�S�L���T�V�[�L�\�Y���K�H�U�Z���S�L���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���K�L���J�L�[�[�L���J�S�H�Z�Z�L���K�»�H�J�[�P�M�Z��
�W�Y�P�T�V�Y�K�P�H�S�L���W�V�\�Y���S�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���K�L���S�»�t�J�V�U�V�T�P�L���U�H�[�P�V�U�H�S�L��

�*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���7�Y�P�]�H�[�L���,�X�\�P�[�`���P�U�]�L�Z�[�P�[���K�P�Y�L�J�[�L�T�L�U�[���K�H�U�Z���S�L���J�H�W�P�[�H�S���K�L�Z���L�U�[�Y�L�W�Y�P�Z�L�Z���V�\���n���[�Y�H�]�L�Y�Z���K�L�Z��
�V�I�S�P�N�H�[�P�V�U�Z���J�V�U�]�L�Y�[�P�I�S�L�Z�����3�»�P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[���Z�»�L�\�L�J�[�\�L���]�P�H���K�L�Z���W�Y�P�Z�L�Z���K�L���W�H�Y�[�P�J�P�W�H�[�P�V�U�Z���T�P�U�V�Y�P�[�H�P�Y�L�Z��
�V�\���T�H�Q�V�Y�P�[�H�P�Y�L�Z���Z�\�P�]�H�U�[���S�L�Z���I�L�Z�V�P�U�Z���K�L�Z���Z�V�J�P�t�[�t�Z���W�H�Y�[�L�U�H�P�Y�L�Z�����*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���7�Y�P�]�H�[�L���,�X�\�P�[�`���T�L�[��
�t�N�H�S�L�T�L�U�[���n���S�H���K�P�Z�W�V�Z�P�[�P�V�U���K�L���J�L�S�S�L�Z���J�P���K�\���[�L�T�W�Z���L�[���K�L�Z���Y�L�Z�Z�V�\�Y�J�L�Z���W�V�\�Y���S�L�Z���H�P�K�L�Y���K�H�U�Z���S�L�\�Y��
�[�Y�H�U�Z�M�V�Y�T�H�[�P�V�U���W�V�\�Y���K�L�]�L�U�P�Y���K�L�Z���H�J�[�L�\�Y�Z���t�J�V�U�V�T�P�X�\�L�Z���Z�[�Y�\�J�[�\�Y�t�Z���L�[���L�]�J�P�L�U�[�Z��

�.�Y�o�J�L���n���Z�V�U���[�Y�H�J�R���Y�L�J�V�Y�K���L�[���H�\�_���L�_�W�t�Y�P�L�U�J�L�Z���K�L���W�H�Y�[�L�U�H�Y�P�H�[���H�]�L�J���K�L�Z���L�U�[�Y�L�W�Y�P�Z�L�Z���J�V�T�T�L��
�/�7�:�����0�U�[�L�S�J�P�H���V�\���L�U�J�V�Y�L���1�L�[���*�V�U�[�Y�H�J�[�V�Y�Z���L�[���X�\�P���Z�V�U�[���H�\�Q�V�\�Y�K�»�O�\�P���Y�L�J�V�U�U�\�Z���J�V�T�T�L���K�L�Z���Å�L�\�Y�V�U�Z��
�Y�t�N�P�V�U�H�\�_���K�H�U�Z���S�»�P�U�K�\�Z�[�Y�P�L���L�[���S�L�Z���Z�L�Y�]�P�J�L�Z�����*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���7�Y�P�]�H�[�L���,�X�\�P�[�`���W�V�\�Y�Y�H���W�t�Y�L�U�U�P�Z�L�Y���Z�V�U��
positionnement de partenaire privilŽgiŽ des entreprises et de lÕŽconomie marocaine.

+(,)+$*%-$0)*&%5$-')'61%-7

1.)*$&-'.$%&')*&%5%03,%3)('!)'.-&'*&%!'!

SUCCESS STORIES
�‹�����0�U�[�Y�V�K�\�J�[�P�V�U���n���S�H���I�V�\�Y�Z�L���K�L���*�H�Z�H�I�S�H�U�J�H���K�L��Hightech Paiement System (HPS)
¥  Transmission de la sociŽtŽ Finapack �����J�t�K�t�L���H�\���N�t�H�U�[���H�T�t�Y�P�J�H�P�U���0�U�[�L�Y�U�H�[�P�V�U�H�S���7�H�W�L�Y��
¥  Cession, par CAP MEZZANINE �����K�L���Z�L�Z���W�H�Y�[�P�J�P�W�H�[�P�V�U�Z���K�H�U�Z���0�U�[�L�S�J�P�H���L�[���1�L�[���*�V�U�[�Y�H�J�[�V�Y�Z��

+(,)+$*%-$0)%.4&$!-&1+-1&'!
�*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���0�U�M�Y�H�Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L�Z���L�Z�[���K�t�K�P�t�L���n���S�H���N�L�Z�[�P�V�U���K�L���M�V�U�K�Z���K�»�P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[���L�U���0�U�M�Y�H�Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L�Z��

VALEUR AJOUTƒE
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PRIVATE EQUITY



INTERVIEW M. HASSAN LAAZIRI
RESPONSABLE DU PïLE ALTERNATIVE INVESTMENT
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�������4�X�H�O�V���V�R�Q�W���D�X�M�R�X�U�G�Q�K�X�L���O�H�V���H�Q�M�H�X�[���S�R�X�U���O�H���S�¶�O�H��
�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���G�H���&�'�*���&�D�S�L�W�D�O���"�� 

�.�����7�Y�P�]�H�[�L���,�X�\�P�[�`

Le Private Equity constitue aujourdÕhui un 
ŽlŽment essentiel dans la palette de produits 
et services proposŽe par CDG Capital pour 
�Y�L�U�M�V�Y�J�L�Y���S�L���T�V�K�u�S�L���K�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���U�H�[�P�V�U�H�S

RAPPORT DÕACTIVITƒ ET DE RESPONSABILITƒ SOCIALE 2017 RAPPORT DÕACTIVITƒ ET DE RESPONSABILITƒ SOCIALE 2017

�*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���H���[�V�\�Q�V�\�Y�Z���L�\���J�V�T�T�L���V�I�Q�L�J�[�P�M���K�L��
�W�Y�V�Ä�[�L�Y���K�L���Z�V�U���H�]�S�P�H�[�P�V�U���n���S�H���*�+�.���L�[���K�\���Z�H�]�V�P�Y���M�H�P�Y�L��
�K�L�Z���t�X�\�P�W�L�Z���W�V�\�Y���W�Y�V�W�V�Z�L�Y���\�U�L���V�\�Y�L���J�V�T�W�S�u�[�L��
de services pour lÕŽconomie nationale. Depuis la 
�N�L�U�u�Z�L���K�L�Z���T�t�[�P�L�Y�Z���K�\���7�Y�P�]�H�[�L���,�X�\�P�[�`���H�\���4�H�Y�V�J����
CDG Capital sÕest positionnŽe sur ce crŽneau 
avec une Žquipe de gestion qui a su gagner la 
�J�V�U�Ä�H�U�J�L���K�L�Z���P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�\�Y�Z���L�[���S�L�]�L�Y���W�S�\�Z�P�L�\�Y�Z���M�V�U�K�Z��
�K�t�K�P�t�Z���H�\���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���K�L�Z���L�U�[�Y�L�W�Y�P�Z�L�Z���T�H�Y�V�J�H�P�U�L�Z����
�(�\�Q�V�\�Y�K�»�O�\�P�����S�»�V�I�Q�L�J�[�P�M���K�L���*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���L�Z�[���K�L��
pŽrenniser cette action et de capitaliser sur cette 
Žquipe marocaine et sur lÕexpertise cultivŽe sur plus 
�K�L���������H�U�Z�����W�V�\�Y���J�V�U�[�P�U�\�L�Y���n���Z�L���W�V�Z�P�[�P�V�U�U�L�Y���J�V�T�T�L��
accŽlŽrateur de dŽveloppement pour les entreprises 
�H�\���4�H�Y�V�J���L�[���L�U���(�M�Y�P�X�\�L��

�3�L���7�Y�P�]�H�[�L���,�X�\�P�[�`���Z�»�P�T�W�V�Z�L���J�V�T�T�L���\�U���P�U�Z�[�Y�\�T�L�U�[���K�L��
�Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���P�U�J�V�U�[�V�\�Y�U�H�I�S�L���K�\���[�P�Z�Z�\���t�J�V�U�V�T�P�X�\�L��
�T�H�Y�V�J�H�P�U�����,�U���L�\�L�[�����S�H���Y�t�[�P�J�L�U�J�L���K�L���J�L�Y�[�H�P�U�Z��
�L�U�[�Y�L�W�Y�L�U�L�\�Y�Z���n���S�»�L�U�K�L�[�[�L�T�L�U�[���V�\���L�U�J�V�Y�L���S�H���Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L��
�K�L���J�H�W�P�[�H�S���K�L�Z���Z�V�J�P�t�[�t�Z���P�U�J�P�[�L�U�[���J�L�S�S�L�Z���J�P���n���J�O�L�Y�J�O�L�Y���n��
�Y�L�U�M�V�Y�J�L�Y���S�L�\�Y�Z���M�V�U�K�Z���W�Y�V�W�Y�L�Z���L�U���Z�»�H�Z�Z�V�J�P�H�U�[���H�]�L�J���K�L�Z��
�W�H�Y�[�L�U�H�P�Y�L�Z���Ä�U�H�U�J�P�L�Y�Z�����*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���7�Y�P�]�H�[�L���,�X�\�P�[�`��
�P�U�[�L�Y�]�P�L�U�[���K�H�U�Z���J�L���[�`�W�L���K�L���Z�P�[�\�H�[�P�V�U�Z���W�V�\�Y���H�W�W�V�Y�[�L�Y���\�U��
�Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���Z�\�Y���T�L�Z�\�Y�L���n���S�H���Z�V�J�P�t�[�t���L�[���H�K�H�W�[�L���Z�V�U��
schŽma dÕintervention aux besoins de lÕentreprise 
et au contexte de la transaction. CDG Capital 
�L�Z�[���J�V�U�]�H�P�U�J�\�L���K�L���S�»�P�T�W�V�Y�[�H�U�J�L���K�L���J�V�U�[�P�U�\�L�Y���n��
�K�t�]�L�S�V�W�W�L�Y���J�L�[�[�L���Z�V�S�\�[�P�V�U���K�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���K�L���W�S�\�Z���L�U��
plus attractive pour les entreprises, que ce soit dans 
une logique de dŽveloppement ou de transmission, 
�L�[���J�V�U�Z�[�P�[�\�H�U�[���\�U�L���H�S�[�L�Y�U�H�[�P�]�L���n���\�U���T�H�Y�J�O�t���I�V�\�Y�Z�P�L�Y��
plus normŽ ou un partenaire stratŽgique avec lequel 
�S�L�Z���P�U�[�t�Y�v�[�Z���K�L���S�H���Z�V�J�P�t�[�t���U�L���Z�V�U�[���W�H�Z���[�V�\�Q�V�\�Y�Z���H�S�P�N�U�t�Z��������������

A travers le Private Equity, CDG Capital vise 
�n���W�Y�V�W�V�Z�L�Y���\�U�L���Z�V�S�\�[�P�V�U���K�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[��
alternative et sur-mesure aux entrepreneurs

É et fournir un accompagnement personnalisŽ 
par les Žquipes de CDG Capital Private Equity 
�H�Ä�U���K�»�V�W�[�P�T�P�Z�L�Y���S�H���J�Y�t�H�[�P�V�U���K�L���]�H�S�L�\�Y���W�H�Y���S�L�Z��
entreprises partenaires

�*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���7�Y�P�]�H�[�L���,�X�\�P�[�`���Z�L���W�V�Z�P�[�P�V�U�U�L���J�V�T�T�L��
�\�U���W�H�Y�[�L�U�H�P�Y�L���Ä�U�H�U�J�P�L�Y���K�L�Z���L�U�[�Y�L�W�Y�P�Z�L�Z���H�\���4�H�Y�V�J���L�[��
�L�U���(�M�Y�P�X�\�L���T�H�P�Z���T�L�[���t�N�H�S�L�T�L�U�[���n���S�H���K�P�Z�W�V�Z�P�[�P�V�U���K�L��
�J�L�S�S�L�Z���J�P���K�\���[�L�T�W�Z���L�[���K�L�Z���Y�L�Z�Z�V�\�Y�J�L�Z���W�V�\�Y���S�L�Z���H�P�K�L�Y��
�K�H�U�Z���S�L�\�Y���[�Y�H�U�Z�M�V�Y�T�H�[�P�V�U���W�V�\�Y���K�L�]�L�U�P�Y���K�L�Z���H�J�[�L�\�Y�Z��
�t�J�V�U�V�T�P�X�\�L�Z���Z�[�Y�\�J�[�\�Y�t�Z���L�[���L�]�J�P�L�U�[�Z�����3�L���W�H�Y�[�L�U�H�Y�P�H�[��
�K�»�\�U�L���L�U�[�Y�L�W�Y�P�Z�L���H�]�L�J���*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���7�Y�P�]�H�[�L���,�X�\�P�[�`��
�Z�L���Y�L�Å�u�[�L���P�T�T�t�K�P�H�[�L�T�L�U�[���K�H�U�Z���S�H���N�V�\�]�L�Y�U�H�U�J�L��
�K�L���J�L�S�S�L���J�P���H�P�U�Z�P���X�\�L���K�H�U�Z���Z�L�Z���Z�`�Z�[�u�T�L�Z���K�L��
�Y�L�W�V�Y�[�P�U�N���L�[���K�»�P�U�M�V�Y�T�H�[�P�V�U���Ä�U�H�U�J�P�u�Y�L�����7�H�Y���H�P�S�S�L�\�Y�Z����
�S�L�Z���W�Y�V�M�L�Z�Z�P�V�U�U�L�S�Z���K�L���S�»�t�X�\�P�W�L���K�L���N�L�Z�[�P�V�U��
peuvent accompagner la sociŽtŽ sur des volets 
�V�W�t�Y�H�[�P�V�U�U�L�S�Z���L�[���S�»�H�P�K�L�Y���n���K�t�]�L�S�V�W�W�L�Y���L�[���V�W�[�P�T�P�Z�L�Y��
�Z�V�U���H�J�[�P�]�P�[�t�����3�L���7�Y�P�]�H�[�L���,�X�\�P�[�`���L�Z�[���H�P�U�Z�P���S�L���T�V�`�L�U��
�W�V�\�Y���*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���K�L���Ä�U�H�U�J�L�Y���S�»�t�J�V�U�V�T�P�L���T�H�Y�V�J�H�P�U�L��
mais surtout de promouvoir sa mutation vers une 
Žconomie plus structurŽe avec des entreprises 
rentables et responsables.

�3�L�Z���W�H�`�Z���K�»�(�M�Y�P�X�\�L���:�\�I�Z�H�O�H�Y�P�L�U�U�L���V�U�[���[�V�\�Q�V�\�Y�Z���t�[�t��
�H�\���J�µ�\�Y���K�L���S�»�H�J�[�P�V�U���K�L���*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���7�Y�P�]�H�[�L���,�X�\�P�[� �̀���
�,�U���L�\�L�[�����S�H���Z�V�J�P�t�[�t���K�L���N�L�Z�[�P�V�U���H���H�J�J�V�T�W�H�N�U�t��
plusieurs de ses entreprises partenaires dans 
�S�L�\�Y���L�_�W�H�U�Z�P�V�U���n���S�»�t�[�Y�H�U�N�L�Y���L�[���U�V�[�H�T�T�L�U�[���K�H�U�Z��
�S�L�Z���W�H�`�Z���H�M�Y�P�J�H�P�U�Z�����3�L���K�L�Y�U�P�L�Y���M�V�U�K�Z���S�L�]�t���W�H�Y���S�H��
sociŽtŽ de gestion dispose Žgalement dÕune 
�W�V�J�O�L���K�»�P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[���X�\�P���W�L�\�[���v�[�Y�L���H�S�S�V�\�t�L���n��
�K�L�Z���Z�V�J�P�t�[�t�Z���P�T�W�S�H�U�[�t�L�Z���L�U���(�M�Y�P�X�\�L���K�\���5�V�Y�K���V�\��
�L�U���(�M�Y�P�X�\�L���:�\�I�Z�H�O�H�Y�P�L�U�U�L���V�\���]�L�\�S�L�U�[���T�L�U�L�Y���\�U�L��
�L�_�W�H�U�Z�P�V�U���N�t�V�N�Y�H�W�O�P�X�\�L���K�H�U�Z���J�L�Y�[�H�P�U�Z���W�H�`�Z��
�K�»�(�M�Y�P�X�\�L�����3�L���7�Y�P�]�H�[�L���,�X�\�P�[�`���K�L�]�Y�H�P�[���H�P�U�Z�P���v�[�Y�L���S�»�\�U��
des instruments de CDG Capital pour sÕinscrire 
dans la stratŽgie dÕouverture et de partenariat 
�L�U�N�H�N�t�L���Z�\�Y���S�L�Z���K�L�Y�U�P�u�Y�L�Z���H�U�U�t�L�Z���W�H�Y���S�L���4�H�Y�V�J��
�L�U���(�M�Y�P�X�\�L���L�[���M�H�]�V�Y�P�Z�L�Y���S�»�t�T�L�Y�N�L�U�J�L���K�»�L�U�[�Y�L�W�Y�P�Z�L�Z��
rŽgionales qui seront des locomotives de 
dŽveloppement pour le continent.

�(�Ä�U���K�L���Z�»�P�U�Z�J�Y�P�Y�L���W�S�L�P�U�L�T�L�U�[���K�H�U�Z���S�H���K�t�T�H�Y�J�O�L��
volontariste du Maroc en Afrique et favoriser 
la crŽation de champions rŽgionaux dans les 
�K�P�H�t�Y�L�U�[�Z���Z�L�J�[�L�\�Y�Z���t�J�V�U�V�T�P�X�\�L�Z��

�.�����0�U�M�Y�H�Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L�Z

RŽussir ˆ dŽvelopper des partenariats 
public-privŽ (PPP) pour b‰tir un mod•le de 
�Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���W�t�Y�L�U�U�L���V�ƒ���S�L�Z���H�J�[�L�\�Y�Z���W�Y�P�]�t�Z��
sont complŽmentaires ˆ lÕEtat  

�3�L�Z���P�U�M�Y�H�Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L�Z���U�t�J�L�Z�Z�P�[�L�U�[���K�L�Z���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[�Z��
importants et des durŽes de dŽveloppement assez 
�S�V�U�N�\�L�Z�����+�u�Z���S�V�Y�Z�����S�»�,�[�H�[���H�����K�L�W�\�P�Z���������������t�[�t���S�L��
principal investisseur avec une contribution annuelle 
�K�L���S�»�V�Y�K�Y�L���K�L���������n�����������K�\���7�0�)�����5�t�H�U�T�V�P�U�Z�����L�[��
�L�U���Y�H�P�Z�V�U���K�L�Z���M�V�Y�[�L�Z���J�V�U�[�Y�H�P�U�[�L�Z���I�\�K�N�t�[�H�P�Y�L�Z�����K�L�Z��
problŽmatiques de la Caisse de Compensation, 
de la liquiditŽ du marchŽ de la dette locale et de 
�S�H���K�P�]�J�\�S�[�t���n���[�V�\�[���Y�t�H�S�P�Z�L�Y���K�H�U�Z���S�L�Z���K�t�S�H�P�Z���P�T�W�H�Y�[�P�Z����
�S�»�i�[�H�[���Z�»�L�Z�[���V�Y�P�L�U�[�t���]�L�Y�Z���S�L���Z�L�J�[�L�\�Y���W�Y�P�]�t���W�V�\�Y���S�L��
�Z�V�\�[�L�U�P�Y���K�H�U�Z���S�L�Z���J�O�H�U�[�P�L�Y�Z���K�»�P�U�M�Y�H�Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L�Z�����3�L��
champ dÕintervention des partenaires privŽs a 
�t�[�t���S�P�T�P�[�t���H�\�_���W�Y�V�Q�L�[�Z���K�H�U�Z���S�L���[�V�\�Y�P�Z�T�L�����S�»�P�U�K�\�Z�[�Y�P�L����
etc., dans des secteurs partiellement stratŽgiques 
�[�L�S�Z���X�\�L���S�»�t�K�\�J�H�[�P�V�U���L�[���S�H���Z�H�U�[�t�����:�\�Y���S�L�Z���J�O�H�U�[�P�L�Y�Z��
�Z�[�Y�H�[�t�N�P�X�\�L�Z�����S�»�i�[�H�[���H���V�Y�N�H�U�P�Z�t���K�L�Z���J�V�U�J�L�Z�Z�P�V�U�Z���H�\�_��
�V�W�t�Y�H�[�L�\�Y�Z���W�Y�P�]�t�Z���Z�V�\�Z���M�V�Y�T�L���K�L���7�7�7�����W�Y�V�K�\�J�[�P�V�U��
dÕŽnergie, distribution dÕeau et dÕŽlectricitŽ, 
�[�Y�H�U�Z�W�V�Y�[���\�Y�I�H�P�U�����[�L�Y�T�P�U�H�\�_���W�V�Y�[�\�H�P�Y�L�Z�����L�[�J��������
�*�L�[�[�L���K�L�Y�U�P�u�Y�L���V�W�[�P�V�U���H���S�L���T�t�Y�P�[�L���K�L���W�L�Y�T�L�[�[�Y�L���H�\��
�W�H�`�Z���K�L���I�t�U�t�Ä�J�P�L�Y���K�L���S�»�L�_�W�L�Y�[�P�Z�L���K�L���S�»�V�W�t�Y�H�[�L�\�Y��
�T�H�P�Z���K�L�T�L�\�Y�L���J�V�U�M�Y�V�U�[�t�L���n���K�L�Z���V�I�Z�[�H�J�S�L�Z��
rŽglementaires.

�,�U���L�\�L�[�����L�[���H�Ä�U���K�»�H�[�[�P�Y�L�Y���S�L�Z���P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[�Z���t�[�Y�H�U�N�L�Y�Z��
et dÕassurer une bonne gestion des services publics, 
�S�L���4�H�Y�V�J���H���T�P�Z���L�U���W�S�H�J�L�����L�U���W�S�\�Z���K�L�Z���S�V�P�Z���Z�L�J�[�V�Y�P�L�S�S�L�Z��
telles que celles du secteur portuaire ou de lÕŽnergie, 
�\�U���J�H�K�Y�L���S�t�N�H�S���\�U�P�Ä�t���L�[���P�U�J�P�[�H�[�P�M�����U�V�[�H�T�T�L�U�[���S�H���S�V�P��
�Y�L�S�H�[�P�]�L���n���S�H���N�L�Z�[�P�V�U���K�t�S�t�N�\�t�L���K�L�Z���Z�L�Y�]�P�J�L�Z���W�\�I�S�P�J�Z����
�4�H�P�Z���J�L���T�V�K�L���K�L���N�L�Z�[�P�V�U�����S�P�T�P�[�t���H�\�_�����Z�L�Y�]�P�J�L�Z���W�\�I�S�P�J�Z��
�X�\�P���W�L�\�]�L�U�[���Z�»�H�\�[�V�Ä�U�H�U�J�L�Y���]�P�H���W�t�H�N�L�Z���V�\���Y�L�K�L�]�H�U�J�L�Z����
a montrŽ ses limites pour les autres services, non 
�Ä�U�H�U�s�H�I�S�L�Z���W�H�Y���S�L�Z���\�[�P�S�P�Z�H�[�L�\�Y�Z���Ä�U�H�\�_���U�t�J�L�Z�Z�H�P�Y�L�Z��
�H�\���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[�����`���J�V�T�W�Y�P�Z���S�L�Z���K�V�T�H�P�U�L�Z���K�L���S�H��
�Z�H�U�[�t���L�[���K�L���S�»�t�K�\�J�H�[�P�V�U�����(�W�Y�u�Z�������H�U�Z���K�L���W�Y�t�W�H�Y�H�[�P�V�U����
�\�U�L���S�V�P���Z�W�t�J�P�Ä�X�\�L���H�\�_���7�7�7���H���t�[�t���T�P�Z�L���L�U���W�S�H�J�L���L�U��
�����������T�H�P�Z���H���[�V�\�[�L�M�V�P�Z���J�V�U�K�\�P�[���H�\���Y�H�S�L�U�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[���K�L��
�S�»�P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[�����Z�L�\�S�L�T�L�U�[�������V�\�������W�Y�V�Q�L�[�Z���Z�V�U�[���L�U��
�J�V�\�Y�Z���K�L���Y�t�H�S�P�Z�H�[�P�V�U�������*�V�U�Z�J�P�L�U�[���K�L�Z���J�V�U�[�Y�H�P�U�[�L�Z����
�S�»�i�[�H�[���H���J�V�U�Z�[�H�[�t���X�\�L���J�L�[�[�L���S�V�P���H�]�H�P�[���I�L�Z�V�P�U���K�»�\�U��
�Y�H�M�Y�H�z�J�O�P�Z�Z�L�T�L�U�[�����(�P�U�Z�P�����L�[���I�P�L�U���X�\�L���S�L�Z���W�Y�V�Q�L�[�Z��
�K�»�P�U�M�Y�H�Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L�Z���U�»�V�U�[���I�t�U�t�Ä�J�P�t���K�H�U�Z���S�L���W�H�Z�Z�t���X�\�L���K�L�Z��
�Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[�Z���K�L���S�»�,�[�H�[���L�[���K�L�Z���W�Y�v�[�Z���J�V�U�J�L�Z�Z�P�V�U�U�L�S�Z����
�S�»�H�J�[�\�L�S�S�L���T�P�Z�L���n���U�P�]�L�H�\���K�L�Z���[�L�_�[�L�Z���Y�t�N�S�L�T�L�U�[�H�P�Y�L�Z���]�P�Z�L��
�n���H�Z�Z�V�J�P�L�Y���S�L���Z�L�J�[�L�\�Y���W�Y�P�]�t���H�\�_���W�Y�V�Q�L�[�Z���M�\�[�\�Y�Z��

É en accompagnant et en intŽgrant les 
Žvolutions du cadre lŽgal ayant comme 
objectif dÕattirer les investisseurs et 
promouvoir les PPP 
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�3�L���4�H�Y�V�J���H���M�H�P�[���S�L���J�O�V�P�_���Y�t�Å�t�J�O�P���L�[���H�T�I�P�[�P�L�\�_���K�L��
promouvoir les Žnergies renouvelables comme 
�Z�V�S�\�[�P�V�U���n���S�H���K�t�W�L�U�K�H�U�J�L���H�\�_���J�V�T�I�\�Z�[�P�I�S�L�Z��
�M�V�Z�Z�P�S�L�Z���P�T�W�V�Y�[�t�Z���L�[���J�V�T�T�L���T�V�`�L�U���K�L���W�H�S�P�L�Y���H�\��
�Y�t�J�O�H�\�\�L�T�L�U�[���J�S�P�T�H�[�P�X�\�L�����3�»�,�[�H�[���H���t�N�H�S�L�T�L�U�[��
associŽ le dŽveloppement durable comme 
�J�V�T�W�V�Z�H�U�[�L���M�V�U�K�H�T�L�U�[�H�S�L���K�H�U�Z���Z�H���Z�[�Y�H�[�t�N�P�L��
de dŽveloppement Žconomique. CDG Capital 
�K�V�P�[���H�J�[�P�]�L�T�L�U�[���`���W�H�Y�[�P�J�P�W�L�Y���L�[���J�L�����n���[�Y�H�]�L�Y�Z��
lÕaccompagnement des investisseurs sur toute la 
�J�O�H�z�U�L���K�\���J�V�U�Z�L�P�S���L�[���K�L���S�H���Z�[�Y�\�J�[�\�Y�H�[�P�V�U���Q�\�Z�X�\�»�H�\��
�Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[��

É et mettre la composante de dŽveloppement 
durable au cÏur de tous les projets dans 
lesquels CDG Capital est engagŽe.

�+�»�\�U�L���W�H�Y�[�����*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���7�Y�P�]�H�[�L���,�X�\�P�[�`���W�V�\�Y�Z�\�P�]�Y�H��
�Z�L�Z���L�\�V�Y�[�Z���W�V�\�Y���S�»�L�_�t�J�\�[�P�V�U���K�L�Z���P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[�Z��
�K�L���Z�V�U���M�V�U�K�Z���K�L���[�Y�V�P�Z�P�u�T�L���N�t�U�t�Y�H�[�P�V�U���S�L�]�t���L�U���Q�\�P�U��
�����������H�\�W�Y�u�Z���K�»�P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�\�Y�Z���K�L���Y�L�U�V�T�T�t�L���H�\��
�4�H�Y�V�J���L�[���n���S�»�t�[�Y�H�U�N�L�Y�����3�H���Z�V�J�P�t�[�t���K�L���N�L�Z�[�P�V�U���J�V�T�W�[�L��
�t�N�H�S�L�T�L�U�[���Ä�U�H�S�P�Z�L�Y���S�H���J�L�Z�Z�P�V�U���K�L�Z���W�H�Y�[�P�J�P�W�H�[�P�V�U�Z��
�K�L���Z�V�U���M�V�U�K�Z���K�L���K�L�\�_�P�u�T�L���N�t�U�t�Y�H�[�P�V�U���L�[���H�P�U�Z�P��
�J�V�U�Ä�Y�T�L�Y���S�»�H�W�[�P�[�\�K�L���K�L���S�»�t�X�\�P�W�L���K�L���N�L�Z�[�P�V�U���n��
concrŽtiser les sorties et sŽcuriser les rendements 
�W�V�\�Y���S�L�Z���P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�\�Y�Z�����3�V�Y�Z���K�L���S�»�H�U�U�t�L���������������S�»�H�]�H�U�[��
�K�L�Y�U�P�u�Y�L���Z�V�Y�[�P�L���K�L���J�L���M�V�U�K�Z���H���t�[�t���T�L�U�t�L���n���I�P�L�U���H�]�L�J��
la cession sur la bourse de Casablanca du reliquat 
�K�L���S�H���W�H�Y�[�P�J�P�W�H�[�P�V�U���K�H�U�Z���1�L�[���*�V�U�[�Y�H�J�[�V�Y�Z�����.�Y�o�J�L���n��
ces transactions rŽussies et aux expŽriences de 
�W�H�Y�[�L�U�H�Y�P�H�[���H�]�L�J���K�L�Z���L�U�[�Y�L�W�Y�P�Z�L�Z���J�V�T�T�L���/�7�:����
�0�U�[�L�S�J�P�H���V�\���L�U�J�V�Y�L���1�L�[���*�V�U�[�Y�H�J�[�V�Y�Z�����H�\�Q�V�\�Y�K�»�O�\�P��
�Y�L�J�V�U�U�\�Z���J�V�T�T�L���K�L�Z���Å�L�\�Y�V�U�Z���U�H�[�P�V�U�H�\�_���L�[��
�Y�t�N�P�V�U�H�\�_�����*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���7�Y�P�]�H�[�L���,�X�\�P�[�`���W�V�\�Y�Y�H��
pŽrenniser son positionnement de partenaire 
privilŽgiŽ des entreprises et de lÕŽconomie 
marocaine.

�������&�R�P�P�H�Q�W���O�H���S�¶�O�H���$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W��
�F�R�P�S�W�H���W���L�O���D�G�U�H�V�V�H�U���F�H�V���H�Q�M�H�X�[���"����

�.�����7�Y�P�]�H�[�L���,�X�\�P�[�`

Consolider le positionnement aupr•s des 
entreprises et enrichir le track record

�+�»�H�\�[�Y�L���W�H�Y�[�����*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���7�Y�P�]�H�[�L���,�X�\�P�[�`���[�Y�H�]�H�P�S�S�L�Y�H��
�S�L�Z���K�L�\�_���W�Y�V�J�O�H�P�U�L�Z���H�U�U�t�L�Z���Z�\�Y���Z�H���X�\�H�[�Y�P�u�T�L��
�S�L�]�t�L���K�L���M�V�U�K�Z���K�t�K�P�t�L���H�\���J�H�W�P�[�H�S���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[����
�-�V�Y�[�L���K�L���W�S�\�Z�P�L�\�Y�Z���K�P�a�H�P�U�L�Z���K�»�H�U�U�t�L�Z���K�»�L�_�W�t�Y�P�L�U�J�L��
cumulŽe dans lÕinvestissement, dÕun track record 
�Z�V�S�P�K�L���L�[���K�»�\�U�L���J�V�U�U�H�P�Z�Z�H�U�J�L���H�W�W�Y�V�M�V�U�K�P�L���K�\��
tissu Žconomique marocain, lÕŽquipe de gestion 
est un alliŽ de choix pour les investisseurs 
souhaitant avoir des engagements sur cette 
�J�S�H�Z�Z�L���K�»�H�J�[�P�M�Z�����(�Ä�U���K�L���K�V�U�U�L�Y���W�S�\�Z���K�»�L�U�]�L�Y�N�\�Y�L��
aux opŽrations dÕinvestissement et Žtendre son 
�W�t�Y�P�T�u�[�Y�L���K�»�P�U�[�L�Y�]�L�U�[�P�V�U�����S�H���Z�V�J�P�t�[�t���K�L���N�L�Z�[�P�V�U��
devra Žlargir au maximum sa base dÕinvestisseurs. 
�3�H���*�H�P�Z�Z�L���K�L���+�t�W�•�[���L�[���K�L���.�L�Z�[�P�V�U���W�V�\�Y�Y�H���v�[�Y�L���S�L��
premier investisseur du nouveau vŽhicule mais 
�S�H���Z�V�J�P�t�[�t���K�L���N�L�Z�[�P�V�U���K�L�]�Y�H���v�[�Y�L���J�H�W�H�I�S�L���K�»�V�\�]�Y�P�Y��
�W�Y�V�N�Y�L�Z�Z�P�]�L�T�L�U�[���S�L���J�H�W�P�[�H�S���K�\���]�t�O�P�J�\�S�L���n���K�L��
nouveaux investisseurs institutionnels. La piste des 
�P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�\�Y�Z���W�H�Y�[�P�J�\�S�P�L�Y�Z�����L�U���S�»�V�J�J�\�Y�Y�L�U�J�L���n���[�Y�H�]�L�Y�Z��
une introduction en bourse du vŽhicule, nÕest pas 
exclue.

Instruire la suite et structurer un vŽhicule 
avec une base Žlargie dÕinvestisseurs

�.�����0�U�M�Y�H�Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L�Z

Capitaliser sur le savoir-faire de CDG Capital 
Infrastructures pour se positionner dans un 
contexte dÕengouement des acteurs privŽs 
pour cette classe dÕactifs

�3�L���4�H�Y�V�J���H���I�L�Z�V�P�U���K�»�H�J�J�t�S�t�Y�L�Y���S�H���J�H�K�L�U�J�L���K�L���Z�L�Z��
�P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[�Z���L�U���P�U�M�Y�H�Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L�Z���L�[���K�V�P�[���K�P�Z�W�V�Z�L�Y��
�W�V�\�Y���J�L�S�H���K�L���J�H�W�P�[�H�\�_���W�Y�P�]�t�Z���W�V�\�Y���Ä�U�H�U�J�L�Y���\�U�L��
�W�H�Y�[�P�L���K�L���J�L�Z���P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[�Z�����7�H�Y���H�P�S�S�L�\�Y�Z�����S�L���J�`�J�S�L��
�K�L���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���K�L�Z���W�Y�V�Q�L�[�Z���K�»�P�U�M�Y�H�Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L�Z��
�L�Z�[���[�Y�u�Z���S�V�U�N���L�[���U�V�[�Y�L���L�_�W�t�Y�P�L�U�J�L���n���*�+�.��
�*�H�W�P�[�H�S���0�U�M�Y�H�Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L�Z���U�V�\�Z���H���T�V�U�[�Y�t���X�\�»�P�S���M�H�\�[��
�J�V�T�W�[�L�Y���L�U�[�Y�L�������L�[�������H�U�Z���H�]�H�U�[���S�L���K�t�T�H�Y�Y�H�N�L���K�L��
�S�»�L�_�W�S�V�P�[�H�[�P�V�U�����;�V�\�[�L�M�V�P�Z�����S�L���Z�L�J�[�L�\�Y���W�Y�P�]�t���Z�»�P�U�[�t�Y�L�Z�Z�L��
�K�L���W�S�\�Z���L�U���W�S�\�Z���H�\�_���W�Y�V�Q�L�[�Z���K�»�P�U�M�Y�H�Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L�Z���[�L�S�Z��
�S�L�Z���H�\�[�V�Y�V�\�[�L�Z�����S�L�Z���W�V�Y�[�Z�����S�L�Z���W�Y�V�Q�L�[�Z���t�U�L�Y�N�t�[�P�X�\�L�Z��
�L�[���S�L�Z���P�U�M�Y�H�Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L�Z���\�Y�I�H�P�U�L�Z���L�[���Z�V�J�P�H�S�L�Z���L�[��
�J�L���K�H�U�Z���[�V�\�Z���S�L�Z���W�H�`�Z���K�\���T�V�U�K�L�����,�U���L�\�L�[�����S�L�Z��
�W�Y�V�Q�L�[�Z���K�»�P�U�M�Y�H�Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L���W�L�\�]�L�U�[���Z�L���Y�t�]�t�S�L�Y���v�[�Y�L���K�L�Z��
�P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[�Z���[�Y�u�Z���W�Y�V�Ä�[�H�I�S�L�Z���L�[���K�L���W�S�\�Z���L�U���W�S�\�Z��
�K�»�P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�\�Y�Z�����U�V�[�H�T�T�L�U�[���H�\���4�H�Y�V�J�����J�O�L�Y�J�O�L�U�[��
�n���P�U�]�L�Z�[�P�Y���K�H�U�Z���J�L�[�[�L���J�S�H�Z�Z�L���K�»�H�J�[�P�M�Z���Y�L�U�[�H�I�S�L�Z���L�[��
sŽcurisŽs.

É et continuer ˆ jouer un r™le central pour 
�H�J�O�L�T�P�U�L�Y���S�L�Z���S�P�X�\�P�K�P�[�t�Z���H�Ä�U���K�L���Ä�U�H�U�J�L�Y���L�[��
dÕaccompagner le dŽveloppement de chantiers 
dÕinfrastructures dans le Royaume

�,�[�H�U�[���K�V�U�U�t���S�L�Z���S�P�X�\�P�K�P�[�t�Z���K�P�Z�W�V�U�P�I�S�L�Z���Z�\�Y���S�L���T�H�Y�J�O�t��
���J�H�P�Z�Z�L�Z���K�L���Y�L�[�Y�H�P�[�L���¯�������P�S���M�H�\�K�Y�H���t�J�O�H�U�N�L�Y���H�]�L�J���S�»�,�[�H�[��
�W�V�\�Y���M�H�P�Y�L���I�t�U�t�Ä�J�P�L�Y���S�L�Z���P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�\�Y�Z���T�H�Y�V�J�H�P�U�Z��
�K�L���S�H���W�V�Z�Z�P�I�P�S�P�[�t���K�»�H�]�V�P�Y���\�U���[�P�J�R�L�[���K�H�U�Z���K�L�Z���W�Y�V�Q�L�[�Z��
�7�7�7�����H�]�L�J���V�\���Z�H�U�Z���S�»�,�[�H�[�����Z�\�Y���S�L�Z���N�Y�V�Z���W�Y�V�Q�L�[�Z��
�K�»�P�U�M�Y�H�Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L�Z���n���S�»�P�T�H�N�L���K�L�Z���W�Y�V�Q�L�[�Z���t�U�L�Y�N�t�[�P�X�\�L�Z����
�5�V�[�Y�L���J�V�U�[�Y�P�I�\�[�P�V�U���J�V�U�Z�P�Z�[�L���n���H�J�J�V�T�W�H�N�U�L�Y���S�L�Z��
�P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�\�Y�Z���K�H�U�Z���S�L���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���K�\���W�Y�V�Q�L�[��
�K�H�U�Z���[�V�\�[�L�Z���Z�L�Z���W�O�H�Z�L�Z�����L�[���J�L���n���[�Y�H�]�L�Y�Z���\�U���M�V�U�K�Z��
�I�t�U�t�Ä�J�P�H�U�[���K�L���S�»�L�_�W�t�Y�P�L�U�J�L���K�»�0�U�M�Y�H�4�H�Y�V�J���W�V�\�Y��
rŽaliser des investissements dans le secteur.



ANIMƒE PAR DES VALEURS NOBLES
Nos valeurs reprŽsentent la vision collective de lÕensemble de nos collaborateurs. Chacun au 
sein du Groupe CDG Capital est guidŽ et inspirŽ par ces valeurs dans le cadre de ses activitŽs 
�X�\�V�[�P�K�P�L�U�U�L�Z�����3�L�\�Y���Y�L�Z�W�L�J�[���L�Z�[���L�Z�Z�L�U�[�P�L�S���W�V�\�Y���W�V�\�Y�Z�\�P�]�Y�L���S�H���Z�[�Y�H�[�t�N�P�L���K�L���[�Y�H�U�Z�M�V�Y�T�H�[�P�V�U���L�[���K�L��
croissance de CDG Capital.

�9�L�Z�W�V�U�Z�H�I�P�S�P�[�t���P�U�K�P�]�P�K�\�L�S�S�L���W�V�\�Y���N�H�Y�H�U�[�P�Y��

la responsabilitŽ collective

�*�V�U�Ä�H�U�J�L���X�\�P���Y�L�W�V�Z�L���Z�\�Y���S�»�P�U�[�t�N�Y�P�[�t���L�[��

les compŽtences de nos collaborateurs

�,�U�N�H�N�L�T�L�U�[���]�P�Z���n���]�P�Z���K�L���U�V�Z���J�S�P�L�U�[�Z��

et de nos collaborateurs

�9�L�J�V�U�U�H�P�Z�Z�H�U�J�L���L�[���H�W�W�Y�t�J�P�H�[�P�V�U���K�L�Z���Y�t�Z�\�S�[�H�[�Z��

et des compŽtences de nos collaborateurs et 

�X�\�P���M�V�U�[���K�L���U�V�\�Z���\�U�L���)�H�U�X�\�L���Y�L�Z�W�V�U�Z�H�I�S�L

�*�Y�t�H�[�P�]�P�[�t���n���[�Y�H�]�L�Y�Z���K�L�Z���Z�V�S�\�[�P�V�U�Z��

�U�V�]�H�[�Y�P�J�L�Z���X�\�P���J�V�U�M�u�Y�L�U�[���\�U���H�]�H�U�[�H�N�L��

�J�V�U�J�\�Y�Y�L�U�[�P�L�S���n���U�V�Z���J�S�P�L�U�[�Z
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UNE GOUVERNANCE AUX MEILLEURS STANDARDS
�*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���Z�»�L�U�N�H�N�L���n���H�W�W�S�P�X�\�L�Y���S�L�Z���W�Y�P�U�J�P�W�L�Z���K�L�Z���T�L�P�S�S�L�\�Y�L�Z���W�Y�H�[�P�X�\�L�Z���P�U�[�L�Y�U�H�[�P�V�U�H�S�L�Z���L�U��
�T�H�[�P�u�Y�L���K�L���N�V�\�]�L�Y�U�H�U�J�L���K�»�L�U�[�Y�L�W�Y�P�Z�L��

�(�P�U�Z�P�����W�V�\�Y���]�L�P�S�S�L�Y���H�\�_���P�U�[�t�Y�v�[�Z���K�L���S�»�L�U�Z�L�T�I�S�L���K�L���Z�L�Z���Z�[�H�R�L�O�V�S�K�L�Y�Z�����*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���H���T�P�Z���L�U���W�S�H�J�L���\�U�L��
�N�V�\�]�L�Y�U�H�U�J�L���J�V�U�M�V�Y�T�L���H�\�_���U�V�Y�T�L�Z���P�U�[�L�Y�U�H�[�P�V�U�H�S�L�Z��
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Les instances
Le Conseil dÕAdministration

RAPPORT DÕACTIVITƒ ET DE RESPONSABILITƒ SOCIALE 2017 RAPPORT DÕACTIVITƒ ET DE RESPONSABILITƒ SOCIALE 2017





RENCONTRE AVEC IITIMAD OUAZZANI
RESPONSABLE DU PïLE PILOTAGE ET CONTRïLE
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�������&�R�P�P�H�Q�W���V�Q�D�U�W�L�F�X�O�H���O�H�V���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I�V���G�H���J�H�V�W�L�R�Q��
�H�W���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���"

La surveillance et la gestion des risques sÕappuient 
�Z�\�Y���\�U���K�P�Z�W�V�Z�P�[�P�M���K�L���J�V�U�[�Y�•�S�L���V�Y�P�L�U�[�t���Y�P�Z�X�\�L���L�U���[�L�U�H�U�[��
�J�V�T�W�[�L���K�\���U�P�]�L�H�\���K�»�H�W�W�t�[�L�U�J�L���K�t�Ä�U�P���H�\���Z�L�P�U���K�L���S�H��
�)�H�U�X�\�L�����*�L���K�P�Z�W�V�Z�P�[�P�M���L�Z�[���L�U�J�H�K�Y�t���W�H�Y���S�L�Z���P�U�Z�[�H�U�J�L�Z��
de gouvernance de la Banque.  
�*�V�U�M�V�Y�T�L���H�\�_���L�_�P�N�L�U�J�L�Z���Y�t�N�S�L�T�L�U�[�H�P�Y�L�Z���L�[���P�U�Z�W�P�Y�t�L��
des normes et meilleures pratiques internationales, 
�S�»�V�Y�N�H�U�P�Z�H�[�P�V�U���K�\���K�P�Z�W�V�Z�P�[�P�M���K�L���J�V�U�[�Y�•�S�L���L�Z�[���H�Y�[�P�J�\�S�t�L��
�H�\�[�V�\�Y���K�L���[�Y�V�P�Z���S�P�N�U�L�Z���K�L���T�H�z�[�Y�P�Z�L���!

¥ le management opŽrationnel qui veille au 
�I�V�U���M�V�U�J�[�P�V�U�U�L�T�L�U�[���L�[���K�t�W�S�V�P�L�T�L�U�[���K�\���K�P�Z�W�V�Z�P�[�P�M���K�L��
�J�V�U�[�Y�•�S�L���K�L���W�Y�L�T�P�L�Y���U�P�]�L�H�\���K�L���S�H���)�H�U�X�\�L��

¥ le contr™le permanent �X�\�P���]�L�P�S�S�L���n���S�H���I�V�U�U�L��
�J�V�U�J�L�W�[�P�V�U���L�[���H�\���J�V�Y�Y�L�J�[���K�t�W�S�V�P�L�T�L�U�[���K�\���K�P�Z�W�V�Z�P�[�P�M��
�K�L���J�V�U�[�Y�•�S�L���W�L�Y�T�H�U�L�U�[���L�U���Z�»�H�W�W�\�`�H�U�[���Z�\�Y���S�L�Z��
�[�Y�H�]�H�\�_���K�L���J�H�Y�[�V�N�Y�H�W�O�P�L���K�L�Z���Y�P�Z�X�\�L�Z���K�L���U�V�U��
�J�V�U�M�V�Y�T�P�[�t���L�[���V�W�t�Y�H�[�P�V�U�U�L�S�Z�����0�S���Z�»�H�W�W�\�P�L���t�N�H�S�L�T�L�U�[��
�Z�\�Y���S�L�Z���[�Y�H�]�H�\�_���S�P�t�Z���n���S�»�V�Y�N�H�U�P�Z�H�[�P�V�U���L�[���S�H���X�\�H�S�P�[�t�����S�H��
�Z�t�J�\�Y�P�[�t���K�L���S�»�P�U�M�V�Y�T�H�[�P�V�U�����L�[���S�H���J�V�U�M�V�Y�T�P�[�t���H�\�_���S�V�P�Z���L�[��
�Y�u�N�S�L�T�L�U�[�Z���K�H�U�Z���J�L�[���L�_�L�Y�J�P�J�L��

¥ lÕaudit interne qui apporte une Žvaluation 
indŽpendante et des revues transverses dans un 
�I�\�[���K�»�H�T�t�S�P�V�Y�L�Y���S�L���K�P�Z�W�V�Z�P�[�P�M���K�L���J�V�U�[�Y�•�S�L���L�U���W�S�H�J�L��

�*�L�[�[�L���V�Y�N�H�U�P�Z�H�[�P�V�U���W�L�Y�T�L�[���S�»�H�K�V�W�[�P�V�U���K�»�\�U���Y�t�M�t�Y�L�U�[�P�L�S��
�W�H�Y�[�H�N�t���K�L���N�L�Z�[�P�V�U���K�L�Z���Y�P�Z�X�\�L�Z���L�[���K�L���J�V�U�[�Y�•�S�L��
interne, la coordination de lÕensemble des activitŽs 
�S�P�t�L�Z���n���S�H���T�H�z�[�Y�P�Z�L���K�L�Z���Y�P�Z�X�\�L�Z���J�V�U�Q�\�N�\�t�L�Z���n���S�H���T�P�Z�L��
�L�U���µ�\�]�Y�L���K�»�\�U���T�V�K�u�S�L���K�L���N�V�\�]�L�Y�U�H�U�J�L���W�H�Y�[�H�N�t��
entre la Direction GŽnŽrale, le ComitŽ dÕAudit 
�L�[���9�P�Z�X�\�L�Z���L�[���S�L���*�V�U�Z�L�P�S���K�»�(�K�T�P�U�P�Z�[�Y�H�[�P�V�U���K�L���S�H��
Banque. 
�3�L���K�P�Z�W�V�Z�P�[�P�M���K�L���J�V�U�[�Y�•�S�L���Z�»�H�W�W�\�P�L���t�N�H�S�L�T�L�U�[���Z�\�Y��
�\�U���Y�t�M�t�Y�L�U�[�P�L�S���Z�[�H�U�K�H�Y�K�P�Z�t���L�U���]�\�L���K�L���K�V�U�U�L�Y���\�U�L��
�H�Z�Z�\�Y�H�U�J�L���Y�H�P�Z�V�U�U�H�I�S�L���X�\�H�U�[���n���S�H���T�H�z�[�Y�P�Z�L���K�L�Z��
�Y�P�Z�X�\�L�Z���V�W�t�Y�H�[�P�V�U�U�L�S�Z���L�[���K�L���U�V�U���J�V�U�M�V�Y�T�P�[�t�����3�H��
�Ä�S�P�u�Y�L���J�V�U�[�Y�•�S�L���W�L�Y�T�H�U�L�U�[���L�Z�[���W�P�S�V�[�t�L���W�H�Y���S�»�L�U�[�P�[�t��
�J�V�U�[�Y�•�S�L���W�L�Y�T�H�U�L�U�[�����,�S�S�L���]�L�P�S�S�L���n���Z�V�U���H�T�t�S�P�V�Y�H�[�P�V�U��
continue. 
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�������4�X�H�O�V���V�R�Q�W���O�H�V���F�R�P�S�R�V�D�Q�W�H�V���F�O�«�V���G�X���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I��
�G�H���J�H�V�W�L�R�Q���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���G�H���&�'�*���&�D�S�L�W�D�O���"

�*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���H�J�J�V�Y�K�L���\�U�L���P�T�W�V�Y�[�H�U�J�L���W�H�Y�[�P�J�\�S�P�u�Y�L��
�n���S�H���T�P�Z�L���L�U���µ�\�]�Y�L���K�»�\�U���K�P�Z�W�V�Z�P�[�P�M���Y�V�I�\�Z�[�L���]�P�Z�H�U�[���S�H��
�Z�\�Y�]�L�P�S�S�H�U�J�L���L�[���S�H���N�L�Z�[�P�V�U���K�L�Z���Y�P�Z�X�\�L�Z�����*�L���K�P�Z�W�V�Z�P�[�P�M��
repose sur une gouvernance, une organisation, des 
�Y�t�M�t�Y�L�U�[�P�L�S�Z���U�V�Y�T�H�[�P�M�Z���L�[���K�L�Z���W�Y�V�J�L�Z�Z���K�t�K�P�t�Z����

�3�L���K�P�Z�W�V�Z�P�[�P�M���K�L���N�L�Z�[�P�V�U���K�L�Z���Y�P�Z�X�\�L�Z���X�\�P���L�Z�[���W�P�S�V�[�t��
au plus haut niveau, se dŽploie dans le respect 
de normes applicables et des bonnes pratiques 
bancaires. Il sÕinscrit Žgalement dans une approche 
de gestion intŽgrŽe, axŽe autour dÕune gestion 
proactive des risques et dÕun accompagnement des 
activitŽs dans le dŽveloppement et lÕoptimisation de 
leur rentabilitŽ.

�3�L�Z���Y�P�Z�X�\�L�Z���Z�V�U�[���P�K�L�U�[�P�Ä�t�Z�����H�U�H�S�`�Z�t�Z���L�[���N�t�Y�t�Z��
�n���[�Y�H�]�L�Y�Z���K�P�\�t�Y�L�U�[�Z���[�Y�H�]�H�\�_���L�[���H�U�H�S�`�Z�L�Z���T�L�U�t�Z��
�W�H�Y���S�H���-�V�U�J�[�P�V�U���9�P�Z�X�\�L�Z�����3�»�H�W�W�t�[�L�U�J�L���L�[���S�L�Z��
approches dÕencadrement sont validŽes par la 
Direction GŽnŽrale et approuvŽs par le Conseil 
dÕAdministration sur recommandation du ComitŽ 
�K�»�(�\�K�P�[���L�[���K�L�Z���9�P�Z�X�\�L�Z��
La gestion des risques sÕarticule autour des 
�W�Y�P�U�J�P�W�H�S�L�Z���J�H�[�t�N�V�Y�P�L�Z���Z�\�P�]�H�U�[�L�Z���!

¥  �O�H�V���U�L�V�T�X�H�V���G�H���O�L�T�X�L�G�L�W�Ò���H�W���G�H���ð�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���� 
�S�L���Y�P�Z�X�\�L���K�L���S�P�X�\�P�K�P�[�t���Z�L���K�t�Ä�U�P�[���J�V�T�T�L���S�»�P�U�J�H�W�H�J�P�[�t���K�L��
�S�H���)�H�U�X�\�L���n���M�H�P�Y�L���M�H�J�L���n���Z�L�Z���V�I�S�P�N�H�[�P�V�U�Z���Ä�U�H�U�J�P�u�Y�L�Z���n��
�\�U���J�V�„�[���Y�H�P�Z�V�U�U�H�I�S�L�����(�Ä�U���K�L���Y�L�U�M�V�Y�J�L�Y���Z�V�U���K�P�Z�W�V�Z�P�[�P�M��
de pilotage de liquiditŽ basŽ sur les stress tests, la 
rŽserve et les ratios de liquiditŽ, CDG Capital a mis 
�L�U���W�S�H�J�L���L�U�������������\�U���J�H�K�Y�L���I�H�Z�t���Z�\�Y���K�L���U�V�\�]�L�H�\�_��
�P�U�K�P�J�H�[�L�\�Y�Z�����K�L�Z���S�P�T�P�[�L�Z���H�I�Z�V�S�\�L�Z���L�[���Y�L�S�H�[�P�]�L�Z���]�P�Z�H�U�[���n��
�Z�»�H�Z�Z�\�Y�L�Y���K�\���Y�L�Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���K�L�Z���K�P�\�t�Y�L�U�[�L�Z���H�J�[�P�]�P�[�t�Z���n��
�\�U���J�V�„�[���V�W�[�P�T�H�S��

�÷�����O�H���U�L�V�T�X�H���G�H���W�D�X�[���J�O�R�E�D�O���G�â�L�Q�W�Ò�U�Ó�W���� le risque 
�Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L�S���K�L���[�H�\�_���K�»�P�U�[�t�Y�v�[���J�V�Y�Y�L�Z�W�V�U�K���H�\���Y�P�Z�X�\�L���K�L��
�W�L�Y�[�L�Z���V�\���K�L���K�t�W�Y�t�J�P�H�[�P�V�U�Z���Z�\�Y���S�L�Z���H�J�[�P�M�Z���L�U���J�H�Z���K�L��
�]�H�Y�P�H�[�P�V�U���Z�\�Y���S�L�Z���[�H�\�_���K�»�P�U�[�t�Y�v�[�����3�L�Z���Y�P�Z�X�\�L�Z���K�L���[�H�\�_��
�Z�V�U�[���H�W�W�Y�t�O�L�U�K�t�Z���Z�V�\�Z���M�V�Y�T�L���K�»�P�T�W�H�Z�Z�L�Z���K�L���[�H�\�_

�X�\�P���T�L�Z�\�Y�L�U�[���Z�\�Y���J�O�H�X�\�L���W�t�Y�P�V�K�L���M�\�[�\�Y�L�����S�L�Z��
�K�t�Z�t�X�\�P�S�P�I�Y�L�Z���W�V�[�L�U�[�P�L�S�Z���L�U�[�Y�L���S�L�Z���H�J�[�P�M�Z���L�[���W�H�Z�Z�P�M�Z��
pour leur caractŽristique de taux. Dans les 
�P�T�W�H�Z�Z�L�Z�����S�L�Z���L�\�L�[�Z���V�W�[�P�V�U�U�L�S�Z�����S�P�t�Z���L�U���W�H�Y�[�P�J�\�S�P�L�Y��
aux options comportementales, sont intŽgrŽs sur la 
base dÕune Žtude statistique de lÕŽcoulement.

¥   l�H���U�L�V�T�X�H���G�H���F�U�Ò�G�L�W���H�W���G�H���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H������Il 
sÕagit du risque de pertes rŽsultant de lÕincapacitŽ 
des clients, dÕŽmetteurs ou dÕautres contreparties 
�n���M�H�P�Y�L���M�H�J�L���n���S�L�\�Y�Z���L�U�N�H�N�L�T�L�U�[�Z���Ä�U�H�U�J�P�L�Y�Z�����7�V�\�Y��
�L�U�J�H�K�Y�L�Y���J�L���Y�P�Z�X�\�L�����*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���H���K�t�Ä�U�P���\�U��
�K�P�Z�W�V�Z�P�[�P�M���K�L���J�V�U�[�Y�•�S�L���L�[���K�L���Z�\�Y�]�L�P�S�S�H�U�J�L���Y�L�W�V�Z�H�U�[���Z�\�Y��
�S�H���W�V�S�P�[�P�X�\�L���Y�P�Z�X�\�L���K�L���J�Y�t�K�P�[�����S�L���Z�`�Z�[�u�T�L���K�L���U�V�[�H�[�P�V�U��
interne ainsi quÕun ensemble de procŽdures et de 
notices techniques. 

�,�U���������������*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���H���P�U�P�[�P�t���t�N�H�S�L�T�L�U�[���\�U���Z�\�P�]�P��
structurŽ des crŽances sensibles en anticipation du 
�W�Y�V�Q�L�[���K�L���Y�L�M�V�U�[�L���K�L���S�H���J�P�Y�J�\�S�H�P�Y�L����� ���.��

¥ ���O�H���U�L�V�T�X�H���G�H���P�D�U�F�K�Ò������il correspond au 
�Y�P�Z�X�\�L���K�L���W�L�Y�[�L���K�L���]�H�S�L�\�Y���K�»�P�U�Z�[�Y�\�T�L�U�[�Z���Ä�U�H�U�J�P�L�Y�Z����
�Y�t�Z�\�S�[�H�U�[���K�L���]�H�Y�P�H�[�P�V�U�Z���K�L���W�H�Y�H�T�u�[�Y�L�Z���K�L���T�H�Y�J�O�t��
et de corrŽlations entre ces derniers. Les risques 
�P�U�O�t�Y�L�U�[�Z���H�\�_���H�J�[�P�]�P�[�t�Z���K�L���T�H�Y�J�O�t���M�V�U�[���S�»�V�I�Q�L�[���K�»�\�U��
�L�U�J�H�K�Y�L�T�L�U�[���Z�[�Y�P�J�[���n���[�Y�H�]�L�Y�Z���S�H���T�P�Z�L���L�U���W�S�H�J�L��
de limites suivant une batterie dÕindicateurs, 
�U�V�[�H�T�T�L�U�[���S�H���=�H�S�\�L���H�[���9�P�Z�R�����S�L�Z���Z�L�U�Z�P�I�P�S�P�[�t�Z���L�[���S�L�Z��
stress tests.

�7�H�Y���H�P�S�S�L�\�Y�Z�����*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���I�t�U�t�Ä�J�P�L���K�L�W�\�P�Z��
�����������K�L���S�»�O�V�T�V�S�V�N�H�[�P�V�U���K�L���)�H�U�R���(�S���4�H�N�O�Y�P�I���S�\�P��
�W�L�Y�T�L�[�[�H�U�[���K�»�H�K�V�W�[�L�Y���Z�L�Z���T�V�K�u�S�L�Z���P�U�[�L�Y�U�L�Z���W�V�\�Y���S�L��
�J�H�S�J�\�S���K�L�Z���I�L�Z�V�P�U�Z���L�U���M�V�U�K�Z���W�Y�V�W�Y�L�Z���Z�L�S�V�U���S�H���=�H�S�\�L��
�H�[���9�P�Z�R��

¥ ���O�H�V���U�L�V�T�X�H�V���R�S�Ò�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�V�������P�S�Z���Z�V�U�[���K�t�Ä�U�P�Z��
comme Žtant les risques de pertes dŽcoulant 
�K�»�\�U�L���P�U�H�K�t�X�\�H�[�P�V�U���V�\���K�»�\�U�L���K�t�M�H�P�S�S�H�U�J�L���K�L�Z��
�W�Y�V�J�L�Z�Z�\�Z�����K�\���W�L�Y�Z�V�U�U�L�S���L�[���K�L�Z���Z�`�Z�[�u�T�L�Z��
�K�»�P�U�M�V�Y�T�H�[�P�V�U���V�\���K�»�t�]�t�U�L�T�L�U�[�Z���L�_�[�t�Y�P�L�\�Y�Z�����0�S�Z��
�J�V�T�W�Y�L�U�U�L�U�[���U�V�[�H�T�T�L�U�[���S�L�Z���Y�P�Z�X�\�L�Z���K�L���U�V�U��
�J�V�U�M�V�Y�T�P�[�t���L�[���S�L�Z���Y�P�Z�X�\�L�Z���K�L���Y�t�W�\�[�H�[�P�V�U�����0�U�Z�W�P�Y�t�L���K�L��
lÕapproche avancŽe, CDG Capital a mis en place 
�\�U�L���K�t�T�H�Y�J�O�L���K�t�J�L�U�[�Y�H�S�P�Z�t�L���]�P�Z�H�U�[���n���P�T�W�S�P�X�\�L�Y��
davantage les mŽtiers dans la gestion des risques 
�V�W�t�Y�H�[�P�V�U�U�L�S�Z���P�U�O�t�Y�L�U�[�Z���n���S�L�\�Y�Z���H�J�[�P�]�P�[�t�Z���]�P�H���\�U�L��
�H�\�[�V���P�K�L�U�[�P�Ä�J�H�[�P�V�U���L�[���t�]�H�S�\�H�[�P�V�U���L�U�J�H�K�Y�t�L���W�H�Y���S�H��
�-�V�U�J�[�P�V�U���9�P�Z�X�\�L�����0�S���L�U���K�t�J�V�\�S�L���\�U���J�H�K�Y�L���V�Y�N�H�U�P�Z�t��
�H�\�[�V�\�Y���K�L���S�»�H�W�W�t�[�L�U�J�L���K�L���Y�P�Z�X�\�L�Z���K�t�Ä�U�P�L���W�H�Y���S�L��
Conseil dÕAdministration et lÕŽlaboration dÕun 
�K�P�Z�W�V�Z�P�[�P�M���K�L���T�H�z�[�Y�P�Z�L���K�L���Y�P�Z�X�\�L���H�N�P�S�L���L�[���L�]�J�P�L�U�[��

¥ ���/�H���U�L�V�T�X�H���G�H���P�R�G�Ñ�O�H������la Banque a recours 
�n���K�L�Z���T�V�K�u�S�L�Z���K�H�U�Z���S�L���J�H�K�Y�L���K�L���Z�L�Z���H�J�[�P�]�P�[�t�Z�����3�L��
�J�O�V�P�_���K�»�\�U���T�V�K�u�S�L���L�[���S�L���J�H�S�P�I�Y�H�N�L���K�L�Z���W�H�Y�H�T�u�[�Y�L�Z��
�H�Z�Z�V�J�P�t�Z���J�V�U�Z�[�P�[�\�L�U�[���\�U�L���Z�P�T�W�S�P�Ä�J�H�[�P�V�U���K�L���S�H���Y�t�H�S�P�[�t��
�L�[���W�L�\�]�L�U�[���J�V�U�K�\�P�Y�L���n���\�U�L���L�Z�[�P�T�H�[�P�V�U���P�U�J�V�Y�Y�L�J�[�L��
des risques. CDG Capital a mis en place une 
entitŽ dŽdiŽe aux mŽthodologies et normes avec 
pour mission principale la validation et le test de la 
�W�L�Y�M�V�Y�T�H�U�J�L���K�L�Z���T�t�[�O�V�K�L�Z���T�P�Z�L�Z���L�U���µ�\�]�Y�L���L�[���S�L��
�J�V�U�Z�L�P�S���T�t�[�O�V�K�V�S�V�N�P�X�\�L���H�\���Z�L�P�U���K�L���S�H���M�V�U�J�[�P�V�U���Y�P�Z�X�\�L��
ainsi que pour toutes les entitŽs de la Banque. 
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¥ Ajustement 
�*�L�[�[�L���K�L�Y�U�P�u�Y�L���I�Y�P�X�\�L���J�V�U�Z�[�P�[�\�L���S�L���I�H�Y�V�T�u�[�Y�L���K�L��
�S�H���J�O�H�z�U�L���K�L���]�H�S�L�\�Y�����,�U���L�\�L�[�����S�H���Y�V�I�\�Z�[�L�Z�Z�L���L�[���S�H��
�Ä�H�I�P�S�P�[�t���K�L���Z�V�U���M�V�U�J�[�P�V�U�U�L�T�L�U�[�����L�U���W�H�Y�[�P�J�\�S�P�L�Y��
�S�»�t�[�H�W�L���K�L���T�V�K�t�S�P�Z�H�[�P�V�U���Z�V�U�[���[�L�Z�[�t�L�Z���n���W�V�Z�[�L�Y�P�V�Y�P��
sur la base de donnŽes empiriques qui mesurent le 
degrŽ dÕadŽquation des mŽthodes adoptŽes. Ce 
�X�\�P���W�L�Y�T�L�[���K�»�H�Q�\�Z�[�L�Y���S�H���J�O�H�z�U�L���L�[���K�»�H�T�t�S�P�V�Y�L�Y���Z�V�U��
�M�V�U�J�[�P�V�U�U�L�T�L�U�[���L�U���J�V�U�Z�t�X�\�L�U�J�L�����±���[�P�[�Y�L���K�»�L�_�L�T�W�S�L����
nous pouvons citer la base des incidents qui 
�W�L�Y�T�L�[�[�L�U�[���K�»�H�Q�\�Z�[�L�Y���S�L�Z���J�H�Y�[�V�N�Y�H�W�O�P�L�Z���K�L�Z���Y�P�Z�X�\�L�Z��
opŽrationnels. 
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�±���J�L���[�P�[�Y�L���L�U���������������W�S�\�Z�P�L�\�Y�Z���H�J�[�P�V�U�Z���Z�[�Y�\�J�[�\�Y�H�U�[�L�Z��
�V�U�[���t�[�t���S�H�U�J�t�L�Z�����U�V�[�H�T�T�L�U�[���!��
�‹���S�H���Y�L�M�V�U�[�L���L�[���T�P�Z�L���n���Q�V�\�Y���K�L�Z���T�H�U�\�L�S�Z���K�L���J�V�U�[�Y�•�S�L��

�H�Ä�U���K�L���[�L�U�P�Y���J�V�T�W�[�L���K�L�Z���t�]�V�S�\�[�P�V�U�Z���Z�\�Y�]�L�U�\�L�Z���"
�‹���S�H���T�P�Z�L���L�U���W�S�H�J�L���K�»�\�U���Z�`�Z�[�u�T�L���K�»�P�U�M�V�Y�T�H�[�P�V�U��

permettant le pilotage du suivi du dŽploiement des 
�J�V�U�[�Y�•�S�L�Z���"
¥ la mise en place dÕactions de coordination et de 

�Z�`�U�L�Y�N�P�L���L�U�[�Y�L���S�L�Z���K�P�\�t�Y�L�U�[�Z���H�J�[�L�\�Y�Z���K�\���K�P�Z�W�V�Z�P�[�P�M���n��
�Z�H�]�V�P�Y�����S�H���M�V�U�J�[�P�V�U���Y�P�Z�X�\�L�Z�����S�L���J�V�U�[�Y�•�S�L���W�L�Y�T�H�U�L�U�[�����S�H��
�J�V�U�M�V�Y�T�P�[�t���L�[���S�»�H�\�K�P�[���P�U�[�L�Y�U�L����

�������*�V�T�T�L�U�[���Z�L���W�V�Z�P�[�P�V�U�U�L���S�L���7�•�S�L���7�P�S�V�[�H�N�L���L�[��
�*�V�U�[�Y�•�S�L���K�H�U�Z���S�L���K�P�Z�W�V�Z�P�[�P�M���K�L���N�L�Z�[�P�V�U���L�[���K�L��
�J�V�U�[�Y�•�S�L���K�L�Z���Y�P�Z�X�\�L�Z���&��

�;�V�\�[���K�»�H�I�V�Y�K�����S�L���7�•�S�L���7�P�S�V�[�H�N�L���L�[���*�V�U�[�Y�•�S�L���H���\�U�L��
mission transversale qui vise la ma”trise des risques 
�L�[���S�»�L�_�J�L�S�S�L�U�J�L���V�W�t�Y�H�[�P�V�U�U�L�S�S�L�����:�V�U���V�Y�N�H�U�P�Z�H�[�P�V�U��
�Z�»�H�Y�[�P�J�\�S�L���H�\�[�V�\�Y���K�L���J�P�U�X���Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L�Z���H�`�H�U�[���K�L�Z��
�J�V�U�[�Y�P�I�\�[�P�V�U�Z���J�V�T�W�S�t�T�L�U�[�H�P�Y�L�Z���!

¥ �'�L�U�H�F�W�L�R�Q���&�R�Q�I�R�U�P�L�W�Ò������veiller sur le respect 
�K�L�Z���K�P�Z�W�V�Z�P�[�P�V�U�Z���Y�u�N�S�L�T�L�U�[�H�P�Y�L�Z�����K�L�Z���U�V�Y�T�L�Z��
�W�Y�V�M�L�Z�Z�P�V�U�U�L�S�S�L�Z���L�[���K�t�V�U�[�V�S�V�N�P�X�\�L�Z���L�[���K�L�Z���U�V�Y�T�L�Z��
internes.

¥ �'�L�U�H�F�W�L�R�Q���-�X�U�L�G�L�T�X�H�������W�Y�t�Z�L�Y�]�L�Y���S�L�Z���P�U�[�t�Y�v�[�Z���L�[��
les droits de CDG Capital.

¥ �'�L�U�H�F�W�L�R�Q���*�H�V�W�L�R�Q���*�O�R�E�D�O�H���G�H�V���5�L�V�T�X�H�V������ 
�W�Y�t�T�\�U�P�Y���*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���J�V�U�[�Y�L���S�L�Z���Y�P�Z�X�\�L�Z���Ä�U�H�U�J�P�L�Y�Z��
et les risques subis.

¥ �&�R�Q�W�U�J�O�H���3�H�U�P�D�Q�H�Q�W�������J�V�U�[�Y�•�S�L�Y���S�L�Z���Y�P�Z�X�\�L�Z��
�Z�\�I�P�Z�����n���Z�H�]�V�P�Y���S�L�Z���Y�P�Z�X�\�L�Z���V�W�t�Y�H�[�P�V�U�U�L�S�Z���K�L���[�V�\�[��
�[�`�W�L�����S�L�Z���Y�P�Z�X�\�L�Z���Q�\�Y�P�K�P�X�\�L�Z���L�[���S�L�Z���Y�P�Z�X�\�L�Z���K�L���U�V�U��
�J�V�U�M�V�Y�T�P�[�t���Y�t�N�S�L�T�L�U�[�H�P�Y�L��

¥ �'�L�U�H�F�W�L�R�Q���2�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q���H�W���4�X�D�O�L�W�Ò������veiller sur 
�S�H���J�V�O�t�Y�L�U�J�L���K�\���Y�t�M�t�Y�L�U�[�P�L�S���V�Y�N�H�U�P�Z�H�[�P�V�U�U�L�S���L�[���W�P�S�V�[�L�Y��
�S�L���Z�`�Z�[�u�T�L���X�\�H�S�P�[�t���)�H�U�X�\�L��

�7�V�\�Y���Y�t�H�S�P�Z�L�Y���Z�H���T�P�Z�Z�P�V�U���K�»�\�U�L���T�H�U�P�u�Y�L���V�W�[�P�T�H�S�L����
�S�L���7�7�*���H���J�V�U�s�\���L�U�������������\�U�L���J�O�H�z�U�L���K�L���]�H�S�L�\�Y��
intŽgrŽe, proactive et agile privilŽgiant le pilotage 
par le risque et par la qualitŽ. Cette cha”ne de 
valeur se base sur cinq briques itŽratives et 
intŽgrŽes inspirŽes des normes internationales de 
lÕamŽlioration continue et qui sont dŽclinŽes au 
niveau de chaque structure du PPC. 

Il sÕagit de la surveillance, la modŽlisation, le 
�K�t�W�V�P�S�L�T�L�U�[�����S�L���W�P�S�V�[�H�N�L���L�[���S�»�H�Q�\�Z�[�L�T�L�U�[��

¥ Surveillance  
�:�V�U���V�I�Q�L�J�[�P�M���L�Z�[���K�L���Y�L�U�M�V�Y�J�L�Y���U�V�[�Y�L���J�H�W�H�J�P�[�t���n��
anticiper les impacts des Žvolutions externes et 
internes sur lÕorganisation et les process de la 
�)�H�U�X�\�L�����(���[�P�[�Y�L���K�»�L�_�L�T�W�S�L�����S�H���Z�\�Y�]�L�P�S�S�H�U�J�L���]�P�H���!

-���S�H���]�L�P�S�S�L���Q�\�Y�P�K�P�X�\�L�����Y�t�N�S�L�T�L�U�[�H�P�Y�L���L�[���U�V�Y�T�H�[�P�]�L���L�[��
les Žtudes de leurs impacts sur CDG Capital ;

- les Žtudes dÕimpact des nouvelles stratŽgies, 
nouvelles activitŽs, nouveaux produits et des 
changements organisationnels ;

¥ ModŽlisation   
Les activitŽs relevant de cette brique consistent 
�n���K�t�]�L�S�V�W�W�L�Y���K�L�Z���T�V�K�u�S�L�Z���]�P�Z�H�U�[���n���Z�[�H�U�K�H�Y�K�P�Z�L�Y��
�L�[���n���Y�L�U�M�V�Y�J�L�Y���S�L�Z���T�t�[�O�V�K�V�S�V�N�P�L�Z���K�L���[�Y�H�]�H�P�S�����(���[�P�[�Y�L��
dÕexemple, nous pouvons citer lÕŽlaboration des 
�T�H�U�\�L�S�Z���K�L���J�V�U�[�Y�•�S�L�����S�L���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���K�L���T�V�K�u�S�L��
de notation des clients, lÕŽlaboration des cadres 
�Y�t�M�t�Y�L�U�[�P�L�S�Z���L�U���T�H�[�P�u�Y�L���K�L���J�V�U�M�V�Y�T�P�[�t�����S�L���J�H�K�Y�L��
�K�\���Z�`�Z�[�u�T�L���X�\�H�S�P�[�t���K�L���S�H���)�H�U�X�\�L���V�\���L�U�J�V�Y�L���S�L�Z��
�T�V�K�u�S�L�Z���J�V�U�[�Y�H�J�[�\�L�S�Z��

¥ DŽploiement   
�3�L�Z���T�V�K�u�S�L�Z���H�K�V�W�[�t�Z���Z�V�U�[���T�P�Z���L�U���µ�\�]�Y�L���L�[���P�U�[�t�N�Y�t�Z��
dans les process de la Banque. Pour lÕillustrer, 
les dossiers de crŽdits sont dŽroulŽs selon la 
�W�Y�V�J�t�K�\�Y�L���-�P�U�H�U�J�L�T�L�U�[���L�[���[�L�U�H�U�[���J�V�T�W�[�L���K�L���S�H��
�U�V�[�H�[�P�V�U���K�t�J�V�\�S�H�U�[���K�\���T�V�K�u�S�L���K�L���U�V�[�H�[�P�V�U�����0�S���L�U���L�Z�[��
�K�L���T�v�T�L���W�V�\�Y���S�»�L�U�Z�L�T�I�S�L���K�L�Z���H�J�[�P�]�P�[�t�Z���K�\���7�•�S�L��

¥ Pilotage   
�3�L���W�P�S�V�[�H�N�L���J�V�\�]�Y�L���W�S�\�Z�P�L�\�Y�Z���U�P�]�L�H�\�_���!��

-���S�L���K�t�Y�V�\�S�L�T�L�U�[���K�L�Z���W�Y�V�J�L�Z�Z���n���[�Y�H�]�L�Y�Z���\�U��
reporting trimestriel intŽgrant des KPI mesurant le 
degrŽ de mise en Ïuvre des activitŽs courantes 
���[�H�\�_���K�L���Y�t�H�S�P�Z�H�[�P�V�U���K�L�Z���J�V�U�[�Y�•�S�L�Z���V�\���Y�L�Z�W�L�J�[��
�K�L�Z���M�Y�t�X�\�L�U�J�L�Z���K�L���[�L�U�\�L���K�L�Z���J�V�T�P�[�t�Z�����[�H�\�_���K�L��
�Y�t�H�S�P�Z�H�[�P�V�U���K�L�Z���Y�L�W�V�Y�[�P�U�N�Z���W�Y�t�]�\�L�����"����

-���S�L�Z���Y�t�Z�\�S�[�H�[�Z���K�L�Z���W�Y�V�J�L�Z�Z���n���[�Y�H�]�L�Y�Z���K�L�Z��
�Y�L�W�V�Y�[�P�U�N�Z���K�t�K�P�t�Z�����Y�P�Z�X�\�L���V�W�t�Y�H�[�P�V�U�U�L�S�����[�H�\�_���K�L���U�V�U��
�J�V�U�M�V�Y�T�P�[�t�����Y�P�Z�X�\�L���J�Y�t�K�P�[�����Y�P�Z�X�\�L���T�H�Y�J�O�t���¯�����"

-���S�L���W�V�Y�[�L�M�L�\�P�S�S�L���W�Y�V�Q�L�[���K�\���7�•�S�L���n���[�Y�H�]�L�Y�Z���\�U��
�Y�L�W�V�Y�[�P�U�N���[�Y�P�T�L�Z�[�Y�P�L�S���K�t�K�P�t�����[�H�\�_���K�L���Y�t�H�S�P�Z�H�[�P�V�U���L�[��
�H�Y�I�P�[�Y�H�N�L���V�W�t�Y�t�Z����



Chapitre 3

Bridging the gaps
�-�V�Z�[�L�Y�P�U�N���:�\�Z�[�H�P�U�H�I�S�L���*�H�W�P�[�H�S���4�H�Y�R�L�[�Z

CDG CAPITAL, 

UN ACTEUR CLƒ 

DANS LA STRUCTURATION 

DU MARCHƒ DE CAPITAUX



Ç La rencontre des besoins des 
investisseurs et des Žmetteurs 

passe inŽvitablement par un 
marchŽ dŽsintermŽdiŽ. Le 

dŽveloppement du marchŽ de 
capitaux devient donc un enjeu 

majeur pour la durabilitŽ du 
�Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���K�L���S�»�t�J�V�U�V�T�P�L�����®��

   �/�H�T�P�K���;�H�^�Ä�R�P��

�(���S�»�P�T�H�N�L���K�L���S�»�t�]�V�S�\�[�P�V�U���K�L���S�»�t�J�V�U�V�T�P�L���U�H�[�P�V�U�H�S�L�����S�H���Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L���K�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���K�L���S�»�t�J�V�U�V�T�P�L��
�Z�L���K�t�J�L�U�[�Y�H�S�P�Z�L���W�Y�V�N�Y�L�Z�Z�P�]�L�T�L�U�[�����Z�L���Y�H�W�W�Y�V�J�O�H�U�[���K�L�Z���Z�J�O�t�T�H�Z���K�t�Z�P�U�[�L�Y�T�t�K�P�t�Z���K�L���W�H�`�Z���W�S�\�Z��
�H�]�H�U�J�t�Z�����3�L�Z���4�H�Y�J�O�t�Z���K�L�Z���*�H�W�P�[�H�\�_���Q�V�\�L�U�[���K�L���J�L���M�H�P�[���\�U���Y�•�S�L���W�Y�L�T�P�L�Y�����L�[���J�L���n���W�S�\�Z�P�L�\�Y�Z���U�P�]�L�H�\�_����
�9�H�W�W�L�S�V�U�Z���[�V�\�[���K�»�H�I�V�Y�K���X�\�L���S�H���Y�H�P�Z�V�U���K�»�v�[�Y�L���K�L�Z���4�H�Y�J�O�t�Z���K�L�Z���*�H�W�P�[�H�\�_���L�Z�[���\�U�L���T�H�J�Y�V���H�S�S�V�J�H�[�P�V�U��
�V�W�[�P�T�H�S�L���K�L�Z���Y�L�Z�Z�V�\�Y�J�L�Z���K�»�\�U�L���t�J�V�U�V�T�P�L���K�V�U�U�t�L�����3�L�Z���W�Y�V�Q�L�[�Z���V�\���L�U�[�Y�L�W�Y�P�Z�L�Z���S�L�Z���W�S�\�Z���Y�V�I�\�Z�[�L�Z��
�H�\�Y�V�U�[���U�H�[�\�Y�L�S�S�L�T�L�U�[���H�J�J�u�Z���n���K�L���T�L�P�S�S�L�\�Y�L�Z���J�V�U�K�P�[�P�V�U�Z���K�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[�Z�����+�L���W�H�Y���J�L�Z���T�t�J�H�U�P�Z�T�L�Z����
�S�L�Z���T�H�Y�J�O�t�Z���Z�V�\�[�P�L�U�K�Y�V�U�[���S�L�Z���L�U�[�Y�L�W�Y�P�Z�L�Z���S�L�Z���W�S�\�Z���L�]�J�P�L�U�[�L�Z�����Z�\�Z�J�P�[�H�U�[���\�U�L���t�T�\�S�H�[�P�V�U���Z�H�P�U�L��
Il devra en rŽsulter une modernisation et un dŽveloppement du tissu Žconomique. Ceci sÕentend 
�K�H�U�Z���\�U���J�V�U�[�L�_�[�L���P�K�t�H�S���K�L���T�H�Y�J�O�t���t�X�\�P�[�H�I�S�L���L�[���[�Y�H�U�Z�W�H�Y�L�U�[�����Z�\�]�Z�H�T�T�L�U�[���K�V�[�t���L�U���V�W�t�Y�H�[�L�\�Y�Z���L�[��
instruments et encadrŽ par une supervision Žvolutive et crŽdible.

LES MARCHƒS DE CAPITAUX AU CÎUR DU 
DƒVELOPPEMENT ƒCONOMIQUE DU ROYAUME
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�,�U���V�\�[�Y�L�����S�L�Z���W�Y�V�N�Y�H�T�T�L�Z���K�»�P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[���U�t�J�L�Z�Z�P�[�L�U�[���K�L�Z���I�L�Z�V�P�U�Z���K�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[��
�H�J�J�Y�\�Z�����X�\�L���S�L�Z���J�P�Y�J�\�P�[�Z���I�H�U�J�H�P�Y�L�Z���[�Y�H�K�P�[�P�V�U�U�L�S�Z���L�[���S�L�Z���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[�Z���K�P�Y�L�J�[�Z���K�L�Z���P�U�Z�[�P�[�\�[�P�V�U�Z��
�P�U�[�L�Y�U�H�[�P�V�U�H�S�L�Z���U�L���Z�H�\�Y�V�U�[���J�V�T�I�S�L�Y���n���L�\�_���Z�L�\�S�Z�������3�L���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���K�L�Z���4�H�Y�J�O�t�Z���K�L���*�H�W�P�[�H�\�_��
�K�L�]�P�L�U�[���K�u�Z���S�V�Y�Z���W�S�\�Z���W�Y�L�Z�Z�H�U�[���X�\�L���Q�H�T�H�P�Z�����L�U���[�H�U�[���X�\�L���W�Y�t�Y�L�X�\�P�Z���K�L���U�V�[�Y�L���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[��
�M�\�[�\�Y�����:�P���K�»�P�T�W�V�Y�[�H�U�[�Z���W�Y�V�N�Y�u�Z���V�U�[���t�[�t���Y�t�H�S�P�Z�t�Z�����P�S���U�V�\�Z���Y�L�Z�[�L���n���Y�L�S�L�]�L�Y���W�S�\�Z�P�L�\�Y�Z���K�t�Ä�Z���X�\�L���U�V�\�Z��
�P�K�L�U�[�P�Ä�V�U�Z���J�V�T�T�L���Z�\�P�[���!��

�*�L�\�_���Z�V�U�[���S�»�L�U�Z�L�T�I�S�L���K�L���J�L�Z���J�V�U�K�P�[�P�V�U�Z���Y�t�\�U�P�L�Z���X�\�P���M�L�Y�V�U�[���K�\���T�H�Y�J�O�t���K�L���J�H�W�P�[�H�\�_���\�U��
�]�t�Y�P�[�H�I�S�L���Y�L�S�H�P�Z���K�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���K�L���S�»�t�J�V�U�V�T�P�L���T�H�Y�V�J�H�P�U�L�����-�H�J�L���H�\�_���P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�\�Y�Z���t�[�Y�H�U�N�L�Y�Z�����S�H��
�W�S�H�J�L���J�H�Z�H�I�S�H�U�J�H�P�Z�L���W�V�\�Y�Y�H���Z�L���W�Y�t�]�H�S�V�P�Y���H�S�V�Y�Z���K�»�\�U���W�V�Z�P�[�P�V�U�U�L�T�L�U�[���J�V�T�W�t�[�P�[�P�M���K�\�Y�H�I�S�L���U�»�H�`�H�U�[��
�Y�P�L�U���n���L�U�]�P�L�Y���H�\�_���H�\�[�Y�L�Z���W�H�`�Z���t�T�L�Y�N�L�U�[�Z����

Elargir la poche dÕŽpargne �T�V�I�P�S�P�Z�H�I�S�L���W�V�\�Y���S�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���K�L�Z���L�U�[�Y�L�W�Y�P�Z�L�Z���L�[���K�L�Z���W�Y�V�Q�L�[�Z��
nationaux. Cela requiert, dÕune part, la crŽation de nouveaux instruments supports adaptŽs 
�n���S�»�t�W�H�Y�N�U�H�U�[���T�H�Y�V�J�H�P�U���L�[�����K�»�H�\�[�Y�L���W�H�Y�[�����S�H���Y�L�]�\�L���Y�t�N�S�L�T�L�U�[�H�P�Y�L���K�L�Z���P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[�Z���P�Z�Z�\�Z���K�L�Z��
institutionnels nationaux.

Ouvrir les marchŽs des capitaux ���n���K�L�Z���I�L�Z�V�P�U�Z���U�V�\�]�L�H�\�_���n���S�»�P�T�H�N�L���K�L���S�»�t�S�H�Y�N�P�Z�Z�L�T�L�U�[���K�\��
�J�H�K�Y�L���K�L���S�H���[�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U���V�W�t�Y�t���J�L�Z���K�L�Y�U�P�u�Y�L�Z���H�U�U�t�L�Z�����7�V�\�Y���W�V�\�Y�Z�\�P�]�Y�L���J�L�Z���H�]�H�U�J�t�L�Z���T�H�Q�L�\�Y�L�Z�����U�V�\�Z��
�K�L�]�V�U�Z���U�V�\�Z���H�[�[�L�S�L�Y���n���P�K�L�U�[�P�Ä�L�Y���S�L�Z���S�H�J�\�U�L�Z���K�L���S�»�H�Y�Z�L�U�H�S���H�J�[�\�L�S���L�[���n���J�V�U�J�L�]�V�P�Y���\�U�L���V�\�Y�L���K�t�K�P�t�L���n��
nos besoins.  

DŽvelopper une infrastructure juridique �����Y�t�N�S�L�T�L�U�[�H�P�Y�L���L�[���Ä�Z�J�H�S�L���n���T�v�T�L���K�L���M�H�J�P�S�P�[�L�Y���S�L��
�K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���K�»�V�\�[�P�S�Z���K�L���[�Y�H�U�Z�M�L�Y�[���K�L���Y�P�Z�X�\�L�Z���Z�\�Y���S�L���T�H�Y�J�O�t���K�L���J�H�W�P�[�H�\�_�����*�»�L�Z�[���S�H���J�V�U�K�P�[�P�V�U��
dÕune concordance entre les besoins des Žmetteurs et ceux des investisseurs.

�3�R�X�U�V�X�L�Y�U�H���O�H�V���H�Ã�R�U�W�V���G�H���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���K�»�\�U���J�H�K�Y�L���K�L���Z�\�W�L�Y�]�P�Z�P�V�U���J�Y�t�K�P�I�S�L�����n���T�v�T�L���K�L���Y�H�Z�Z�\�Y�L�Y��
�S�L�Z���K�P�\�t�Y�L�U�[�Z���H�J�[�L�\�Y�Z���X�\�H�U�[���n���S�»�P�U�[�t�N�Y�P�[�t���K�L�Z���T�H�Y�J�O�t�Z�����S�L�\�Y���Z�\�Y�]�L�P�S�S�H�U�J�L���L�[���S�L�Z���T�t�J�H�U�P�Z�T�L�Z���K�L��
correction. 
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CDG CAPITAL, UN CONSEILLER FINANCIER 

INSPIRANT AU CÎUR DE LÕƒVOLUTION 

DU MARCHƒ DE CAPITAUX

ÔÔCDG Capital a jouŽ un r™le tr•s 
�P�T�W�V�Y�[�H�U�[���K�H�U�Z���S�L�Z���K�P�\�t�Y�L�U�[�L�Z��
Žvolutions du marchŽ de capitaux, 
en Žtant une force de proposition, 
contribuant ainsi au dŽveloppement 
de la structuration des marchŽs de 

�J�H�W�P�[�H�\�_���L�U���J�V�\�Y�Z���»�»��

     �/�H�T�P�K���;�H�^�Ä�R�P��

�,�U���L�\�L�[�����W�S�\�Z�P�L�\�Y�Z���H�J�[�P�V�U�Z���V�U�[���t�[�t���Y�t�H�S�P�Z�t�L�Z���H�Ä�U���K�»�H�J�J�V�T�W�H�N�U�L�Y���S�L���J�V�Y�W�\�Z���K�L�Z���Y�t�M�V�Y�T�L�Z���L�U���J�V�\�Y�Z��
de conception ou de dŽploiement, couvrant lÕessentiel des maillons de la cha”ne, allant du cadre 
�S�t�N�P�Z�S�H�[�P�M���L�[���Y�t�N�S�L�T�L�U�[�H�P�Y�L�����L�U���W�H�Z�Z�H�U�[���W�H�Y���S�»�P�U�M�Y�H�Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L���K�\���T�H�Y�J�O�t���L�[���I�P�L�U���Z�„�Y���W�H�Y���S�»�t�S�H�Y�N�P�Z�Z�L�T�L�U�[��
�K�L���S�»�V�\�Y�L���L�[���K�L���S�H���K�L�T�H�U�K�L���K�L���W�Y�V�K�\�P�[�Z��
�*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���Z�»�L�Z�[���H�P�U�Z�P���T�V�I�P�S�P�Z�t�L���]�P�H���Z�L�Z���W�Y�P�U�J�P�W�H�\�_���W�•�S�L�Z���K�»�L�_�W�L�Y�[�P�Z�L�Z���!
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�&�K�D�Q�J�H����

�*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���H���t�[�t���\�U���H�J�[�L�\�Y���K�L���S�H���Y�t�M�V�Y�T�L���K�\���T�H�Y�J�O�t���K�L�Z���J�O�H�U�N�L�Z�����L�U��
�W�H�Y�[�P�J�P�W�H�U�[���H�J�[�P�]�L�T�L�U�[���H�\�_���K�P�\�t�Y�L�U�[�Z���H�[�L�S�P�L�Y�Z���L�[���Y�t�\�U�P�V�U�Z���K�L���[�Y�H�]�H�P�S���H�U�P�T�t�Z���W�H�Y��
�)�H�U�R���(�S���4�H�N�O�Y�P�I���X�\�P���V�U�[���W�L�Y�T�P�Z���K�»�H�I�V�\�[�P�Y���n���S�H���T�P�Z�L���L�U���W�S�H�J�L���K�\���Y�t�N�P�T�L���K�L��
�J�O�H�U�N�L���Å�L�_�P�I�S�L�����*�L���W�H�Z�Z�H�N�L���]�L�Y�Z���S�L���U�V�\�]�L�H�\���Y�t�N�P�T�L���Z�»�L�Z�[���V�W�t�Y�t���L�U���K�V�\�J�L�\�Y��
�Z�\�P�[�L���U�V�[�H�T�T�L�U�[���n���\�U�L���W�O�H�Z�L���K�L���W�Y�t�W�H�Y�H�[�P�V�U���T�P�U�\�[�P�L�\�Z�L���K�L�Z���t�X�\�P�W�L�Z���K�L���S�H��
�Z�H�S�S�L���K�L�Z���T�H�Y�J�O�t�Z�����X�\�P���V�U�[���T�P�Z���L�U���W�S�H�J�L���\�U�L���P�U�M�Y�H�Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L���K�L���[�Y�H�K�P�U�N���L�]�J�P�L�U�[�L��
�L�[���H�W�W�Y�V�W�Y�P�t�L�����*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���J�V�U�Z�V�S�P�K�L���H�P�U�Z�P���Z�V�U���Y�•�S�L���K�L���[�L�U�L�\�Y���K�L���T�H�Y�J�O�t�����L�U��
�V�I�[�L�U�H�U�[���U�V�[�H�T�T�L�U�[���\�U���Z�[�H�[�\�[���V�]�J�P�L�S���K�L���4�H�Y�R�L�[���4�H�R�L�Y���H�\�W�Y�u�Z���K�L�Z���H�\�[�V�Y�P�[�t�Z��
�K�L���[�\�[�L�S�S�L�����L�[���L�U���H�\�N�T�L�U�[�H�U�[���J�V�U�[�P�U�\�L�S�S�L�T�L�U�[���Z�H���J�V�U�[�Y�P�I�\�[�P�V�U���n���S�H���S�P�X�\�P�K�P�[�t��
interbancaire.

CORPORATE ET INVESTMENT BANKING

De par son ADN et son expŽrience avŽrŽe, CDG Capital se retrouve au cÏur 
des concertations avec les instances de gouvernance de lÕespace public, 
et se positionne naturellement comme conseiller de premier plan sur les 
�W�Y�V�I�S�t�T�H�[�P�X�\�L�Z���K�L���N�L�Z�[�P�V�U���K�L�Z���Y�P�Z�X�\�L�Z���K�L���J�O�H�U�N�L���n���S�V�U�N���[�L�Y�T�L�����:�\�P�[�L���n���S�H��
�O�H�\�Z�Z�L���K�L���S�H���K�L�[�[�L���L�U���K�L�]�P�Z�L�Z���K�L�Z���K�P�\�t�Y�L�U�[�Z���H�J�[�L�\�Y�Z���t�J�V�U�V�T�P�X�\�L�Z���T�H�Y�V�J�H�P�U�Z��
���W�\�I�S�P�J�Z���L�[���W�Y�P�]�t�Z�������*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���H���t�[�t���M�V�Y�J�L���K�L���W�Y�V�W�V�Z�P�[�P�V�U���H�Ä�U���K�»�V�\�Y�P�Y���K�L�Z��
solutions de couverture innovantes et adaptŽes au contexte.

�*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���H���H�J�J�V�T�W�H�N�U�t���W�S�\�Z�P�L�\�Y�Z���V�]�J�L�Z���L�[���V�Y�N�H�U�P�Z�T�L�Z���K�H�U�Z���J�L���Z�L�U�Z����
�L�U���T�L�[�[�H�U�[���n���S�L�\�Y���K�P�Z�W�V�Z�P�[�P�V�U���S�H���[�L�J�O�U�P�J�P�[�t���U�t�J�L�Z�Z�H�P�Y�L���H�P�U�Z�P���X�\�»�\�U���W�H�U�V�Y�H�T�H��
complet des marchŽs internationaux. CDG Capital propose un service 
�W�L�Y�Z�V�U�U�H�S�P�Z�t���X�\�P���]�H���K�\���K�P�H�N�U�V�Z�[�P�J���W�Y�t�S�P�T�P�U�H�P�Y�L���Q�\�Z�X�\�»�n���S�»�L�_�t�J�\�[�P�V�U�����L�[��
propose des instruments de couverture en adŽquation avec le cadre lŽgal et 
rŽglementaire marocain, notamment en terme de comptabilitŽ.
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�7�D�X�[����

LÕexpertise de CDG Capital sur le marchŽ de taux, son leadership en tant 
quÕIVT, et la relation privilŽgiŽe quÕelle entretient avec le TrŽsor, lui ont permis 
�K�»�H�J�J�V�T�W�H�N�U�L�Y���J�L���K�L�Y�U�P�L�Y���Z�\�Y���W�S�\�Z�P�L�\�Y�Z���Y�t�Å�L�_�P�V�U�Z��
�*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���H���H�P�U�Z�P���W�H�Y�[�P�J�P�W�t���H�J�[�P�]�L�T�L�U�[���H�\���W�Y�V�Q�L�[���K�L���Y�L�M�V�U�[�L���K�L���S�H���J�V�\�Y�I�L��
�K�L�Z���[�H�\�_���P�U�P�[�P�t���W�H�Y���S�L���;�Y�t�Z�V�Y���L�[���H���[�V�\�Q�V�\�Y�Z���Z�V�\�[�L�U�\���S�L���W�H�Z�Z�H�N�L���n���\�U�L���J�V�\�Y�I�L��
�[�Y�H�K�\�P�Z�H�U�[���Ä�K�u�S�L�T�L�U�[���S�L���T�H�Y�J�O�t���Z�H�U�Z���v�[�Y�L���P�T�W�H�J�[�t�L���W�H�Y���S�L�Z���L�\�L�[�Z���[�L�J�O�U�P�X�\�L�Z��

�7�V�\�Y���J�L���M�H�P�[�����*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���H���W�Y�V�W�V�Z�t���S�»�\�[�P�S�P�Z�H�[�P�V�U���K�L�Z���J�V�[�H�[�P�V�U�Z���K�L���S�H���W�S�H�[�L�M�V�Y�T�L��
�t�S�L�J�[�Y�V�U�P�X�\�L���,���)�V�U�K���J�V�T�T�L���U�V�\�]�L�S�S�L���Z�V�\�Y�J�L���K�L���J�V�U�Z�[�Y�\�J�[�P�V�U���K�L���S�H���J�V�\�Y�I�L��
�K�L�Z���[�H�\�_�����*�»�L�Z�[���K�H�U�Z���J�L�[�[�L���V�W�[�P�X�\�L���X�\�L���*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���Z�»�L�Z�[���L�U�N�H�N�t�L���n��
�W�Y�V�T�V�\�]�V�P�Y���,���I�V�U�K���H�\�W�Y�u�Z���K�L�Z���K�P�\�t�Y�L�U�[�Z���P�U�[�L�Y�]�L�U�H�U�[�Z���K�\���T�H�Y�J�O�t���L�[���K�L�Z��
instances de tutelles.
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�,�U���Z�L�U�Z�P�I�P�S�P�Z�H�U�[���Z�H���J�S�P�L�U�[�u�S�L���Z�\�Y���S�»�P�T�W�V�Y�[�H�U�J�L���K�L���S�»�\�[�P�S�P�Z�H�[�P�V�U���K�L���S�H���W�S�H�[�L�M�V�Y�T�L��
�t�S�L�J�[�Y�V�U�P�X�\�L���W�V�\�Y���S�L�Z���[�Y�H�U�Z�H�J�[�P�V�U�Z���Z�\�Y���S�L���T�H�Y�J�O�t���Z�L�J�V�U�K�H�P�Y�L���6�;�*���L�[���L�U��
�W�V�\�Y�Z�\�P�]�H�U�[���Z�L�Z���H�J�[�P�V�U�Z���H�\�W�Y�u�Z���K�L�Z���0�=�;�Z���H�Ä�U���K�»�H�T�t�S�P�V�Y�L�Y���S�H���W�L�Y�[�P�U�L�U�J�L���K�L�Z��
�J�V�[�H�[�P�V�U�Z���,���)�V�U�K�Z�����*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���W�H�Y�[�P�J�P�W�L���K�L���T�H�U�P�u�Y�L���H�J�[�P�]�L���n���S�H���S�t�N�P�[�P�T�H�[�P�V�U��
�K�L���,���I�V�U�K���L�[���H�P�K�L���n���W�Y�t�W�H�Y�L�Y���S�L���[�L�Y�Y�H�P�U���W�V�\�Y���S�H���J�V�U�J�Y�t�[�P�Z�H�[�P�V�U���K�\���W�Y�V�Q�L�[���K�L��
�Y�L�M�V�U�[�L���K�L���S�H���J�V�\�Y�I�L��

�+�H�U�Z���J�L�[�[�L���K�`�U�H�T�P�X�\�L���K�»�P�U�U�V�]�H�[�P�V�U�����*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���L�Z�[���M�V�Y�J�L���K�L���W�Y�V�W�V�Z�P�[�P�V�U����
�5�V�[�Y�L���)�H�U�X�\�L���L�Z�[���[�Y�u�Z���H�J�[�P�]�L���L�U���[�L�Y�T�L�Z���K�L���Z�V�S�\�[�P�V�U�Z���­���Z�\�Y���T�L�Z�\�Y�L���®���K�L�Z�[�P�U�t�L�Z��
�n���\�U�L���J�S�P�L�U�[�u�S�L���H�]�L�Y�[�P�L���K�t�Z�P�Y�H�U�[���J�V�\�]�Y�P�Y���Z�L�Z���Y�P�Z�X�\�L�Z�����+�H�U�Z���J�L���J�V�U�[�L�_�[�L�����*�+�.��
�*�H�W�P�[�H�S���P�U�[�L�Y�]�P�L�U�[���K�H�U�Z���S�H���J�V�U�J�P�S�P�H�[�P�V�U���L�U�[�Y�L���S�L�Z���K�P�\�t�Y�L�U�[�Z���W�Y�V�Ä�S�Z���K�L���Y�P�Z�X�\�L�Z���K�L�Z��
�J�S�P�L�U�[�Z���W�H�Y�[�P�J�P�W�H�U�[���H�P�U�Z�P���n���S�H���K�`�U�H�T�P�Z�H�[�P�V�U���K�\���T�H�Y�J�O�t���K�L�Z���K�t�Y�P�]�t�Z��
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�3�O�D�F�H�P�H�Q�W����

CDG Capital est un acteur incontournable du placement de dette privŽe 
�Z�\�Y���S�L���T�H�Y�J�O�t���T�H�Y�V�J�H�P�U�����L�U���[�t�T�V�P�N�U�L���S�L�Z���������T�P�S�S�P�H�Y�K�Z���K�L���K�P�Y�O�H�T�Z���W�S�H�J�t�Z���H�\��
�J�V�\�Y�Z���K�L���S�»�H�U�U�t�L�����,�U���L�\�L�[�����L�U���������������*�+�.���*�H�W�P�[�H�S�����L�U���[�H�U�[���X�\�L���J�O�L�M���K�L���Ä�S�L����
�J�V���J�O�L�M���K�L���Ä�S�L���V�\���T�L�T�I�Y�L���K�»�\�U���Z�`�U�K�P�J�H�[���K�L���W�S�H�J�L�T�L�U�[�����H���Y�t�\�Z�Z�P���n���W�S�H�J�L�Y��
�K�P�\�t�Y�L�U�[�Z���W�Y�V�K�\�P�[�Z���K�L���K�L�[�[�L�Z�����I�V�U�Z���K�L���Z�V�J�P�t�[�t���K�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[�����J�L�Y�[�P�Ä�J�H�[�Z���K�L��
�K�t�W�•�[�Z�����[�P�[�Y�L�Z���V�I�S�P�N�H�[�H�P�Y�L�Z���V�Y�K�P�U�H�P�Y�L�Z���L�[���V�\���Z�\�I�V�Y�K�V�U�U�t�Z�����t�J�O�H�U�N�L���K�L���[�P�[�Y�L�Z��
�V�I�S�P�N�H�[�H�P�Y�L�Z�������������t�T�H�U�H�U�[���K�»�t�T�L�[�[�L�\�Y�Z���H�\���W�Y�V�Ä�S���O�t�[�t�Y�V�J�S�P�[�L�����H�\�W�Y�u�Z���K�»�\�U���W�H�U�L�S��
�K�»�P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�\�Y�Z���]�H�Y�P�t�Z�����6�7�*�=�4�����J�H�P�Z�Z�L���K�L���Y�L�[�Y�H�P�[�L�����(�Z�Z�\�Y�L�\�Y�Z�����*�+�.����������

�*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���Z�»�P�U�Z�J�Y�P�[���K�H�U�Z���\�U�L���K�`�U�H�T�P�X�\�L���K�L���­���^�P�U���^�P�U���®���L�U���W�S�H�s�H�U�[���K�L�Z��
�W�Y�V�K�\�P�[�Z���X�\�P���Y�t�W�V�U�K�L�U�[�����n���S�H���M�V�P�Z�����H�\�_���I�L�Z�V�P�U�Z���K�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���K�L�Z���t�T�L�[�[�L�\�Y�Z��
�L�[���H�\�_���I�L�Z�V�P�U�Z���K�»�P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[���K�L�Z���K�P�\�t�Y�L�U�[�Z���H�J�[�L�\�Y�Z���K�\���T�H�Y�J�O�t����
�7�V�\�Y���H�Z�Z�\�Y�L�Y���S�L���Z�\�J�J�u�Z���K�»�\�U�L���t�T�P�Z�Z�P�V�U���K�L���W�S�H�J�L�T�L�U�[���K�L���K�L�[�[�L���W�Y�P�]�t�L����
�S�»�t�X�\�P�W�L���J�V�T�T�L�Y�J�P�H�S�L���]�L�P�S�S�L���n���P�T�W�S�P�X�\�L�Y���[�V�\�[�L�Z���S�L�Z���W�H�Y�[�P�L�Z���W�Y�L�U�H�U�[�L�Z���K�H�U�Z��
�S�L���W�Y�V�J�L�Z�Z�\�Z���K�L���Y�t�Å�L�_�P�V�U���K�L���S�H���Z�[�Y�\�J�[�\�Y�H�[�P�V�U���K�L���S�»�V�\�Y�L�����K�L���S�H���W�Y�V�W�V�Z�P�[�P�V�U���K�\��
�[�`�W�L���K�»�P�U�Z�[�Y�\�T�L�U�[�����H�\���J�O�V�P�_���K�L�Z���T�H�[�\�Y�P�[�t�Z�����S�H���K�t�[�L�Y�T�P�U�H�[�P�V�U���K�L�Z���M�V�\�Y�J�O�L�[�[�L�Z��
�K�L���Z�W�Y�L�H�K���L�[���S�L�Z���T�t�[�O�V�K�L�Z���K�»�H�S�S�V�J�H�[�P�V�U���V�W�[�P�T�H�S�L�Z�������*�+�.���*�H�W�P�[�H�S�����n���[�Y�H�]�L�Y�Z��
�S�»�L�U�N�H�N�L�T�L�U�[���K�L���Z�L�Z���t�X�\�P�W�L�Z���µ�\�]�Y�L���W�V�\�Y���S�H���J�V�U�]�L�Y�N�L�U�J�L���K�L�Z���P�U�[�t�Y�v�[�Z���K�L�Z��
Žmetteurs et des investisseurs. 
�(�\���Y�L�N�H�Y�K���K�L���Z�L�Z���L�\�V�Y�[�Z���W�t�K�H�N�V�N�P�X�\�L�Z�����Z�V�U���[�Y�H�J�R���Y�L�J�V�Y�K�����S�H���Y�L�S�H�[�P�V�U���W�Y�P�]�P�S�t�N�P�t�L��
construite avec ses clients, CDG Capital est un acteur incontournable de la 
dette privŽe.
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Convention cadre de mobilisation des 
�F�U�Ò�D�Q�F�H�V���G�H���7�9�$����

�*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���H���t�[�t���P�T�W�S�P�X�\�t�L���Z�\�Y���S�L���Z�\�Q�L�[���K�L�Z���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[�Z���K�L�Z���J�Y�t�H�U�J�L�Z��
�K�L���;�=�(���K�L�W�\�P�Z���Z�H���N�L�U�u�Z�L���H�]�L�J���S�L���4�P�U�P�Z�[�u�Y�L���K�L���S�»�,�J�V�U�V�T�P�L���L�[���K�L�Z���-�P�U�H�U�J�L�Z��
���4�,�-�����L�[���S�L�Z���K�P�\�t�Y�L�U�[�Z���V�W�t�Y�H�[�L�\�Y�Z���W�\�I�S�P�J�Z�����,�U���L�\�L�[�����S�L�Z���K�P�\�t�Y�L�U�[�Z���T�t�J�H�U�P�Z�T�L�Z��
�K�L���Y�L�Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[�����n���[�Y�H�]�L�Y�Z���S�L���Z�L�J�[�L�\�Y���I�H�U�J�H�P�Y�L���V�\���n���[�Y�H�]�L�Y�Z���S�L���T�H�Y�J�O�t���K�L��
�J�H�W�P�[�H�\�_�����L�U���[�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U���U�V�[�H�T�T�L�U�[�������V�U�[���t�[�t���t�[�\�K�P�t�Z���L�[���K�t�Ä�U�P�Z���W�H�Y���*�+�.���*�H�W�P�[�H�S��
�L�[���S�L�Z���K�P�\�t�Y�L�U�[�Z���H�J�[�L�\�Y�Z�����4�,�-�����+�,�7�7�����V�W�t�Y�H�[�L�\�Y�Z���W�\�I�S�P�J�Z����

�*�+�.���*�H�W�P�[�H�S�����H���J�V�U�[�Y�P�I�\�t���n���S�H���Y�t�Å�L�_�P�V�U���L�[���S�H���T�P�Z�L���L�U���W�S�H�J�L���K�L���S�H���J�V�U�]�L�U�[�P�V�U��
�J�H�K�Y�L���K�L���T�V�I�P�S�P�Z�H�[�P�V�U���K�L�Z���J�Y�t�H�U�J�L�Z���;�=�(���]�P�Z�H�U�[���n���H�Z�Z�\�Y�L�Y���S�L���Y�L�Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���K�L�Z��
crŽances de TVA via le secteur bancaire.

Titrisation

�4�H�N�O�Y�L�I���;�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U���H���t�[�t���T�H�U�K�H�[�t�L���L�U���H�]�Y�P�S�������������W�H�Y���S�L���4�P�U�P�Z�[�u�Y�L���K�L��
�S�»�,�J�V�U�V�T�P�L���L�[���K�L�Z���-�P�U�H�U�J�L�Z�����L�U���[�H�U�[���X�\�»�H�Y�Y�H�U�N�L�\�Y���L�_�J�S�\�Z�P�M���L�[���N�L�Z�[�P�V�U�U�H�P�Y�L���K�\��
�7�Y�V�N�Y�H�T�T�L���K�»�t�T�P�Z�Z�P�V�U�Z���K�L���J�L�Y�[�P�Ä�J�H�[�Z���K�L���:�\�R�\�R���Z�V�\�]�L�Y�H�P�U�Z���Z�\�Y���S�L���T�H�Y�J�O�t��
�K�V�T�L�Z�[�P�X�\�L�����*�L���T�H�U�K�H�[���J�V�U�Ä�Y�T�L���H�P�U�Z�P���S�L���S�L�H�K�L�Y�Z�O�P�W���K�L���4�H�N�O�Y�L�I���;�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U����
sur son marchŽ et consolide davantage son positionnement en tant que 
�Y�t�M�t�Y�L�U�J�L���L�U���T�H�[�P�u�Y�L���K�»�P�U�U�V�]�H�[�P�V�U��

�7�H�Y�[�P�J�P�W�H�[�P�V�U���H�\�_���J�•�[�t�Z���K�\���4�,�-���n���S�»�t�S�H�I�V�Y�H�[�P�V�U���K�L���S�H���S�V�P���U�‡��� ���������T�V�K�P�Ä�H�U�[��
�L�[���J�V�T�W�S�t�[�H�U�[���S�H���S�V�P���������������Y�L�S�H�[�P�]�L���n���S�H���[�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U���K�L�Z���H�J�[�P�M�Z�����3�H���U�V�\�]�L�S�S�L���S�V�P��
�W�Y�t�]�V�P�[���W�S�\�Z�P�L�\�Y�Z���T�V�K�P�Ä�J�H�[�P�V�U�Z���L�[���J�V�T�W�S�t�T�L�U�[�Z���Y�L�S�H�[�P�M�Z���H�\�_���t�T�P�Z�Z�P�V�U�Z���K�L��
�J�L�Y�[�P�Ä�J�H�[�Z���K�L���Z�\�R�\�R���L�[���J�L���K�H�U�Z���S�L���I�\�[���K�»�V�\�Y�P�Y���H�\���T�H�Y�J�O�t���Ä�U�H�U�J�P�L�Y���W�H�Y�[�P�J�P�W�H�[�P�M���\�U��
�J�H�K�Y�L���Q�\�Y�P�K�P�X�\�L���M�H�]�V�Y�H�I�S�L���n���Z�V�U���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���L�[���K�L���W�L�Y�T�L�[�[�Y�L���K�L���Y�t�W�V�U�K�Y�L��
�H�\�_���H�[�[�L�U�[�L�Z���L�[���H�\�_���I�L�Z�V�P�U�Z���L�U���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[�Z���K�L�Z���P�U�Z�[�P�[�\�[�P�V�U�Z���Ä�U�H�U�J�P�u�Y�L�Z��
�W�H�Y�[�P�J�P�W�H�[�P�]�L�Z�����*�L�Z���H�T�L�U�K�L�T�L�U�[�Z���]�P�Z�L�U�[���U�V�[�H�T�T�L�U�[���n���!

Elargir ���S�H���K�t�Ä�U�P�[�P�V�U���K�L�Z���J�L�Y�[�P�Ä�J�H�[�Z���K�L���Z�\�R�\�R���L�[���S�H���W�V�Z�Z�P�I�P�S�P�[�t���K�»�t�T�P�Z�Z�P�V�U���K�L��
plusieurs catŽgories de ces titres; 

Faciliter ���S�L���W�Y�V�J�L�Z�Z�\�Z���K�L�Z���t�T�P�Z�Z�P�V�U�Z���K�L�Z���J�L�Y�[�P�Ä�J�H�[�Z���K�L���Z�\�R�\�R���Z�V�\�]�L�Y�H�P�U�Z�"

PrŽciser ���S�L�Z���U�V�\�]�L�S�S�L�Z���V�I�S�P�N�H�[�P�V�U�Z���K�L���S�»�t�[�H�I�S�P�Z�Z�L�T�L�U�[���N�L�Z�[�P�V�U�U�H�P�Y�L���X�\�H�U�[���n���S�H��
�N�L�Z�[�P�V�U���K�L�Z���J�L�Y�[�P�Ä�J�H�[�Z���K�L���Z�\�R�\�R���L�U���[�L�Y�T�L�Z���K�L���K�V�J�\�T�L�U�[�H�[�P�V�U�����Y�L�W�V�Y�[�P�U�N���L�[���K�L��
�J�V�U�M�V�Y�T�P�[�t�"

Harmoniser ���J�L�Y�[�H�P�U�L�Z���U�V�[�P�V�U�Z���Q�\�Y�P�K�P�X�\�L�Z���H�]�L�J���S�L���J�H�K�Y�L���K�L���S�H���Ä�U�H�U�J�L��
participative.
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���(�J�J�V�T�W�H�N�U�L�T�L�U�[���K�\���4�,�-���L�[���S�H���+�.�0���W�V�\�Y���S�»�P�U�[�Y�V�K�\�J�[�P�V�U���K�»�H�T�L�U�K�L�T�L�U�[�Z��
�H�\���U�P�]�L�H�\���K�L���S�H���S�V�P���K�L���Ä�U�H�U�J�L�Z�������������H�Ä�U���K�»�H�S�P�N�U�L�Y���S�L���[�Y�H�P�[�L�T�L�U�[���Ä�Z�J�H�S���K�L�Z��
�W�Y�V�K�\�P�[�Z���N�t�U�t�Y�t�Z���W�H�Y���S�L�Z���J�L�Y�[�P�Ä�J�H�[�Z���K�L���Z�\�R�\�R���Z�V�\�]�L�Y�H�P�U�Z���H�]�L�J���J�L�S�\�P���K�t�Q�n���L�U��
�W�S�H�J�L���W�V�\�Y���S�L�Z���)�V�U�Z���K�\���;�Y�t�Z�V�Y���!

Etendre ���S�H���U�L�\�[�Y�H�S�P�[�t���L�U���T�H�[�P�u�Y�L���K�»�P�T�W�V�Z�P�[�P�V�U���K�L�Z���V�W�t�Y�H�[�P�V�U�Z���K�L���W�Y�v�[�Z��
�K�L���[�P�[�Y�L�Z���H�\�_���J�L�Y�[�P�Ä�J�H�[�Z���K�L���Z�\�R�\�R���t�T�P�Z���W�H�Y���S�L�Z���-�7�*�;�����S�V�Y�Z�X�\�L���S�»�i�[�H�[���L�Z�[��
lÕinitiateur ;
 
ExonŽration ���K�L���S�H���;�=�(���H�W�W�S�P�X�\�t�L���H�\�_���Å�\�_���K�L�Z���-�7�*�;���X�\�H�U�K���S�»�,�[�H�[���L�Z�[��
lÕŽtablissement initiateur ;

Introduction ���K�L���S�H���U�V�[�P�V�U���K�L���U�L�\�[�Y�H�S�P�[�t���Ä�Z�J�H�S�L���W�V�\�Y���S�L�Z���V�W�t�Y�H�[�P�V�U�Z���K�L��
�J�L�Z�Z�P�V�U���K�L���[�V�\�Z���S�L�Z���t�S�t�T�L�U�[�Z�����K�»�H�J�[�P�M�Z���t�S�P�N�P�I�S�L�Z���n���S�H���[�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U�����`���J�V�T�W�Y�P�Z���S�L�Z��
�Z�[�V�J�R�Z�����L�[���U�V�U���\�U�P�X�\�L�T�L�U�[���S�L�Z���H�J�[�P�M�Z���P�T�T�V�I�P�S�P�Z�t�Z��

�:�[�Y�\�J�[�\�Y�H�[�P�V�U���K�L���U�V�\�]�L�S�S�L�Z���J�H�[�t�N�V�Y�P�L�Z���K�L���-�V�U�K�Z�����U�V�[�H�T�T�L�U�[���\�U���-�V�U�K�Z��
�K�t�K�P�t���H�\�_���J�Y�t�K�P�[�Z���n���S�H���J�V�U�Z�V�T�T�H�[�P�V�U���X�\�P���]�P�L�U�[���Y�L�U�M�V�Y�J�L�Y���S�L�Z���H�\�[�Y�L�Z��
�J�H�[�t�N�V�Y�P�L�Z���K�L���Z�V�\�Z���Q�H�J�L�U�[�Z���n���Z�H�]�V�P�Y���S�L�Z���J�Y�t�H�U�J�L�Z���O�`�W�V�[�O�t�J�H�P�Y�L�Z�����S�L�Z��
�J�Y�t�H�U�J�L�Z���J�V�T�T�L�Y�J�P�H�S�L�Z���L�[���S�L�Z���H�J�[�P�M�Z���P�T�T�V�I�P�S�P�L�Y�Z��

�3�»�H�U�U�t�L�������������H���t�[�t���T�H�Y�X�\�t�L���W�H�Y���\�U�L���T�V�I�P�S�P�Z�H�[�P�V�U���P�T�W�V�Y�[�H�U�[�L���K�L�Z���P�U�[�L�Y�]�L�U�H�U�[�Z��
�Z�\�Y���S�L���T�H�Y�J�O�t���K�L���S�H���N�L�Z�[�P�V�U���K�»�H�J�[�P�M�Z���K�H�U�Z���S�»�V�I�Q�L�J�[�P�M���K�L���M�H�P�Y�L���H�I�V�\�[�P�Y���W�S�\�Z�P�L�\�Y�Z��
�J�O�H�U�[�P�L�Y�Z���K�L���Y�t�M�V�Y�T�L���K�\���J�H�K�Y�L���Y�t�N�S�L�T�L�U�[�H�P�Y�L���K�L���S�L�\�Y���W�Y�V�M�L�Z�Z�P�V�U�����,�U���L�\�L�[�����S�L��
�T�H�Y�J�O�t���K�L���S�H���N�L�Z�[�P�V�U���K�»�H�J�[�P�M�Z���H���t�]�V�S�\�t���K�L���T�H�U�P�u�Y�L���Z�P�N�U�P�Ä�J�H�[�P�]�L���J�L�Z���K�L�Y�U�P�u�Y�L�Z��
�H�U�U�t�L�Z���K�\���M�H�P�[���X�\�L���S�L�Z���P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�\�Y�Z���V�U�[���Y�L�S�L�]�t���S�L���U�P�]�L�H�\���K�L���S�L�\�Y�Z���W�Y�V�M�L�Z�Z�P�V�U��

�,�U���L�\�L�[�����S�L���T�H�Y�J�O�t���K�L���S�H���N�L�Z�[�P�V�U���K�»�H�J�[�P�M�Z���H���t�]�V�S�\�t���K�L���T�H�U�P�u�Y�L���Z�P�N�U�P�Ä�J�H�[�P�]�L���J�L�Z��
�K�L�Y�U�P�u�Y�L�Z���H�U�U�t�L�Z���K�\���M�H�P�[���X�\�L���S�L�Z���P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�\�Y�Z���V�U�[���Y�L�S�L�]�t���S�L���U�P�]�L�H�\���K�L���S�L�\�Y�Z��
�L�_�P�N�L�U�J�L�Z�����L�U���[�L�Y�T�L�Z���K�L���J�V�U�[�Y�H�P�U�[�L�Z���L�[���V�I�Q�L�J�[�P�M�Z�����]�P�Z���n���]�P�Z���K�L�Z���N�L�Z�[�P�V�U�U�H�P�Y�L�Z����
�7�H�Y���J�V�U�Z�t�X�\�L�U�[�����S�L�Z���Z�L�Y�]�P�J�L�Z���L�[���W�Y�V�K�\�P�[�Z���X�\�P���S�L�\�Y���Z�V�U�[���V�\�L�Y�[�Z���Z�V�U�[���K�L�]�L�U�\�Z��
�K�L���W�S�\�Z���L�U���W�S�\�Z���Z�V�W�O�P�Z�[�P�X�\�t�Z�����L�[���S�L�Z���W�Y�V�I�S�t�T�H�[�P�X�\�L�Z���`���H�\�t�Y�L�U�[�L�Z���V�U�[���N�H�N�U�t��
�L�U���J�V�T�W�S�L�_�P�[�t�����+�H�U�Z���J�L���J�V�U�[�L�_�[�L�����*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���H���Q�V�\�t���\�U���Y�•�S�L���T�V�[�L�\�Y���K�H�U�Z��
�S�»�H�]�H�U�J�L�T�L�U�[���K�L���W�S�\�Z�P�L�\�Y�Z���W�Y�V�Q�L�[�Z���K�L���S�V�P���L�[���H�\�[�Y�L�Z���[�L�_�[�L�Z���Y�t�N�S�L�T�L�U�[�H�P�Y�L�Z��
�Z�[�Y�\�J�[�\�Y�H�U�[�Z���W�V�\�Y���S�L���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���K�L���S�H���N�L�Z�[�P�V�U���K�»�H�J�[�P�M�Z���L�[���J�L�����[�H�U�[���H�\���U�P�]�L�H�\��
�K�L�Z���H�Z�Z�V�J�P�H�[�P�V�U�Z���W�Y�V�M�L�Z�Z�P�V�U�U�L�S�S�L�Z�����[�L�S�S�L���X�\�L���S�»�(�:�-�0�4�����X�\�»�H�\���Z�L�P�U���K�L�Z���J�V�T�P�[�t�Z��
�P�U�Z�[�H�\�Y�t�Z���W�H�Y���S�L�Z���H�\�[�V�Y�P�[�t�Z���K�L���[�\�[�L�S�S�L�����;�Y�t�Z�V�Y�¯����
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Amendement de la loi relative aux OPCVM

�3�L���W�Y�V�Q�L�[���K�L���S�V�P���H���W�V�\�Y���V�I�Q�L�J�[�P�M���K�L���T�L�[�[�Y�L���n���Q�V�\�Y���S�L���K�P�Z�W�V�Z�P�[�P�M���Y�t�N�S�L�T�L�U�[�H�P�Y�L��
�K�L���S�H���N�L�Z�[�P�V�U���K�L�Z���6�7�*�=�4���L�[���H�W�W�V�Y�[�L�Y���W�S�\�Z���K�L���Z�t�J�\�Y�P�[�t���L�[���K�L���Å�L�_�P�I�P�S�P�[�t���W�V�\�Y��
�t�W�H�Y�N�U�H�U�[�Z���L�[���N�L�Z�[�P�V�U�U�H�P�Y�L�Z�����0�S���`���L�Z�[���W�Y�t�]�\���U�V�[�H�T�T�L�U�[���S�»�V�I�S�P�N�H�[�P�V�U�����W�V�\�Y��
les Žtablissements de gestion, dÕobtenir des agrŽments prŽalablement 
�n���S�»�L�_�L�Y�J�P�J�L���K�L���S�L�\�Y�Z���H�J�[�P�]�P�[�t�Z�����S�H���W�Y�t�Z�L�U�[�L���S�V�P���L�_�P�N�L�H�U�[���\�U�P�X�\�L�T�L�U�[���K�L�Z��
�H�N�Y�t�T�L�U�[�Z���W�V�\�Y���S�L�Z���M�V�U�K�Z�����L�[�����L�U���V�\�[�Y�L�����S�»�P�U�[�Y�V�K�\�J�[�P�V�U���K�L�Z���6�7�*�=�4���9�-�(�����n��
�9�u�N�S�L�Z���K�L���-�V�U�J�[�P�V�U�U�L�T�L�U�[���(�S�S�t�N�t�L�Z�����W�V�\�Y���Y�t�W�V�U�K�Y�L���H�\�_���I�L�Z�V�P�U�Z���Z�W�t�J�P�Ä�X�\�L�Z��
�K�L�Z���P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�\�Y�Z���X�\�H�S�P�Ä�t�Z�����3�L�Z���J�H�[�t�N�V�Y�P�L�Z���K�»�6�7�*�=�4�����H�P�U�Z�P���X�\�L���S�H���J�V�T�W�V�Z�P�[�P�V�U��
�K�L���S�L�\�Y�Z���H�J�[�P�M�Z�����]�V�U�[���t�N�H�S�L�T�L�U�[���v�[�Y�L���Y�L�]�\�L�Z���W�V�\�Y���[�L�U�P�Y���J�V�T�W�[�L���K�L�Z���U�V�\�]�L�H�\�_��
�P�U�Z�[�Y�\�T�L�U�[�Z���Ä�U�H�U�J�P�L�Y�Z���L�[���Z�[�Y�H�[�t�N�P�L�Z���K�»�P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[���X�\�P���Z�V�U�[���H�W�W�H�Y�\�Z���Z�\�Y���S�L��
�T�H�Y�J�O�t���J�L�Z���K�L�Y�U�P�u�Y�L�Z���H�U�U�t�L�Z��

�7�H�Y���H�P�S�S�L�\�Y�Z�����J�L���W�Y�V�Q�L�[���K�L���S�V�P���K�L�]�Y�H�P�[���J�V�U�Z�H�J�Y�L�Y���S�L�Z���6�7�*�=�4���J�V�[�t�Z���L�U���I�V�\�Y�Z�L��
���,�;�-�Z���V�\���,�_�J�O�H�U�N�L���;�Y�H�K�L�K���-�\�U�K�Z�����L�[���T�L�[�[�Y�L���L�U���W�S�H�J�L���S�L�Z���W�Y�t�H�S�H�I�S�L�Z��
�U�t�J�L�Z�Z�H�P�Y�L�Z���n���S�L�\�Y���J�Y�t�H�[�P�V�U�����J�L���X�\�P���J�V�U�Z�[�P�[�\�L�Y�H���\�U���S�L�]�P�L�Y���T�H�Q�L�\�Y���W�V�\�Y���S�L��
dŽveloppement de la Bourse de Casablanca. 

�*�V�U�Z�J�P�L�U�[�L���K�L���J�L�Z���L�U�Q�L�\�_�����*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���H���T�P�Z���n���W�Y�V�Ä�[���Z�V�U���L�_�W�L�Y�[�P�Z�L���L�[��
�Z�H���J�V�U�U�H�P�Z�Z�H�U�J�L���W�Y�V�M�V�U�K�L���K�L�Z���T�L�P�S�S�L�\�Y�L�Z���W�Y�H�[�P�X�\�L�Z���K�L���N�L�Z�[�P�V�U���K�»�H�J�[�P�M�Z���n��
�S�»�P�U�[�L�Y�U�H�[�P�V�U�H�S���W�V�\�Y���H�W�W�V�Y�[�L�Y���\�U�L���]�H�S�L�\�Y���H�Q�V�\�[�t�L���J�L�Y�[�H�P�U�L���S�V�Y�Z���K�L�Z���U�V�T�I�Y�L�\�_��
comitŽs et ateliers de travail, qui se sont tenus tout au long de lÕannŽe.

Projet de loi relatif ˆ la gestion de portefeuilles 
pour le compte de tiers

Les textes dÕapplication de la loi sur les OPCI

�*�L���W�Y�V�Q�L�[���K�L���S�V�P���Y�L�]�v�[���\�U�L���P�T�W�V�Y�[�H�U�J�L���W�H�Y�[�P�J�\�S�P�u�Y�L���K�H�U�Z���S�H���T�L�Z�\�Y�L���V�ƒ���P�S��
�]�P�Z�L���n���K�V�[�L�Y���S�H���N�L�Z�[�P�V�U���K�L���W�V�Y�[�L�M�L�\�P�S�S�L���W�V�\�Y���S�L���J�V�T�W�[�L���K�L���[�P�L�Y�Z���K�»�\�U���J�H�K�Y�L��
rŽglementaire qui lui est propre, et combler ainsi le vide actuellement observŽ. 
�(���J�L�[���L�\�L�[�����S�L���W�Y�V�Q�L�[���M�H�P�[���L�U�[�Y�L�Y���J�L���J�V�T�W�H�Y�[�P�T�L�U�[���K�L���S�H���N�L�Z�[�P�V�U���K�»�H�J�[�P�M�Z���Z�V�\�Z���S�H��
�Z�\�W�L�Y�]�P�Z�P�V�U���K�L���S�»�(�\�[�V�Y�P�[�t���4�H�Y�V�J�H�P�U�L���K�L�Z���4�H�Y�J�O�t�Z���K�L���*�H�W�P�[�H�\�_���L�[�����J�L���M�H�P�Z�H�U�[����
�Y�L�U�M�V�Y�J�L���S�H���J�V�U�Ä�H�U�J�L���L�U�[�Y�L���T�H�U�K�H�[�Z���L�[���T�H�U�K�H�[�H�P�Y�L�Z�����0�S���L�Z�[���W�Y�t�]�\�����n���[�P�[�Y�L��
dÕexemple, que le niveau des exigences pour les Žtablissements de gestion 
�W�V�\�Y���S�L���J�V�T�W�[�L���K�L���[�P�L�Y�Z���Z�V�P�[���H�S�P�N�U�t���n���J�L�S�\�P���K�L�Z���t�[�H�I�S�P�Z�Z�L�T�L�U�[�Z���K�L���N�L�Z�[�P�V�U���K�L�Z��
�6�7�*�=�4�Z�����L�U���P�T�W�V�Z�H�U�[�����L�U�[�Y�L���H�\�[�Y�L�Z�����S�»�V�I�[�L�U�[�P�V�U���K�L���S�»�H�N�Y�t�T�L�U�[���K�L���S�»�(�4�4�*��
pour exercer cette activitŽ.

�*�+�.���*�H�W�P�[�H�S�����M�V�Y�[�L���K�L���Z�H���W�V�Z�P�[�P�V�U���K�L���S�L�H�K�L�Y���K�L���S�H���N�L�Z�[�P�V�U���Z�V�\�Z���T�H�U�K�H�[�����H��
�J�V�U�[�Y�P�I�\�t���K�L���T�H�U�P�u�Y�L���Z�P�N�U�P�Ä�J�H�[�P�]�L���H�\�_���W�Y�V�W�V�Z�P�[�P�V�U�Z���K�\���T�H�Y�J�O�t���n���J�L���W�Y�V�Q�L�[���K�L��
�S�V�P�����L�[���J�V�U�[�P�U�\�L���K�»�µ�\�]�Y�L�Y���H�]�L�J���S�L�Z���K�P�\�t�Y�L�U�[�Z���P�U�[�L�Y�]�L�U�H�U�[�Z���W�V�\�Y���O�H�Y�T�V�U�P�Z�L�Y���J�L�Z��
deux textes de Loi qui vont encadrer la gestion collective et la gestion pour le 
compte de tiers, respectivement.

�3�L�Z���6�Y�N�H�U�P�Z�T�L�Z���K�L���7�S�H�J�L�T�L�U�[���*�V�S�S�L�J�[�P�M���0�T�T�V�I�P�S�P�L�Y���J�V�U�Z�[�P�[�\�L�U�[���\�U���H�_�L���K�L��
�K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���Z�[�Y�H�[�t�N�P�X�\�L���W�V�\�Y���S�L���Z�L�J�[�L�\�Y���P�T�T�V�I�P�S�P�L�Y���H�\���4�H�Y�V�J�����3�»�H�U�U�t�L��
�K�L�Y�U�P�u�Y�L���H���t�[�t���T�H�Y�X�\�t�L���W�H�Y���K�L�Z���J�V�U�J�L�Y�[�H�[�P�V�U�Z���P�U�[�L�U�Z�L�Z���L�U�[�Y�L���H�\�[�V�Y�P�[�t�Z���K�L��
�[�\�[�L�S�S�L���L�[���P�U�[�L�Y�]�L�U�H�U�[�Z���Z�\�Y���S�L���T�H�Y�J�O�t���K�L���S�H���N�L�Z�[�P�V�U���P�T�T�V�I�P�S�P�u�Y�L���H�Ä�U���K�»�H�]�H�U�J�L�Y��
�Z�\�Y���S�L���J�O�H�U�[�P�L�Y���K�»�H�K�V�W�[�P�V�U���K�L�Z���[�L�_�[�L�Z���K�»�H�W�W�S�P�J�H�[�P�V�U���K�L���S�H���S�V�P���Y�L�S�H�[�P�]�L���n���J�L�Z��
�P�U�Z�[�Y�\�T�L�U�[�Z���Ä�U�H�U�J�P�L�Y�Z�����L�[���U�V�[�H�T�T�L�U�[���S�L�Z���J�P�Y�J�\�S�H�P�Y�L�Z���K�t�[�H�P�S�S�H�U�[���S�L�Z���W�Y�t�H�S�H�I�S�L�Z��
�U�t�J�L�Z�Z�H�P�Y�L�Z���n���S�H���J�Y�t�H�[�P�V�U���K�L�Z���6�7�*�0���L�[���K�L���S�L�\�Y�Z���Z�V�J�P�t�[�t�Z���K�L���N�L�Z�[�P�V�U����

�*�+�.���*�H�W�P�[�H�S�����X�\�P���Q�V�\�P�[���K�»�\�U�L���L�_�W�t�Y�P�L�U�J�L���t�W�Y�V�\�]�t�L���K�H�U�Z���S�H���N�L�Z�[�P�V�U���K�»�H�J�[�P�M�Z��
�P�T�T�V�I�P�S�P�L�Y�Z�����H���H�J�[�P�]�L�T�L�U�[���W�H�Y�[�P�J�P�W�t���n���J�L���J�O�H�U�[�P�L�Y���n���[�Y�H�]�L�Y�Z�����K�»�\�U�L���W�H�Y�[����
�\�U�L���Z�t�Y�P�L���K�L���W�Y�V�W�V�Z�P�[�P�V�U�Z���X�\�»�L�S�S�L���H���M�H�P�[�L�Z���W�V�\�Y���L�U�Y�P�J�O�P�Y���S�L�Z���W�Y�V�Q�L�[�Z���K�L���[�L�_�[�L�Z��
�Y�t�N�S�L�T�L�U�[�H�P�Y�L�Z���L�[�����K�»�H�\�[�Y�L���W�H�Y�[�����\�U�L���M�V�Y�[�L���P�T�W�S�P�J�H�[�P�V�U���S�V�Y�Z���K�L�Z���K�P�\�t�Y�L�U�[�Z���H�[�L�S�P�L�Y�Z��
�K�L���[�Y�H�]�H�P�S���Z�\�Y���J�L���Z�\�Q�L�[��
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�&�R�X�U�E�H���G�H���7�D�X�[����

Parall•lement ˆ ses diverses contributions pour lÕamŽlioration du cadre 
�U�Ü�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H���G�H�V���P�D�U�F�K�Ü�V���G�H���F�D�S�L�W�D�X�[�����&�'�*���&�D�S�L�W�D�O���D���S�R�X�U�V�X�L�Y�L���V�H�V���H�3�R�U�W�V��
pour faire aboutir le projet de place de refondre le mod•le de courbe de taux 
actuel. Cette refonte est une prioritŽ stratŽgique car elle constitue un prŽalable 
nŽcessaire au dŽveloppement des marchŽs de capitaux, de mani•re gŽnŽrale, et 
du marchŽ ˆ terme, en particulier.

Il est ˆ rappeler que CDG Capital a ŽtŽ pionni•re pour proposer au marchŽ 
un mod•le de taux qui rŽpond aux meilleurs standards internationaux, en 
lÕoccurrence le mod•le de Nelson Siegel. Durant lÕannŽe prŽcŽdente, la Banque 
a maintenu cette dynamique notamment au sein dÕassociations professionnelles, 
�W�H�O�O�H���T�X�H���O�V�$�6�)�,�0�����H�W���O�R�U�V���G�H�V���U�Ü�X�Q�L�R�Q�V���D�Y�H�F���O�H���7�U�Ü�V�R�U���D�1�Q���G�H���I�D�L�U�H���F�R�Q�Y�H�U�J�H�U���O�H�V��
�G�L�3�Ü�U�H�Q�W�V���S�R�L�Q�W�V���G�H���Y�X�H���W�D�Q�W���V�X�U���O�H�V���G�Ü�W�D�L�O�V���W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V���G�X���P�R�G�Û�O�H���Ç���F�K�R�L�V�L�U���T�X�H��
sur les aspects organisationnels (pŽrim•tre des donnŽes de marchŽ Žligibles, 
agent de calcul de la courbeÉ).

�3�L�Z���J�V�S�S�H�I�V�Y�H�[�L�\�Y�Z���K�L���*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���H�\���Z�L�Y�]�P�J�L���K�\���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���K�L�Z���4�H�Y�J�O�t�Z���K�L���*�H�W�P�[�H�\�_���!��
�4�V�U�Z�P�L�\�Y���/�H�T�P�K���;�H�^�Ä�R�P�����L�U���[�H�U�[���X�\�L���7�Y�t�Z�P�K�L�U�[���K�L���S�H���)�V�\�Y�Z�L���K�L���*�H�Z�H�I�S�H�U�J�H���:���(���H���µ�\�]�Y�t���W�V�\�Y��
�S�H���T�P�Z�L���L�U���µ�\�]�Y�L���K�»�\�U�L���U�V�\�]�L�S�S�L���M�L�\�P�S�S�L���K�L���Y�V�\�[�L�����P�U�P�[�P�H�U�[���H�P�U�Z�P���\�U�L���N�Y�H�U�K�L���Y�t�M�V�Y�T�L���K�\���T�H�Y�J�O�t���K�L��
�J�H�W�P�[�H�\�_���4�H�Y�V�J�H�P�U��

RƒFORME DU MARCHƒ DE CAPITAUX :    
LA BOURSE, COLONNE VERTƒBRALE 
DU MARCHƒ DE CAPITAUX

�¸�(�4�)�0�;�0�6�5�������������L�Z�[���S�L���M�Y�\�P�[���K�»�\�U�L���Y�t�Å�L�_�P�V�U���J�V�T�T�\�U�L���L�[���W�H�Y�[�H�N�t�L���L�U�[�Y�L���[�V�\�Z��
�S�L�Z���H�J�[�L�\�Y�Z���K�L���S�H���W�S�H�J�L���Ä�U�H�U�J�P�u�Y�L�����*�L�[�[�L���M�L�\�P�S�S�L���K�L���Y�V�\�[�L���[�Y�H�J�L���\�U�L���]�V�P�L���J�S�H�P�Y�L��
qui mobilise toutes les parties prenantes. Elle va permettre de doter le marchŽ 
�K�»�\�U�L���W�S�H�[�L���M�V�Y�T�L���P�U�[�t�N�Y�t�L�����Z�V�S�P�K�L�����V�\�]�L�Y�[�L�����H�[�[�Y�H�J�[�P�]�L���L�[���H�\�_���T�L�P�S�S�L�\�Y�Z���Z�[�H�U�K�H�Y�K�Z��
�P�U�[�L�Y�U�H�[�P�V�U�H�\�_�����,�S�S�L���T�V�I�P�S�P�Z�L�Y�H���S�»�t�W�H�Y�N�U�L���S�V�J�H�S�L���L�[���H�[�[�P�Y�L�Y�H���S�»�t�W�H�Y�N�U�L���t�[�Y�H�U�N�u�Y�L���L�U��
�]�\�L���K�L���S�P�I�t�Y�L�Y���S�L���W�V�[�L�U�[�P�L�S���K�\���T�H�Y�J�O�t���L�[���K�»�H�Z�Z�\�Y�L�Y���\�U���T�L�P�S�S�L�\�Y���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���K�L��
�S�»�t�J�V�U�V�T�P�L���K�\���4�H�Y�V�J���L�[���K�L���S�»�(�M�Y�P�X�\�L���¹��

a dŽclarŽ���0�����+�D�P�L�G���7�D�Z�‚�N�L�����3�U�«�V�L�G�H�Q�W���G�X���&�R�Q�V�H�L�O���G�Q�$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���G�H���O�D��
�%�R�X�U�V�H���G�H���&�D�V�D�E�O�D�Q�F�D���6���$�����H�W���'�L�U�H�F�W�H�X�U���*�«�Q�«�U�D�O���G�H���&�'�*���&�D�S�L�W�D�O
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�*�L���W�H�Z�Z�t���M�\�[���K�V�U�J���\�U�L���W�t�Y�P�V�K�L���[�Y�u�Z���Y�P�J�O�L���L�[��
�P�T�W�V�Y�[�H�U�[�L���X�\�P���H���W�L�Y�T�P�Z���n���S�»�i�[�H�[�����H�\�_���I�H�U�X�\�L�Z�����X�\�P��
�Y�L�W�Y�t�Z�L�U�[�L�U�[�����������K�L���S�H���J�H�W�P�[�H�S�P�Z�H�[�P�V�U���I�V�\�Y�Z�P�u�Y�L������
�L�[���n���K�L�Z���L�U�[�Y�L�W�Y�P�Z�L�Z���K�L���Z�L���Ä�U�H�U�J�L�Y�����6�U���U�L���K�V�P�[��
donc pas ignorer ce chemin parcouru et le 
dŽveloppement rŽalisŽ depuis.  

�*�L�W�L�U�K�H�U�[�����K�L�W�\�P�Z���S�L�Z�����������K�L�Y�U�P�u�Y�L�Z���H�U�U�t�L�Z��
�V�U���H���J�V�T�T�L�U�J�t���n���J�V�U�Z�[�H�[�L�Y���X�\�L���S�H���T�t�J�H�U�P�X�\�L����
�J�V�T�T�L�U�s�H�P�[���n���M�H�P�I�S�P�Y���!���\�U�L���M�V�Y�[�L���I�H�P�Z�Z�L���K�L�Z���]�V�S�\�T�L�Z��
�K�L���[�Y�H�U�Z�H�J�[�P�V�U�Z���I�V�\�Y�Z�P�u�Y�L�Z�����\�U�L���M�V�Y�[�L���I�H�P�Z�Z�L���K�L�Z��
introductions en bourse, un marchŽ de dette 
�W�Y�P�]�t�L���H�U�R�`�S�V�Z�t�����\�U�L���M�H�P�I�S�L���S�P�X�\�P�K�P�[�t���Z�»�P�U�Z�[�H�S�S�L�����K�L�Z��
�P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�\�Y�Z���W�H�Y�[�P�J�\�S�P�L�Y�Z���[�t�[�H�U�P�Z�t�Z�����\�U�L���J�V�U�Ä�H�U�J�L��
�K�P�T�P�U�\�t�L�����\�U�L���H�U�t�T�P�L���Z�»�L�Z�[���P�U�Z�[�H�S�S�t�L�¯

�;�V�\�[�L�Z���S�L�Z���W�H�Y�[�P�L�Z���W�Y�L�U�H�U�[�L�Z���Z�»�H�J�J�V�Y�K�H�P�L�U�[���n���K�P�Y�L��
que notre marchŽ avait besoin dÕun nouveau 
�Z�V�\�^�L�����K�»�\�U�L���Y�L�S�H�U�J�L���]�V�P�Y�L���K�»�\�U�L���P�T�W�V�Y�[�H�U�[�L��
�Y�t�M�V�Y�T�L���W�V�\�Y���S�L���W�V�Y�[�L�Y���n���\�U���U�P�]�L�H�\���Z�\�W�t�Y�P�L�\�Y��

�(���S�»�H�\�I�L���K�L���Z�V�U�������u�T�L anniversaire en tant 
quÕentreprise privŽe, la Bourse de Casablanca 
�Z�»�H�W�W�Y�v�[�L���H�P�U�Z�P���n���]�P�]�Y�L���\�U�L���K�L�Z���W�S�\�Z���P�T�W�V�Y�[�H�U�[�L�Z��
�Y�t�M�V�Y�T�L�Z���K�L���Z�V�U���O�P�Z�[�V�P�Y�L�����[�V�\�[���H�\�Z�Z�P���P�T�W�V�Y�[�H�U�[�L���X�\�L��
�J�L�S�S�L���K�L����� � �������3�H���+�t�T�\�[�\�H�S�P�Z�H�[�P�V�U���K�L���S�H���)�V�\�Y�Z�L��
devrait dans un sens marquer un vrai tournant dans 
le dŽveloppement du marchŽ.

INTERVIEW DE M. HAMID TAWFIKI (�L�_�[�Y�H�P�[)

�4�X�H�O���H�V�W���O�H���O�L�H�Q���H�Q�W�U�H���O�D���G�«�P�X�W�X�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�H���O�D��
�%�R�X�U�V�H���G�H���&�D�V�D�E�O�D�Q�F�D���H�W���O�D���U�«�I�R�U�P�H���D�Q�Q�R�Q�F�«�H��
�G�X���P�D�U�F�K�«���G�H���F�D�S�L�W�D�X�[���"

�7�V�\�Y���I�P�L�U���]�V�\�Z���L�_�W�S�P�X�\�L�Y�����Q�L���]�H�P�Z���Z�P�[�\�L�Y���S�H��
�K�t�T�\�[�\�H�S�P�Z�H�[�P�V�U���K�H�U�Z���\�U�L���Q�\�Z�[�L���W�L�Y�Z�W�L�J�[�P�]�L������

�3�H���W�Y�L�T�P�u�Y�L���Y�t�M�V�Y�T�L���K�\���T�H�Y�J�O�t���K�L���J�H�W�P�[�H�\�_���Z�»�L�Z�[��
�H�[�[�H�J�O�t�L���L�U����� � �����n���S�H���T�V�K�L�Y�U�P�Z�H�[�P�V�U���K�L���S�H���I�V�\�Y�Z�L��
de Casablanca, la crŽation de sociŽtŽs de bourse 
�L�[���K�L�Z���V�Y�N�H�U�P�Z�T�L�Z���K�L���W�S�H�J�L�T�L�U�[�Z���J�V�S�S�L�J�[�P�M�Z���L�U��
�]�H�S�L�\�Y�Z���T�V�I�P�S�P�u�Y�L�Z�����6�7�*�=�4�������H�P�U�Z�P���X�\�L���S�»�P�U�Z�[�H�\�Y�H�[�P�V�U��
�K�»�\�U�L���L�U�[�P�[�t���K�L���J�V�U�[�Y�•�S�L�����S�L���*�V�U�[�Y�•�S�L���K�t�V�U�[�V�S�V�N�P�X�\�L��
�K�L�Z���]�H�S�L�\�Y�Z���T�V�I�P�S�P�u�Y�L�Z�����*�+�=�4�������3�H���Y�t�M�V�Y�T�L���K�L��
�S�H���I�V�\�Y�Z�L���K�L���*�H�Z�H�I�S�H�U�J�H���H���J�V�{�U�J�P�K�t���L�U����� � ����
�H�]�L�J���S�»�P�U�M�V�Y�T�H�[�P�Z�H�[�P�V�U���K�\���Z�`�Z�[�u�T�L���K�L���J�V�[�H�[�P�V�U����
la dŽmatŽrialisation des titres et la crŽation dÕun 
�K�t�W�V�Z�P�[�H�P�Y�L���J�L�U�[�Y�H�S�����4�(�9�6�*�3�,�(�9���H�P�U�Z�P���X�\�L���S�H��
�J�Y�t�H�[�P�V�U���K�»�\�U���M�V�U�K�Z���K�L���N�H�Y�H�U�[�P�L���W�V�\�Y���S�L�Z���J�S�P�L�U�[�Z����

�,�U�������������L�[���������������S�L�Z���Y�t�M�V�Y�T�L�Z���P�U�[�Y�V�K�\�P�[�L�Z���V�U�[���W�V�\�Y��
�V�I�Q�L�J�[�P�M���K�L���Y�L�U�M�V�Y�J�L�Y���S�H���[�Y�H�U�Z�W�H�Y�L�U�J�L���K�L�Z���6�7�*�=�4��
�L�[���S�L�Z���W�V�\�]�V�P�Y�Z���K�L���J�V�U�[�Y�•�S�L���K�\���*�+�=�4���H�P�U�Z�P���X�\�L��
�K�»�H�T�t�S�P�V�Y�L�Y���S�L���Z�`�Z�[�u�T�L���K�L���Z�t�J�\�Y�P�[�t���K�L�Z���[�Y�H�U�Z�H�J�[�P�V�U�Z����
�3�H���S�P�I�t�Y�H�S�P�Z�H�[�P�V�U���K�L�Z���J�O�H�U�N�L�Z���L�U�[�H�T�t�L���L�U����� � ����
a connu des dŽveloppements, avec lÕouverture 
grandissante et lÕintŽgration progressive de 
lÕŽconomie nationale dans son espace rŽgional et 
international. 

�,�U���������������P�S���`���H���L�\���S�»�H�K�V�W�[�P�V�U���K�L���U�V�\�]�L�S�S�L�Z���T�L�Z�\�Y�L�Z����
�*�V�T�T�L���W�H�Y���L�_�L�T�W�S�L���!���S�»�H�Z�Z�V�\�W�S�P�Z�Z�L�T�L�U�[���K�L�Z��
conditions de placement des banques marocaines 
�n���S�»�t�[�Y�H�U�N�L�Y�����S�H���S�P�I�t�Y�H�S�P�Z�H�[�P�V�U���K�L�Z���W�S�H�J�L�T�L�U�[�Z���O�V�Y�Z��
�4�H�Y�V�J���W�V�\�Y���S�L�Z���6�7�*�=�4���n���O�H�\�[�L�\�Y���K�L�������������K�L��
�S�L�\�Y�Z���W�V�Y�[�L�M�L�\�P�S�S�L�Z�����S�H���Z�\�W�W�Y�L�Z�Z�P�V�U���K�L���S�»�H�\�[�V�Y�P�Z�H�[�P�V�U��
prŽalable pour le placement par les compagnies 
�K�»�H�Z�Z�\�Y�H�U�J�L���K�L�����������K�L���S�L�\�Y�Z���H�J�[�P�M�Z���n���S�»�t�[�Y�H�U�N�L�Y��

CÕest ainsi que notre marchŽ boursier sÕest 
construit et sÕest dŽveloppŽ. Des sociŽtŽs publiques 
et privŽes ont ŽtŽ introduites en bourse.
Le marchŽ de la dette privŽe sÕest dŽveloppŽ. La 
�[�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U���H���]�\���S�L���Q�V�\�Y���L�[���H���Y�t�\�Z�Z�P���n���Y�t�W�V�U�K�Y�L���n���K�L�Z��
�I�L�Z�V�P�U�Z���I�P�L�U���Z�W�t�J�P�Ä�X�\�L�Z���L�U���V�\�Y�H�U�[���K�L�Z���H�S�[�L�Y�U�H�[�P�]�L�Z��
�K�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[����

�(�Q���T�X�R�L���F�R�Q�V�L�V�W�H���O�D���G�«�P�X�W�X�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���"��

�3�H���K�t�T�\�[�\�H�S�P�Z�H�[�P�V�U���K�L���S�H���)�V�\�Y�Z�L���K�L���*�H�Z�H�I�S�H�U�J�H���:�(��
�L�Z�[���P�U�[�L�Y�]�L�U�\�L���S�L���������Q�\�P�U�������������Z�V�\�Z���S�»�L�T�I�S�u�T�L���K�»�\�U�L��
�N�Y�H�U�K�L���Y�t�M�V�Y�T�L���L�[���Z�»�H�J�J�V�T�W�H�N�U�L���K�»�\�U�L���Z�t�Y�P�L���K�L��
changements. 
Tout dÕabord, un nouveau tour de table. Le 
�J�O�H�U�N�L�T�L�U�[���K�»�H�J�[�P�V�U�U�H�P�Y�L�Z���X�\�P���H���J�V�U�Z�P�Z�[�t���n��
�Y�L�T�W�S�H�J�L�Y���S�L�Z���Z�V�J�P�t�[�t�Z���K�L���I�V�\�Y�Z�L�����:�+�)�����W�H�Y���S�L�Z��
parties prenantes du marchŽ de capitaux que 
sont les banques, les sociŽtŽs dÕassurance, la 
�*�+�.���L�[���*�-�*�(�����*�L�Z���U�V�\�]�L�H�\�_���H�J�[�P�V�U�U�H�P�Y�L�Z���U�L���Z�V�U�[��
�H�\�[�Y�L�Z���X�\�L���S�L�Z���H�J�[�L�\�Y�Z���Ä�U�H�U�J�P�L�Y�Z�����V�W�t�Y�H�[�L�\�Y�Z���L�[��
intervenants du marchŽ boursier. La composition 
de ce nouveau tour de table tient compte de 
la nŽcessitŽ dÕimpliquer les acteurs concernŽs 
capables de contribuer au dŽveloppement du 
marchŽ. La dŽmutualisation a introduit un nouveau 
cahier de charges qui a donnŽ de nouvelles 
�T�P�Z�Z�P�V�U�Z���n���S�H���)�V�\�Y�Z�L���K�L���*�H�Z�H�I�S�H�U�J�H���L�[���H���H�P�U�Z�P���t�S�H�Y�N�P
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�5�«�I�R�U�P�H���G�H�V���P�D�U�F�K�«�V���G�H���F�D�S�L�W�D�X�[��
�0�����7�D�Z�‚�N�L�����Y�R�X�V���S�U�«�V�L�G�H�]���O�H���&�R�Q�V�H�L�O���G�H���O�D���%�R�X�U�V�H��
�H�W���P�H�Q�H�]���X�Q�H���J�U�D�Q�G�H���U�«�I�R�U�P�H���G�X���P�D�U�F�K�«���G�H��
�F�D�S�L�W�D�X�[���G�R�Q�W���Y�R�X�V���D�Y�H�]���D�Q�Q�R�Q�F�«���O�D���I�H�X�L�O�O�H���G�H��
�U�R�X�W�H���K�L�H�U����
�3�R�X�Y�H�]���Y�R�X�V���Q�R�X�V���S�U�«�F�L�V�H�U�����D�Y�D�Q�W���G�H���U�H�Q�W�U�H�U���G�D�Q�V��
�O�H���Y�L�I���G�X���V�X�M�H�W�����O�H���U�¶�O�H���G�X���&�R�P�L�W�«���G�X���P�D�U�F�K�«���G�H��
capitaux crŽŽ par dŽcret en octobre 2017 et dont 
la premi•re rŽunion sÕest tenue lundi dernier sous 
�O�D���S�U�«�V�L�G�H�Q�F�H���G�X���0�L�Q�L�V�W�U�H���G�H�V���)�L�Q�D�Q�F�H�V���"

�3�L���*�V�T�P�[�t���K�\���T�H�Y�J�O�t���K�L���J�H�W�P�[�H�\�_�����*�4�*�����Ä�N�\�Y�H�P�[��
dans la loi de la Bourse de Casablanca, il Žtait donc 
�W�Y�t�]�\���H�]�H�U�[���S�»�H�Y�Y�v�[�t���W�\�I�S�P�t���H�\���I�\�S�S�L�[�P�U���V�]�J�P�L�S���L�U��
�V�J�[�V�I�Y�L���������������X�\�P���S�»�H���P�U�Z�[�H�\�Y�t��
 
�3�L���*�4�*���L�Z�[���\�U���V�Y�N�H�U�L���K�L���J�V�U�J�L�Y�[�H�[�P�V�U���L�[��
�K�»�t�J�O�H�U�N�L���V�ƒ���S�L�Z���H�\�[�V�Y�P�[�t�Z���W�\�I�S�P�X�\�L�Z���L�[���S�L�Z��
�P�U�[�L�Y�]�L�U�H�U�[�Z���W�L�\�]�L�U�[���Y�t�Å�t�J�O�P�Y���L�U�Z�L�T�I�S�L���Z�\�Y���S�L�Z��
�X�\�L�Z�[�P�V�U�Z���L�[���[�O�t�T�H�[�P�X�\�L�Z���X�\�P���]�V�U�[���M�V�Y�N�L�Y���S�L�Z��
�V�Y�P�L�U�[�H�[�P�V�U�Z���Z�[�Y�H�[�t�N�P�X�\�L�Z���K�L���S�H���W�S�H�J�L�����3�L���*�4�*���H���t�[�t��
instituŽ par la loi sur la Bourse, ses prŽrogatives 
couvrent toutes les questions liŽes au marchŽ de 
capitaux.

�3�L���*�4�*���]�H���Z�»�H�[�[�L�S�L�Y���W�H�Y�[�P�J�\�S�P�u�Y�L�T�L�U�[���H�\�_���X�\�L�Z�[�P�V�U�Z��
en relation avec le dŽveloppement du marchŽ et de 
�Z�L�Z���P�U�Z�[�P�[�\�[�P�V�U�Z�����:�V�U���Y�•�S�L���L�Z�[���J�L�Y�[�H�P�U�L�T�L�U�[���K�L���Y�t�\�U�P�Y��
lÕensemble des acteurs de ce marchŽ pour instaurer 
�\�U�L���J�V�U�J�L�Y�[�H�[�P�V�U���O�H�Y�T�V�U�P�L�\�Z�L���L�U�[�Y�L���L�\�_���H�Ä�U���X�\�L��
�S�L���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���K�\���T�H�Y�J�O�t���Z�L���K�t�J�S�P�U�L���K�L���M�H�s�V�U��
�L�\�L�J�[�P�]�L����

�+�L���J�L���M�H�P�[�����S�L���*�V�T�P�[�t���K�\���T�H�Y�J�O�t���K�L���J�H�W�P�[�H�\�_��
�P�U�[�u�N�Y�L���S�L�Z���H�J�[�L�\�Y�Z�����S�L�Z���V�W�t�Y�H�[�L�\�Y�Z�����S�L�Z���t�T�L�[�[�L�\�Y�Z����
�S�L�Z���P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�\�Y�Z�����L�[���S�L�Z���K�P�\�t�Y�L�U�[�L�Z���H�\�[�V�Y�P�[�t�Z��
concernŽes. La Bourse de Casablanca nÕest quÕun 
acteur parmi tant dÕautres dans lÕespace du marchŽ 
de capitaux. 

Le comitŽ du marchŽ de capitaux, ainsi constituŽ, 
�]�H���T�H�Y�X�\�L�Y���\�U���Y�t�L�S���[�V�\�Y�U�H�U�[���K�H�U�Z���S�H���Y�L�K�`�U�H�T�P�Z�H�[�P�V�U��
du marchŽ en question qui nÕest autre que le 
�Z�L�J�V�U�K���J�H�U�H�S���K�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���K�L���S�»�t�J�V�U�V�T�P�L���H�W�Y�u�Z��
le crŽdit bancaire. 
�3�H���W�Y�L�T�P�u�Y�L���Y�t�\�U�P�V�U���t�[�H�P�[���K�t�K�P�t�L���n�����P�����S�H���W�Y�t�Z�L�U�[�H�[�P�V�U��
�K�L���S�H���M�L�\�P�S�S�L���K�L���Y�V�\�[�L���K�L���S�H���)�V�\�Y�Z�L���L�[�����P�P�����S�H���J�Y�t�H�[�P�V�U��
de groupes de travail thŽmatiques au sein du 
�J�V�T�P�[�t���J�V�U�M�V�Y�T�t�T�L�U�[���n���S�H���S�t�N�P�Z�S�H�[�P�V�U���X�\�P���S�L���Y�t�N�P�[��

�Z�V�U���J�O�H�T�W���K�»�H�J�[�P�V�U�Z�����,�S�S�L���K�V�P�[���T�H�P�U�[�L�U�H�U�[���H�Z�Z�\�Y�L�Y���!��
1. la gestion de lÕensemble des entitŽs 

�J�V�U�Z�[�P�[�\�[�P�]�L�Z���K�L���S�»�P�U�M�Y�H�Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L���K�\���T�H�Y�J�O�t���V�Y�N�H�U�P�Z�t�Z��
�Z�V�\�Z���M�V�Y�T�L���K�L���/�V�S�K�P�U�N���K�H�U�Z���S�L���Y�L�Z�W�L�J�[���K�L�Z���S�V�P�Z���L�[��
rŽglementations rŽgissant ces institutions ;

2. �S�L���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���K�L���S�»�P�U�M�Y�H�Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L���K�\��
�T�H�Y�J�O�t�����U�t�J�L�Z�Z�H�P�Y�L���n���S�H���I�V�U�U�L���L�_�t�J�\�[�P�V�U�����n���S�H��
compensation et au dŽnouement des transactions 
�Z�\�Y���0�U�Z�[�Y�\�T�L�U�[�Z���Ä�U�H�U�J�P�L�Y�Z���"

3. la contribution au dŽveloppement du marchŽ 
�I�V�\�Y�Z�P�L�Y���n���[�Y�H�]�L�Y�Z���U�V�[�H�T�T�L�U�[���S�H���Z�[�Y�\�J�[�\�Y�H�[�P�V�U��
�K�»�P�U�Z�[�Y�\�T�L�U�[�Z���Ä�U�H�U�J�P�L�Y�Z���n���H�K�T�L�[�[�Y�L���Z�\�Y���S�L���T�H�Y�J�O�t��
�I�V�\�Y�Z�P�L�Y���L�[���K�L���M�H�s�V�U���W�S�\�Z���N�S�V�I�H�S�L�����S�»�L�U�Y�P�J�O�P�Z�Z�L�T�L�U�[��
�J�V�U�[�P�U�\���K�L���S�»�V�\�Y�L���K�L���W�Y�V�K�\�P�[�Z���L�[���Z�L�Y�]�P�J�L�Z���Y�L�S�L�]�H�U�[���K�L��
�S�»�V�I�Q�L�[���Z�V�J�P�H�S���K�L���S�H���Z�V�J�P�t�[�t���L�[���J�L�����K�H�U�Z���S�L�Z���T�L�P�S�S�L�\�Y�L�Z��
�J�V�U�K�P�[�P�V�U�Z���K�L���J�V�„�[���L�[���K�L���X�\�H�S�P�[�t���"

4. le dŽveloppement et le dŽploiement dÕune 
stratŽgie globale, cohŽrente, commune aux 
�K�P�\�t�Y�L�U�[�L�Z���J�V�T�W�V�Z�H�U�[�L�Z���K�\���T�H�Y�J�O�t���I�V�\�Y�Z�P�L�Y���[�H�U�[��
sur le plan national, rŽgional, quÕinternational.

Ces nouvelles missions avec le nouveau tour de 
table sÕaccompagnent de la mise en place dÕune 
�5�V�\�]�L�S�S�L���.�V�\�]�L�Y�U�H�U�J�L���X�\�P���Z�L���Y�L�Å�u�[�L���K�H�U�Z���S�H��
sŽnioritŽ des nouveaux administrateurs couplŽe 
avec lÕintroduction dÕadministrateur indŽpendants 
�X�\�P���H�S�S�P�L�U�[���­���P�U�K�t�W�L�U�K�H�U�J�L���J�V�T�W�t�[�L�U�J�L���®���L�[��
la crŽation de trois comitŽs issus du Conseil 
�K�»�H�K�T�P�U�P�Z�[�Y�H�[�P�V�U�����:�[�Y�H�[�t�N�P�L�����.�V�\�]�L�Y�U�H�U�J�L�����(�\�K�P�[���
��
�9�P�Z�X�\�L�Z����
�,�U�Ä�U�����\�U�L���U�V�\�]�L�S�S�L���]�P�Z�P�V�U���W�V�\�Y���S�H���)�V�\�Y�Z�L��
�*�H�Z�H�I�S�H�U�J�H���H���t�[�t���K�t�Ä�U�P�L�����0�S���Z�»�H�N�P�[���W�V�\�Y���J�L�S�S�L���J�P��
�K�»�v�[�Y�L���\�U�L���W�S�H�[�L�M�V�Y�T�L���P�U�[�t�N�Y�t�L�����Z�V�S�P�K�L�����V�\�]�L�Y�[�L����
attractive, aux meilleurs standards internationaux 
de marchŽ, qui mobilise lÕŽpargne locale et attire 
�S�»�t�W�H�Y�N�U�L���t�[�Y�H�U�N�u�Y�L�����L�[���J�L���W�V�\�Y���H�Z�Z�\�Y�L�Y���\�U���T�L�P�S�S�L�\�Y��
�Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���K�L���S�»�t�J�V�U�V�T�P�L���K�\���4�H�Y�V�J���L�[���K�L��
�S�»�(�M�Y�P�X�\�L��
�*�L�[�[�L���]�P�Z�P�V�U���]�P�Z�L���n���Y�t�H�S�P�Z�L�Y���S�L�Z���V�I�Q�L�J�[�P�M�Z���Z�[�Y�H�[�t�N�P�X�\�L�Z��
�Z�\�P�]�H�U�[�Z���!
Construire ���\�U�L���P�U�M�Y�H�Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L���K�L���4�H�Y�J�O�t��
�W�L�Y�M�V�Y�T�H�U�[�L���"
Contribuer ���H�\���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���K�L���S�»�t�J�V�U�V�T�P�L���"
RŽussir���\�U���Y�H�`�V�U�U�L�T�L�U�[���U�H�[�P�V�U�H�S�����Y�t�N�P�V�U�H�S���L�[��
international.

�,�U���J�V�U�J�S�\�Z�P�V�U���S�H���K�t�T�\�[�\�H�S�P�Z�H�[�P�V�U���W�L�Y�T�L�[���H�P�U�Z�P���n��
�S�H���)�V�\�Y�Z�L���K�»�v�[�Y�L���K�L���M�H�J�[�V���S�H���J�V�S�V�U�U�L���]�L�Y�[�t�I�Y�H�S�L���K�\��
marchŽ de capitaux !



Chapitre 4

Beyond the headlines, Sustainable development is our motto

RESPONSABILITƒ 

ET DƒVELOPPEMENT 

DURABLE AU CÎUR 

DE NOS PRƒOCCUPATIONS





Pour un mod•le 
�G�H���À�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W��

�G�X�U�D�E�O�H

�3�R�X�U���X�Q���V�R�X�W�L�H�Q���G�H��
�Q�R�V���F�R�P�P�X�Q�D�X�W�p�V���H�W��
�X�Q�H���S�U�p�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q���G�H��

�O�
�H�Q�Y�L�U�R�Q�Q�H�P�H�Q�W

Pour des 
�F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�H�X�U�V��

�D�X���F�R�H�X�U���G�H��
�Q�R�W�U�H��

�G�p�P�D�U�F�K�H

Pour une 
�F�R�Q�G�X�L�W�H��

�H�[�H�P�S�O�D�L�U�H���G�H��
�Q�R�V���D�I�I�D�L�U�H�V

�3�R�X�U���X�Q���G�L�D�O�R�J�X�H��
�F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�I���D�Y�H�F���Q�R�V��

�S�D�U�W�L�H�V���S�U�H�Q�D�Q�W�H�V

Consolider nos pratiques 
de gouvernance

Garantir la loyautŽ de 
nos pratiques au 
quotidien

Adopter une posture de 
communication 
responsable

�3�U�p�V�H�U�Y�H�U���O�D���F�R�Q�À�D�Q�F�H��
de nos clients

S'engager pour nos 
communautŽs locales

Mesurer et allŽger notre 
empreinte environnementale

Soutenir les initiatives 
nationales de dŽveloppement

�6�·�H�Q�J�D�J�H�U���G�D�Q�V���O�D���O�X�W�W�H���F�R�Q�W�U�H��
le changement climatique

Tenir compte des crit•res 
Environnementaux, Sociaux 
& Genre dans nos processus 
dŽcisionnels

Favoriser un dialogue 
social de qualitŽ

Asseoir notre politique 
de rŽmunŽration et
d'Žvolution sur des 
principes Žquitables

S'engager en faveur de 
la diversitŽ et de 
l'ŽgalitŽ des chances

Offrir un environnement 
de travail favorable ˆ la 
santŽ et ˆ l'Žquilibre

Valoriser les potentialitŽs 
et dŽvelopper les talents

15 ENGAGEMENTS POUR UNE CROISSANCE DURABLE 
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CDG CAPITAL

COLLABORATEURS

FOURNISSEURS

CLIENTS

ACTIONNAIRE ET 
ADMINISTRATEURS

AUTORITES 
DE  REGULATION

BAILLEURS 
DE FONDS 

INTERNATIONAUX

ORGANISMES 
PROFESSIONNELS

MEDIA

SOCIETE CIVILE

71

Pour un dialogue constructif avec 
nos parties prenantes

1
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�+�H�U�Z���S�L���J�H�K�Y�L���K�L���U�V�[�Y�L���W�V�S�P�[�P�X�\�L���9�:�,�����U�V�\�Z���U�V�\�Z���P�U�Z�J�Y�P�]�V�U�Z�����K�H�U�Z���\�U�L���K�t�T�H�Y�J�O�L��
�K�L���K�P�H�S�V�N�\�L���J�V�U�Z�[�Y�\�J�[�P�M���H�]�L�J���U�V�Z���W�H�Y�[�P�L�Z���W�Y�L�U�H�U�[�L�Z��
�*�L���K�P�H�S�V�N�\�L�����P�U�O�t�Y�L�U�[���n���[�V�\�[�L���Z�[�Y�H�[�t�N�P�L���9�:�,�����]�L�P�S�S�L�Y�H���n���W�Y�t�J�P�Z�L�Y���K�H�]�H�U�[�H�N�L���S�L�Z��
�H�[�[�L�U�[�L�Z���Z�W�t�J�P�Ä�X�\�L�Z���K�L�Z���K�P�\�t�Y�L�U�[�L�Z���W�H�Y�[�P�L�Z���L�[���n���H�]�U�L�Y���S�L�Z���J�H�U�H�\�_���L�[���V�\�[�P�S�Z���K�L��
�J�V�T�T�\�U�P�J�H�[�P�V�U���H�J�[�\�L�S�Z�����+�L���J�L���M�H�P�[�����P�S���P�Y�Y�P�N�\�L�Y�H���K�L���T�H�U�P�u�Y�L���[�Y�H�U�Z�]�L�Y�Z�H�S�L���U�V�Z�������H�_�L�Z��
�K�»�L�U�N�H�N�L�T�L�U�[�Z�������K�t�Ä�U�P�Z���W�Y�t�J�t�K�L�T�T�L�U�[���������L�[���]�P�L�U�K�Y�H���U�V�\�Y�Y�P�Y���U�V�[�Y�L���W�S�H�U���K�»�H�J�[�P�V�U�Z����



�7�V�\�Y���\�U���T�V�K�u�S�L���K�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���K�\�Y�H�I�S�L

�,�[�Y�L���\�U�L���)�H�U�X�\�L���Y�L�Z�W�V�U�Z�H�I�S�L�����J�»�L�Z�[���K�»�H�I�V�Y�K���S�»�v�[�Y�L���W�H�Y���Z�L�Z���H�J�[�P�]�P�[�t�Z���Ä�U�H�U�J�P�u�Y�L�Z�����*�»�L�Z�[���L�U���L�\�L�[��
�W�H�Y���\�U���L�_�L�Y�J�P�J�L���Y�L�Z�W�V�U�Z�H�I�S�L���K�L���U�V�[�Y�L���J�µ�\�Y���K�L���T�t�[�P�L�Y���X�\�L���U�V�\�Z���P�T�W�H�J�[�L�Y�V�U�Z���Z�P�N�U�P�Ä�J�H�[�P�]�L�T�L�U�[��
le dŽveloppement durable de notre pays.

�3�L���4�H�Y�V�J���Z�»�L�Z�[���K�V�[�t���K�»�\�U���J�L�Y�[�H�P�U���U�V�T�I�Y�L���K�L���W�S�H�U�Z���Z�L�J�[�V�Y�P�L�S�Z����
�n���T�v�T�L���K�L���W�V�Y�[�L�Y���S�H���J�Y�V�P�Z�Z�H�U�J�L���t�J�V�U�V�T�P�X�\�L���L�[���K�L���J�Y�t�L�Y���K�L�Z��
�Y�P�J�O�L�Z�Z�L�Z�����+�H�U�Z���S�L���T�v�T�L���[�L�T�W�Z�����P�S���H���H�K�V�W�[�t���\�U�L���:�[�Y�H�[�t�N�P�L��
�5�H�[�P�V�U�H�S�L���K�L���+�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���+�\�Y�H�I�S�L���H�T�I�P�[�P�L�\�Z�L�����]�P�Z�H�U�[���n��
�Y�t�W�V�U�K�Y�L���H�\�_���P�T�W�t�Y�H�[�P�M�Z���t�J�V�S�V�N�P�X�\�L�Z���L�[���Z�V�J�P�H�\�_��
�(�\�Z�Z�P�����U�V�\�Z���U�V�\�Z���H�[�[�L�S�V�U�Z���n���H�W�W�V�Y�[�L�Y���U�V�[�Y�L���J�V�U�J�V�\�Y�Z���n���S�H��
�Y�t�H�S�P�Z�H�[�P�V�U���K�L���J�L�Z���Z�[�Y�H�[�t�N�P�L�Z���n���[�Y�H�]�L�Y�Z���K�L�Z���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[�Z���W�L�U�Z�t�Z��
�L�U���Y�L�S�H�P�Z���H�\���T�H�Y�J�O�t���K�L���J�H�W�P�[�H�\�_�����,�U���L�\�L�[�����U�V�\�Z���µ�\�]�Y�V�U�Z�����H�\��
�J�•�[�t���K�L���W�H�Y�[�L�U�H�P�Y�L�Z���W�\�I�S�P�J�Z���L�[���W�Y�P�]�t�Z�����n���S�»�H�J�J�V�T�W�H�N�U�L�T�L�U�[����
�Z�\�Y���[�V�\�[�L�Z���S�L�Z���t�[�H�W�L�Z���J�S�t�Z���L�[���Z�\�Y���S�»�L�U�Z�L�T�I�S�L���K�\���J�`�J�S�L��
�K�»�P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[�����K�L���W�Y�V�Q�L�[�Z���K�»�L�U�]�L�Y�N�\�Y�L�����P�U�U�V�]�H�U�[�Z���L�[��
structurants pour lÕŽconomie nationale.

Soutenir les initiatives nationales 
de dŽveloppement

2

Nous sommes conscients que le changement climatique 
�J�V�U�Z�[�P�[�\�L���\�U���K�t�Ä���T�H�Q�L�\�Y���W�V�\�Y���S�L���4�H�Y�V�J�����L�[���X�\�L���S�L�Z���P�T�W�H�J�[�Z��
�H�Z�Z�V�J�P�t�Z���H�\���J�S�P�T�H�[���W�L�\�]�L�U�[���J�V�T�W�Y�V�T�L�[�[�Y�L���Z�V�U���I�P�L�U���v�[�Y�L��
�t�J�V�U�V�T�P�X�\�L���L�[���Z�V�J�P�H�S���H�P�U�Z�P���X�\�L���Z�L�Z���L�\�V�Y�[�Z���K�L���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[����
CÕest pour cela que nous nous engageons, notamment 
�N�Y�o�J�L���n���S�»�H�W�W�\�P���K�\���.�*�-�����n���Ä�U�H�U�J�L�Y���K�L�Z���W�Y�V�Q�L�[�Z���K�»�H�[�[�t�U�\�H�[�P�V�U��
et dÕadaptation aux changements climatiques, en ligne avec 
�S�H���5�+�*�����5�H�[�P�V�U�H�S���+�L�[�L�Y�T�P�U�L�K���*�V�U�[�Y�P�I�\�[�P�V�U�����K�\���4�H�Y�V�J�����5�V�\�Z��
�W�V�\�Y�Z�\�P�]�V�U�Z���J�L�[���V�I�Q�L�J�[�P�M���L�U���\�[�P�S�P�Z�H�U�[���L�[���L�U���K�t�]�L�S�V�W�W�H�U�[���K�L�Z��
�P�U�Z�[�Y�\�T�L�U�[�Z���Ä�U�H�U�J�P�L�Y�Z���W�L�Y�[�P�U�L�U�[�Z�����[�V�\�[���L�U���H�S�P�N�U�H�U�[���U�V�[�Y�L��
�P�U�[�L�Y�]�L�U�[�P�V�U���Z�\�Y���S�L�Z���Z�L�J�[�L�\�Y�Z���W�Y�P�V�Y�P�[�H�P�Y�L�Z���K�\���W�H�`�Z�������*�L�Z���Z�L�J�[�L�\�Y�Z��
concernent principalement les domaines de lÕeau, lÕŽnergie, 
�S�H���M�V�Y�v�[�����S�»�H�N�Y�P�J�\�S�[�\�Y�L�����S�L�Z���]�P�S�S�L�Z�����S�L���[�Y�H�U�Z�W�V�Y�[���L�[���S�H���N�L�Z�[�P�V�U���K�L�Z��
dŽchets solides.

3SÕengager dans la lutte contre 
le changement climatique
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4

Nous sommes conscients de lÕimportance de la prise en compte des 
�J�Y�P�[�u�Y�L�Z���L�U�]�P�Y�V�U�U�L�T�L�U�[�H�\�_���L�[���Z�V�J�P�H�\�_���K�H�U�Z���U�V�Z���K�t�J�P�Z�P�V�U�Z���K�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[����
�5�V�\�Z���T�L�[�[�V�U�Z���L�U���µ�\�]�Y�L���K�L�Z���K�P�S�P�N�L�U�J�L�Z���Z�»�H�W�W�\�`�H�U�[���Z�\�Y���\�U���W�Y�V�J�L�Z�Z�\�Z��
rigoureux dÕŽvaluation des risques, de mesure et de suivi des impacts 
�L�U�]�P�Y�V�U�U�L�T�L�U�[�H�\�_���L�[���Z�V�J�P�H�\�_���[�V�\�[���H�\���S�V�U�N���K�\���J�`�J�S�L���K�L���]�P�L���K�\���W�Y�V�Q�L�[����
Ces diligences nous permettent dÕŽviter, de rŽduire et, le cas ŽchŽant, 
�K�L���J�V�T�W�L�U�Z�L�Y���S�L�Z���L�\�L�[�Z���U�t�N�H�[�P�M�Z���K�L�Z���W�Y�V�Q�L�[�Z���Z�\�Y���S�L�Z���W�V�W�\�S�H�[�P�V�U�Z���L�[��
lÕenvironnement.
Nous reconnaissons Žgalement lÕimportance de lÕintŽgration de lÕapproche 
�N�L�U�Y�L���K�H�U�Z���J�L�Z���W�Y�V�J�t�K�\�Y�L�Z�����W�V�\�Y���\�U�L���T�L�P�S�S�L�\�Y�L���t�X�\�P�[�t���Z�V�J�P�V���t�J�V�U�V�T�P�X�\�L��
�L�U�[�Y�L���S�L�Z���O�V�T�T�L�Z���L�[���S�L�Z���M�L�T�T�L�Z���H�\���U�P�]�L�H�\���K�L�Z���W�Y�V�Q�L�[�Z���Ä�U�H�U�J�t�Z��

Tenir compte des crit•res 
Environnementaux, Sociaux et Genre 
dans nos processus dŽcisionnels
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Les meilleures pratiques internationales en termes de 
gouvernance nous dictent dÕaller encore plus loin dans 
lÕindŽpendance de notre conseil dÕadministration et 
�S�»�P�U�[�t�N�Y�H�[�P�V�U���K�L���S�H���9�:�,���n���S�»�V�Y�K�Y�L���K�\���Q�V�\�Y���K�L�Z���K�P�\�t�Y�L�U�[�Z��
�J�V�U�Z�L�P�S�Z���L�[���J�V�T�P�[�t�Z�����3�H���W�L�Y�M�V�Y�T�H�U�J�L���K�L���U�V�Z���K�P�Y�P�N�L�H�U�[�Z����
�N�H�Y�H�U�[�Z���K�L���U�V�[�Y�L���K�t�T�H�Y�J�O�L�����Z�»�H�W�W�Y�t�J�P�L�Y�H���n���S�»�H�\�U�L���K�L��
�J�Y�P�[�u�Y�L�Z���N�S�V�I�H�\�_�����n���S�H���M�V�P�Z���Ä�U�H�U�J�P�L�Y�Z���L�[���L�_�[�Y�H���Ä�U�H�U�J�P�L�Y�Z����
�7�S�\�Z���Z�W�t�J�P�Ä�X�\�L�T�L�U�[�����U�V�[�Y�L���N�V�\�]�L�Y�U�H�U�J�L���K�L���S�H���9�:�,��
�K�L�]�Y�H���v�[�Y�L���W�Y�t�J�P�Z�t�L���L�[���H�]�U�t�L���K�H�U�Z���S�H���J�V�U�[�P�U�\�P�[�t���K�\��
�*�V�T�P�[�t���7�Y�V�Q�L�[���J�V�U�Z�[�P�[�\�t���n���S�»�V�J�J�H�Z�P�V�U���K�L���U�V�[�Y�L���t�[�\�K�L��
�K�L���T�H�[�t�Y�P�H�S�P�[�t�����*�»�L�Z�[���S�n���\�U�L���K�L�Z���J�V�U�K�P�[�P�V�U�Z���K�»�\�U��
�K�t�W�S�V�P�L�T�L�U�[���V�W�t�Y�H�[�P�V�U�U�L�S���Y�t�\�Z�Z�P���K�L���U�V�[�Y�L���W�V�S�P�[�P�X�\�L���9�:�,��

Consolider nos pratiques
de gouvernance

�7�V�\�Y���\�U�L���J�V�U�K�\�P�[�L���L�_�L�T�W�S�H�P�Y�L���K�L���U�V�Z���H�M�M�H�P�Y�L�Z��

�3�H���J�V�U�Ä�H�U�J�L���K�L���U�V�Z���W�H�Y�[�P�L�Z���W�Y�L�U�H�U�[�L�Z���L�[���U�V�[�Y�L���W�t�Y�L�U�U�P�[�t���Z�V�U�[���P�U�[�P�T�L�T�L�U�[���S�P�t�L�Z���n���S�H���M�H�s�V�U��
�K�V�U�[���V�U���Y�t�N�P�[���U�V�Z���Y�L�S�H�[�P�V�U�Z���K�»�H�\�H�P�Y�L�Z�����5�V�\�Z���L�U�[�L�U�K�V�U�Z���W�H�Y���Y�L�S�H�[�P�V�U�Z���K�»�H�\�H�P�Y�L�Z�����U�V�Z���Y�L�S�H�[�P�V�U�Z��
�H�]�L�J���U�V�Z���J�S�P�L�U�[�Z�����U�V�Z���M�V�\�Y�U�P�Z�Z�L�\�Y�Z�����S�»�H�J�[�P�V�U�U�H�P�Y�L�����S�L�Z���H�\�[�V�Y�P�[�t�Z���K�L���Y�t�N�\�S�H�[�P�V�U���L�[���S�L�Z���I�H�P�S�S�L�\�Y�Z���K�L��
�M�V�U�K�Z�����,�U���[�H�U�[���X�\�»�V�Y�N�H�U�P�Z�T�L���Ä�U�H�U�J�P�L�Y�����U�V�\�Z���Z�V�T�T�L�Z���J�V�U�Z�J�P�L�U�[�Z���X�\�L���S�L�Z���Z�\�Q�L�[�Z���K�»�t�[�O�P�X�\�L�����K�L��
�N�V�\�]�L�Y�U�H�U�J�L���L�[���K�L���[�Y�H�U�Z�W�H�Y�L�U�J�L���Z�V�U�[���W�Y�P�T�V�Y�K�P�H�\�_��
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�5�V�\�Z���M�H�P�Z�V�U�Z���W�Y�L�\�]�L���H�\���X�\�V�[�P�K�P�L�U���K�L���S�H���W�S�\�Z���N�Y�H�U�K�L���]�P�N�P�S�H�U�J�L���L�U���[�L�Y�T�L�Z��
dÕŽthique et de dŽontologie. Notre mŽtier de banquier nous appelle 
�n���v�[�Y�L���W�H�Y�[�P�J�\�S�P�u�Y�L�T�L�U�[���W�Y�t�J�H�\�[�P�V�U�U�L�\�_���H�\���Z�\�Q�L�[���K�L�Z���W�V�Z�Z�P�I�S�L�Z���J�V�U�Å�P�[�Z��
�K�»�P�U�[�t�Y�v�[�Z�����K�L�Z���K�t�S�P�[�Z���K�»�P�U�P�[�P�t�Z���L�[���K�\���I�S�H�U�J�O�P�T�L�U�[���K�»�H�Y�N�L�U�[�����3�H���W�Y�V�[�L�J�[�P�V�U��
des donnŽes personnelles de nos parties prenantes, la corruption active 
�L�[���W�H�Z�Z�P�]�L���H�P�U�Z�P���X�\�L���S�H���J�V�U�J�\�Y�Y�L�U�J�L���K�t�S�V�`�H�S�L���Z�V�U�[���H�\�[�H�U�[���K�L���Y�P�Z�X�\�L�Z���K�V�U�[��
�V�U���Z�L���W�Y�t�Z�L�Y�]�L���W�H�Y���S�L�Z���W�Y�V�J�t�K�\�Y�L�Z���S�L�Z���W�S�\�Z���Z�[�Y�P�J�[�L�Z���L�U���S�H���T�H�[�P�u�Y�L����

!"#"$%&#'("'()*"+%,'-.'$)/'0#"%&1+./'
"+'1+)%&-&.$

8

�5�V�\�Z���H�[�[�H�J�O�V�U�Z���\�U�L���P�T�W�V�Y�[�H�U�J�L���W�H�Y�[�P�J�\�S�P�u�Y�L���n���S�H���X�\�H�S�P�[�t���K�L���U�V�[�Y�L���Y�L�S�H�[�P�V�U��
�J�S�P�L�U�[�����(�\�Z�Z�P�����U�V�\�Z���J�V�U�[�P�U�\�L�Y�V�U�Z���n���S�L�Z���J�V�U�Z�L�P�S�S�L�Y���L�[���S�L�Z���V�Y�P�L�U�[�L�Y���]�L�Y�Z���S�L�Z��
�W�Y�V�K�\�P�[�Z���L�[���Z�L�Y�]�P�J�L�Z���P�K�V�P�U�L�Z���Y�t�W�V�U�K�H�U�[���n���S�L�\�Y�Z���I�L�Z�V�P�U�Z�����L�[���J�L���K�L���T�H�U�P�u�Y�L��
�[�V�[�H�S�L�T�L�U�[���P�U�K�t�W�L�U�K�H�U�[�L���L�[���K�t�U�\�t�L���K�L���J�V�U�Å�P�[���K�»�P�U�[�t�Y�v�[�����5�V�\�Z���H�K�V�W�[�L�Y�V�U�Z��
une dŽmarche plus proactive dans notre communication des nouveautŽs 
�Y�t�N�S�L�T�L�U�[�H�P�Y�L�Z���L�[���U�V�\�Z���J�V�T�W�[�V�U�Z���Å�\�P�K�P�Ä�L�Y���K�H�]�H�U�[�H�N�L���U�V�Z���t�J�O�H�U�N�L�Z���K�L��
documents par de nouveaux outils digitaux sŽcurisŽs. 
�7�H�Y���H�P�S�S�L�\�Y�Z�����W�Y�t�Z�L�Y�]�L�Y���S�H���J�V�U�Ä�H�U�J�L���K�L���U�V�Z���J�S�P�L�U�[�Z���J�»�L�Z�[���H�\�Z�Z�P���W�V�Y�[�L�Y��
�\�U�L���H�[�[�L�U�[�P�V�U���W�H�Y�[�P�J�\�S�P�u�Y�L���H�\���[�Y�H�P�[�L�T�L�U�[���K�L���S�L�\�Y�Z���Y�t�J�S�H�T�H�[�P�V�U�Z���[�V�\�[���L�U��
�W�Y�t�Z�L�Y�]�H�U�[���S�H���J�V�U�Ä�K�L�U�[�P�H�S�P�[�t���K�L���S�L�\�Y�Z���K�V�U�U�t�L�Z����
�(�P�U�Z�P�����K�L�Z���t�[�\�K�L�Z���K�L���Z�H�[�P�Z�M�H�J�[�P�V�U���Y�t�N�\�S�P�u�Y�L�Z���U�V�\�Z���W�L�Y�T�L�[�[�L�U�[���K�»�t�]�H�S�\�L�Y���S�H��
�X�\�H�S�P�[�t���K�L���S�H���Y�L�S�H�[�P�V�U���L�[���K�L���W�Y�V�J�t�K�L�Y���n���K�L�Z���H�Q�\�Z�[�L�T�L�U�[�Z���S�L���J�H�Z���t�J�O�t�H�U�[��

�3�U�«�V�H�U�Y�H�U���O�D���F�R�Q�4�D�Q�F�H���G�H���Q�R�V���F�O�L�H�Q�W�V

7

�(�\���K�L�S�n���K�L���U�V�Z���P�U�M�V�Y�T�H�[�P�V�U�Z���Ä�U�H�U�J�P�u�Y�L�Z���X�\�L���U�V�\�Z���W�\�I�S�P�V�U�Z��
�Y�t�N�\�S�P�u�Y�L�T�L�U�[�����U�V�\�Z���U�V�\�Z���L�U�N�H�N�L�V�U�Z���n���P�U�M�V�Y�T�L�Y���U�V�Z���W�H�Y�[�P�L�Z��
�W�Y�L�U�H�U�[�L�Z���Z�\�Y���U�V�[�Y�L���W�L�Y�M�V�Y�T�H�U�J�L���L�_�[�Y�H���Ä�U�H�U�J�P�u�Y�L����
�*�V�U�M�V�Y�T�t�T�L�U�[���H�\�_���Z�[�H�U�K�H�Y�K�Z���P�U�[�L�Y�U�H�[�P�V�U�H�\�_�����U�V�\�Z��
�J�V�T�T�\�U�P�X�\�L�Y�V�U�Z���K�L���T�H�U�P�u�Y�L���[�Y�H�U�Z�W�H�Y�L�U�[�L���Z�\�Y���U�V�Z���Z�\�Q�L�[�Z��
�T�H�[�t�Y�P�L�S�Z�����`���J�V�T�W�Y�P�Z���Z�\�Y���U�V�[�Y�L���N�V�\�]�L�Y�U�H�U�J�L���L�[���Z�\�Y���S�L�Z��
�K�P�S�L�T�T�L�Z���X�\�L���U�V�\�Z���W�V�\�]�V�U�Z���Y�L�U�J�V�U�[�Y�L�Y�����5�V�Z���W�Y�V�N�Y�u�Z��
�Z�L�Y�V�U�[���t�[�H�`�t�Z���W�H�Y���K�L�Z���P�U�K�P�J�H�[�L�\�Y�Z���K�t�K�P�t�Z�����(���[�Y�H�]�L�Y�Z���\�U��
discours pŽdagogique et accessible au plus grand nombre, 
nous valoriserons nos rŽussites et expliquerons pourquoi 
�J�L�Y�[�H�P�U�Z���V�I�Q�L�J�[�P�M�Z���U�»�H�\�Y�V�U�[���t�[�t���X�\�L���W�H�Y�[�P�L�S�S�L�T�L�U�[���H�[�[�L�P�U�[�Z����
�+�H�U�Z���\�U���Z�V�\�J�P���K�L���J�V�O�t�Y�L�U�J�L���L�[���W�V�\�Y���\�U�L���S�H�Y�N�L���K�P�\�\�Z�P�V�U����
nous privilŽgierons les supports dŽmatŽrialisŽs.

2-)0%.#'+$.'0)/%+#.'-.'
3)44+$&3"%&)$'#./0)$/"5(.
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�5�V�\�Z���W�S�H�s�V�U�Z���U�V�Z���J�V�S�S�H�I�V�Y�H�[�L�\�Y�Z���H�\���J�µ�\�Y���K�L���U�V�[�Y�L���Y�L�Z�W�V�U�Z�H�I�P�S�P�[�t���Z�V�J�P�t�[�H�S�L�����W�H�Y�J�L���X�\�»�P�S�Z���Z�V�U�[��
impactŽs au premier plan par nos agissements et que leur mobilisation nous est prŽcieuse. 
�5�V�\�Z���Z�V�\�O�H�P�[�V�U�Z���M�H�P�Y�L���]�P�]�Y�L���U�V�[�Y�L���K�t�T�H�Y�J�O�L���H�\���X�\�V�[�P�K�P�L�U���W�H�Y���L�[���W�V�\�Y���U�V�Z���J�V�S�S�H�I�V�Y�H�[�L�\�Y�Z����

�7�V�\�Y���K�L�Z���J�V�S�S�H�I�V�Y�H�[�L�\�Y�Z���H�\���J�µ�\�Y���K�L���U�V�[�Y�L���K�t�T�H�Y�J�O�L��
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�,�U���T�H�[�P�u�Y�L���K�L���Y�t�T�\�U�t�Y�H�[�P�V�U���L�[���K�»�t�]�V�S�\�[�P�V�U�����U�V�\�Z���W�V�\�Y�Z�\�P�]�V�U�Z���S�»�t�X�\�P�[�t���P�U�[�L�Y�U�L���Z�H�U�Z��
�K�P�Z�J�Y�P�T�P�U�H�[�P�V�U���K�L���X�\�L�S�X�\�L���U�H�[�\�Y�L���X�\�L���J�L���Z�V�P�[�����H�]�L�J���\�U�L���H�[�[�L�U�[�P�V�U���W�H�Y�[�P�J�\�S�P�u�Y�L���n��
�S�»�t�N�H�S�P�[�t���O�V�T�T�L�������M�L�T�T�L��������
�3�V�Y�Z���K�L�Z���Y�L�J�Y�\�[�L�T�L�U�[�Z�����U�V�\�Z���H�W�W�\�`�V�U�Z���U�V�Z���V�\�Y�L�Z���Z�H�S�H�Y�P�H�S�L�Z���Z�\�Y���\�U�L���N�Y�P�S�S�L���K�t�Ä�U�P�L��
�L�U���M�V�U�J�[�P�V�U���K�\���T�H�Y�J�O�t�����K�\���U�P�]�L�H�\���K�»�t�[�\�K�L�Z���L�[���K�L�Z���J�V�T�W�t�[�L�U�J�L�Z�����;�V�\�[���H�\���S�V�U�N���K�L��
�S�H���J�H�Y�Y�P�u�Y�L�����U�V�\�Z���]�L�P�S�S�V�U�Z���n���Y�L�U�M�V�Y�J�L�Y���S�L�Z���S�P�L�U�Z���L�U�[�Y�L���W�L�Y�M�V�Y�T�H�U�J�L���L�[���Y�t�T�\�U�t�Y�H�[�P�V�U���L�U��
�I�H�Z�H�U�[���U�V�[�Y�L���W�V�S�P�[�P�X�\�L���K�L���Y�t�[�Y�P�I�\�[�P�V�U���Ä�_�L���L�[���]�H�Y�P�H�I�S�L���Z�\�Y���S�»�H�[�[�L�P�U�[�L���K�L�Z���V�I�Q�L�J�[�P�M�Z������
�(�\���K�L�S�n���K�L�Z���H�Z�W�L�J�[�Z���Ä�U�H�U�J�P�L�Y�Z�����Y�L�J�V�U�U�H�z�[�Y�L���S�H���W�L�Y�M�V�Y�T�H�U�J�L���J�»�L�Z�[���H�\�Z�Z�P���V�\�Y�P�Y���K�L�Z��
perspectives dÕŽvolution et encourager la mobilitŽ interne. Nous sommes assurŽs 
�X�\�L���S�H���Ä�K�t�S�P�Z�H�[�P�V�U���K�L���U�V�Z���J�V�S�S�H�I�V�Y�H�[�L�\�Y�Z���U�L���Z�»�L�U���[�Y�V�\�]�L�Y�H���X�\�L���Y�L�U�M�V�Y�J�t�L�����P�T�W�H�J�[�H�U�[��
�W�V�Z�P�[�P�]�L�T�L�U�[���U�V�[�Y�L���W�L�Y�M�V�Y�T�H�U�J�L����

98"7)#&/.#'+$'-&"()9+.'/)3&"('-.'1+"(&%,

�5�V�\�Z���H�]�V�U�Z���Y�t�\�Z�Z�P���n���P�U�Z�[�H�\�Y�L�Y���\�U���]�t�Y�P�[�H�I�S�L���K�P�H�S�V�N�\�L���H�]�L�J���U�V�Z���W�H�Y�[�P�L�Z��
prenantes, en particulier avec les reprŽsentants du personnel. Il sÕagit pour 
�U�V�\�Z���K�»�H�S�S�L�Y���H�\���K�L�S�n���K�L�Z���V�I�S�P�N�H�[�P�V�U�Z���Y�u�N�S�L�T�L�U�[�H�P�Y�L�Z�����L�U���M�H�]�V�Y�P�Z�H�U�[��
�K�L�Z���t�J�O�H�U�N�L�Z���K�L���X�\�H�S�P�[�t���X�\�P���Y�t�W�V�U�K�L�U�[���H�\�_���P�U�[�t�Y�v�[�Z���K�L�Z���K�P�\�t�Y�L�U�[�L�Z���W�H�Y�[�P�L�Z����
�*�L�Z���K�L�Y�U�P�u�Y�L�Z���H�U�U�t�L�Z�����K�L���[�L�S�Z���t�J�O�H�U�N�L�Z���V�U�[���W�L�Y�T�P�Z���K�L���J�V�T�W�S�t�[�L�Y���U�V�[�Y�L��
�H�Y�Z�L�U�H�S���K�»�H�]�H�U�[�H�N�L�Z���Z�V�J�P�H�\�_���n���S�H���M�H�]�L�\�Y���K�»�\�U���J�S�P�T�H�[���Z�V�J�P�H�S���Z�[�H�I�S�L����
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�3�H���K�P�]�L�Y�Z�P�[�t���K�L���U�V�[�Y�L���*�H�W�P�[�H�S���/�\�T�H�P�U���L�Z�[���T�\�S�[�P�K�P�T�L�U�Z�P�V�U�U�L�S�S�L��
�L�[���Z�»�H�W�W�Y�t�J�P�L���W�H�Y�[�P�J�\�S�P�u�Y�L�T�L�U�[���L�U���[�L�Y�T�L�Z���K�L���N�L�U�Y�L�����K�L���W�Y�V�Ä�S��
�H�J�H�K�t�T�P�X�\�L�����L�[���K�»�o�N�L�����3�»�L�U�Z�L�T�I�S�L���K�L�Z���W�Y�V�J�L�Z�Z�\�Z���K�L���N�L�Z�[�P�V�U���K�L��
�U�V�[�Y�L���J�H�W�P�[�H�S���O�\�T�H�P�U�����Y�L�J�Y�\�[�L�T�L�U�[�����Y�t�T�\�U�t�Y�H�[�P�V�U�����W�Y�V�T�V�[�P�V�U�¯�����Z�L��
�M�V�U�K�L���Z�\�Y���K�L�Z���J�Y�P�[�u�Y�L�Z���V�I�Q�L�J�[�P�M�Z����
�5�V�\�Z���Z�V�T�T�L�Z���J�V�U�Z�J�P�L�U�[�Z���X�\�L���U�V�\�Z���H�]�V�U�Z���\�U���Y�•�S�L���n���Q�V�\�L�Y���K�H�U�Z��
�S�»�P�U�Z�L�Y�[�P�V�U���W�Y�V�M�L�Z�Z�P�V�U�U�L�S�S�L���K�L�Z���Q�L�\�U�L�Z���K�P�W�S�•�T�t�Z���H�P�U�Z�P���X�\�L���K�H�U�Z���S�»�H�J�J�u�Z��
�n���S�»�L�T�W�S�V�P���K�L�Z���W�L�Y�Z�V�U�U�L�Z���P�Z�Z�\�L�Z���K�L���T�P�S�P�L�\�_���K�t�M�H�]�V�Y�P�Z�t�Z���L�[���K�L�Z��
personnes handicapŽes.

:6.$9"9.#'.$';"7.+#'-.'("'-&7.#/&%,'
.%'-.'(6,9"(&%,'-./'3<"$3./
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Dans une dŽmarche prospective, il nous semble important dÕanticiper 
�S�»�t�]�V�S�\�[�P�V�U���K�L���U�V�Z���T�t�[�P�L�Y�Z���L�[���K�L���W�Y�t�W�H�Y�L�Y���S�L�Z���M�\�[�\�Y�Z���T�H�U�H�N�L�Y�Z��
�W�H�Y���S�L���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���K�L�Z���J�V�T�W�t�[�L�U�J�L�Z�����<�U���W�S�H�U���K�L���M�V�Y�T�H�[�P�V�U��
�H�U�U�\�L�S���H�T�I�P�[�P�L�\�_���J�V�T�W�Y�L�U�K���\�U���S�H�Y�N�L���Z�W�L�J�[�Y�L���K�L���Z�\�Q�L�[�Z���H�S�S�H�U�[���K�L�Z��
compŽtences mŽtier au dŽveloppement personnel. 
La mobilitŽ interne est, en outre, un vŽritable levier de valorisation 
des potentialitŽs et de dŽveloppement de la transversalitŽ, aptitude 
�U�t�J�L�Z�Z�H�P�Y�L���n���U�V�Z���M�\�[�\�Y�Z���T�H�U�H�N�L�Y�Z���L�[���K�P�Y�P�N�L�H�U�[�Z����
�*�L�Z���t�S�t�T�L�U�[�Z���U�V�\�Y�Y�P�Z�Z�L�U�[���[�V�\�[���U�H�[�\�Y�L�S�S�L�T�L�U�[���S�»�L�T�W�S�V�`�H�I�P�S�P�[�t���K�L���U�V�Z��
�Z�H�S�H�Y�P�t�Z���L�[���H�T�t�S�P�V�Y�L�U�[���H�P�U�Z�P���S�L�\�Y�Z���W�L�Y�Z�W�L�J�[�P�]�L�Z���K�L���J�H�Y�Y�P�u�Y�L�Z��

="()#&/.#'.%'-,7.()00.#'(./'%"(.$%/ 13

�,�Y�N�V�U�V�T�P�L���K�L�Z���W�V�Z�[�L�Z���K�L���[�Y�H�]�H�P�S�����Y�P�Z�X�\�L�Z���W�Z�`�J�O�V���Z�V�J�P�H�\�_����
�L�[���t�X�\�P�S�P�I�Y�L���K�L�Z���[�L�T�W�Z���K�L���]�P�L���Z�V�U�[���H�\�[�H�U�[���K�L���Z�\�Q�L�[�Z���X�\�P���U�V�\�Z��
�W�Y�t�V�J�J�\�W�L�U�[�����5�V�\�Z���[�o�J�O�V�U�Z���K�»�v�[�Y�L���n���S�»�t�J�V�\�[�L���n���[�V�\�Z���S�L�Z���U�P�]�L�H�\�_���K�L��
�T�H�U�H�N�L�T�L�U�[���L�[���K�t�W�S�V�`�V�U�Z���K�L�Z���H�J�[�P�V�U�Z���K�L���Z�L�U�Z�P�I�P�S�P�Z�H�[�P�V�U������
LÕaccompagnement de la charge de travail et de la parentalitŽ 
�K�L�T�L�\�Y�L���\�U���]�Y�H�P���Z�\�Q�L�[�����X�\�P���U�t�J�L�Z�Z�P�[�L�U�[���K�»�P�U�[�Y�V�K�\�P�Y�L���K�L���U�V�\�]�L�S�S�L�Z��
�H�J�[�P�V�U�Z�����[�V�\�[���L�U���M�H�]�V�Y�P�Z�H�U�[���\�U�L���J�\�S�[�\�Y�L���T�H�U�H�N�t�Y�P�H�S�L���Y�L�Z�W�L�J�[�\�L�\�Z�L���K�L��
la vie privŽe.

12�2�•�U�L�U���X�Q���H�Q�Y�L�U�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���G�H���W�U�D�Y�D�L�O��
;"7)#"5(.'>'("'/"$%,'.%'>'(6,1+&(&5#.
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�4�t�J�u�U�L���K�L�Z���H�Y�[�Z���L�[���Z�V�\�[�P�L�U���Ä�U�H�U�J�P�L�Y���K�L��
�-�V�U�K�H�[�P�V�U�Z�����U�V�\�Z���H�Z�W�P�Y�V�U�Z���n���J�V���K�t�]�L�S�V�W�W�L�Y���K�L�Z��
programmes pour le dŽveloppement de nos 
communautŽs locales. De tels programmes 
�Z�V�U�[���n���K�t�Ä�U�P�Y���Z�L�S�V�U���S�L�Z���L�U�Q�L�\�_���X�\�P���U�V�\�Z���Z�L�T�I�S�L�U�[��
�W�L�Y�[�P�U�L�U�[�Z���W�V�\�Y���J�L�Z���J�V�T�T�\�U�H�\�[�t�Z�����L�[���L�U���Z�`�U�L�Y�N�P�L��
avec nos activitŽs. Aussi, nous ambitionnons 
�K�»�v�[�Y�L���W�S�L�P�U�L�T�L�U�[���H�J�[�L�\�Y�Z���K�L���J�L�Z���P�U�P�[�P�H�[�P�]�L�Z�����H�Ä�U��
dÕen mesurer lÕimpact et de les pŽrenniser. 

:6.$9"9.#'0)+#'$)/'
3)44+$"+%,/'()3"(./
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�)�P�L�U���X�\�L���U�V�[�Y�L���M�V�U�J�[�P�V�U�U�L�T�L�U�[���W�Y�V�W�Y�L���U�»�H�P�[���W�H�Z���K�»�P�T�W�H�J�[��
�T�H�Q�L�\�Y���Z�\�Y���S�»�L�U�]�P�Y�V�U�U�L�T�L�U�[�����U�V�\�Z���K�L�T�L�\�Y�V�U�Z���Z�V�S�P�K�H�P�Y�L�Z��
�K�L���S�»�L�\�V�Y�[���U�H�[�P�V�U�H�S���K�L���Y�t�K�\�J�[�P�V�U���K�L�Z���t�T�P�Z�Z�P�V�U�Z���K�L���.�H�a���n��
�,�\�L�[���K�L���:�L�Y�Y�L�����.�,�:�����K�L�����������n���S�»�O�V�Y�P�a�V�U���������������*�»�L�Z�[���K�H�U�Z��
ce cadre que la mesure de notre empreinte carbone nous 
�W�L�Y�T�L�[�[�Y�H���K�»�t�]�H�S�\�L�Y���S�»�P�T�W�H�J�[���K�L���U�V�[�Y�L���M�V�U�J�[�P�V�U�U�L�T�L�U�[��
sur le climat et de prendre les mesures nŽcessaires pour 
rŽduire nos Žmissions et les compenser.
Aussi, nous considŽrerons lÕoptimisation des ressources 
�L�[���S�L���Y�L�J�`�J�S�H�N�L���J�V�T�T�L���K�»�P�T�W�V�Y�[�H�U�[�Z���S�L�]�P�L�Y�Z���K�L���K�P�T�P�U�\�[�P�V�U��
de notre empreinte environnementale. 

?./+#.#'.%'"((,9.#'$)%#.'
.40#.&$%.'.$7&#)$$.4.$%"(.
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�7�V�\�Y���\�U���Z�V�\�[�P�L�U���K�L���U�V�Z���J�V�T�T�\�U�H�\�[�t�Z���L�[���\�U�L���W�Y�t�Z�L�Y�]�H�[�P�V�U���K�L���S�»�L�U�]�P�Y�V�U�U�L�T�L�U�[

Nous impactons quotidiennement notre environnement et les communautŽs qui nous entourent. 
�4�P�U�P�T�P�Z�L�Y���U�V�[�Y�L���P�T�W�H�J�[���L�U�]�P�Y�V�U�U�L�T�L�U�[�H�S���L�[���H�J�J�Y�V�z�[�Y�L���U�V�[�Y�L���P�T�W�H�J�[���Z�V�J�P�t�[�H�S���L�Z�[���K�L���U�V�[�Y�L���K�L�]�V�P�Y����



PREMIéRE BANQUE DE LA RƒGION MENA Ë æTRE 
ACCRƒDITƒE GCF

�,�U���Q�\�P�S�S�L�[���������������*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���K�L�]�P�L�U�[���S�H���W�Y�L�T�P�u�Y�L���)�H�U�X�\�L���K�L���S�H���Y�t�N�P�V�U���4�,�5�(���n���V�I�[�L�U�P�Y��
�S�»�H�J�J�Y�t�K�P�[�H�[�P�V�U���K�\���.�Y�L�L�U���*�S�P�T�H�[�L���-�\�U�K�����.�*�-�������L�U���[�H�U�[���X�\�»�P�U�[�L�Y�T�t�K�P�H�P�Y�L���H�\���Z�L�Y�]�P�J�L���K�L���S�H��
�T�P�Z�L���L�U���µ�\�]�Y�L���K�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[�Z���]�L�Y�[�Z�����3�L���-�V�U�K�Z���=�L�Y�[���W�V�\�Y���S�L���*�S�P�T�H�[���Z�»�L�Z�[���H�Z�Z�\�Y�t�����n���[�Y�H�]�L�Y�Z��
�\�U�L���K�\�L���K�P�S�P�N�L�U�J�L�����K�L���U�V�[�Y�L���J�H�W�H�J�P�[�t���n���N�H�Y�H�U�[�P�Y���\�U�L���N�L�Z�[�P�V�U���W�Y�V�M�L�Z�Z�P�V�U�U�L�S�S�L�����Y�L�Z�W�V�U�Z�H�I�S�L��
�L�[���[�Y�H�U�Z�W�H�Y�L�U�[�L���K�L���Z�L�Z���M�V�U�K�Z�����X�\�P���Z�»�t�S�u�]�L�U�[���H�\�Q�V�\�Y�K�»�O�\�P���n���W�S�\�Z���K�L���������T�P�S�S�P�H�Y�K�Z���<�:�+���L�[���Z�V�U�[��
�H�T�L�U�t�Z���n���H�[�[�L�P�U�K�Y�L���S�L�Z�����������T�P�S�S�P�H�Y�K�Z���<�:�+���Z�L�S�V�U���S�»�V�I�Q�L�J�[�P�M���H�U�U�V�U�J�t�����5�V�Z���W�Y�V�J�t�K�\�Y�L�Z���L�[���U�V�[�Y�L��
�L�_�W�t�Y�P�L�U�J�L���L�U���[�L�Y�T�L�Z���K�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���K�L���W�Y�V�Q�L�[�Z���]�L�Y�[�Z���V�U�[���Z�\���J�V�U�]�H�P�U�J�Y�L��

�*�L�[�[�L���H�J�J�Y�t�K�P�[�H�[�P�V�U���Z�L���[�Y�H�K�\�P�[���W�H�Y���U�V�[�Y�L���O�H�I�P�S�P�[�t���n���W�Y�t�Z�L�U�[�L�Y���H�\���.�*�-�����L�U���]�\�L���K�»�\�U��
�J�V���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���V�\���K�»�\�U���J�V���P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[�����K�L�Z���W�Y�V�Q�L�[�Z���U�H�[�P�V�U�H�\�_���K�L���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[��
�K�\�Y�H�I�S�L���K�H�U�Z���\�U�L���L�U�]�L�S�V�W�W�L���W�V�\�]�H�U�[���Z�»�t�S�L�]�L�Y���n�����������T�P�S�S�P�V�U�Z���<�:�+���W�H�Y���W�Y�V�Q�L�[����
�3�H���Y�L�J�V�U�U�H�P�Z�Z�H�U�J�L���P�U�K�\�P�[�L���W�H�Y���S�»�H�J�J�Y�t�K�P�[�H�[�P�V�U�����J�V�U�M�u�Y�L���n���U�V�[�Y�L���)�H�U�X�\�L���S�»�H�J�J�u�Z���K�P�Y�L�J�[��
�H�\�_���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[�Z���K�\���-�V�U�K�Z���W�V�\�Y���S�L�Z���W�Y�V�Q�L�[�Z���H�W�W�Y�V�\�]�t�Z���W�H�Y���J�L���K�L�Y�U�P�L�Y����
�*�L�[�[�L���H�J�J�Y�t�K�P�[�H�[�P�V�U���W�L�Y�T�L�[�[�Y�H���n���*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���K�L���J�H�U�H�S�P�Z�L�Y���K�L�Z���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[�Z���J�S�P�T�H�[�P�X�\�L�Z��
�H�K�K�P�[�P�V�U�U�L�S�Z���]�L�Y�Z���S�L���4�H�Y�V�J���L�[���H�P�U�Z�P���K�L�]�L�U�P�Y���S�»�P�U�Z�[�P�[�\�[�P�V�U���P�U�J�V�U�[�V�\�Y�U�H�I�S�L���W�V�\�Y���S�H���T�P�Z�L���L�U��
�µ�\�]�Y�L���K�L���W�Y�V�Q�L�[�Z���K�»�H�[�[�t�U�\�H�[�P�V�U���L�[���K�»�H�K�H�W�[�H�[�P�V�U���H�\���J�O�H�U�N�L�T�L�U�[���J�S�P�T�H�[�P�X�\�L���K�H�U�Z���S�L��
�9�V�`�H�\�T�L��
�*�L�[�[�L���H�J�J�Y�t�K�P�[�H�[�P�V�U���]�P�L�U�[���J�V�\�Y�V�U�U�L�Y���S�L�Z���L�\�V�Y�[�Z���K�L���*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���L�U���T�H�[�P�u�Y�L���K�L���Y�L�Z�W�V�U�Z�H�I�P�S�P�[�t��
�L�U�]�P�Y�V�U�U�L�T�L�U�[�H�S�L���L�[���K�L���S�\�[�[�L���J�V�U�[�Y�L���S�L���Y�t�J�O�H�\�\�L�T�L�U�[���J�S�P�T�H�[�P�X�\�L�����J�V�U�M�V�Y�[�H�U�[���H�P�U�Z�P���Z�V�U��
�W�V�Z�P�[�P�V�U�U�L�T�L�U�[���K�L���J�V�U�Z�L�P�S�S�L�Y���Ä�U�H�U�J�P�L�Y���t�J�S�H�P�Y�t���Z�\�Y���S�H���[�O�t�T�H�[�P�X�\�L���K�L���S�H���-�P�U�H�U�J�L���*�S�P�T�H�[��
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�¸�5�V�[�Y�L���V�I�Q�L�J�[�P�M���U�»�t�[�H�P�[���W�H�Z���K�L���X�\�t�T�H�U�K�L�Y���\�U�L��
�J�L�Y�[�P�Ä�J�H�[�P�V�U���T�H�P�Z���K�L���J�V�U�]�H�P�U�J�Y�L���S�L�Z���K�P�\�t�Y�L�U�[�L�Z��
parties prenantes du Fonds que �&�'�*���&�D�S�L�W�D�O��

�S�H�X�W���D�S�S�R�U�W�H�U���G�H���O�D���Y�D�O�H�X�U���D�X���*�&�)���H�Q���D�Q�F�U�D�Q�W��
�G�X�U�D�E�O�H�P�H�Q�W���O�H���‚�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���F�O�L�P�D�W���G�D�Q�V���O�H��

�P�D�U�F�K�«���O�R�F�D�O���G�H�V���F�D�S�L�W�D�X�[���»�»��
      

�/�H�T�P�K���;�H�^�Ä�R�P��
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RENCONTRE AVEC  M. HAMID TAWFIKI

�7�R�X�W���G�Q�D�E�R�U�G�����S�R�X�Y�H�]���Y�R�X�V���Q�R�X�V���U�D�S�S�H�O�H�U����
�0�R�Q�V�L�H�X�U���7�D�Z�‚�N�L�������O�H���U�¶�O�H���G�X���*�U�H�H�Q���&�O�L�P�D�W�H���)�X�Q�G��
���*�&�)�����H�W���O�H���S�U�R�F�H�V�V�X�V���G�H���O�Q�D�F�F�U�«�G�L�W�D�W�L�R�Q���"

�9�R�W�U�H���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�����&�'�*���&�D�S�L�W�D�O���Y�L�H�Q�W���G�Q�¬�W�U�H��
�D�F�F�U�«�G�L�W�«���S�D�U���O�H���*�&�)�������F�R�Q�F�U�ª�W�H�P�H�Q�W���T�X�Q�H�V�W���F�H��
�T�X�H���F�H�O�D���U�H�S�U�«�V�H�Q�W�H���S�R�X�U���O�H���0�D�U�R�F���"�&�R�P�P�H�Q�W���&�'�*���&�D�S�L�W�D�O���F�R�P�S�W�H���X�W�L�O�L�V�H�U���F�H�W�W�H��

accrŽditation pour innover et crŽer de la valeur 
�S�R�X�U���X�Q���P�H�L�O�O�H�X�U���‚�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�H���O�Q�«�F�R�Q�R�P�L�H�"

�3�L���.�*�-���L�Z�[���\�U���V�Y�N�H�U�P�Z�T�L���Ä�U�H�U�J�P�L�Y���K�L���S�»�6�5�<����
�K�V�U�[���S�H���J�Y�t�H�[�P�V�U���H���t�[�t���K�t�J�P�K�t�L���S�V�Y�Z���K�L���S�H���*�6�7�������n��
�*�V�W�L�U�O�H�N�\�L���L�U��������� �����H���t�[�t���S�H�U�J�t���V�]�J�P�L�S�S�L�T�L�U�[��
�L�U�������������S�V�Y�Z���K�L���S�H���*�6�7���������H���t�[�t���S�»�V�I�Q�L�[���K�L���[�V�\�[�L�Z��
�S�L�Z���H�[�[�L�U�[�P�V�U�Z���S�V�Y�Z���K�L���S�H���*�6�7���������n���7�H�Y�P�Z���L�[���H���t�[�t���H�\��
�J�L�U�[�Y�L���K�L�Z���K�t�I�H�[�Z���Z�\�Y���S�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���]�L�Y�[���S�V�Y�Z���K�L���S�H��
�*�6�7�������n���4�H�Y�Y�H�R�L�J�O��
�3�L���.�*�-���]�P�Z�L���n���M�H�J�P�S�P�[�L�Y���S�»�H�K�H�W�[�H�[�P�V�U���K�L�Z���W�H�`�Z���K�\��
�:�\�K���L�[���S�L���S�H�U�J�L�T�L�U�[���K�L���W�Y�V�Q�L�[�Z���K�»�H�[�[�t�U�\�H�[�P�V�U��
des consŽquences du changement climatique. 
�0�S���Z�»�H�N�P�[���J�V�U�J�Y�u�[�L�T�L�U�[���K�L���Y�t�H�S�P�Z�L�Y���K�L�Z���[�Y�H�U�Z�M�L�Y�[�Z��
�K�L���M�V�U�K�Z���K�L�Z���W�H�`�Z���S�L�Z���W�S�\�Z���H�]�H�U�J�t�Z���]�L�Y�Z���J�L�\�_��
�W�S�\�Z���]�\�S�U�t�Y�H�I�S�L�Z�����*�L�Z���[�Y�H�U�Z�M�L�Y�[�Z���K�V�P�]�L�U�[���Z�\�P�]�Y�L��
�\�U���W�Y�V�J�L�Z�Z�\�Z���L�_�[�Y�v�T�L�T�L�U�[���I�P�L�U���L�U�J�H�K�Y�t���L�[���I�P�L�U��
�K�t�[�L�Y�T�P�U�t���L�[���S�L�Z���I�t�U�t�Ä�J�P�H�P�Y�L�Z���K�V�P�]�L�U�[���Z�L���J�V�U�M�V�Y�T�L�Y��
�Y�P�N�V�\�Y�L�\�Z�L�T�L�U�[���n���\�U�L���Z�t�Y�P�L���K�L���W�Y�V�J�t�K�\�Y�L�Z���L�[���K�L��
normes. 
�3�L���.�*�-���H���H�P�U�Z�P���W�V�\�Y���I�\�[���K�»�H�Z�Z�\�Y�L�Y���S�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[��
�K�L�Z���W�Y�V�Q�L�[�Z���]�L�Y�[�Z���n���[�Y�H�]�L�Y�Z���\�U���Y�t�Z�L�H�\���K�»�P�U�Z�[�P�[�\�[�P�V�U�Z��
engagŽes, dotŽes dÕexpertises ŽprouvŽes, 
�I�P�L�U���t�[�H�I�S�P�L�Z���¶���U�H�[�P�V�U�H�S�L�Z���L�[���P�U�[�L�Y�U�H�[�P�V�U�H�S�L�Z���¶���L�[��
�V�\�Y�H�U�[���\�U���t�]�L�U�[�H�P�S���K�»�P�U�Z�[�Y�\�T�L�U�[�Z���Ä�U�H�U�J�P�L�Y�Z�����W�Y�v�[�Z����
�V�I�S�P�N�H�[�P�V�U�Z�����M�V�U�K�Z���K�»�P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[�����N�H�Y�H�U�[�P�L�Z����
�Z�\�I�]�L�U�[�P�V�U�Z�������*�L�Z���P�U�Z�[�P�[�\�[�P�V�U�Z���K�V�P�]�L�U�[���Z�»�H�S�P�N�U�L�Y���Z�\�Y��
�S�L�Z���V�I�Q�L�J�[�P�M�Z���K�L���.�*�-���L�[���Y�t�W�V�U�K�Y�L���n���Z�L�Z���U�V�Y�T�L�Z��
�Ä�K�\�J�P�H�P�Y�L�Z���L�[���n���Z�L�Z���W�V�S�P�[�P�X�\�L�Z���K�L���Z�H�\�]�L�N�H�Y�K�L��
�L�U�]�P�Y�V�U�U�L�T�L�U�[�H�S�L���L�[���Z�V�J�P�H�S�L���n���[�Y�H�]�L�Y�Z���\�U���W�Y�V�J�L�Z�Z�\�Z��
exigeant dÕaccrŽditation.

�,�\�L�J�[�P�]�L�T�L�U�[�����*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���H���K�t�J�Y�V�J�O�t���Z�V�U��
�H�J�J�Y�t�K�P�[�H�[�P�V�U���H�\�W�Y�u�Z���K�\���.�*�-�����*�L���M�„�[���\�U���S�V�U�N���J�O�L�T�P�U��
�K�L���:�P�Z�`�W�O�L���J�H�Y���S�L���W�Y�V�J�L�Z�Z�\�Z���L�Z�[���[�Y�u�Z���L�_�P�N�L�H�U�[�����5�V�[�Y�L��
�V�I�Q�L�J�[�P�M���U�»�t�[�H�P�[���W�H�Z���K�L���X�\�t�T�H�U�K�L�Y���\�U�L���J�L�Y�[�P�Ä�J�H�[�P�V�U��
�T�H�P�Z���K�L���J�V�U�]�H�P�U�J�Y�L���S�L�Z���K�P�\�t�Y�L�U�[�L�Z���W�H�Y�[�P�L�Z���W�Y�L�U�H�U�[�L�Z��
�K�\���-�V�U�K�Z���X�\�L���*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���W�L�\�[���H�W�W�V�Y�[�L�Y���K�L��
�S�H���]�H�S�L�\�Y���H�\���.�*�-���L�U���H�U�J�Y�H�U�[���K�\�Y�H�I�S�L�T�L�U�[���S�L��
�Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���J�S�P�T�H�[���K�H�U�Z���S�L���T�H�Y�J�O�t���S�V�J�H�S���K�L�Z��
capitaux.

�$�F�W�H�X�U���U�H�V�S�R�Q�V�D�E�O�H���G�D�Q�V���X�Q���P�D�U�F�K�«���‚�Q�D�Q�F�L�H�U��
�H�Q���F�R�X�U�V���G�H���P�X�W�D�W�L�R�Q�����&�'�*���&�D�S�L�W�D�O���V�Q�D�W�W�H�O�O�H���D�X��
�W�U�D�Y�H�U�V���G�H���V�H�V���G�L�I�I�«�U�H�Q�W�V���P�«�W�L�H�U�V���¢���D�V�V�X�U�H�U�����¢��
�O�Q�«�F�R�Q�R�P�L�H���Q�D�W�L�R�Q�D�O�H���X�Q���‚�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�X�U�D�E�O�H���H�W��
adaptŽ.
�5�V�[�Y�L���J�V�U�]�P�J�[�P�V�U���L�Z�[���X�\�L���S�H���W�t�Y�L�U�U�P�[�t���K�L���S�H���Ä�U�H�U�J�L��
�J�S�P�T�H�[�P�X�\�L���W�H�Z�Z�L���W�H�Y���S�L���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[�����n���[�L�Y�T�L�����K�L��
�T�H�Y�J�O�t�Z���Ä�U�H�U�J�P�L�Y�Z���S�V�J�H�\�_���J�V�T�W�S�L�[�Z�����P���L�����J�V�\�]�Y�H�U�[���n��
�[�L�Y�T�L�����S�»�L�U�Z�L�T�I�S�L���K�L�Z���W�Y�V�Ä�S�Z���K�L���Y�P�Z�X�\�L�Z���L�[���Z�\�Y��

�*�L�[�[�L���H�J�J�Y�t�K�P�[�H�[�P�V�U���]�P�L�U�[���J�V�\�Y�V�U�U�L�Y���S�L�Z���L�\�V�Y�[�Z��
�K�L���U�V�[�Y�L���P�U�Z�[�P�[�\�[�P�V�U���L�U���T�H�[�P�u�Y�L���K�L���Y�L�Z�W�V�U�Z�H�I�P�S�P�[�t��
environnementale et de lutte contre le 
�Y�t�J�O�H�\�\�L�T�L�U�[���J�S�P�T�H�[�P�X�\�L�����J�V�U�M�V�Y�[�H�U�[���H�P�U�Z�P���U�V�[�Y�L��
�W�V�Z�P�[�P�V�U�U�L�T�L�U�[���K�L���J�V�U�Z�L�P�S�S�L�Y���Ä�U�H�U�J�P�L�Y���t�J�S�H�P�Y�t���Z�\�Y���S�H��
�[�O�t�T�H�[�P�X�\�L���K�L���S�H���-�P�U�H�U�J�L���*�S�P�T�H�[�����7�H�Y���H�P�S�S�L�\�Y�Z�����U�V�\�Z��
avions lÕoccasion de puiser dans notre expertise sur 
�S�H���Ä�U�H�U�J�L���K�\�Y�H�I�S�L�����W�V�\�Y���H�W�W�V�Y�[�L�Y���\�U�L���J�V�U�[�Y�P�I�\�[�P�V�U��
�\�[�P�S�L���S�V�Y�Z���K�L�Z���W�Y�t�W�H�Y�H�[�P�M�Z���K�L���S�H���*�6�7�������L�[���S�V�Y�Z���K�L�Z��
�t�J�O�H�U�N�L�Z���K�H�U�Z���S�L�Z���K�P�\�t�Y�L�U�[�Z���N�Y�V�\�W�L�Z���K�L���[�Y�H�]�H�P�S���Z�\�Y��
�S�H���-�P�U�H�U�J�L���*�S�P�T�H�[���T�P�Z�L�Z���L�U���W�S�H�J�L���W�H�Y���S�»�0�+�-�*���J�L�Z������
�K�L�Y�U�P�u�Y�L�Z���H�U�U�t�L�Z��

�*�V�T�T�L���]�V�\�Z���S�L���Z�H�]�L�a�����S�L���4�H�Y�V�J���Z�»�L�Z�[���L�U�N�H�N�t��
�n���Y�L�U�K�Y�L���Z�V�U���[�L�Y�Y�P�[�V�P�Y�L���W�S�\�Z���Y�t�Z�P�S�P�L�U�[���M�H�J�L���H�\��
changement climatique tout en assurant une 
transition rapide vers une Žconomie sobre 
�L�U���J�H�Y�I�V�U�L�����7�V�\�Y���Y�L�S�L�]�L�Y���J�L���K�t�Ä�����S�L���4�H�Y�V�J���H��
�P�K�L�U�[�P�Ä�t���K�H�U�Z���S�L���J�H�K�Y�L���K�L���Z�H���Z�[�Y�H�[�t�N�P�L���U�H�[�P�V�U�H�S�L��
de dŽveloppement durable les secteurs 
dÕinvestissement prioritaires ainsi que les besoins en 
�Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[�Z���`���H�\�t�Y�L�U�[�Z��

La reconnaissance induite par lÕaccrŽditation 
�J�V�U�M�u�Y�L���n���U�V�[�Y�L���)�H�U�X�\�L���S�»�H�J�J�u�Z���K�P�Y�L�J�[���H�\�_��
�Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[�Z���H�\�W�Y�u�Z���K�\���.�*�-�����Z�\�Y���S�H���I�H�Z�L���K�L��
�W�Y�V�Q�L�[�Z���H�W�W�Y�V�\�]�t�Z���W�H�Y���S�L���-�V�U�K�Z�����3�H���[�H�P�S�S�L���K�L���J�L�Z��
�W�Y�V�Q�L�[�Z���W�L�\�[���H�[�[�L�P�U�K�Y�L���Q�\�Z�X�\�»�n�����������T�P�S�S�P�V�U�Z���K�L���<�:�+��
�W�H�Y���W�Y�V�Q�L�[�����*�L�[�[�L���H�J�J�Y�t�K�P�[�H�[�P�V�U���W�L�Y�T�L�[�[�Y�H���n���*�+�.��
�*�H�W�P�[�H�S���K�L���J�H�U�H�S�P�Z�L�Y���K�L�Z���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[�Z���J�S�P�T�H�[�P�X�\�L�Z��
�H�K�K�P�[�P�V�U�U�L�S�Z���Z�\�Y���S�L���4�H�Y�V�J���L�[���H�P�U�Z�P���K�L�]�L�U�P�Y���S�»�P�U�Z�[�P�[�\�[�P�V�U��
�P�U�J�V�U�[�V�\�Y�U�H�I�S�L���W�V�\�Y���S�H���T�P�Z�L���L�U���µ�\�]�Y�L���K�L���W�Y�V�Q�L�[�Z��
dÕattŽnuation et dÕadaptation au changement 
�J�S�P�T�H�[�P�X�\�L���Z�\�Y���S�L���4�H�Y�V�J��
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�&�H�W�W�H���D�F�F�U�«�G�L�W�D�W�L�R�Q���Y�L�H�Q�W���F�R�X�U�R�Q�Q�H�U��
les efforts de notre institution  
en mati•re de responsabilitŽ 
environnementale et de lutte 
�F�R�Q�W�U�H���O�H���U�«�F�K�D�X�I�I�H�P�H�Q�W���F�O�L�P�D�W�L�T�X�H����
confortant ainsi notre positionnement 
�G�H���F�R�Q�V�H�L�O�O�H�U���‚�Q�D�Q�F�L�H�U���«�F�O�D�L�U�«���V�X�U���O�D��
�W�K�«�P�D�W�L�T�X�H���G�H���O�D���)�L�Q�D�Q�F�H���&�O�L�P�D�W
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�S�»�L�U�Z�L�T�I�S�L���K�\���J�`�J�S�L���K�»�P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[����
Cette montŽe en charge passe par un 
dŽveloppement de la capacitŽ locale de 
�Z�[�Y�\�J�[�\�Y�H�[�P�V�U���Ä�U�H�U�J�P�u�Y�L���K�L���W�Y�V�Q�L�[�Z���P�U�K�\�Z�[�Y�P�L�S�Z�����W�H�Y��
�K�L�Z���Z�J�O�t�T�H�Z���K�L���J�V���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���K�L���T�H�U�P�u�Y�L���n��
crŽer des alternatives commercialement viables 
aux acteurs locaux, par une capacitŽ augmentŽe 
dÕapprŽciation des risques industriels et par une 
�S�P�Z�P�I�P�S�P�[�t���Z�\�Y���S�L�Z���W�Y�P�_���L�[���Z�\�Y���S�L�Z���t�]�V�S�\�[�P�V�U�Z���K�L�Z���W�Y�V�Q�L�[�Z��

�3�»�H�W�W�Y�V�J�O�L���P�U�U�V�]�H�U�[�L���K�L���*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���Y�L�U�M�V�Y�J�t�L��
�W�H�Y���S�»�H�J�J�Y�t�K�P�[�H�[�P�V�U���K�\���.�*�-���U�V�\�Z���W�V�Z�P�[�P�V�U�U�L���J�V�T�T�L��
�\�U���W�H�Y�[�L�U�H�P�Y�L���Ä�U�H�U�J�P�L�Y���W�L�Y�[�P�U�L�U�[���L�[���Y�L�Z�W�V�U�Z�H�I�S�L���K�L��
choix pour les partenaires publics et industriels. 
�3�H���W�H�Y�[�P�J�\�S�H�Y�P�[�t���K�L���U�V�[�Y�L���I�\�Z�P�U�L�Z�Z���T�V�K�L�S���L�Z�[���K�»�v�[�Y�L��
�P�U�[�t�N�Y�t�����M�V�U�K�t���Z�\�Y���\�U�L���W�L�Y�[�P�U�L�U�J�L���Z�L�J�[�V�Y�P�L�S�S�L����
pensŽ en relais vers les marchŽs de capitaux et 
�J�V�\�]�Y�H�U�[���S�»�L�U�Z�L�T�I�S�L���K�L�Z���T�H�P�S�S�V�U�Z���J�S�t�Z�����Z�[�Y�\�J�[�\�Y�H�[�P�V�U��
�W�L�Y�[�P�U�L�U�[�L�����Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���L�[���P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[���J�P�I�S�t���L�[��
�J�Y�t�K�P�I�S�L�����K�P�Z�[�Y�P�I�\�[�P�V�U���L�]�J�P�L�U�[�L�������*�L���M�H�P�Z�H�U�[�����U�V�[�Y�L��
�Ä�Y�T�L���J�V�T�W�[�L���Q�V�\�L�Y���\�U���Y�•�S�L���K�L���J�H�[�H�S�`�Z�L�\�Y�����K�»�P�U�P�[�P�H�[�L�\�Y��
�K�L���U�V�\�]�L�S�S�L�Z���Z�[�Y�\�J�[�\�Y�H�[�P�V�U�Z���K�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���K�\�Y�H�I�S�L��
�W�L�Y�T�L�[�[�H�U�[���S�H���J�V�O�H�I�P�[�H�[�P�V�U���K�L���I�H�P�S�S�L�\�Y�Z���K�L���M�V�U�K�Z��
�K�P�\�t�Y�L�U�[�Z���H�`�H�U�[���K�L�Z���H�W�W�t�[�P�[�Z���K�L���Y�P�Z�X�\�L�Z���K�P�\�t�Y�L�U�[�Z��

�,�U���N�\�P�Z�L���K�»�L�_�L�T�W�S�L�����V�U���W�L�\�[���J�P�[�L�Y���S�H���Z�[�Y�\�J�[�\�Y�H�[�P�V�U��
�Ä�U�H�U�J�P�u�Y�L�����n���S�H�X�\�L�S�S�L���H���J�V�U�[�Y�P�I�\�t���*�+�.���*�H�W�P�[�H�S�����K�L���S�H��
plus grande station de dessalement dans le monde 
�L�U���T�H�[�P�u�Y�L���K�L���J�H�W�H�J�P�[�t�����J�H�W�H�J�P�[�t���K�L���W�Y�V�K�\�J�[�P�V�U��
�K�L�������������������T�����Q���n���[�L�Y�T�L�����W�V�\�Y���S�»�P�Y�Y�P�N�H�[�P�V�U���L�[���S�»�L�H�\��
�W�V�[�H�I�S�L�����Z�P�[�\�t�L���n���L�U�]�P�Y�V�U���������R�T���H�\���:�\�K���K�»�(�N�H�K�P�Y����
�±���[�Y�H�]�L�Y�Z���J�L���W�Y�V�Q�L�[�����*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���H���K�t�T�V�U�[�Y�t��
�Z�H���J�H�W�H�J�P�[�t���n���W�Y�L�U�K�Y�L���W�H�Y�[���n���K�L�Z���W�Y�V�Q�L�[�Z���K�L��
grande envergure, innovants et structurants pour 
lÕŽconomie marocaine. 

�4�X�H�O�V���V�R�Q�W���O�H�V���F�U�L�W�ª�U�H�V���G�Q�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W���G�X���*�&�)��
�T�X�Q�L�O���I�D�X�G�U�D���U�H�V�S�H�F�W�H�U���"

�3�L���.�Y�L�L�U���*�S�P�T�H�[�L���-�\�U�K���L�Z�[���\�U���K�L�Z���P�U�Z�[�Y�\�T�L�U�[�Z��
�W�V�\�Y���V�W�t�Y�H�[�P�V�U�U�H�S�P�Z�L�Y���S�»�(�J�J�V�Y�K���K�L���7�H�Y�P�Z���]�P�Z�H�U�[���n����
�T�H�P�U�[�L�U�P�Y���S�L���Y�t�J�O�H�\�\�L�T�L�U�[���W�S�H�U�t�[�H�P�Y�L���L�U���K�L�Z�Z�V�\�Z���K�L��
���‡�*�����.�*�-���H���Y�L�J�\�L�P�S�S�P���K�L�Z���W�Y�V�T�L�Z�Z�L�Z���K�»�\�U���T�V�U�[�H�U�[��
�K�L�������������T�P�S�S�P�H�Y�K�Z���K�L���<�:�+�����*�L�Z���M�V�U�K�Z���W�Y�V�]�P�L�U�U�L�U�[��
�W�Y�P�U�J�P�W�H�S�L�T�L�U�[���K�L���W�H�`�Z���K�t�]�L�S�V�W�W�t�Z�����i�[�H�[�Z�������T�H�P�Z��
�H�\�Z�Z�P���K�L���J�L�Y�[�H�P�U�Z���W�H�`�Z���L�U���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[�����Y�t�N�P�V�U�Z��
�L�[���\�U�L���]�P�S�S�L�����7�H�Y�P�Z����



�&�'�*���&�D�S�L�W�D�O���H�Q�Y�L�V�D�J�H���G�Q�«�W�X�G�L�H�U���V�W�U�X�F�W�X�U�H�U��
�‚�Q�D�Q�F�H�U���G�H�V���S�U�R�M�H�W�V���G�«�‚�Q�L�V���G�D�Q�V���O�D��
lignŽe de la SNDD (StratŽgie Nationale 
�G�H���'�«�Y�H�O�R�S�S�H�P�H�Q�W���'�X�U�D�E�O�H�� et des NDCs 
���5�H�[�P�V�U�H�S���+�L�[�L�Y�T�P�U�L�K���*�V�U�[�Y�P�I�\�[�P�V�U�Z�����H�J�[�t�Z����
qui sont souvent portŽs par des opŽrateurs 
�W�Y�P�]�t�Z���K�H�U�Z���\�U���Z�J�O�t�T�H���Z�t�J�\�Y�P�Z�t���W�H�Y���S�»�,�[�H�[�����S�L�Z��
rŽgions et les opŽrateurs publics. Les secteurs 
�`���H�\�t�Y�H�U�[�������P�U�J�S�\�L�U�[�����Z�H�U�Z���Z�»�`���S�P�T�P�[�L�Y�����S�L�Z���t�U�L�Y�N�P�L�Z��
�Y�L�U�V�\�]�L�S�H�I�S�L�Z�����S�»�L�]�J�H�J�P�[�t���t�U�L�Y�N�t�[�P�X�\�L�����S�H��
transition ŽnergŽtique, le secteur de lÕeau, les 
�[�Y�H�U�Z�W�V�Y�[�Z���]�L�Y�[�Z���¯������

Par ailleurs, dans notre lutte contre le 
�Y�t�J�O�H�\�\�L�T�L�U�[���J�S�P�T�H�[�P�X�\�L�����*�+�.���*�H�W�P�[�H�S��
tentera de couvrir lÕensemble du spectre de la 
�Ä�U�H�U�J�L���J�S�P�T�H�[�����L�U���[�V�\�J�O�H�U�[���H�\�Z�Z�P���K�L�Z���W�Y�V�Q�L�[�Z��
�K�»�P�U�M�Y�H�Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L�Z���K�L�Z���W�L�[�P�[�L�Z���L�[���T�V�`�L�U�U�L�Z��
�L�U�[�Y�L�W�Y�P�Z�L�Z�����K�V�U�[���S�H���Z�V�\�Y�J�L���K�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���S�H���W�S�\�Z��
adaptŽe est celle du capital investissement.

Avez-vous des projets dans le pipe ? De quel type ?
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�(�\���[�Y�H�]�L�Y�Z���K�L���J�L�Z���M�V�U�K�Z�����S�L���.�*�-���J�O�L�Y�J�O�L���n��
�Ä�U�H�U�J�L�Y���K�L�Z���W�Y�V�Q�L�[�Z���X�\�P���Y�t�W�V�U�K�L�U�[���n���W�S�\�Z�P�L�\�Y�Z��
�J�Y�P�[�u�Y�L�Z�����+�»�\�U�L���W�H�Y�[�����S�L���W�Y�V�Q�L�[���K�V�P�[���W�H�Y�[�P�J�P�W�L�Y��
�H�\���J�O�H�U�N�L�T�L�U�[���K�L���W�H�Y�H�K�P�N�T�L�����n���Z�H�]�V�P�Y���v�[�Y�L��
structurŽ de telle sorte quÕil soit rŽpliquŽ 
�M�H�J�P�S�L�T�L�U�[�����+�»�H�\�[�Y�L���W�H�Y�[�����S�L���W�Y�V�Q�L�[�����W�Y�V�W�V�Z�t���K�V�P�[��
�Y�t�K�\�P�Y�L���S�L�Z���t�T�P�Z�Z�P�V�U�Z���K�L���N�H�a���n���L�\�L�[���K�L���Z�L�Y�Y�L���L�[��
ou amŽliorer la rŽsilience des populations au 
�J�O�H�U�N�L�T�L�U�[���J�S�P�T�H�[�P�X�\�L�����3�L���.�*�-���W�Y�L�U�K���t�N�H�S�L�T�L�U�[��
en considŽration le potentiel de dŽveloppement 
�K�\�Y�H�I�S�L�����P�L���S�L�Z���J�V���I�t�U�t�Ä�J�L�Z���Z�V�J�P�H�\�_���t�J�V�U�V�T�P�X�\�L�Z��
�L�[���L�U�]�P�Y�V�U�U�L�T�L�U�[�H�\�_���J�Y�t�t�Z���W�H�Y���S�L���W�Y�V�Q�L�[�����K�V�U�[���S�H��
prise en compte de lÕapproche genre.

�3�L���.�*�-���Z�»�H�Z�Z�\�Y�L���X�\�L���S�L���W�Y�V�Q�L�[���Z�V�P�[���L�U���S�P�N�U�L���H�]�L�J��
�S�H���Z�[�Y�H�[�t�N�P�L���J�S�P�T�H�[�P�X�\�L���U�H�[�P�V�U�H�S�L���K�\���W�H�`�Z���[�V�\�[��
�L�U���[�L�U�H�U�[���J�V�T�W�[�L���K�L�Z���I�L�Z�V�P�U�Z���K�\���I�t�U�t�Ä�J�P�H�P�Y�L��
�Ä�U�H�S�����U�V�[�H�T�T�L�U�[���Z�V�U���U�P�]�L�H�\���K�L���]�\�S�U�t�Y�H�I�P�S�P�[�t��
�M�H�J�L���H�\���J�O�H�U�N�L�T�L�U�[���J�S�P�T�H�[�P�X�\�L�����,�U�Ä�U�����S�L���.�*�-��
�[�P�L�U�[���J�V�T�W�[�L�����K�H�U�Z���Z�V�U���H�U�H�S�`�Z�L�����K�L���S�H���Z�V�S�P�K�P�[�t��
�t�J�V�U�V�T�P�X�\�L���L�[���Ä�U�H�U�J�P�u�Y�L���K�\���W�Y�V�Q�L�[��
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�*�V�U�Z�J�P�L�U�[���K�L���S�»�L�U�Q�L�\���J�S�P�T�H�[�P�X�\�L���T�H�Q�L�\�Y���L�[���Ä�K�u�S�L���n���Z�L�Z���L�U�N�H�N�L�T�L�U�[�Z���L�U���T�H�[�P�u�Y�L���K�L���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[��
�K�\�Y�H�I�S�L�����*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���H���M�Y�H�U�J�O�P���\�U�L���U�V�\�]�L�S�S�L���t�[�H�W�L���K�H�U�Z���S�H���T�P�Z�L���L�U���µ�\�]�Y�L���K�L���Z�H���K�t�T�H�Y�J�O�L���K�L��
�9�L�Z�W�V�U�Z�H�I�P�S�P�[�t���:�V�J�P�t�[�H�S�L���L�[���,�U�]�P�Y�V�U�U�L�T�L�U�[�H�S�L�����9�:�,�����L�U���Y�t�H�S�P�Z�H�U�[�����Z�\�Y���\�U�L���I�H�Z�L���]�V�S�V�U�[�H�P�Y�L�����S�L���I�P�S�H�U���K�L�Z��
�t�T�P�Z�Z�P�V�U�Z���K�L���.�H�a���n���,�\�L�[���K�L���:�L�Y�Y�L�����.�,�:�����L�U�N�L�U�K�Y�t�L�Z���W�H�Y���S�L���M�V�U�J�[�P�V�U�U�L�T�L�U�[���P�U�[�L�Y�U�L���K�L���Z�L�Z���Z�L�Y�]�P�J�L�Z��������
�*�L���W�Y�V�Q�L�[���]�P�L�U�[���t�N�H�S�L�T�L�U�[���Z�»�P�U�Z�J�Y�P�Y�L���K�H�U�Z���S�L���J�H�K�Y�L���K�L�Z���L�U�N�H�N�L�T�L�U�[�Z���W�Y�P�Z���W�H�Y���S�L���.�Y�V�\�W�L���*�+�.�����S�V�Y�Z���K�L��
�S�H���*�6�7�����������K�L���Y�t�K�\�P�Y�L���Z�L�Z���t�T�P�Z�Z�P�V�U�Z���*�6�����K�L�����������K�»�P�J�P������������

�*�L���)�P�S�H�U���K�L�Z���t�T�P�Z�Z�P�V�U�Z���K�L���.�,�:���H���t�[�t���Y�t�H�S�P�Z�t���L�U���[�V�[�H�S�L���J�V�O�t�Y�L�U�J�L���H�]�L�J���S�L�Z���L�_�P�N�L�U�J�L�Z���K�L�Z���5�V�Y�T�L�Z��
�0�:�6���������������L�[����������� ���L�[���L�U���Z�»�H�W�W�\�`�H�U�[���Z�\�Y���S�»�6�\�[�P�S���K�L���*�H�S�J�\�S���K�t�]�L�S�V�W�W�t���W�H�Y���S�H���-�V�U�K�H�[�P�V�U���4�V�O�H�T�T�L�K��
�=�0���W�V�\�Y���S�H���7�Y�V�[�L�J�[�P�V�U���K�L���S�»�,�U�]�P�Y�V�U�U�L�T�L�U�[���L�[���J�V�T�W�H�[�P�I�S�L���H�]�L�J���S�H���4�t�[�O�V�K�L���)�P�S�H�U���*�H�Y�I�V�U�L���K�L���S�»�(�N�L�U�J�L��
�K�L���S�»�,�U�]�P�Y�V�U�U�L�T�L�U�[���L�[���K�L���4�H�z�[�Y�P�Z�L���K�L���S�»�,�U�L�Y�N�P�L���K�L���-�Y�H�U�J�L�����(�+�,�4�,����

�3�»�V�I�Q�L�J�[�P�M���K�L���J�L���)�P�S�H�U���t�[�H�U�[���K�L���Y�H�W�W�V�Y�[�L�Y���S�»�P�U�[�t�N�Y�H�S�P�[�t���K�L�Z���t�T�P�Z�Z�P�V�U�Z���N�t�U�t�Y�t�L�Z���W�H�Y���S�L�Z���I�P�L�U�Z���L�[���H�J�[�P�]�P�[�t�Z��
�L�_�W�S�V�P�[�t�Z���W�H�Y���*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���L�[���S�»�L�U�Z�L�T�I�S�L���K�L���Z�L�Z���Ä�S�P�H�S�L�Z���Z�\�Y���S�L���[�L�Y�Y�P�[�V�P�Y�L���U�H�[�P�V�U�H�S���W�V�\�Y���S�»�H�U�U�t�L���K�L��
�Y�t�M�t�Y�L�U�J�L�������������L�[���K�L���T�L�[�[�Y�L���L�U���W�S�H�J�L���K�L�Z���H�J�[�P�V�U�Z���K�»�H�[�[�t�U�\�H�[�P�V�U���K�L���Z�L�Z���t�T�P�Z�Z�P�V�U�Z��

�,�U���J�V�U�M�V�Y�T�P�[�t���H�]�L�J���S�H���U�V�Y�T�L���0�:�6����������� �����S�L���W�t�Y�P�T�u�[�Y�L���Y�L�[�L�U�\���L�U�N�S�V�I�L���S�L���Z�P�u�N�L���K�L���*�+�.���*�H�W�P�[�H�S�����*�+�.��
�*�H�W�P�[�H�S���.�L�Z�[�P�V�U�����*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���7�Y�P�]�H�[�L���,�X�\�P�[� �̀����*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���0�U�M�Y�H�Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L�Z�����*�+�.���*�(�7�0�;�(�3���)�V�\�Y�Z�L��
�L�[���4�H�N�O�Y�L�I���;�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U�����3�L�Z���W�V�Z�[�L�Z���K�»�t�T�P�Z�Z�P�V�U�Z���Y�L�[�L�U�\�Z���Z�V�U�[���J�L�\�_���J�V�U�Z�P�K�t�Y�t�Z���H�`�H�U�[���\�U���P�T�W�H�J�[��
�Z�P�N�U�P�Ä�J�H�[�P�M���Z�\�Y���S�L�Z���t�T�P�Z�Z�P�V�U�Z���K�L���.�,�:���N�t�U�t�Y�t�L�Z���W�H�Y���S�»�H�J�[�P�]�P�[�t���K�L���*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���L�[���U�V�[�H�T�T�L�U�[���"���S�»�t�U�L�Y�N�P�L����
�S�L�Z���K�t�W�S�H�J�L�T�L�U�[�Z���W�Y�V�M�L�Z�Z�P�V�U�U�L�S�Z���L�[���K�V�T�P�J�P�S�L���[�Y�H�]�H�P�S�����S�»�L�U�Z�L�T�I�S�L���K�L�Z���P�U�[�Y�H�U�[�Z�����Z�L�Y�]�P�J�L�Z�����W�H�W�P�L�Y����
�M�V�\�Y�U�P�[�\�Y�L�Z�����L�[�J�¯�������S�L�Z���P�T�T�V�I�P�S�P�Z�H�[�P�V�U�Z�����P�T�T�L�\�I�S�L�Z�����P�U�M�V�Y�T�H�[�P�X�\�L�����T�V�I�P�S�P�L�Y�����L�[���S�L�Z���K�t�J�O�L�[�Z��
�(�Ä�U���K�»�V�I�[�L�U�P�Y���\�U���K�t�J�V�\�W�H�N�L���W�S�\�Z���Ä�U���K�L�Z���T�L�Z�\�Y�L�Z���L�[���K�t�]�L�S�V�W�W�L�Y���K�L�Z���W�S�H�U�Z���K�»�H�J�[�P�V�U�Z���K�L���Y�t�K�\�J�[�P�V�U��
�K�L�Z���t�T�P�Z�Z�P�V�U�Z���K�L���.�,�:�����S�L���9�L�W�V�Y�[�P�U�N���H���t�[�t���Y�t�H�S�P�Z�t���W�H�Y���L�U�[�P�[�t��

�4�H�S�N�Y�t���S�H���M�H�P�I�S�L�Z�Z�L���K�L���Z�L�Z���t�T�P�Z�Z�P�V�U�Z���K�L���.�,�:�����*�+�.���*�H�W�P�[�H�S�����L�U���[�H�U�[���X�\�»�L�U�[�Y�L�W�Y�P�Z�L���J�P�[�V�`�L�U�U�L���L�[����
responsable, a dŽcidŽ dÕagir sur deux voies, avec dÕune part, la mise en Ïuvre dÕun plan dÕactions  
�K�L���Y�t�K�\�J�[�P�V�U���K�L���Z�L�Z���t�T�P�Z�Z�P�V�U�Z���V�Y�P�L�U�[�t�L�Z���W�Y�P�U�J�P�W�H�S�L�T�L�U�[���]�L�Y�Z���S�»�t�J�V�U�V�T�P�L���K�L���S�»�t�U�L�Y�N�P�L�����S�»�L�]�J�H�J�P�[�t��
ŽnergŽtique et lÕoptimisation des ressources et dÕautre part, la poursuite de  sa contribution au 
�W�Y�V�N�Y�H�T�T�L���K�L���J�V�T�W�L�U�Z�H�[�P�V�U���]�V�S�V�U�[�H�P�Y�L���J�H�Y�I�V�U�L���T�L�U�t���W�H�Y���S�H���-�V�U�K�H�[�P�V�U���4�V�O�H�T�T�L�K���=�0���W�V�\�Y���S�H��
�7�Y�V�[�L�J�[�P�V�U���K�L���S�»�,�U�]�P�Y�V�U�U�L�T�L�U�[���W�V�\�Y���U�L�\�[�Y�H�S�P�Z�L�Y���W�H�Y�[�P�L�S�S�L�T�L�U�[���Z�L�Z���t�T�P�Z�Z�P�V�U�Z���P�U�J�V�T�W�Y�L�Z�Z�P�I�S�L�Z��
�*�L�Z���H�J�[�P�V�U�Z���W�L�Y�T�L�[�[�Y�V�U�[���K�L���I�H�P�Z�Z�L�Y���S�»�L�T�W�Y�L�P�U�[�L���J�H�Y�I�V�U�L���N�S�V�I�H�S�L���K�L���*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���n���S�»�O�V�Y�P�a�V�U��������������
�X�\�P���L�Z�[���t�]�H�S�\�t�L���n�������������;�*�6���L���W�H�Y���J�V�S�S�H�I�V�Y�H�[�L�\�Y���W�V�\�Y���S�»�H�U�U�t�L���K�L���Y�t�M�t�Y�L�U�J�L��

VERS UNE EMPREINTE CARBONE 
TOUJOURS PLUS RƒDUITE



�7�H�Y���H�P�S�S�L�\�Y�Z���L�[���L�U���[�H�U�[���X�\�L���T�L�T�I�Y�L���K�\���Y�t�Z�L�H�\���K�L���)�H�U�X�\�L�Z���K�L���S�»�0�U�[�L�Y�U�H�[�P�V�U�H�S���+�L�]�L�S�V�W�T�L�U�[���-�P�U�H�U�J�L��
�*�S�\�I�����0�+�-�*�����L�[���V�Y�N�H�U�P�Z�T�L���H�J�J�Y�t�K�P�[�t���K�\���-�V�U�K�Z���=�L�Y�[���*�S�P�T�H�[�����*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���]�V�\�K�Y�H�P�[�����n���S�»�P�U�Z�[�H�Y���K�\��
�Y�t�Z�L�H�\���K�L���)�H�U�X�\�L�Z���P�U�[�L�Y�U�H�[�P�V�U�H�S�L�Z�����H�S�S�L�Y���W�S�\�Z���S�V�P�U���K�H�U�Z���Z�V�U���L�U�N�H�N�L�T�L�U�[���H�Ä�U���X�\�L���S�H���Z�[�Y�H�[�t�N�P�L��
dÕintŽgration du changement climatique et des risques qui lui sont liŽs soit au cÏur de ses 
prŽoccupations et de ses mŽtiers.

�*�L�[�[�L���Z�[�Y�H�[�t�N�P�L�����J�V�T�W�H�[�P�I�S�L���H�]�L�J���S�H���M�L�\�P�S�S�L���K�L���Y�V�\�[�L���K�\���Z�L�J�[�L�\�Y���Ä�U�H�U�J�P�L�Y���S�H�U�J�t�L���L�U���T�H�Y�N�L���K�L���S�H��
�*�6�7�������L�U�������������n���4�H�Y�Y�H�R�L�J�O�����J�V�U�[�Y�P�I�\�L�Y�H���n���\�U�L���]�t�Y�P�[�H�I�S�L���Y�t�V�Y�P�L�U�[�H�[�P�V�U���K�L�Z���P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[�Z���W�V�\�Y��
�S�L�Z���Y�L�U�K�Y�L���J�V�O�t�Y�L�U�[�Z���H�]�L�J���\�U�L���t�J�V�U�V�T�P�L���I�H�Z���J�H�Y�I�V�U�L���L�[���Y�t�Z�P�S�P�L�U�[�L���M�H�J�L���H�\�_���J�V�U�Z�t�X�\�L�U�J�L�Z���K�\��
changement climatique.
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�(�N�P�Y���W�V�\�Y���S�L���J�S�P�T�H�[���L�[���\�U�L���t�J�V�U�V�T�P�L���I�H�Z���J�H�Y�I�V�U�L

CDG Capital, membre actif de lÕInternational Developement Finance Club (IDFC)

LEAD WITH IDEAS

�3�»�0�+�-�*���L�Z�[���\�U���Y�t�Z�L�H�\���K�L���������P�U�Z�[�P�[�\�[�P�V�U�Z���Ä�U�H�U�J�P�u�Y�L�Z���K�L���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[�����U�H�[�P�V�U�H�S�L�Z�����Y�t�N�P�V�U�H�S�L�Z��
�L�[���P�U�[�L�Y�U�H�[�P�V�U�H�S�L�Z���S�L�H�K�L�Y�Z�����K�V�U�[���S�L���.�Y�V�\�W�L���*�+�.���L�Z�[���\�U���K�L�Z���T�L�T�I�Y�L�Z���M�V�U�K�H�[�L�\�Y�Z�����3�L�Z���T�L�T�I�Y�L�Z��
�K�\���Y�t�Z�L�H�\���Z�»�H�J�[�P�]�L�U�[�����n���[�Y�H�]�L�Y�Z���[�V�\�[�L���S�H���W�S�H�U�u�[�L�����L�U���M�H�]�L�\�Y���K�L���S�H���Ä�U�H�U�J�L���K�\�Y�H�I�S�L�����L�U���J�V�T�I�S�H�U�[���S�L�Z��
�W�Y�P�U�J�P�W�H�S�L�Z���S�H�J�\�U�L�Z���K�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���K�L���W�Y�V�Q�L�[�Z���L�[���W�Y�V�N�Y�H�T�T�L�Z���K�L���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���K�\�Y�H�I�S�L�����*�»�L�Z�[��
�H�P�U�Z�P���X�\�L���J�L�Z���N�Y�H�U�K�L�Z���P�U�Z�[�P�[�\�[�P�V�U�Z���J�H�[�H�S�`�Z�L�U�[���S�L�Z���P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[�Z���K�H�U�Z���K�L���U�V�\�]�L�H�\�_���Z�L�J�[�L�\�Y�Z��
Žconomiques, sociaux et environnementaux et dŽveloppement avec les gouvernements, le secteur 
�W�Y�P�]�t���L�[���S�H���Z�V�J�P�t�[�t���J�P�]�P�S�L���K�L�Z���L�U�]�P�Y�V�U�U�L�T�L�U�[�Z���W�V�S�P�[�P�X�\�L�Z���L�[���K�L���Y�t�N�S�L�T�L�U�[�H�[�P�V�U���M�H�]�V�Y�H�I�S�L�Z�����*�L�Z��
�Y�t�H�S�P�Z�H�[�P�V�U�Z���Z�»�H�W�W�\�P�L�U�[���Z�\�Y���\�U���Y�L�U�M�V�Y�J�L�T�L�U�[���K�L�Z���J�V�T�W�t�[�L�U�J�L�Z���[�L�J�O�U�P�X�\�L�Z���L�[���K�L�Z���P�U�Z�[�P�[�\�[�P�V�U�Z���L�[��
�V�U�[���W�V�\�Y���W�Y�L�\�]�L���K�L�Z���L�_�W�t�Y�P�L�U�J�L�Z���Y�t�\�Z�Z�P�L�Z�����H�\�_���Y�t�Z�\�S�[�H�[�Z���T�L�Z�\�Y�H�I�S�L�Z�����L�U���T�H�[�P�u�Y�L���K�»�P�U�[�t�N�Y�H�[�P�V�U���K�L�Z��
questions de changement climatique et des risques associŽs dans les mandants de dŽveloppement. 
�3�L�Z���T�L�T�I�Y�L�Z���K�L���S�»�0�+�-�*���Z�V�U�[�����K�L���J�L���M�H�P�[�����L�U���L�_�J�L�S�S�L�U�[�L���W�V�Z�P�[�P�V�U���W�V�\�Y���J�V�U�[�Y�P�I�\�L�Y���n���S�H���T�P�Z�L���L�U���W�S�H�J�L���K�\��
�-�V�U�K�Z���=�L�Y�[���W�V�\�Y���S�L���*�S�P�T�H�[���X�\�P���W�L�Y�T�L�[�[�Y�H���K�»�H�J�O�L�T�P�U�L�Y���S�L�Z���Y�L�Z�Z�V�\�Y�J�L�Z���Ä�U�H�U�J�P�u�Y�L�Z���]�L�Y�Z���S�L�Z���W�Y�V�N�Y�H�T�T�L�Z��
�L�[���W�Y�V�Q�L�[�Z���W�H�Y���W�H�`�Z���L�[���Y�t�N�P�V�U���K�»�P�U�[�L�Y�]�L�U�[�P�V�U��
�,�U���W�Y�H�[�P�X�\�L�����S�L�Z���T�L�T�I�Y�L�Z���K�L���S�»�0�+�-�*���P�U�J�S�\�L�U�[���S�L�Z���X�\�L�Z�[�P�V�U�Z���K�L���N�V�\�]�L�Y�U�H�U�J�L���L�U�]�P�Y�V�U�U�L�T�L�U�[�H�S�L����
�Z�V�J�P�H�S�L���L�[���K�»�L�U�[�Y�L�W�Y�P�Z�L���K�H�U�Z���S�L�\�Y���W�Y�V�J�L�Z�Z�\�Z���K�»�P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[�����W�Y�V�T�L�\�]�L�U�[���\�U���H�]�L�U�P�Y���n���M�H�P�I�S�L���[�L�U�L�\�Y��
�L�U���J�H�Y�I�V�U�L���L�[���Y�t�Z�P�S�P�L�U�[���M�H�J�L���H�\�_���J�O�H�U�N�L�T�L�U�[�Z���J�S�P�T�H�[�P�X�\�L�Z�����V�ƒ���S�H���W�H�\�]�Y�L�[�t���Z�L�Y�H���J�V�U�Z�[�H�T�T�L�U�[���Y�t�K�\�P�[�L��
�L�[���V�ƒ���S�L�Z���t�J�V�U�V�T�P�L�Z���Z�L���K�t�]�L�S�V�W�W�L�Y�V�U�[���K�H�U�Z���\�U�L���J�V�U�J�L�W�[�P�V�U���Q�\�Z�[�L���L�[���t�X�\�P�[�H�I�S�L���K�L���S�»�t�J�V�U�V�T�P�L��
�T�V�U�K�P�H�S�P�Z�t�L�����*�»�L�Z�[���K�H�U�Z���J�L�[�[�L���V�W�[�P�X�\�L���X�\�L���S�L�Z���T�L�T�I�Y�L�Z���K�\���Y�t�Z�L�H�\���Z�»�H�J�[�P�]�L�U�[���n���Z�V�\�[�L�U�P�Y���K�H�]�H�U�[�H�N�L��
�L�[���n���L�U�J�V�\�Y�H�N�L�Y���S�»�P�U�[�t�N�Y�H�[�P�V�U���U�t�J�L�Z�Z�H�P�Y�L���K�L�Z���W�Y�t�V�J�J�\�W�H�[�P�V�U�Z���J�S�P�T�H�[�P�X�\�L�Z���H�\���Z�L�P�U���K�L���S�H���J�V�T�T�\�U�H�\�[�t��
�Ä�U�H�U�J�P�u�Y�L���L�[���K�L�Z���T�H�Y�J�O�t�Z���H�\�_���U�P�]�L�H�\�_���U�H�[�P�V�U�H�S�����P�U�[�L�Y�U�H�[�P�V�U�H�S���L�[���Y�t�N�P�V�U�H�S�����3�L���Y�•�S�L���K�L���*�+�.���*�H�W�P�[�H�S��
�K�H�U�Z���S�L���Y�t�Z�L�H�\���L�Z�[���W�Y�t�W�V�U�K�t�Y�H�U�[�����J�V�T�T�L���L�U���[�t�T�V�P�N�U�L���Z�H���J�V�U�[�Y�P�I�\�[�P�V�U���n���S�H���Y�t�Å�L�_�P�V�U���N�S�V�I�H�S�L���T�L�U�t�L��
�W�H�Y���S�L���J�S�\�I�����L�U���J�V�S�S�H�I�V�Y�H�[�P�V�U���H�]�L�J���S�L�Z���I�H�U�X�\�L�Z���K�L���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���T�\�S�[�P�S�H�[�t�Y�H�S�L�Z���L�[���S�L�Z���5�H�[�P�V�U�Z���<�U�P�L�Z��
���J�V�U�M�t�Y�L�U�J�L���Z�\�Y���S�L�Z���J�O�H�U�N�L�T�L�U�[�Z���J�S�P�T�H�[�P�X�\�L�Z���*�6�7�������H�Ä�U���K�L���T�L�[�[�Y�L���L�U���W�S�H�J�L���K�L�Z���T�t�J�H�U�P�Z�T�L�Z���K�L��
�Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���P�U�U�V�]�H�U�[�Z���L�U���T�H�[�P�u�Y�L���K�L���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���K�\�Y�H�I�S�L�����+�L���U�V�T�I�Y�L�\�_���t�]�t�U�L�T�L�U�[�Z�����H�\�_�X�\�L�S�Z��
�H���U�H�[�\�Y�L�S�S�L�T�L�U�[���W�Y�P�Z���W�H�Y�[���*�+�.���*�H�W�P�[�H�S�����H�I�Y�P�[�L�U�[���J�L�Z���Y�t�Å�L�_�P�V�U�Z��
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IDFC Sherpa Meeting Antalya

�3�L�������u�T�L���:�O�L�Y�W�H���4�L�L�[�P�U�N���K�L���S�»�+�-�*���Z�»�L�Z�[���[�L�U�\���S�L�Z���������L�[���������M�t�]�Y�P�L�Y������������
�n���(�U�[�H�S�`�H�����L�U���;�\�Y�X�\�P�L�����0�S���H���W�L�Y�T�P�Z���\�U�L���Y�L�]�\�L���K�L�Z���H�J�[�P�V�U�Z���T�L�U�t�L�Z���W�H�Y���S�L�Z��
�T�L�T�I�Y�L�Z���L�[���K�t�Ä�U�P���S�L�Z���t�]�t�U�L�T�L�U�[�Z���L�[���H�J�[�P�V�U�Z���W�V�\�Y���S�»�H�U�U�t�L���L�U���J�V�\�Y�Z��

IDFC Steering Group Meeting

�5�V�[�Y�L���+�P�Y�L�J�[�L�\�Y���.�t�U�t�Y�H�S�����4�V�U�Z�P�L�\�Y���/�H�T�P�K���;�H�^�Ä�R�P�����H���W�Y�P�Z���W�H�Y�[�����S�L�������T�H�P������������
�n���;�V�R�`�V�����H�\�������u�T�L���0�+�-�*���:�[�L�L�Y�P�U�N���.�Y�V�\�W�L���T�L�L�[�P�U�N�����*�L�[�[�L���Y�t�\�U�P�V�U���H���t�[�t��
lÕoccasion dÕune rŽtrospective des rŽalisations du club depuis sa crŽation en 
�������������L�[���K�L���S�H���Ä�U�H�S�P�Z�H�[�P�V�U���K�\���W�S�H�U���K�»�H�J�[�P�V�U�Z�������������¶��������� ��

IDFC Sherpa Meeting Zagreb 

�3�V�Y�Z���K�L���J�L���J�V�S�S�V�X�\�L���[�L�U�\���S�L�Z���������L�[���������:�L�W�[�L�T�I�Y�L�������������n���A�H�N�Y�L�I�����L�U���*�Y�V�H�[�P�L�����H��
�t�[�t���H�Y�Y�v�[�t�L���S�H���M�L�\�P�S�S�L���K�L���Y�V�\�[�L���K�\���J�S�\�I���W�V�\�Y���S�L�Z���W�Y�V�J�O�H�P�U�L�Z���H�U�U�t�L�Z�����*�+�.���*�H�W�P�[�H�S��
�`���H���W�Y�t�Z�L�U�[�t���S�»�t�[�H�[���K�»�H�]�H�U�J�L�T�L�U�[���K�L���S�»�t�[�\�K�L���.�Y�L�L�U���4�H�W�W�P�U�N���K�V�U�[���L�S�S�L���L�Z�[���J�V��
�Z�W�V�U�Z�V�Y���H�\�_���J�•�[�t�Z���K�L���S�»�0�*�+��

6•me RŽunion annuelle de lÕInternational 

Development Finance Club (IDFC)

�4�V�U�Z�P�L�\�Y���/�H�T�P�K���;�H�^�Ä�R�P���H���W�Y�t�Z�L�U�[�t���S�L�Z���Y�t�Z�\�S�[�H�[�Z���W�Y�t�S�P�T�P�U�H�P�Y�L�Z���K�\���Y�H�W�W�V�Y�[��
�.�Y�L�L�U���4�H�W�W�P�U�N���S�V�Y�Z���K�L���J�L�[�[�L���Y�t�\�U�P�V�U���X�\�P���Z�»�L�Z�[���K�t�Y�V�\�S�t�L���n���>�H�Z�O�P�U�N�[�V�U�����S�L��������
�V�J�[�V�I�Y�L���������������(���J�L�[�[�L���T�v�T�L���V�J�J�H�Z�P�V�U�����S�L���W�V�P�U�[���H���t�[�t���M�H�P�[���Z�\�Y���S�L�Z���U�V�\�]�L�H�\�_��
�H�_�L�Z���Z�[�Y�H�[�t�N�P�X�\�L�Z���K�\���J�S�\�I���K�V�U�[�����P�����S�H���X�\�v�[�L���K�»�\�U�L���T�L�P�S�S�L�\�Y�L���Y�L�J�V�U�U�H�P�Z�Z�H�U�J�L��
�Z�\�Y���S�L���W�S�H�U���P�U�[�L�Y�U�H�[�P�V�U�H�S���K�\���Y�•�S�L���K�L�Z���I�H�U�X�\�L�Z���U�H�[�P�V�U�H�S�L�Z���L�[���Y�t�N�P�V�U�H�S�L�Z��
���P�P�����S�L���T�H�P�U�[�P�L�U���K�\���J�O�H�U�N�L�T�L�U�[���J�S�P�T�H�[�P�X�\�L���L�U���[�H�U�[���X�\�L���[�O�u�T�L���W�O�H�Y�L���K�\��
�J�S�\�I�"�����P�P�P�����S�»�t�S�H�Y�N�P�Z�Z�L�T�L�U�[���K�\���[�Y�H�]�H�P�S���Z�\�Y���S�H���T�P�Z�L���L�U���µ�\�]�Y�L���K�L�Z���6�I�Q�L�J�[�P�M�Z���K�L��
�+�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���+�\�Y�H�I�S�L���L�[�����P�]�����S�»�H�W�W�V�Y�[���K�L���T�L�P�S�S�L�\�Y�Z���Z�L�Y�]�P�J�L�Z���H�\�_���T�L�T�I�Y�L�Z����
�*�»�L�Z�[���K�H�U�Z���J�L���J�H�K�Y�L���X�\�L���*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���Z�»�L�Z�[���L�U�N�H�N�t�L�����H�\�_���J�•�[�t�Z���K�L���S�»�(�-�+�����n��
�J�V�V�Y�K�V�U�U�L�Y���S�H���Y�t�H�S�P�Z�H�[�P�V�U���L�U���������������K�»�\�U�L���t�[�\�K�L���H�W�W�Y�V�M�V�U�K�P�L���[�Y�H�P�[�H�U�[���K�\���Y�•�S�L��
�K�L�Z���I�H�U�X�\�L�Z���K�L���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���K�H�U�Z���S�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���K�L���S�»�t�J�V�U�V�T�P�L�����L�U��
particulier les banques nationales de dŽveloppement.
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The Innovate4Climate Finance & Market Week Ç Unlocking the Trillions Summit È

�3�L�Z���������L�[���������4�H�P���������������4�V�U�Z�P�L�\�Y���/�H�T�P�K���;�H�^�Ä�R�P���Z�»�L�Z�[���Y�L�U�K�\���n���S�»�0�U�U�V�]�H�[�L���*�S�P�T�H�[�L���-�P�U�H�U�J�L���
���4�H�Y�R�L�[��
�^�L�L�R�����X�\�P���Z�»�L�Z�[���[�L�U�\���n���)�H�Y�J�L�S�V�U�L���Z�V�\�Z���S�L���[�O�u�T�L���­���<�U�S�V�J�R�P�U�N���[�O�L���;�Y�P�S�S�P�V�U�Z���:�\�T�T�P�[���®��
�*�L�[�[�L���J�V�U�M�t�Y�L�U�J�L���H���Y�H�Z�Z�L�T�I�S�t���K�L�Z���K�t�J�P�K�L�\�Y�Z�����L�_�W�L�Y�[�Z���L�[���W�Y�V�M�L�Z�Z�P�V�U�U�L�S�Z���X�\�P���V�U�[���W�\���K�t�I�H�[�[�Y�L���K�L�Z��
�Z�V�S�\�[�P�V�U�Z���Z�\�Z�J�L�W�[�P�I�S�L�Z���K�»�H�J�J�t�S�t�Y�L�Y���S�L�Z���P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[�Z���H�_�t�Z���Z�\�Y���S�L���J�S�P�T�H�[�����L�[���K�L�Z���X�\�L�Z�[�P�V�U�Z���S�P�t�L�Z���n���S�H��
�T�V�I�P�S�P�Z�H�[�P�V�U���L�[���n���S�»�H�J�J�u�Z���H�\���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���]�L�Y�[��
�4�����;�H�^�Ä�R�P���L�Z�[���P�U�[�L�Y�]�L�U�\���K�H�U�Z���S�L���J�H�K�Y�L���K�\���W�H�U�L�S���­���:�J�H�S�P�U�N���\�W���*�S�P�T�H�[�L���(�J�[�P�V�U���!���;�\�Y�U�P�U�N���5�+�*�Z���P�U�[�V��
�0�U�]�L�Z�[�T�L�U�[���7�S�H�U�Z���®�����S�V�Y�Z���K�\�X�\�L�S���P�S���H���[�Y�H�P�[�t���K�L�Z���V�W�W�V�Y�[�\�U�P�[�t�Z���K�»�P�U�]�L�Z�[�P�T�L�U�[���K�L�Z���5�+�*�Z�����5�H�[�P�V�U�H�S�S�`��
�+�L�[�L�Y�T�P�U�L�K���*�V�U�[�Y�P�I�\�[�P�V�U�Z�������L�[���K�\���Y�•�S�L���K�L�Z���T�P�U�P�Z�[�u�Y�L�Z���K�L�Z���-�P�U�H�U�J�L�Z�����0�S���H���t�N�H�S�L�T�L�U�[���W�H�Y�[�H�N�t��
�S�»�L�_�W�t�Y�P�L�U�J�L���K�\���4�H�Y�V�J���K�H�U�Z���S�L���K�V�T�H�P�U�L���K�L�Z���t�U�L�Y�N�P�L�Z���Y�L�U�V�\�]�L�S�H�I�S�L�Z�����K�L�Z���[�Y�H�U�Z�W�V�Y�[�Z�����[�V�\�[���L�U���Y�H�W�W�L�S�H�U�[��
lÕengagement du secteur privŽ dans le domaine.

NOTRE PARTICIPATION ACTIVE Ë DES ƒVéNEMENTS 
CLIMATS NATIONAUX ET INTERNATIONAUX

�,�U���[�H�U�[���X�\�»�H�J�[�L�\�Y���J�L�U�[�Y�H�S���K�\���T�H�Y�J�O�t���Ä�U�H�U�J�P�L�Y���T�H�Y�V�J�H�P�U�����*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���H���W�Y�P�Z���W�H�Y�[���L�U�������������n���\�U���N�Y�H�U�K��
�U�V�T�I�Y�L���K�»�t�]�t�U�L�T�L�U�[�Z���U�H�[�P�V�U�H�\�_���L�[���P�U�[�L�Y�U�H�[�P�V�U�H�\�_�����[�Y�H�P�[�H�U�[���K�L���[�O�t�T�H�[�P�X�\�L�Z���­���Ä�U�H�U�J�L���J�S�P�T�H�[���®�����H�\�Z�Z�P���I�P�L�U��
en tant quÕintervenant que participant.
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Sommet Climate Chance

�4�V�U�Z�P�L�\�Y���/�H�T�P�K���;�H�^�Ä�R�P�����H���W�Y�P�Z���W�H�Y�[���H�\���:�V�T�T�L�[���*�S�P�T�H�[�L���*�O�H�U�J�L�����H�`�H�U�[���L�\���S�P�L�\��
�n���(�N�H�K�P�Y���K�\���������H�\���������Z�L�W�[�L�T�I�Y�L���������������Z�\�Y���S�H���[�O�t�T�H�[�P�X�\�L���­���*�V�T�T�L�U�[���H�S�P�N�U�L�Y��
�S�L�Z���Å�\�_���K�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[�Z���W�V�\�Y���\�U�L���H�J�[�P�V�U���J�S�P�T�H�[�P�X�\�L���S�V�J�H�S�L���&���®�����3�H���Z�L�Z�Z�P�V�U��
�Z�»�L�Z�[���Z�[�Y�\�J�[�\�Y�t�L���H�\�[�V�\�Y���K�L�Z���[�Y�V�P�Z���Y�L�J�V�T�T�H�U�K�H�[�P�V�U�Z���M�V�Y�T�\�S�t�L�Z���L�U�������������W�H�Y��
�S�H���J�V�H�S�P�[�P�V�U���-�P�U�H�U�J�L�T�L�U�[�Z���K�L���*�S�P�T�H�[�L���*�O�H�U�J�L���!�����P�����J�Y�t�L�Y���\�U���L�U�]�P�Y�V�U�U�L�T�L�U�[��
�M�H�]�V�Y�H�I�S�L���H�\���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���K�L���S�»�H�J�[�P�V�U���J�S�P�T�H�[�P�X�\�L���S�V�J�H�S�L���L�[���P�U�M�Y�H�U�H�[�P�V�U�H�S�L���"�����P�P����
�P�K�L�U�[�P�Ä�L�Y�����Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L�Y���L�[���W�S�H�U�P�Ä�L�Y���S�L�Z���I�L�Z�V�P�U�Z���K�»�P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[�����J�V�U�J�L�]�V�P�Y���K�L�Z��
�W�Y�V�Q�L�[�Z���J�S�P�T�H�[�V���J�V�T�W�H�[�P�I�S�L�Z���H�K�H�W�[�t�Z���"�����P�P�P�����K�t�]�L�S�V�W�W�L�Y���\�U�L���W�H�U�V�W�S�P�L���S�H�Y�N�L���K�L��
�Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[�Z���X�\�P���Y�t�W�V�U�K�L���n���S�H���K�P�]�L�Y�Z�P�[�t���K�L�Z���H�J�[�L�\�Y�Z�����K�L�Z���I�L�Z�V�P�U�Z���L�[���K�L�Z��
contextes de dŽveloppement. 
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ConfŽrence sur les mŽtriques de lÕadaptation

�*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���H���W�H�Y�[�P�J�P�W�t�����S�L�Z�������L�[�������V�J�[�V�I�Y�L�������������n���)�L�U�N�\�L�Y�P�Y�����H�\���W�H�U�L�S��
�Ä�U�H�U�J�L���J�S�P�T�H�[���K�L���S�H���*�V�U�M�t�Y�L�U�J�L���Z�\�Y���S�L�Z���T�t�[�Y�P�X�\�L�Z���K�»�H�K�H�W�[�H�[�P�V�U�����H�\�_���J�•�[�t�Z��
�K�L���S�H���)�(�+�����)�H�U�X�\�L���(�M�Y�P�J�H�P�U�L���K�L���+�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[�������K�L���S�»�(�+�(�����(�N�L�U�J�L���W�V�\�Y���S�L��
�+�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���(�N�Y�P�J�V�S�L�����L�[���K�L���S�»�L�_�W�L�Y�[�L���Ä�U�H�U�J�L���J�S�P�T�H�[���K�\���*�V�T�P�[�t���Z�J�P�L�U�[�P�Ä�X�\�L��
�K�L���S�H���*�6�7����������
�6�W�W�V�Y�[�\�U�P�[�t�Z���L�[���K�t�Ä�Z���S�P�t�Z���H�\���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���K�L�Z���W�Y�V�Q�L�[�Z���K�»�H�K�H�W�[�H�[�P�V�U���V�U�[���t�[�t��
�H�I�V�Y�K�t�Z���S�V�Y�Z���K�L���J�L�[���t�]�u�U�L�T�L�U�[�����*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���H�����K�»�\�U�L���W�H�Y�[�����Y�H�W�W�L�S�t���X�\�L���Z�V�U��
�H�J�J�Y�t�K�P�[�H�[�P�V�U���W�H�Y���S�L���.�*�-���S�\�P���V�\�]�Y�H�P�[���K�L���U�V�\�]�L�S�S�L�Z���W�L�Y�Z�W�L�J�[�P�]�L�Z���L�U���[�L�Y�T�L�Z���K�L��
�Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���K�L�Z���W�Y�V�Q�L�[�Z���K�»�H�K�H�W�[�H�[�P�V�U���L�[�����K�»�H�\�[�Y�L���W�H�Y�[�����W�H�Y�[�H�N�t���Z�V�U���L�_�W�t�Y�P�L�U�J�L��
�J�V�U�J�Y�u�[�L���L�U���[�L�Y�T�L�Z���K�»�H�K�H�W�[�H�[�P�V�U�����n���[�Y�H�]�L�Y�Z���S�»�L�_�L�T�W�S�L���K�\���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���K�L��
�W�Y�V�Q�L�[���K�L���K�L�Z�Z�H�S�L�T�L�U�[���K�»�(�N�H�K�P�Y���K�V�U�[���S�L�Z���M�H�J�[�L�\�Y�Z���J�S�t�Z���K�L���Z�\�J�J�u�Z���V�U�[���t�[�t��
exposŽs. Par ailleurs, CDG Capital a suggŽrŽ de travailler de concert avec des 
�W�H�Y�[�L�U�H�P�Y�L�Z���Ä�U�H�U�J�P�L�Y�Z���H�J�J�V�Y�K�H�U�[���K�L�Z���K�V�U�Z�����L�U���]�\�L���K�L���T�P�U�P�T�P�Z�L�Y���S�L�Z���Y�P�Z�X�\�L�Z��
�K�L�Z���W�Y�V�Q�L�[�Z���K�»�H�K�H�W�[�H�[�P�V�U�����,�U�Ä�U�����L�S�S�L���H���H�W�W�\�`�t���S�L�Z���L�\�V�Y�[�Z���K�L���S�H���J�V�U�M�t�Y�L�U�J�L���K�L��
�K�t�]�L�S�V�W�W�L�Y���K�L�Z���T�t�[�O�V�K�V�S�V�N�P�L�Z���K�L���T�t�[�Y�P�X�\�L�Z���K�»�H�K�H�W�[�H�[�P�V�U���H�Ä�U���K�»�L�U�J�V�\�Y�H�N�L�Y��
�S�L�Z���P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�\�Y�Z���n���Ä�U�H�U�J�L�Y���J�L���[�`�W�L���K�L���W�Y�V�Q�L�[�Z��
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ConfŽrence Internationale des Instituts 

des Finances Publiques dÕAfrique 

�6�Ò�P�L�Q�D�L�U�H���G�H���K�D�X�W���Q�L�Y�H�D�X���V�X�U���O�H���W�K�Ñ�P�H������

�&�O�L�P�D�W���$�F�W�L�R�Q�������G�H���O�D���&�2�3�������¿���O�D���&�2�3����

�4�V�U�Z�P�L�\�Y���/�H�T�P�K���;�H�^�Ä�R�P�����H���J�V�U�[�Y�P�I�\�t���H�\�_���[�Y�H�]�H�\�_���K�\���:�t�T�P�U�H�P�Y�L���K�L���O�H�\�[���U�P�]�L�H�\��
�Z�\�Y���S�L���[�O�u�T�L���­���*�S�P�T�H�[���(�J�[�P�V�U���!���K�L���S�H���*�6�7�������n���S�H���*�6�7�������®�����V�Y�N�H�U�P�Z�t���S�L��������
�V�J�[�V�I�Y�L�������������H�\���Z�P�u�N�L���K�L���S�»�6�Y�N�H�U�P�Z�H�[�P�V�U���K�L���*�V�V�W�t�Y�H�[�P�V�U���L�[���K�L���+�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[��
�i�J�V�U�V�T�P�X�\�L�Z�����6�*�+�,�����n���7�H�Y�P�Z�����*�L���Z�t�T�P�U�H�P�Y�L���Z�»�L�Z�[���H�W�W�\�`�t���Z�\�Y���S�L�Z���Y�t�Z�\�S�[�H�[�Z��
de plusieurs processus internationaux et rŽgionaux, sur lÕavancŽe et la 
�N�V�\�]�L�Y�U�H�U�J�L���K�L���S�»�H�N�L�U�K�H���J�S�P�T�H�[�P�X�\�L�����0�S���H���T�P�Z���L�U���H�]�H�U�[���S�L�Z���W�Y�V�N�Y�u�Z���L�U�Y�L�N�P�Z�[�Y�t�Z��
�Z�V�\�Z���S�H���W�Y�t�Z�P�K�L�U�J�L���K�L���S�H���*�6�7���������L�U���Z�V�\�[�P�L�U���H�\�_���W�Y�V�J�O�H�P�U�Z���H�N�L�U�K�H�Z���K�L��
�S�»�H�J�[�P�V�U���J�S�P�T�H�[�P�X�\�L���L�[���K�\���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���K�\�Y�H�I�S�L���K�V�U�[���J�L�\�_���K�L���S�H���*�6�7������

�*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���H���W�Y�P�Z���W�H�Y�[���H�\���W�H�U�L�S���­���+�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���+�\�Y�H�I�S�L���L�[���Ä�U�H�U�J�L���J�S�P�T�H�[���®��
�K�L���S�H�����u�T�L���t�K�P�[�P�V�U���K�L���S�H���*�V�U�M�t�Y�L�U�J�L���0�U�[�L�Y�U�H�[�P�V�U�H�S�L���K�L�Z���0�U�Z�[�P�[�\�[�Z���K�L�Z���-�P�U�H�U�J�L�Z��
�7�\�I�S�P�X�\�L�Z���K�»�(�M�Y�P�X�\�L�����X�\�P���Z�»�L�Z�[���K�t�Y�V�\�S�t�L���K�\���������H�\���������U�V�]�L�T�I�Y�L�������������n��
�4�H�Y�Y�H�R�L�J�O�����*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���`���H���W�Y�t�Z�L�U�[�t���\�U���L�_�L�T�W�S�L���J�V�U�J�Y�L�[���K�L���T�t�J�H�U�P�Z�T�L���K�L��
�T�V�I�P�S�P�Z�H�[�P�V�U���K�L�Z���Y�L�Z�Z�V�\�Y�J�L�Z���P�U�[�L�Y�U�H�[�P�V�U�H�S�L�Z���L�U���M�H�]�L�\�Y���K�L���S�H���Ä�U�H�U�J�L���J�S�P�T�H�[�����n��
�[�Y�H�]�L�Y�Z���S�L���J�H�Z���K�L���Z�V�U���H�J�J�Y�t�K�P�[�H�[�P�V�U���W�H�Y���S�L���.�Y�L�L�U���*�S�P�T�H�[�L���-�\�U�K�����.�*�-����
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NOTRE PARTICIPATION Ë LA RƒFLEXION 
SUR LÕANALYSE DES RISQUES PHYSIQUES 

ConfŽrence de presse de lancement du projet CRIS 

(Climate Risk Impact Screening) 

�3�L�������U�V�]�L�T�I�Y�L���������������*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���t�[�H�P�[���W�Y�t�Z�L�U�[�L���n���S�H���J�V�U�M�t�Y�L�U�J�L���K�L���W�Y�L�Z�Z�L��
�K�\���S�H�U�J�L�T�L�U�[���K�\���W�Y�V�Q�L�[���*�S�P�T�H�[�L���9�P�Z�R���0�T�W�H�J�[���:�J�Y�L�L�U�P�U�N�����*�9�0�:�������K�H�U�Z���S�L�Z���S�V�J�H�\�_��
�K�L���*�H�Y�I�V�U�L�������n���7�H�Y�P�Z�������3�H���T�t�[�O�V�K�L���*�9�0�:���]�P�Z�L���n���M�V�\�Y�U�P�Y�����H�\���U�P�]�L�H�\���t�T�L�[�[�L�\�Y��
�L�[���H�\���U�P�]�L�H�\���W�V�Y�[�L�M�L�\�P�S�S�L�����K�L�Z���P�U�K�P�J�L�Z���K�L���Y�P�Z�X�\�L���W�O�`�Z�P�X�\�L���I�H�Z�t�Z���Z�\�Y�������H�S�t�H�Z��
�J�S�P�T�H�[�P�X�\�L�Z���K�P�Y�L�J�[�Z���L�[��� ���H�S�t�H�Z���J�S�P�T�H�[�P�X�\�L�Z���P�U�K�P�Y�L�J�[�Z�����������W�Y�V�Ä�S�Z���K�L���]�\�S�U�t�Y�H�I�P�S�P�[�t��
�Z�L�J�[�V�Y�P�L�S�S�L���L�[�����������W�Y�V�Ä�S�Z���K�L���]�\�S�U�t�Y�H�I�P�S�P�[�t���Z�V�\�]�L�Y�H�P�U�L�����,�S�S�L���Z�»�H�W�W�S�P�X�\�L���H�\�_��
�W�V�Y�[�L�M�L�\�P�S�S�L�Z���K�»�P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[�Z���T�\�S�[�P���H�J�[�P�M�Z�����H�J�[�P�V�U�Z���L�[���V�I�S�P�N�H�[�P�V�U�Z���J�V�Y�W�V�Y�H�[�L����
�P�U�M�Y�H�Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L�Z�����L�[���V�I�S�P�N�H�[�P�V�U�Z���Z�V�\�]�L�Y�H�P�U�L�Z�������*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���H���Z�W�V�U�Z�V�Y�P�Z�t���S�L��
�K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���K�L���J�L�[�[�L���T�t�[�O�V�K�L�����H�\�_���J�•�[�t�Z���K�L���S�»�(�N�L�U�J�L���-�Y�H�U�s�H�P�Z�L���K�L��
�+�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[�����(�-�+�������S�H���*�H�P�Z�Z�L���K�L�Z���+�t�W�•�[�Z���L�[���*�V�U�Z�P�N�U�H�[�P�V�U�Z�����*�+�*�������S�L���-�V�U�K�Z��
�K�L���9�t�Z�L�Y�]�L���W�V�\�Y���S�L�Z���9�L�[�Y�H�P�[�L�Z�����-�9�9�������5�H�[�P�_�P�Z���4�P�Y�V�]�H�����S�H���*�H�P�Z�Z�L���*�L�U�[�Y�H�S�L���K�L��
�9�t�H�Z�Z�\�Y�H�U�J�L�����*�*�9�������S�»�,�[�H�I�S�P�Z�Z�L�T�L�U�[���K�L���9�L�[�Y�H�P�[�L���(�K�K�P�[�P�V�U�U�L�S�S�L���K�L���S�H���-�V�U�J�[�P�V�U��
�7�\�I�S�P�X�\�L�����,�9�(�-�7�������,�S�L�J�[�Y�P�J�P�[�t���K�L���-�Y�H�U�J�L�����,�+�-�����L�[���)�5�7���7�H�Y�P�I�H�Z������

Un projet innovant

�*�9�0�:�����*�S�P�T�H�[�L���9�P�Z�R���0�T�W�H�J�[���:�J�Y�L�L�U�P�U�N�����L�Z�[���\�U���W�Y�V�Q�L�[���P�U�U�V�]�H�U�[���X�\�P���]�P�Z�L���n��
�t�S�H�I�V�Y�L�Y���\�U�L���T�t�[�O�V�K�L���L�[���K�L�Z���V�\�[�P�S�Z�����X�\�P���W�L�Y�T�L�[�[�L�U�[���K�»�H�U�H�S�`�Z�L�Y���S�»�L�_�W�V�Z�P�[�P�V�U��
�K�L�Z���W�V�Y�[�L�M�L�\�P�S�S�L�Z���T�\�S�[�P���S�P�N�U�L�Z���K�»�H�J�[�P�M�Z���J�V�Y�W�V�Y�H�[�L�����Z�V�\�]�L�Y�H�P�U�Z���L�[���P�U�M�Y�H�Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L��
�H�\�_���Y�P�Z�X�\�L�Z���W�O�`�Z�P�X�\�L�Z�����6�U���L�U�[�L�U�K���W�H�Y���Y�P�Z�X�\�L�Z���W�O�`�Z�P�X�\�L�Z�����J�L�\�_���K�t�J�V�\�S�H�U�[���K�L��
�S�»�L�_�W�V�Z�P�[�P�V�U���K�L�Z���H�J�[�P�M�Z���H�\�_���J�V�U�Z�t�X�\�L�U�J�L�Z���K�\���J�O�H�U�N�L�T�L�U�[���J�S�P�T�H�[�P�X�\�L�����t�S�t�]�H�[�P�V�U��
�K�\���U�P�]�L�H�\���K�L���S�H���T�L�Y�����Z�t�J�O�L�Y�L�Z�Z�L�����P�U�V�U�K�H�[�P�V�U�Z�����L�[�J�¯�������*�L�Z���P�T�W�H�J�[�Z���W�L�\�]�L�U�[��
�J�V�U�K�\�P�Y�L���n���K�L�Z���K�V�T�T�H�N�L�Z���W�O�`�Z�P�X�\�L�Z���V�\���H�J�J�L�U�[�\�L�Y���S�L�Z���Y�P�Z�X�\�L�Z���V�W�t�Y�H�[�P�V�U�U�L�S�Z����
�Ä�U�H�U�J�P�L�Y�Z�����Y�t�N�S�L�T�L�U�[�H�P�Y�L�Z���L�[���K�L���Y�t�W�\�[�H�[�P�V�U�����(�P�U�Z�P�����S�L���U�V�T�I�Y�L���K�»�t�]�t�U�L�T�L�U�[�Z��
�H�`�H�U�[���J�H�\�Z�t���K�L�Z���W�L�Y�[�L�Z���t�J�V�U�V�T�P�X�\�L�Z���H���[�Y�P�W�S�t���K�H�U�Z���S�L���T�V�U�K�L���L�U�[�Y�L����� �������L�[��
�������������,�U����������������� �������t�]�t�U�L�T�L�U�[�Z���H�`�H�U�[���L�U�N�L�U�K�Y�t���K�L�Z���W�L�Y�[�L�Z���Z�V�U�[���Z�\�Y�]�L�U�\�Z����
�Y�L�W�Y�t�Z�L�U�[�H�U�[���K�L�Z���K�t�N�o�[�Z���L�Z�[�P�T�t�Z���K�L���S�»�V�Y�K�Y�L���K�L�����������T�P�S�S�P�H�Y�K�Z���<�:�+����
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Une mŽthodologie robuste

�7�V�\�Y���T�L�U�L�Y���J�L�Z���H�U�H�S�`�Z�L�Z�����*�9�0�:���Z�»�H�W�W�\�P�L���L�U���K�V�U�U�t�L�Z���K�»�L�U�[�Y�t�L���Z�\�Y���K�L�Z��
�P�U�M�V�Y�T�H�[�P�V�U�Z���Ä�U�H�U�J�P�u�Y�L�Z���K�L�Z�J�Y�P�W�[�P�]�L�Z���K�L�Z���H�J�[�P�]�P�[�t�Z���K�L���S�»�H�J�[�P�M���t�[�\�K�P�t�����`���J�V�T�W�Y�P�Z��
�S�H���Y�t�W�H�Y�[�P�[�P�V�U���K�L�Z���Y�L�]�L�U�\�Z���V�\���K�L�Z���H�J�[�P�M�Z���[�H�U�N�P�I�S�L�Z���W�H�Y���W�H�`�Z���L�[���W�H�Y���Z�L�J�[�L�\�Y�����*�L�Z��
�P�U�M�V�Y�T�H�[�P�V�U�Z���Z�V�U�[���L�U�Z�\�P�[�L���J�V�T�I�P�U�t�L�Z���H�]�L�J���K�L�Z���K�V�U�U�t�L�Z���Z�J�P�L�U�[�P�Ä�X�\�L�Z���Z�\�Y���S�L�Z��
alŽas climatiques et les vulnŽrabilitŽs sectorielles et souveraines. Les donnŽes 
�K�L���Z�V�Y�[�P�L���K�L���S�»�H�U�H�S�`�Z�L���W�L�Y�T�L�[�[�L�U�[���K�»�t�]�H�S�\�L�Y���S�L���Y�P�Z�X�\�L���K�L���S�»�H�J�[�P�M���Z�L�S�V�U���S�L�Z���[�Y�V�P�Z��
�Z�J�t�U�H�Y�P�V�Z���J�S�P�T�H�[�P�X�\�L�Z���K�\���.�0�,�*���L�[���Z�L�S�V�U���K�L�\�_���W�t�Y�P�V�K�L�Z���������������L�[�����������������3�L�Z��
�U�V�[�L�Z���K�L���Y�P�Z�X�\�L���H�S�S�H�U�[���K�L�������n��� � ���Z�V�U�[���W�Y�t�Z�L�U�[�t�L�Z���W�V�\�Y���S�L�Z�������H�S�t�H�Z���J�S�P�T�H�[�P�X�\�L�Z��
�K�P�Y�L�J�[�Z�����3�L�Z���U�V�[�H�[�P�V�U�Z���K�L���Y�P�Z�X�\�L���W�L�\�]�L�U�[���v�[�Y�L���M�V�\�Y�U�P�L�Z���H�\�_���U�P�]�L�H�\�_���K�L���S�»�H�J�[�P�M���L�[���K�\��
�W�V�Y�[�L�M�L�\�P�S�S�L�����,�U���U�V�]�L�T�I�Y�L���������������\�U���N�\�P�K�L���T�t�[�O�V�K�V�S�V�N�P�X�\�L���H���t�[�t���Y�L�U�K�\���W�\�I�S�P�J��

�8�Q�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���ð�Q�D�Q�F�L�Ñ�U�H���H�W���W�H�F�K�Q�L�T�X�H��

�+�t�]�L�S�V�W�W�t���W�H�Y���S�L���J�H�I�P�U�L�[���*�H�Y�I�V�U�������S�L���W�Y�V�Q�L�[���H���I�t�U�t�Ä�J�P�t���K�L���S�H���J�V�U�[�Y�P�I�\�[�P�V�U��
�Ä�U�H�U�J�P�u�Y�L���L�[���T�t�[�O�V�K�V�S�V�N�P�X�\�L���K�L�Z���Z�W�V�U�Z�V�Y�Z���[�V�\�[���H�\���S�V�U�N���K�L���S�»�H�U�U�t�L��������������
�,�U���V�\�[�Y�L�����S�L���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���K�L���S�H���T�t�[�O�V�K�L���*�9�0�:���H���Y�L�s�\���S�»�H�W�W�\�P���K�»�\�U���J�V�U�Z�L�P�S��
�Z�J�P�L�U�[�P�Ä�X�\�L���K�L���O�H�\�[���U�P�]�L�H�\�����(�P�U�Z�P�����*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���H���W�H�Y�[�P�J�P�W�t���H�\�_���J�V�T�P�[�t�Z��
�[�L�J�O�U�P�X�\�L�Z���L�[���H�\�_���J�V�T�P�[�t�Z���K�L���W�P�S�V�[�H�N�L���L�U���]�\�L�����P�����K�»�H�]�U�L�Y���S�L�Z���W�Y�P�U�J�P�W�L�Z��
�T�t�[�O�V�K�V�S�V�N�P�X�\�L�Z���K�L���S�»�V�\�[�P�S���"�����P�P�����K�L���X�\�L�Z�[�P�V�U�U�L�Y���S�L�Z���\�Z�H�N�L�Z���W�V�[�L�U�[�P�L�S�Z���K�L���S�»�V�\�[�P�S���"�����P�P�P����
�K�L���Z�t�S�L�J�[�P�V�U�U�L�Y���S�»�t�J�O�H�U�[�P�S�S�V�U���[�L�Z�[���L�[�����P�]�����K�»�H�T�t�S�P�V�Y�L�Y���S�H���X�\�H�S�P�[�t���K�L�Z���S�P�]�Y�H�I�S�L�Z���K�L���Z�V�Y�[�P�L��
�K�L���S�»�V�\�[�P�S�����,�U���K�t�J�L�T�I�Y�L���������������*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���H���[�L�U�\���\�U�L���Z�L�Z�Z�P�V�U���K�L���M�V�Y�T�H�[�P�V�U�Z���K�L��
�K�L�\�_���Q�V�\�Y�Z���]�P�Z�H�U�[���n���Y�L�U�M�V�Y�J�L�Y���S�L�Z���J�H�W�H�J�P�[�t�Z���K�L���Z�L�Z���J�V�S�S�H�I�V�Y�H�[�L�\�Y�Z���Z�\�Y���S�»�V�\�[�P�S��

�0�S���L�Z�[���P�T�W�V�Y�[�H�U�[���K�L���U�V�[�L�Y���X�\�L��� �������K�L���J�L�Z���t�]�t�U�L�T�L�U�[�Z���t�[�H�P�L�U�[���S�P�t�Z���H�\�_��
consŽquences du changement climatique, qui impacteront de plus en plus 
�M�V�Y�[�L�T�L�U�[���S�H���]�H�S�L�\�Y���K�L�Z���W�V�Y�[�L�M�L�\�P�S�S�L�Z���K�»�P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[�����+�H�U�Z���J�L���J�V�U�[�L�_�[�L������
�*�9�0�:���Z�»�H�[�[�u�S�L�Y�H���n���H�P�K�L�Y���S�L�Z���N�L�Z�[�P�V�U�U�H�P�Y�L�Z���K�»�H�J�[�P�M�Z���n���J�V�U�U�H�z�[�Y�L���S�L���U�P�]�L�H�\���K�L��
�Y�P�Z�X�\�L���K�L���S�L�\�Y���W�V�Y�[�L�M�L�\�P�S�S�L���W�V�\�Y���W�V�\�]�V�P�Y���S�L���N�t�Y�L�Y���H�\���T�P�L�\�_�����S�L���Z�\�P�]�Y�L���K�H�U�Z���S�L��
�[�L�T�W�Z���L�[���L�U�N�H�N�L�Y���\�U���K�P�H�S�V�N�\�L���H�]�L�J���S�L�Z���L�U�[�Y�L�W�Y�P�Z�L�Z���Z�V�\�Z���Q�H�J�L�U�[�L�Z���Z�\�Y���S�L�\�Y��
vulnŽrabilitŽ au changement climatique.
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Chapitre 5 MƒMOIRES 2017



TRANSFORMATION DIGITALE EN MARCHE :

RENCONTRE AVEC MME FATINE DINIA
�+�P�Y�L�J�[�L�\�Y���.�t�U�t�Y�H�S���(�K�Q�V�P�U�[���L�U���J�O�H�Y�N�L���K�\���W�•�S�L���Z�\�W�W�V�Y�[���L�[���K�L���S�H���+�+�/�+�*

CDG Capital est engagŽe dans un vaste 
�W�Y�V�N�Y�H�T�T�L���K�L���[�Y�H�U�Z�M�V�Y�T�H�[�P�V�U���Z�[�Y�H�[�t�N�P�X�\�L�����n��
lÕhorizon 2022, et la mutation digitale en est lÕun 
�K�L�Z���W�Y�P�U�J�P�W�H�\�_���S�L�]�P�L�Y�Z�����-�H�[�P�U�L���+�P�U�P�H�����+�P�Y�L�J�[�L�\�Y��
�.�t�U�t�Y�H�S���(�K�Q�V�P�U�[���L�U���J�O�H�Y�N�L���K�\���7�•�S�L���:�\�W�W�V�Y�[���L�[���K�L���S�H��
�+�P�Y�L�J�[�P�V�U���K�\���+�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���/�\�T�H�P�U���
���+�\�Y�H�I�S�L���L�[��
de la Communication explique les principes clŽs de 
�J�L�[�[�L���[�Y�H�U�Z�M�V�Y�T�H�[�P�V�U��

�������4�X�H�O�O�H�V���V�R�Q�W���O�H�V���I�R�Q�G�H�P�H�Q�W�V���G�H���Y�R�W�U�H��
�V�W�U�D�W�«�J�L�H���G�L�J�L�W�D�O�H���"���(�W���T�X�H�O�V���H�Q���V�R�Q�W���O�H�V��
�S�U�L�Q�F�L�S�D�X�[���H�Q�M�H�X�[���"

�5�V�\�Z���H�Z�Z�P�Z�[�V�U�Z���H�\�Q�V�\�Y�K�»�O�\�P���n���\�U���W�Y�V�M�V�U�K��
�I�V�\�S�L�]�L�Y�Z�L�T�L�U�[���K�L���S�»�t�J�V�Z�`�Z�[�u�T�L���K�L�Z���L�U�[�Y�L�W�Y�P�Z�L�Z��
et des habitudes des consommateurs. Les 
banques, tout comme dÕautres industries, voient 
�S�L�\�Y���I�\�Z�P�U�L�Z�Z���T�V�K�L�S���v�[�Y�L���M�V�Y�[�L�T�L�U�[���P�T�W�H�J�[�t��

�3�H���[�Y�H�U�Z�M�V�Y�T�H�[�P�V�U���K�P�N�P�[�H�S�L���L�Z�[���\�U�L���V�W�W�V�Y�[�\�U�P�[�t��
�V�\�L�Y�[�L���H�\�_���L�U�[�Y�L�W�Y�P�Z�L�Z���W�V�\�Y���Z�L���Y�t�P�U�]�L�U�[�L�Y���L�[��
�L�U�N�H�N�L�Y���\�U���J�O�H�U�N�L�T�L�U�[���W�Y�V�M�V�U�K�����7�V�\�Y���U�V�[�Y�L��
�)�H�U�X�\�L�����J�L�[�[�L���[�Y�H�U�Z�M�V�Y�T�H�[�P�V�U���L�Z�[���\�U���S�L�]�P�L�Y���W�V�\�Y���M�H�P�Y�L��
�M�H�J�L���H�\�_���H�U�J�P�L�U�Z���L�[���U�V�\�]�L�H�\�_���K�t�Ä�Z�����L�[���U�V�[�H�T�T�L�U�[��
lÕarrivŽe de nouveaux acteurs, et les nouvelles 
exigences des clients et des collaborateurs. 
�3�L���I�\�[���\�S�[�P�T�L�����L�U���L�\�L�[�����L�Z�[���K�L���[�V�\�Q�V�\�Y�Z���T�P�L�\�_��
�Z�L�Y�]�P�Y���L�[���Z�H�[�P�Z�M�H�P�Y�L���S�L�Z���J�S�P�L�U�[�Z���K�L���T�H�U�P�u�Y�L���Y�L�U�[�H�I�S�L��

Notre Banque doit se rŽinventer et engager une 
�[�Y�H�U�Z�M�V�Y�T�H�[�P�V�U���W�Y�V�M�V�U�K�L�����,�S�S�L���U�L���K�V�P�[���W�H�Z���Z�L��
�J�V�U�[�L�U�[�L�Y���K�»�\�U�L���K�P�N�P�[�H�S�P�Z�H�[�P�V�U���Y�L�Z�[�Y�L�P�U�[�L���n���S�»�V�\�Y�L��
mais elle doit repositionner le client au centre de sa 
stratŽgie pour toute la cha”ne de valeur. Le point 
�K�L���K�t�W�H�Y�[�����L�[���t�[�H�W�L���J�Y�\�J�P�H�S�L�����J�V�U�Z�P�Z�[�L���n���J�L�Y�U�L�Y���S�L�Z��
contours et lÕampleur de la problŽmatique et ses 
�L�U�Q�L�\�_��

�3�H���[�Y�H�U�Z�M�V�Y�T�H�[�P�V�U���K�P�N�P�[�H�S�L���W�L�Y�T�L�[�[�Y�H���n���U�V�[�Y�L��
�I�H�U�X�\�L���K�L���Z�L���[�Y�H�U�Z�M�V�Y�T�L�Y���L�U���\�U�L���L�U�[�Y�L�W�Y�P�Z�L���*�0�(�:��
���J�V�U�U�L�J�[�t�L�����P�U�[�L�S�S�P�N�L�U�[�L�����H�N�P�S�L���L�[���Z�V�J�P�H�S�L������
�K�L���Y�t�W�V�U�K�Y�L���W�S�\�Z���L�]�J�H�J�L�T�L�U�[���n���[�V�\�Z���S�L�Z���U�V�\�]�L�H�\�_��
�I�L�Z�V�P�U�Z�����L�[���K�»�H�J�J�Y�V�z�[�Y�L���Z�H���J�t�S�t�Y�P�[�t���L�[���Z�V�U���Y�`�[�O�T�L��
de dŽveloppement.

Ç Quand syst•mes 
�K�»�P�U�M�V�Y�T�H�[�P�V�U���L�[���M�V�Y�J�L�Z��
�]�P�]�L�Z���K�L���S�»�L�U�[�Y�L�W�Y�P�Z�L��
�[�Y�H�]�H�P�S�S�L�U�[���L�U���Z�`�U�L�Y�N�P�L��
�W�V�\�Y���H�J�J�V�T�W�H�N�U�L�Y���S�H��
�[�Y�H�U�Z�M�V�Y�T�H�[�P�V�U���K�P�N�P�[�H�S�L��
�K�L���S�H���)�H�U�X�\�L�����® 
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�,�U���L�\�L�[�����L�U���T�L�[�[�H�U�[���S�L���J�S�P�L�U�[���H�\���J�µ�\�Y���K�L���S�H���Z�[�Y�H�[�t�N�P�L����
�S�L�Z���K�L�\�_���K�t�Ä�Z���T�H�Q�L�\�Y�Z���X�\�L���Z�V�U�[���S�»�L�_�J�L�S�S�L�U�J�L��
opŽrationnelle et lÕagilitŽ Žmergent. 

LÕexcellence opŽrationnelle permet de maximiser 
�S�H���W�L�Y�M�V�Y�T�H�U�J�L���L�[���S�»�L�]�J�P�L�U�J�L�����7�H�Y���H�P�S�S�L�\�Y�Z���K�H�U�Z���S�L��
nouveau monde numŽrique, les stratŽgies et les 
�W�Y�P�V�Y�P�[�t�Z���J�O�H�U�N�L�U�[���[�Y�u�Z���Y�H�W�P�K�L�T�L�U�[�����7�H�Y���J�V�U�Z�t�X�\�L�U�[����
�P�S���L�Z�[���]�P�[�H�S���K�L���[�Y�H�U�Z�M�V�Y�T�L�Y���U�V�[�Y�L���W�V�[�L�U�[�P�L�S���K�»�H�N�P�S�P�[�t��
�L�U���\�U���H�J�[�P�M���Z�[�Y�H�[�t�N�P�X�\�L�����0�S���M�H�\�K�Y�H���L�_�W�S�V�Y�L�Y���H�P�U�Z�P���S�L�Z��
�W�Y�P�U�J�P�W�L�Z���K�\���S�L�H�U���Z�[�H�Y�[���\�W�����T�H�P�Z���H�\�Z�Z�P���Z�P�T�W�S�P�Ä�L�Y��
�U�V�Z���W�Y�V�J�L�Z�Z���L�[���H�S�P�N�U�L�Y���U�V�Z���V�I�Q�L�J�[�P�M�Z���H�]�L�J���\�U�L��
perspective dÕamŽlioration de la cha”ne de valeur.

Les nouvelles approches et technologies digitales 
permettent dÕadresser les contraintes traditionnelles 
�K�H�U�Z���S�L�Z���V�W�t�Y�H�[�P�V�U�Z���L�[���K�»�L�U���Ä�U�P�Y���H�]�L�J���S�L�Z���W�H�Y�H�K�V�_�L�Z��
�T�H�U�H�N�t�Y�P�H�\�_���K�L���S�»�o�N�L���W�Y�t���K�P�N�P�[�H�S�������5�V�[�Y�L���)�H�U�X�\�L��
aura ainsi un avantage concurrentiel cachŽ, ce 
�X�\�P���U�»�L�Z�[���W�H�Z���M�V�Y�J�t�T�L�U�[���S�L���J�H�Z���L�U���J�L���X�\�P���J�V�U�J�L�Y�U�L��
lÕexpŽrience client.

�3�L���*�H�W�P�[�H�S���/�\�T�H�P�U���L�Z�[���H�\���J�µ�\�Y���K�L���S�H���[�Y�H�U�Z�M�V�Y�T�H�[�P�V�U��
digitale des entreprises. LÕensemble de 
�S�»�V�Y�N�H�U�P�Z�H�[�P�V�U���K�V�P�[���J�V�U�[�Y�P�I�\�L�Y���n���S�H���[�Y�H�U�Z�M�V�Y�T�H�[�P�V�U��
des entreprises vers des organisations plus agiles 
qui pourront mieux anticiper et rŽpondre plus 
rapidement aux Žvolutions des clients, du marchŽ, 
de lÕenvironnement concurrentiel, rŽglementaire ou 
encore technologique. 

�7�V�\�Y���v�[�Y�L���L�U���J�H�W�H�J�P�[�t���K�»�t�]�V�S�\�L�Y���L�[���K�L���Y�t�\�Z�Z�P�Y��
�U�V�[�Y�L���[�Y�H�U�Z�M�V�Y�T�H�[�P�V�U���K�P�N�P�[�H�S�L�����*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���K�L�]�Y�H��
embarquer lÕensemble de son capital humain, en 
�P�T�W�\�S�Z�H�U�[���\�U�L���[�Y�H�U�Z�M�V�Y�T�H�[�P�V�U���J�\�S�[�\�Y�L�S�S�L���W�Y�V�M�V�U�K�L��
�K�L���Z�V�U���M�V�U�J�[�P�V�U�U�L�T�L�U�[�����3�»�H�\�[�V�U�V�T�P�Z�H�[�P�V�U�����S�H��
responsabilisation des salariŽs, et le management 
�W�H�Y���S�H���J�V�U�Ä�H�U�J�L���Z�V�U�[���S�L�Z���P�U�N�Y�t�K�P�L�U�[�Z���J�S�t�Z��

�8�\�H�U�[���H�\���Z�\�J�J�u�Z���K�L���U�V�[�Y�L���[�Y�H�U�Z�M�V�Y�T�H�[�P�V�U���K�P�N�P�[�H�S�L����
nous sommes tous dŽsormais convaincus que cela 
�K�t�W�L�U�K�Y�H���K�L���U�V�[�Y�L���L�U�N�H�N�L�T�L�U�[���L�[���U�V�[�Y�L���J�H�W�H�J�P�[�t���n���!
 

¥  nous aligner sur une vision claire et   
�������������������[�Y�H�U�Z�M�V�Y�T�H�[�P�]�L���"

�‹�����t�[�H�I�S�P�Y���\�U�L���N�V�\�]�L�Y�U�H�U�J�L���[�Y�H�U�Z�]�L�Y�Z�H�S�L���M�V�Y�[�L��������������
         garantie dÕun investissement intelligent ; 

¥  orchestrer des initiatives digitales agiles,   
         gŽnŽrant de la valeur, ou le cas ŽchŽant     
�������������������Z�V�\�Y�J�L�Z���K�»�L�U�Z�L�P�N�U�L�T�L�U�[�Z���]�V�P�Y�L���T�v�T�L���K�L������
         sagesse ; 

�‹�����H�U�J�Y�L�Y���\�U�L���J�\�S�[�\�Y�L���K�P�N�P�[�H�S�L���M�V�Y�[�L�����L�U�J�V�\�Y�H�N�L�H�U�[����
         la collaboration, le partage et la prise dÕinitiative.

LÕapproche que nous avons adoptŽe est inspirŽe 
�K�L���[�Y�H�]�H�\�_���K�L���Y�L�J�O�L�Y�J�O�L�Z���T�L�U�t�Z���J�L�Z���K�L�Y�U�P�u�Y�L�Z��
annŽes par des organismes dont lÕexpertise et la 
contribution dans le domaine du numŽrique sont 
�S�H�Y�N�L�T�L�U�[���Y�L�J�V�U�U�\�Z�����5�V�[�Y�L���[�Y�H�Q�L�J�[�V�P�Y�L���K�P�N�P�[�H�S�L��
sera ainsi aiguillŽe par une boussole en quatre 
�W�Y�P�U�J�P�W�H�S�L�Z���t�[�H�W�L�Z���!

1.�����i�S�H�I�V�Y�L�Y���S�L���J�O�H�S�S�L�U�N�L���K�P�N�P�[�H�S���!��
�‹�����:�L�U�Z�P�I�P�S�P�Z�H�[�P�V�U���L�_�W�t�Y�P�T�L�U�[�H�S�L
�‹�����(�S�P�N�U�L�T�L�U�[���Z�\�Y���\�U�L���]�P�Z�P�V�U���[�Y�H�U�Z�M�V�Y�T�H�[�P�]�L��
    et partagŽe
�‹�����+�t�J�S�P�U�H�P�Z�V�U���L�U���V�I�Q�L�J�[�P�M�Z���Z�[�Y�H�[�t�N�P�X�\�L�Z

2.�����0�U�]�L�Z�[�P�Y���P�U�[�L�S�S�P�N�L�T�T�L�U�[���!��
¥  Alignement sur le point de dŽpart
�‹�����+�t�Ä�U�P�Y���S�H���M�L�\�P�S�S�L���K�L���Y�V�\�[�L
�‹�����4�P�Z�L���L�U���W�S�H�J�L���K�L���S�H���N�V�\�]�L�Y�U�H�U�J�L
�‹�����-�P�U�H�U�J�L�T�L�U�[���K�L���S�H���[�Y�H�U�Z�M�V�Y�T�H�[�P�V�U

3.�����4�V�I�P�S�P�Z�L�Y���S�»�V�Y�N�H�U�P�Z�H�[�P�V�U���!��
�‹�����*�V�T�T�\�U�P�J�H�[�P�V�U���K�L�Z���H�T�I�P�[�P�V�U�Z���L�[���I�t�U�t�Ä�J�L�Z
¥  CrŽation dÕun Žlan digital
�‹�����,�U�J�V�\�Y�H�N�L�T�L�U�[���K�L�Z���W�Y�H�[�P�X�\�L�Z���K�P�N�P�[�H�S�L�Z

4.�����:�V�\�[�L�U�P�Y���S�H���[�Y�H�U�Z�P�[�P�V�U���K�P�N�P�[�H�S�L���!
¥  DŽveloppement des compŽtences digitales
�‹�����7�Y�V�_�P�T�P�[�t���0�;�������4�t�[�P�L�Y�Z
�‹�����(�S�P�N�U�L�T�L�U�[���K�L�Z���P�U�J�P�[�H�[�P�V�U�Z���Z�\�Y���S�L�Z���V�I�Q�L�J�[�P�M�Z����

        stratŽgiques
�‹�����4�V�U�P�[�V�Y�P�U�N���K�L���S�H���[�Y�H�U�Z�P�[�P�V�U

�������4�X�H�O�O�H�V���V�R�Q�W���O�H�V���G�L�I�I�«�U�H�Q�W�H�V���«�W�D�S�H�V��
�S�U�R�J�U�D�P�P�«�H�V���H�W���F�H�O�O�H�V���T�X�L���R�Q�W���G�«�M�¢���H�X���O�L�H�X���"

3. La transformation digitale est-elle per•ue 
�F�R�P�P�H���X�Q���Y�H�F�W�H�X�U���G�Q�H�I�‚�F�D�F�L�W�«���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H���"��

�������/�H���O�H�Y�L�H�U���G�H�V���U�H�V�V�R�X�U�F�H�V���K�X�P�D�L�Q�H�V���H�V�W���X�Q�H��
composante importante de la transformation 
�G�L�J�L�W�D�O�H�������F�R�P�P�H�Q�W���O�Q�D�S�S�U�«�K�H�Q�G�H�U��
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5. La nouvelle rŽfŽrence de la relation 
�F�O�L�H�Q�W���D�X�M�R�X�U�G�Q�K�X�L���H�V�W���O�H���G�L�J�L�W�D�O�������F�R�P�P�H�Q�W��
�D�F�F�R�P�S�D�J�Q�H�U���F�H�W�W�H���W�U�D�Q�V�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���"

�3�»�L�_�W�t�Y�P�L�U�J�L���J�S�P�L�U�[���L�Z�[���\�U���L�U�Q�L�\���]�P�[�H�S���W�V�\�Y���[�V�\�[�L��
�L�U�[�Y�L�W�Y�P�Z�L�����L�S�S�L���K�L�]�P�L�U�[���\�U���M�H�J�[�L�\�Y���K�L���K�P�\�t�Y�L�U�J�P�H�[�P�V�U��
concurrentielle et un produit en soi. Le digital 
�P�U�M�V�Y�T�L���L�[���H�T�W�S�P�Ä�L���S�L�Z���H�[�[�L�U�[�L�Z���K�L�Z���J�S�P�L�U�[�Z�����X�\�P���Z�L��
�Y�L�W�V�Z�P�[�P�V�U�U�L�U�[���K�V�Y�t�U�H�]�H�U�[���L�U���­���J�V�U�Z�V�T�»�H�J�[�L�\�Y�Z���®����
�*�L�W�L�U�K�H�U�[�����L�[���J�V�U�[�Y�H�P�Y�L�T�L�U�[���H�\�_���Z�[�H�Y�[���\�W�Z�����X�\�P��
�J�O�H�U�N�L�U�[���S�H���S�V�N�P�X�\�L���K�»�V�\�Y�L�Z���L�[���K�L���Z�L�Y�]�P�J�L�Z���L�U���S�V�N�P�X�\�L��
dÕexpŽrience client, peu dÕentreprises savent Žcouter 
et nouer un dialogue avec le client.

Notre dŽmarche est articulŽe autour de quatre 
�D�[�H�V���S�U�L�Q�F�L�S�D�X�[����
 

¥  mobiliser notre intelligence collective pour                             
�����������H�U�H�S�`�Z�L�Y���W�Y�V�M�V�U�K�t�T�L�U�[���L�[���Y�L�W�L�U�Z�L�Y���S�»�L�_�W�t�Y�P�L�U�J�L������
�����������X�\�L���U�V�\�Z���Z�V�\�O�H�P�[�V�U�Z���V�\�Y�P�Y���n���U�V�Z���J�S�P�L�U�[�Z���"

�‹�����Y�L�U�K�Y�L���S�L�Z���P�U�[�L�Y�H�J�[�P�V�U�Z���H�]�L�J���U�V�Z���J�S�P�L�U�[�Z���Å�\�P�K�L�Z����������
     intuitives et attractives ;

�‹�����W�L�Y�Z�V�U�U�H�S�P�Z�L�Y���S�L�Z���T�L�Z�Z�H�N�L�Z�����S�»�V�\�Y�L�����L�[���S�L�Z������
     services, pour se mettre en capacitŽ 

dÕenchanter nos clients pour installer une relation  
�����������K�L���J�V�U�Ä�H�U�J�L���L�[���Z�»�H�Z�Z�\�Y�L�Y���K�L���S�L�\�Y���Ä�K�t�S�P�[�t���K�H�U�Z���S�H����
     durŽe ;

�‹�����P�U�]�L�Z�[�P�Y���[�V�\�Z���S�L�Z���Z�\�W�W�V�Y�[�Z���L�[���]�L�P�S�S�L�Y���n���S�H��� � � �
     cohŽrence des interactions sur lÕensemble.
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DES ƒVƒNEMENTS FINANCIERS POUR GUIDER LE 
MARCHƒ NATIONAL VERS LES MEILLEURS STANDARDS
�0�U�]�L�Z�[�T�L�U�[���4�H�U�H�N�L�T�L�U�[���-�V�Y�\�T���!���3�L�Z���U�V�\�]�L�S�S�L�Z���Z�V�S�\�[�P�V�U�Z��
�K�»�P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[���M�H�J�L���H�\�_���K�t�Ä�Z���K�L���S�H���N�L�Z�[�P�V�U���P�U�Z�[�P�[�\�[�P�V�U�U�L�S�S�L��

�*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���H���S�H�U�J�t���S�L���������U�V�]�L�T�I�Y�L���\�U���Z�t�T�P�U�H�P�Y�L���K�t�K�P�t���n���S�H���J�S�P�L�U�[�u�S�L���P�U�Z�[�P�[�\�[�P�V�U�U�L�S�S�L���H�\�[�V�\�Y���K�L���S�H��
�[�O�t�T�H�[�P�X�\�L���­���S�L�Z���U�V�\�]�L�S�S�L�Z���Z�V�S�\�[�P�V�U�Z���K�»�P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[���M�H�J�L���H�\�_���K�t�Ä�Z���K�L���S�H���N�L�Z�[�P�V�U���P�U�Z�[�P�[�\�[�P�V�U�U�L�S�S�L���®�����3�H��
�J�V�U�M�t�Y�L�U�J�L���K�L���S�H�U�J�L�T�L�U�[���H���N�Y�H�]�P�[�t���H�\�[�V�\�Y���K�L���S�H���N�L�Z�[�P�V�U���3�+�0�����3�P�H�I�P�S�P�[�`���+�Y�P�]�L�U���0�U�]�L�Z�[�T�L�U�[�������<�U�L���T�H�[�P�U�t�L��
�Y�P�J�O�L���L�U���P�U�M�V�Y�T�H�[�P�V�U�Z�����H�]�L�J���K�L�Z���Y�L�[�V�\�Y�Z���K�»�L�_�W�t�Y�P�L�U�J�L�Z���P�U�[�L�Y�U�H�[�P�V�U�H�S�L�Z���L�[���Z�\�Y�[�V�\�[���K�L�Z���t�J�O�H�U�N�L�Z���L�[���K�L�Z��
�P�U�[�L�Y�H�J�[�P�V�U�Z���M�Y�\�J�[�\�L�\�Z�L�Z��
�+�H�U�Z���\�U���J�V�U�[�L�_�[�L���T�H�Y�X�\�t���W�H�Y���K�L���U�V�T�I�Y�L�\�_���K�t�Ä�Z���W�V�\�Y���S�L�Z���P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�\�Y�Z���P�U�Z�[�P�[�\�[�P�V�U�U�L�S�Z�����S�H���N�L�Z�[�P�V�U���3�+�0��
�Z�»�P�T�W�V�Z�L���H�\�_���L�U�Q�L�\�_���K�L���S�H���N�L�Z�[�P�V�U���Ä�U�H�U�J�P�u�Y�L���J�V�T�T�L���t�S�t�T�L�U�[���K�L���Y�t�W�V�U�Z�L���P�U�U�V�]�H�U�[����
�3�H���N�L�Z�[�P�V�U���3�+�0�����3�P�H�I�P�S�P�[�`���+�Y�P�]�L�U���0�U�]�L�Z�[�P�U�N�����L�Z�[���\�U�L���Z�[�Y�H�[�t�N�P�L���K�L���N�L�Z�[�P�V�U���T�\�S�[�P���H�Z�Z�L�[���Z�V�\�Z���J�V�U�[�Y�H�P�U�[�L��
�K�\���W�H�Z�Z�P�M�����3�L���I�\�[���K�L���J�L�[�[�L���N�L�Z�[�P�V�U���L�Z�[���K�»�H�Z�Z�\�Y�L�Y���\�U���[�H�\�_���K�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���J�P�I�S�L���K�\���W�H�Z�Z�P�M���N�Y�o�J�L���H�\�_��
�Å�\�_���K�t�N�H�N�t�Z���W�H�Y���S�»�H�J�[�P�M�����*�L���T�V�K�L���K�L���N�L�Z�[�P�V�U���[�Y�V�\�]�L���\�U���t�J�O�V���N�Y�H�U�K�P�Z�Z�H�U�[���U�V�U���Z�L�\�S�L�T�L�U�[���H�\�W�Y�u�Z���K�L�Z��
�J�H�P�Z�Z�L�Z���K�L���Y�L�[�Y�H�P�[�L�����T�H�P�Z���t�N�H�S�L�T�L�U�[���H�\�W�Y�u�Z���K�L�Z���J�V�T�W�H�N�U�P�L�Z���K�»�H�Z�Z�\�Y�H�U�J�L�����K�L�Z���T�\�[�\�L�S�S�L�Z���L�[���K�L�Z���M�V�U�K�Z��
�P�U�Z�[�P�[�\�[�P�V�U�U�L�S�Z�����K�H�U�Z���\�U���Z�V�\�J�P���K�»�V�W�[�P�T�P�Z�H�[�P�V�U���K�L���S�L�\�Y�Z���W�S�H�J�L�T�L�U�[�Z���Ä�U�H�U�J�P�L�Y�Z����
La gestion LDI sÕest progressivement imposŽe depuis une dizaine dÕannŽes, comme un standard de 
�T�H�Y�J�O�t���H�\�W�Y�u�Z���K�L���U�V�T�I�Y�L�\�_���P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�\�Y�Z���P�U�Z�[�P�[�\�[�P�V�U�U�L�S�Z���P�U�[�L�Y�U�H�[�P�V�U�H�\�_�����L�U���Y�H�P�Z�V�U���K�L���S�H���]�H�S�L�\�Y���H�Q�V�\�[�t�L��
�Y�t�L�S�S�L���L�[���X�\�H�U�[�P�Ä�H�I�S�L���X�\�»�L�S�S�L���W�L�Y�T�L�[���K�L���K�t�N�H�N�L�Y��
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INTERVIEW MME OUAFAE MRIOUAH&6&(*$+!"!,-./$0#"!1$,2'$#3456

�������&�R�P�P�H�Q�W���G�«�F�U�L�U�L�H�]���Y�R�X�V���O�H���F�R�Q�W�H�[�W�H��
dans lequel Žvoluent les investisseurs 
�L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�Q�H�O�V���P�D�U�R�F�D�L�Q�V���"��

�������&�R�P�P�H�Q�W���O�D���J�H�V�W�L�R�Q���‚�Q�D�Q�F�L�ª�U�H���S�H�X�W���D�S�S�R�U�W�H�U��
�G�H�V���U�«�S�R�Q�V�H�V���D�X�[���G�«�‚�V���G�H�V���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�Q�H�O�V���"��

Les investisseurs institutionnels marocains sont 
�K�L�Z���H�J�[�L�\�Y�Z���J�S�t�Z���K�H�U�Z���S�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���K�L���S�»�t�J�V�U�V�T�P�L��
�U�H�[�P�V�U�H�S�L�����,�U���[�t�T�V�P�N�U�L���S�H���[�H�P�S�S�L���K�L�Z���H�J�[�P�M�Z���K�Y�H�P�U�t�Z��
�W�H�Y���S�L�Z���-�V�U�K�Z���K�L���Y�L�[�Y�H�P�[�L���L�[���S�L�Z���J�V�T�W�H�N�U�P�L�Z��
�K�»�H�Z�Z�\�Y�H�U�J�L�Z���X�\�P�����N�u�Y�L�U�[���n���L�\�_���Z�L�\�S�Z�������W�S�\�Z���K�L��
���������.�K�O�����Z�V�P�[�����������K�L���U�V�[�Y�L���7�0�)����

�3�L�Z���P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�\�Y�Z���P�U�Z�[�P�[�\�[�P�V�U�U�L�S�Z���Z�V�U�[���J�V�U�M�Y�V�U�[�t�Z��
�n���K�L���U�V�T�I�Y�L�\�_���K�t�Ä�Z�����3�L���W�Y�L�T�P�L�Y���n���T�V�U���Z�L�U�Z��
est la pression provenant de leurs engagements 
�P�U�Z�J�Y�P�[�Z���H�\���W�H�Z�Z�P�M���"���J�»�L�Z�[���S�L���J�H�Z���K�L�Z���M�V�U�K�Z���K�L���Y�L�[�Y�H�P�[�L��
�K�V�U�[���S�»�L�U�Q�L�\���K�»�t�X�\�P�S�P�I�Y�L���Ä�U�H�U�J�P�L�Y���L�[���W�t�Y�L�U�U�P�[�t���Z�V�U�[��
�H�\�Q�V�\�Y�K�»�O�\�P���J�V�U�U�\�Z���K�L���[�V�\�Z�����L�[���J�»�L�Z�[���t�N�H�S�L�T�L�U�[���S�L��
cas des compagnies dÕassurances qui devront 
�M�H�P�Y�L���M�H�J�L���n���K�L�Z���J�O�H�U�N�L�T�L�U�[�Z���Y�t�N�S�L�T�L�U�[�H�P�Y�L�Z��
�T�H�Q�L�\�Y�Z���n���S�»�H�]�L�U�P�Y�����3�L���Z�L�J�V�U�K���L�U�Q�L�\���J�V�U�Z�P�Z�[�L���n��
�K�t�W�H�Z�Z�L�Y���L�[���N�t�Y�L�Y���S�L���T�H�U�X�\�L���K�L���W�Y�V�M�V�U�K�L�\�Y���L�[��
�K�L���S�P�X�\�P�K�P�[�t���K�L�Z���T�H�Y�J�O�t�Z���Ä�U�H�U�J�P�L�Y�Z�����(�S�V�Y�Z���X�\�L���S�L�Z��
�I�L�Z�V�P�U�Z���K�L���W�S�H�J�L�T�L�U�[���Z�V�U�[���P�T�W�V�Y�[�H�U�[�Z�����S�»�V�\�Y�L���K�L��
�[�P�[�Y�L�Z���Z�»�H�]�u�Y�L���P�U�Z�\�]�Z�H�U�[�L���H�\�Z�Z�P���I�P�L�U���L�U���[�L�Y�T�L�Z���K�L��
�]�V�S�\�T�L�Z���X�\�L���K�L���K�P�]�L�Y�Z�P�[�t�����,�U�Ä�U�����S�L���K�L�Y�U�P�L�Y���K�t�Ä��
�X�\�L���Q�»�t�]�V�X�\�L�Y�H�P�Z���L�Z�[���S�P�t���n���S�»�P�U�J�S�\�Z�P�V�U���K�L�Z���L�U�Q�L�\�_���K�L��
dŽveloppement durable, dans les politiques de 
placement et dÕinvestissement des investisseurs 
�P�U�Z�[�P�[�\�[�P�V�U�U�L�S�Z�����+�L�Z���L�U�N�H�N�L�T�L�U�[�Z���M�V�Y�[�Z�����M�L�Y�T�L�Z�����L�[��
irrŽversibles, ont ŽtŽ pris par lÕensemble du secteur 
�Ä�U�H�U�J�P�L�Y���U�H�[�P�V�U�H�S���S�V�Y�Z���K�L���S�H���*�6�7������

�3�H���N�L�Z�[�P�V�U���Ä�U�H�U�J�P�u�Y�L���U�L���W�L�\�[���v�[�Y�L���S�H���Y�t�W�V�U�Z�L���n���[�V�\�Z��
�S�L�Z���K�t�Ä�Z�����T�H�P�Z���L�S�S�L���W�L�\�[���J�V�U�[�Y�P�I�\�L�Y���n���S�»�H�Y�[�P�J�\�S�H�[�P�V�U���K�L��
solutions globales et intŽgrŽes. 
De par notre positionnement historique, CDG 
�*�H�W�P�[�H�S���H���[�V�\�Q�V�\�Y�Z���t�[�t���W�Y�V�J�O�L���K�L�Z���P�U�Z�[�P�[�\�[�P�V�U�U�L�S�Z��
marocains, ce qui lui a permis de bien comprendre 
leurs problŽmatiques et concevoir des solutions 
adaptŽes. 
�1�L���J�P�[�L�Y�H�P�Z���n���[�P�[�Y�L���K�»�L�_�L�T�W�S�L���S�H���N�L�Z�[�P�V�U���3�+�0�����V�\��
�3�P�H�I�P�S�P�[�`���+�Y�P�]�L�U���0�U�]�L�Z�[�P�U�N�����X�\�P���H�P�K�L���S�L�Z���P�U�Z�[�P�[�\�[�P�V�U�U�L�S�Z��
�n���M�H�P�Y�L���M�H�J�L���n���\�U�L���N�L�Z�[�P�V�U���V�W�[�P�T�H�S�L���K�\���W�H�Z�Z�P�M�����5�V�\�Z��
�H�]�V�U�Z���K�t�]�L�S�V�W�W�t���J�O�L�a���*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���H�\���Ä�S���K�L�Z��
�H�U�U�t�L�Z�����\�U���T�V�K�u�S�L���K�L���N�L�Z�[�P�V�U���Ä�U�H�U�J�P�u�Y�L���Z�[�H�I�S�L����
soutenable, et responsable.

400 
Gdh

40% 
de notre PIB  
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�������&�H�W�W�H���J�H�V�W�L�R�Q���/�'�,���H�Q���T�X�R�L���H�V�W���H�O�O�H���G�L�I�I�«�U�H�Q�W�H��
�G�H�V���D�X�W�U�H�V���G�«�P�D�U�F�K�H�V���G�H���J�H�V�W�L�R�Q���"��

4. La gestion LDI est-elle devenue un standard 
�G�H���P�D�U�F�K�«���"

�������4�X�H�O�O�H���G�«�P�D�U�F�K�H���¢���V�X�L�Y�U�H���S�D�U���O�H�V��
�L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�Q�H�O�V���T�X�L���V�R�X�K�D�L�W�H�Q�W���D�G�R�S�W�H�U���X�Q�H��
�J�H�V�W�L�R�Q���/�'�,���"���1�H���V�Q�D�J�L�W���L�O���S�D�V���G�Q�X�Q�H���G�«�P�D�U�F�K�H��
�W�U�R�S���F�R�P�S�O�H�[�H���"

�0�S���Z�»�H�N�P�[���K�»�\�U�L���K�t�T�H�Y�J�O�L���K�L���N�L�Z�[�P�V�U���Ä�U�H�U�J�P�u�Y�L����
�H�W�W�S�P�J�H�I�S�L���H�\�_���W�V�Y�[�L�M�L�\�P�S�S�L�Z���P�U�Z�[�P�[�\�[�P�V�U�U�L�S�Z�����T�H�P�Z��
�t�N�H�S�L�T�L�U�[���[�V�\�[���P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�\�Y���H�`�H�U�[���K�L�Z���L�U�N�H�N�L�T�L�U�[�Z��
�M�\�[�\�Y�Z�����T�H�[�t�Y�P�H�S�P�Z�t�Z���W�H�Y���\�U���W�H�Z�Z�P�M����

�3�H���N�L�Z�[�P�V�U���3�+�0���H�T�u�U�L���\�U���J�O�H�U�N�L�T�L�U�[���W�Y�V�M�V�U�K��
�K�L���W�H�Y�H�K�P�N�T�L�����(�\���S�P�L�\���K�L���W�P�S�V�[�L�Y���S�L�\�Y�Z���W�V�Y�[�L�M�L�\�P�S�S�L�Z��
�K�H�U�Z���\�U�L���V�W�[�P�X�\�L���J�S�H�Z�Z�P�X�\�L���K�\���J�V�\�W�S�L���Y�P�Z�X�\�L������
�Y�L�U�[�H�I�P�S�P�[�t���M�V�J�H�S�P�Z�t�L���Z�\�Y���S�»�H�J�[�P�M�����S�L���3�+�0���K�t�Ä�U�P�[���\�U��
�V�I�Q�L�J�[�P�M���K�L���N�L�Z�[�P�V�U���S�P�t���H�\���U�P�]�L�H�\���K�L���J�V�\�]�L�Y�[�\�Y�L���K�L�Z��
�L�U�N�H�N�L�T�L�U�[�Z���K�\���M�V�U�K�Z���W�H�Y���Z�L�Z���Y�L�Z�Z�V�\�Y�J�L�Z���H�J�[�\�L�S�S�L�Z��
�L�[���M�\�[�\�Y�L�Z�����*�»�L�Z�[���J�L���U�P�]�L�H�\���K�L���J�V�\�]�L�Y�[�\�Y�L���T�L�Z�\�Y�t��
�W�H�Y���S�L���­���Y�H�[�P�V���K�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[�®���X�\�P���Y�L�T�W�S�H�J�L���S�L�Z��
�P�U�K�P�J�H�[�L�\�Y�Z���K�L���W�L�Y�M�V�Y�T�H�U�J�L���H�I�Z�V�S�\�L���V�\���Y�L�S�H�[�P�]�L����
utilisŽs dans le cadre dÕune gestion active standard. 
Cette stratŽgie sÕapplique aussi bien aux caisses 
de retraites, quÕaux compagnies dÕassurance, 
�H�\�_���T�\�[�\�L�S�S�L�Z�����L�[���H�\�_���M�V�U�K�Z���P�U�Z�[�P�[�\�[�P�V�U�U�L�S�Z�����,�S�S�L��
�J�V�T�T�L�U�J�L���T�v�T�L���n���N�H�N�U�L�Y���K�L���S�»�P�U�[�t�Y�v�[���H�\�W�Y�u�Z��
�K�L���W�L�Y�Z�V�U�U�L�Z���W�O�`�Z�P�X�\�L�Z�����W�V�\�Y���S�H���N�L�Z�[�P�V�U���K�L���S�L�\�Y��
�t�W�H�Y�N�U�L���S�V�U�N�\�L���L�U���M�V�U�J�[�P�V�U���K�L���S�L�\�Y�Z���I�L�Z�V�P�U�Z���M�\�[�\�Y�Z��
�H�U�[�P�J�P�W�t�Z�����J�V�T�T�L���S�H���Z�J�V�S�H�Y�P�[�t���K�L���S�L�\�Y�Z���L�U�M�H�U�[�Z��

A lÕŽtranger cela est clairement le cas. Les 
�N�L�Z�[�P�V�U�U�H�P�Y�L�Z���K�L���M�V�U�K�Z���K�L���Y�L�[�Y�H�P�[�L���V�U�[�����K�\�Y�H�U�[��
�W�S�\�Z�P�L�\�Y�Z���H�U�U�t�L�Z�����M�V�J�H�S�P�Z�t���S�L�\�Y�Z���Z�[�Y�H�[�t�N�P�L�Z���H�\�[�V�\�Y��
�K�\���J�V�\�W�S�L���Y�L�U�K�L�T�L�U�[���Y�P�Z�X�\�L���K�L���S�»�H�J�[�P�M�����+�u�Z���S�V�Y�Z���X�\�L��
des inquiŽtudes sont apparues autour de lÕŽquilibre 
�H�J�[�P�M���W�H�Z�Z�P�M���H�\���K�t�I�\�[���K�L�Z���H�U�U�t�L�Z�������������Z�\�P�[�L���H�\��
ralentissement Žconomique, la prise en compte de  
�S�H���]�H�S�L�\�Y���K�\���W�H�Z�Z�P�M���L�Z�[���K�L�]�L�U�\�L���P�U�J�V�U�[�V�\�Y�U�H�I�S�L����
�3�»�H�W�W�Y�V�J�O�L���3�+�0���L�Z�[���Q�\�Z�[�L�T�L�U�[���I�H�Z�t�L���Z�\�Y���\�U�L��
�T�H�P�[�Y�P�Z�L���K�\���Y�P�Z�X�\�L���K�L���Å�\�J�[�\�H�[�P�V�U���K�L���S�H���]�H�S�L�\�Y���T�H�Y�J�O�t��
�K�\���W�H�Z�Z�P�M�����S�P�t�L���n���K�L�Z���M�H�J�[�L�\�Y�Z���K�t�T�V�N�Y�H�W�O�P�X�\�L�Z��
�J�V�T�T�L���S�H���S�V�U�N�t�]�P�[�t���T�H�P�Z���t�N�H�S�L�T�L�U�[���n���K�L�Z���M�H�J�[�L�\�Y�Z��
�K�L���T�H�Y�J�O�t���J�V�T�T�L���S�L�Z���[�H�\�_���K�»�P�U�[�t�Y�v�[���L�[���S�»�P�U�Å�H�[�P�V�U����
�*�O�L�a���W�S�\�Z�P�L�\�Y�Z���P�U�Z�[�P�[�\�[�P�V�U�U�L�S�Z�����S�H���J�Y�P�Z�L���K�L�������������L�[��
�S�H���T�P�Z�L���L�U���W�t�Y�P�S���K�\���Z�L�Y�]�P�J�L���K�L���S�L�\�Y���W�H�Z�Z�P�M���X�\�P���Z�»�L�U��
est suivie, a accŽlŽrŽ la transition vers le LDI. Au 
�9�V�`�H�\�T�L���<�U�P�����W�H�`�Z���W�P�V�U�U�P�L�Y���L�U���S�H���T�H�[�P�u�Y�L�����S�L���3�+�0��
�L�Z�[���K�t�Q�n���\�[�P�S�P�Z�t���W�V�\�Y���N�t�Y�L�Y��� �������T�P�S�S�P�H�Y�K�Z���K�L���S�P�]�Y�L�Z��
�Z�[�L�Y�S�P�U�N�����J�L���X�\�P���Y�L�W�Y�t�Z�L�U�[�L�����������K�\���W�H�Z�Z�P�M���[�V�[�H�S���K�\��
�Z�`�Z�[�u�T�L���K�L�Z���M�V�U�K�Z���K�L���W�L�U�Z�P�V�U����

Le LDI est une dŽmarche globale de gestion 
�Ä�U�H�U�J�P�u�Y�L���X�\�P���J�V�T�T�L�U�J�L���W�H�Y���S�»�H�U�H�S�`�Z�L���L�[���S�H��
�T�V�K�t�S�P�Z�H�[�P�V�U���K�\���W�H�Z�Z�P�M���W�V�\�Y���K�V�U�U�L�Y���S�P�L�\���n���\�U�L��
�Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L���K�L���W�V�Y�[�L�M�L�\�P�S�S�L���H�K�H�W�[�t�L�����0�S���L�Z�[���n���Z�P�N�U�H�S�L�Y��
que plusieurs institutionnels prennent en compte 
�S�L���W�Y�V�Ä�S���K�L���S�L�\�Y���W�H�Z�Z�P�M���W�V�\�Y���S�»�t�[�H�I�S�P�Z�Z�L�T�L�U�[���K�L���S�L�\�Y�Z��
�Z�[�Y�H�[�t�N�P�L�Z���K�»�P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[�Z�����1�L���M�H�P�Z���Y�t�M�t�Y�L�U�J�L���H�\�_��
�t�[�\�K�L�Z���(�3�4���W�t�Y�P�V�K�P�X�\�L�Z���T�L�U�t�L�Z���W�H�Y���S�L�Z���H�Z�Z�\�Y�L�\�Y�Z��
�L�[���S�L�Z���J�H�P�Z�Z�L�Z���K�L���Y�L�[�Y�H�P�[�L�Z�����4�H�P�Z���S�L���3�+�0���Z�\�W�W�V�Z�L��
�\�U�L���N�L�Z�[�P�V�U���Ä�U�H�U�J�P�u�Y�L���N�\�P�K�t�L���L�U���W�L�Y�T�H�U�L�U�J�L���W�H�Y��
�S�»�V�I�Q�L�J�[�P�M���K�L���J�V�\�]�L�Y�[�\�Y�L�����S�\�P���T�v�T�L���P�U�Å�\�L�U�J�t���W�H�Y���S�L�Z��
�W�H�Y�H�T�u�[�Y�L�Z���K�L���T�H�Y�J�O�t��

�3�H���K�t�T�H�Y�J�O�L���n���Z�\�P�]�Y�L���U�L���W�L�\�[���H�P�U�Z�P���v�[�Y�L���X�\�L����
�N�Y�H�K�\�L�S�S�L�����[�L�U�H�U�[���J�V�T�W�[�L���K�L���S�»�H�]�H�U�J�L�T�L�U�[���K�t�Q�n��
�H�[�[�L�P�U�[���K�H�U�Z���S�H���T�V�K�t�S�P�Z�H�[�P�V�U���K�\���W�H�Z�Z�P�M���L�[���Z�V�U��
�Z�\�P�]�P�����,�U�Z�\�P�[�L�����S�L���W�H�Z�Z�H�N�L���]�L�Y�Z���S�L���3�+�0���U�L���K�V�P�[��
�W�H�Z���M�V�Y�J�t�T�L�U�[���J�V�U�J�L�Y�U�L�Y���S�H���[�V�[�H�S�P�[�t���K�\���I�P�S�H�U����
�S�L�Z���P�U�Z�[�P�[�\�[�P�V�U�U�L�S�Z���W�L�\�]�L�U�[���M�H�P�Y�L���I�H�Z�J�\�S�L�Y���L�U���3�+�0����
seulement un compartiment de leur bilan. Par 
expŽrience, cela permet un dimensionnement de 
la stratŽgie appropriŽe, et permet Žgalement de 
�M�H�P�Y�L���M�H�J�L���H�\�_���H�W�W�Y�t�O�L�U�Z�P�V�U�Z���X�\�P���Z�V�U�[���W�H�Y�M�H�P�[�L�T�L�U�[��
comprŽhensibles. 

�,�U�Ä�U�����S�H���T�P�Z�L���L�U���W�S�H�J�L���K�\���3�+�0���W�L�Y�T�L�[���\�U�L���Y�L�M�V�U�[�L��
�N�S�V�I�H�S�L�����K�\���J�H�K�Y�L���K�L���Z�\�P�]�P���K�L�Z���Y�P�Z�X�\�L�Z���Ä�U�H�U�J�P�L�Y�Z��
portŽs par lÕinstitutionnel, qui en ressort avec une 
�Z�L�N�T�L�U�[�H�[�P�V�U���W�S�\�Z���Ä�U�L���K�L�Z���Y�P�Z�X�\�L�Z���X�\�»�P�S���W�V�Y�[�L���Z�\�Y��
son bilan. CÕest un processus dÕaccompagnement 
�X�\�P���W�Y�L�U�K���K�\���[�L�T�W�Z�����L�[���n���S�H���Ä�U���K�\�X�\�L�S���S�L�Z��
institutionnels ressortent avec une meilleure 
�J�V�U�U�H�P�Z�Z�H�U�J�L���K�»�L�\�_���T�v�T�L���W�\�P�Z�X�\�»�P�S�Z���W�Y�L�U�U�L�U�[��
�S�L���[�L�T�W�Z���K�L���X�\�H�U�[�P�Ä�L�Y���L�[���K�L���J�H�S�P�I�Y�L�Y���K�L�Z���T�V�K�u�S�L�Z��
�Ä�U�H�U�J�P�L�Y�Z���X�\�P���K�P�H�N�U�V�Z�[�P�X�\�L�U�[���L�U���W�Y�V�M�V�U�K�L�\�Y���S�L�\�Y�Z��
�Z�W�t�J�P�Ä�J�P�[�t�Z��

�(�\���4�H�Y�V�J�����X�\�L�S�X�\�L�Z���T�V�K�u�S�L�Z���K�L���N�L�Z�[�P�V�U���Ä�U�H�U�J�P�u�Y�L
�J�O�L�a���S�L�Z���P�U�Z�[�P�[�\�[�P�V�U�U�L�S�Z���Z�L���I�H�Z�L�U�[���Z�\�Y���K�L�Z���T�V�K�u�S�L�Z��
�(�3�4���X�\�P���Z�L���Y�H�W�W�Y�V�J�O�L�U�[���K�L�Z���M�V�U�K�H�T�L�U�[�H�\�_���K�\��
�3�+�0�����T�H�P�Z���P�S�Z���N�H�N�U�L�Y�H�P�L�U�[���Z�H�U�Z���H�\�J�\�U���K�V�\�[�L���n���v�[�Y�L��
�Y�L�U�J�O�t�Y�P�Z���W�H�Y���S�H���Z�V�W�O�P�Z�[�P�J�H�[�P�V�U���K�\���T�V�K�u�S�L���3�+�0���[�L�S��
que nous lÕavons dŽveloppŽ chez CDG Capital 
depuis une dizaine dÕannŽes.
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�;�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U���H�\���4�H�Y�V�J���!���,�U�Q�L�\�_���
���7�L�Y�Z�W�L�J�[�P�]�L�Z��

�4�H�N�O�Y�L�I���;�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U���L�[���*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���V�U�[���V�Y�N�H�U�P�Z�t���J�V�U�Q�V�P�U�[�L�T�L�U�[�����S�L���������K�t�J�L�T�I�Y�L�������������H�\���:�V�Ä�[�L�S��
�*�H�Z�H�I�S�H�U�J�H���\�U���t�]�u�U�L�T�L�U�[���Z�V�\�Z���S�L���[�O�u�T�L���­���;�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U���H�\���4�H�Y�V�J���!���,�U�Q�L�\�_���
���7�L�Y�Z�W�L�J�[�P�]�L�Z���®����
 
�*�L���Z�V�U�[���W�S�\�Z���K�L����� �����W�H�Y�[�P�J�P�W�H�U�[�Z�����J�V�T�W�V�Z�t�Z���W�Y�P�U�J�P�W�H�S�L�T�L�U�[���K�»�t�[�H�I�S�P�Z�Z�L�T�L�U�[�Z���P�U�P�[�P�H�[�L�\�Y�Z��
���t�[�H�I�S�P�Z�Z�L�T�L�U�[�Z���W�\�I�S�P�J�Z�����P�U�Z�[�P�[�\�[�P�V�U�Z���Ä�U�H�U�J�P�u�Y�L�Z�����J�V�U�]�L�U�[�P�V�U�U�L�S�S�L�Z���L�[���W�H�Y�[�P�J�P�W�H�[�P�]�L�Z�����L�[���J�V�Y�W�V�Y�H�[�L�Z������
�K�»�P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�\�Y�Z���P�U�Z�[�P�[�\�[�P�V�U�U�L�S�Z���L�[���K�L���J�V�U�Z�L�P�S�S�L�Y�Z���L�_�[�L�Y�U�L�Z���X�\�P���t�[�H�P�L�U�[���W�Y�t�Z�L�U�[�Z���n���S�H���T�H�[�P�U�t�L���K�»�t�J�O�H�U�N�L����
�X�\�P���H���K�Y�L�Z�Z�t���\�U���K�P�H�N�U�V�Z�[�P�J���K�\���T�H�Y�J�O�t���K�L���S�H���[�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U���H�\���U�P�]�L�H�\���U�H�[�P�V�U�H�S�����V�\�Y�H�U�[���H�\�_���W�L�Y�Z�V�U�U�L�Z��
�W�Y�t�Z�L�U�[�L�Z���K�L�Z���K�t�I�H�[�Z���K�L���X�\�H�S�P�[�t���Z�\�Y���S�L�Z���H�]�H�U�J�t�L�Z���Y�t�H�S�P�Z�t�L�Z���J�L�Z���K�L�Y�U�P�u�Y�L�Z���H�U�U�t�L�Z���L�U���T�H�[�P�u�Y�L���K�L��
�Y�t�N�S�L�T�L�U�[�H�[�P�V�U���H�P�U�Z�P���X�\�L���S�L�Z���W�L�Y�Z�W�L�J�[�P�]�L�Z���K�»�t�]�V�S�\�[�P�V�U���K�\���J�H�K�Y�L���S�t�N�H�S���H�J�[�\�L�S�����S�L�Z���V�W�W�V�Y�[�\�U�P�[�t�Z���X�\�»�V�\�Y�L��
�S�H���;�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U���H�\�_���V�W�t�Y�H�[�L�\�Y�Z���t�J�V�U�V�T�P�X�\�L�Z���L�[���H�\�_���P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�\�Y�Z�����H�P�U�Z�P���X�\�L���S�L�Z���K�t�Ä�Z���H�\�_�X�\�L�S�Z���L�S�S�L���M�H�P�[��
�M�H�J�L����
 
�:�V�\�Z���M�V�Y�T�L���K�L���W�S�H�[�L�H�\���;�=�����S�»�t�]�u�U�L�T�L�U�[���H���Y�t�\�U�P���S�»�L�U�Z�L�T�I�S�L���K�L�Z���P�U�[�L�Y�]�L�U�H�U�[�Z���K�L���S�»�t�J�V�Z�`�Z�[�u�T�L���K�L���S�H��
�[�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U���H�\���4�H�Y�V�J����
�3�H���W�H�Y�V�S�L���H���t�[�t���K�V�U�U�t�L���H�\�_���P�U�[�L�Y�]�L�U�H�U�[�Z�����Z�V�\�Z���M�V�Y�T�L���K�L���X�\�H�[�Y�L���W�H�U�L�S�Z�����X�\�P���V�U�[���Y�t�W�V�U�K�\���H�\�Z�Z�P���I�P�L�U��
�H�\�_���X�\�L�Z�[�P�V�U�Z���K�L���S�»�H�U�P�T�H�[�L�\�Y���X�\�»�n���J�L�S�S�L�Z���H�K�Y�L�Z�Z�t�L�Z���W�H�Y���S�»�H�\�K�P�L�U�J�L���n���[�Y�H�]�L�Y�Z���S�L���Z�P�[�L���^�L�I���K�t�K�P�t���n��
�S�»�t�]�u�U�L�T�L�U�[��
 
�3�L�Z���X�\�L�Z�[�P�V�U�Z���L�[���K�t�I�H�[�Z���Z�L���Z�V�U�[���H�Y�[�P�J�\�S�t�Z���H�\�[�V�\�Y���K�L�Z���Y�•�S�L�Z���L�[���P�U�[�L�Y�]�L�U�[�P�V�U�Z���K�L�Z���K�P�\�t�Y�L�U�[�L�Z���W�H�Y�[�P�L�Z��
�W�Y�L�U�H�U�[�L�Z���K�H�U�Z���S�»�t�J�V�Z�`�Z�[�u�T�L�����X�\�P���V�U�[���W�H�Y�[�H�N�t���S�L�\�Y�Z���Y�L�[�V�\�Y�Z���K�»�L�_�W�t�Y�P�L�U�J�L�Z���L�U���T�H�[�P�u�Y�L���K�L���[�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U��
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INTERVIEW MME HOUDA CHAFIL !#(*$+!"!,-./$#37#!+/!2'$#3456

1. Faites nous un topo de la situation de la 
titrisation apr•s lÕentrŽe en vigueur de la loi.

�������4�X�H�O�O�H�V���V�R�Q�W���F�R�Q�F�U�ª�W�H�P�H�Q�W���O�H�V���Q�R�X�Y�H�D�X�W�«�V��
survenues depuis la promulgation de la loi sur la 
�W�L�W�U�L�V�D�W�L�R�Q���H�Q�������������"

�3�L���T�H�Y�J�O�t���K�L���S�H���[�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U���H�\���4�H�Y�V�J���L�Z�[���W�H�Z�Z�t���W�H�Y��
�[�Y�V�P�Z���W�O�H�Z�L�Z���K�L���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���[�Y�u�Z���K�P�\�t�Y�L�U�[�L�Z��
�S�»�\�U�L���K�L���S�»�H�\�[�Y�L���K�L�W�\�P�Z���S�H���Ä�U���K�L�Z���H�U�U�t�L�Z��� �������L�[���W�S�\�Z��
�W�Y�t�J�P�Z�t�T�L�U�[���L�U����� � � �����S�»�H�U�U�t�L���K�L���S�H���W�Y�V�T�\�S�N�H�[�P�V�U��
�K�L���S�H���W�Y�L�T�P�u�Y�L���S�V�P��������� �����X�\�P���U�»�H�\�[�V�Y�P�Z�H�P�[���X�\�L���K�L�Z��
�[�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U�Z���K�L�Z���J�Y�t�H�U�J�L�Z���O�`�W�V�[�O�t�J�H�P�Y�L�Z���V�J�[�Y�V�`�t�L�Z��
par des banques marocaines pour lÕacquisition de 
logements principaux.

�+�L�W�\�P�Z���J�L�[�[�L���K�H�[�L���L�[���Q�\�Z�X�\�»�L�U���������������Z�L�\�S�L�Z���[�Y�V�P�Z��
�V�W�t�Y�H�[�P�V�U�Z���K�L���[�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U���K�L���J�Y�t�H�U�J�L�Z���O�`�W�V�[�O�t�J�H�P�Y�L�Z��
�V�U�[���t�[�t���Y�t�H�S�P�Z�t�L�Z���W�H�Y���4�H�N�O�Y�L�I���;�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U���H�\���4�H�Y�V�J��
�L�U���M�H�]�L�\�Y���K�\���*�0�/���W�V�\�Y���\�U���T�V�U�[�H�U�[���N�S�V�I�H�S���K�L���4�(�+��
�����T�P�S�S�P�H�Y�K�Z���L�[���X�\�P���V�U�[���L�\���\�U���P�T�W�H�J�[���[�Y�u�Z���Z�[�Y�\�J�[�\�Y�H�U�[��
pour la banque dans un contexte de marchŽ 
�[�Y�u�Z���W�H�Y�[�P�J�\�S�P�L�Y�����4�H�N�O�Y�L�I���;�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U���H���t�N�H�S�L�T�L�U�[��
rŽalisŽ deux opŽrations de titrisation de crŽances 
�O�`�W�V�[�O�t�J�H�P�Y�L�Z���L�U���;�\�U�P�Z�P�L���L�U���������������L�[���L�U�������������W�V�\�Y��
�\�U���T�V�U�[�H�U�[���[�V�[�H�S�P�Z�H�U�[���4�(�+�����������T�P�S�S�P�V�U�Z����

�3�H���K�L�\�_�P�u�T�L���W�O�H�Z�L���X�\�P���Z�»�L�Z�[���t�[�H�S�t�L���K�»�V�J�[�V�I�Y�L������������
�n���Z�L�W�[�L�T�I�Y�L�������������H���J�V�{�U�J�P�K�t���H�]�L�J���S�»�H�I�Y�V�N�H�[�P�V�U�����K�L��
�S�H���S�V�P��������� �����L�[���S�H���W�Y�V�T�\�S�N�H�[�P�V�U���K�L���S�H���S�V�P�����������������X�\�P���H��
�W�L�Y�T�P�Z���n���K�»�H�\�[�Y�L�Z���t�[�H�I�S�P�Z�Z�L�T�L�U�[�Z���P�U�P�[�P�H�[�L�\�Y�Z�����H�\�[�Y�L�Z��
�X�\�L���S�L�Z���I�H�U�X�\�L�Z�����K�L���Z�L���Ä�U�H�U�J�L�Y���W�H�Y���S�H���[�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U���L�[��
�t�S�H�Y�N�P�Y���S�L�Z���H�J�[�P�M�Z���t�S�P�N�P�I�S�L�Z���H�\�_���V�W�t�Y�H�[�P�V�U�Z���K�L���[�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U��
�H�\�_���J�Y�t�H�U�J�L�Z���U�t�L�Z���L�[���M�\�[�\�Y�L�Z�����*�»�L�Z�[���H�P�U�Z�P���X�\�L���Z�\�Y��
�J�L�[�[�L���W�t�Y�P�V�K�L�����4�H�N�O�Y�L�I���;�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U���H���W�\���Y�t�H�S�P�Z�L�Y��
�S�H���W�Y�L�T�P�u�Y�L���V�W�t�Y�H�[�P�V�U���K�L���[�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U���K�L���J�Y�t�H�U�J�L�Z��
�J�V�T�T�L�Y�J�P�H�S�L�Z���H�\���4�H�Y�V�J���L�U���M�H�]�L�\�Y���K�L���S�»�6�5�,�,���W�V�\�Y��
�\�U���T�V�U�[�H�U�[���K�L���4�(�+�������T�P�S�S�P�H�Y�K���L�U���Q�\�P�U�������������H�P�U�Z�P��
�X�\�L���S�H���W�Y�L�T�P�u�Y�L���V�W�t�Y�H�[�P�V�U���K�L���[�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U���K�L���J�Y�t�H�U�J�L�Z��
�O�`�W�V�[�O�t�J�H�P�Y�L�Z���L�U���M�H�]�L�\�Y���K�\���.�Y�V�\�W�L���)�H�U�X�\�L��
�7�V�W�\�S�H�P�Y�L�����K�L���4�(�+�������T�P�S�S�P�H�Y�K���L�U���Q�H�U�]�P�L�Y��������������

�=�P�L�U�K�Y�H���L�U�Z�\�P�[�L���S�H���[�Y�V�P�Z�P�u�T�L���W�O�H�Z�L���K�L��
�K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���K�\���T�H�Y�J�O�t���K�L���S�H���[�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U���n���W�H�Y�[�P�Y��
�K�L���Z�L�W�[�L�T�I�Y�L���������������n���[�Y�H�]�L�Y�Z���S�»�H�T�L�U�K�L�T�L�U�[���K�L��
�S�H���S�V�P���������������X�\�P���H���K�t�Z�V�Y�T�H�P�Z���V�\�]�L�Y�[���S�H���[�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U��
�n���[�V�\�Z���[�`�W�L�Z���K�»�t�[�H�I�S�P�Z�Z�L�T�L�U�[�Z���P�U�P�[�P�H�[�L�\�Y�Z���L�[���H��
�t�S�H�Y�N�P���J�V�U�Z�P�K�t�Y�H�I�S�L�T�L�U�[���S�L���W�t�Y�P�T�u�[�Y�L���K�L�Z���H�J�[�P�M�Z��
�t�S�P�N�P�I�S�L�Z���H�\�_���V�W�t�Y�H�[�P�V�U�Z���K�L���[�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U�������J�Y�t�H�U�J�L�Z����
�H�J�[�P�M�Z���P�T�T�V�I�P�S�P�L�Y�Z�����T�V�I�P�S�P�L�Y�Z�����Z�[�V�J�R�Z�����[�P�[�Y�L�Z���K�L��
�W�H�Y�[�P�J�P�W�H�[�P�V�U�¯�������H�P�U�Z�P���X�\�L���J�L�S�\�P���K�L�Z���[�P�[�Y�L�Z���W�V�\�]�H�U�[��
�v�[�Y�L���t�T�P�Z���W�H�Y���S�L�Z���-�V�U�K�Z���K�L���[�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U�����U�V�[�H�T�T�L�U�[��
�S�L�Z���*�L�Y�[�P�Ä�J�H�[�Z���K�L���:�\�R�\�R������

Plusieurs nouveautŽs ont marquŽ le marchŽ de 
la titrisation depuis lÕamendement de la loi sur la 
�[�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U���L�U���������������+�»�H�I�V�Y�K���L�U���[�L�Y�T�L�Z���K�»�H�J�[�P�M�Z��
�Z�V�\�Z���Q�H�J�L�U�[�Z�����V�\���H�J�[�P�M�Z���[�P�[�Y�P�Z�t�Z�������V�U���L�Z�[���W�H�Z�Z�t���K�L�Z��
�J�Y�t�H�U�J�L�Z���O�`�W�V�[�O�t�J�H�P�Y�L�Z���H�\�_���J�Y�t�H�U�J�L�Z���U�t�L�Z���L�[��
�M�\�[�\�Y�L�Z���W�\�P�Z���H�\�_���H�J�[�P�M�Z���P�T�T�V�I�P�S�P�L�Y�Z���H�P�U�Z�P���X�\�»�H�\�_����
�J�Y�t�H�U�J�L�Z���K�L���J�Y�t�K�P�[�Z���n���S�H���J�V�U�Z�V�T�T�H�[�P�V�U�����,�U��
ce qui concerne les Žtablissements initiateurs, 
on est passŽ des banques aux Žtablissements 
publics et aux opŽrateurs privŽs qui ont recours 
�K�L���W�S�\�Z���L�U���W�S�\�Z���n���J�L���T�t�J�H�U�P�Z�T�L�����3�H���K�P�]�L�Y�Z�P�[�t���K�L�Z��
�T�H�[�\�Y�P�[�t�Z���K�L�Z���-�V�U�K�Z���Z�[�Y�\�J�[�\�Y�t�Z�����J�V�\�Y�[�����T�V�`�L�U��
�L�[���S�V�U�N���[�L�Y�T�L�����J�V�U�Z�[�P�[�\�L���t�N�H�S�L�T�L�U�[���\�U���t�S�t�T�L�U�[��
�Z�[�Y�\�J�[�\�Y�H�U�[���W�V�\�Y���S�L���T�H�Y�J�O�t���K�u�Z���S�V�Y�Z���X�\�»�P�S���W�L�Y�T�L�[���K�L��
�Y�t�W�V�U�K�Y�L���H�\�_���L�_�P�N�L�U�J�L�Z���K�L�Z���K�P�\�t�Y�L�U�[�L�Z���J�H�[�t�N�V�Y�P�L�Z��
dÕinvestisseurs.  
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�������4�X�H�O���H�V�W���O�H���S�U�R�‚�O���G�H�V���«�P�H�W�W�H�X�U�V���F�R�Q�F�H�U�Q�«�V��
�S�D�U���O�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���G�H���W�L�W�U�L�V�D�W�L�R�Q�"���<�Q�D���W���L�O���X�Q��
�«�O�D�U�J�L�V�V�H�P�H�Q�W���D�X�[���R�S�«�U�D�W�H�X�U�V���S�U�L�Y�«�V���"

5. A quoi doit-on sÕattendre dans lÕavenir en 
�O�D���P�D�W�L�ª�U�H�"�����4�X�H�O���D�Y�H�Q�L�U���S�R�X�U���O�D���7�L�W�U�L�V�D�W�L�R�Q���D�X��
�0�D�U�R�F���"����

4. Pourquoi les Žmetteurs sont-ils encore 
�I�U�L�O�H�X�[���¢���V�Q�H�V�V�D�\�H�U���¢���O�D���W�L�W�U�L�V�D�W�L�R�Q�"���(�W���S�R�X�U�T�X�R�L���O�D��
�W�H�F�K�Q�L�T�X�H���Q�Q�D�U�U�L�Y�H���W���H�O�O�H���W�R�X�M�R�X�U�V���S�D�V���¢���S�U�H�Q�G�U�H��
�V�R�Q���H�Q�Y�R�O���"

�,�U���[�L�Y�T�L�Z���K�L���[�P�[�Y�L�Z���t�T�P�Z�����S�n���H�\�Z�Z�P���K�L�Z���U�V�\�]�L�H�\�[�t�Z��
�Z�V�U�[���L�U���J�V�\�Y�Z���K�L���W�Y�t�W�H�Y�H�[�P�V�U���W�\�P�Z�X�\�L���S�H���W�Y�L�T�P�u�Y�L��
�N�t�U�t�Y�H�[�P�V�U���K�L���M�V�U�K�Z���K�L���[�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U���W�H�Y�[�P�J�P�W�H�[�P�M���]�L�Y�Y�H���S�L��
�Q�V�\�Y���K�H�U�Z���S�L�Z���T�V�P�Z���n���]�L�U�P�Y���n���[�Y�H�]�L�Y�Z���S�»�t�T�P�Z�Z�P�V�U���K�L�Z��
�J�L�Y�[�P�Ä�J�H�[�Z���K�L���Z�\�R�\�R���W�V�\�Y���Y�t�W�V�U�K�Y�L���H�\�_���I�L�Z�V�P�U�Z���K�L�Z��
�H�J�[�L�\�Y�Z���K�L���S�H���Ä�U�H�U�J�L���W�H�Y�[�P�J�P�W�H�[�P�]�L���H�\���4�H�Y�V�J��
�3�H���Ä�Z�J�H�S�P�[�t���K�L�Z���V�W�t�Y�H�[�P�V�U�Z���K�L���[�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U���H���t�[�t��
�t�N�H�S�L�T�L�U�[���Y�L�]�\�L���L�U�������������W�V�\�Y���H�J�J�V�T�W�H�N�U�L�Y���J�L�[�[�L��
�T�\�[�H�[�P�V�U���Y�t�N�S�L�T�L�U�[�H�P�Y�L���L�[���H�Z�Z�\�Y�L�Y���S�H���U�L�\�[�Y�H�S�P�[�t���Ä�Z�J�H�S�L��
des opŽrations de titrisation qui constitue un ŽlŽment 
�M�V�U�K�H�T�L�U�[�H�S�����W�V�\�Y���S�L���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���K�L���U�V�[�Y�L��
marchŽ.
CÕest ainsi que nous avons pu structurer sur les 
�X�\�H�[�Y�L���K�L�Y�U�P�u�Y�L�Z���H�U�U�t�L�Z���L�[���K�L�W�\�P�Z���S�H���W�Y�V�T�\�S�N�H�[�P�V�U��
�K�L���S�H���S�V�P���Z�\�Y���S�H���[�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U���L�U�]�P�Y�V�U���4�(�+���������T�P�S�S�P�H�Y�K�Z���L�U��
�M�H�]�L�\�Y���K�L���K�P�\�t�Y�L�U�[�Z���t�[�H�I�S�P�Z�Z�L�T�L�U�[�Z���P�U�P�[�P�H�[�L�\�Y�Z���H�]�L�J��
�K�L�Z���H�J�[�P�M�Z���Z�V�\�Z���Q�H�J�L�U�[�Z���[�Y�u�Z���K�P�]�L�Y�Z�P�Ä�t�Z����

�(�]�H�U�[���K�L���W�H�Y�S�L�Y���K�\���W�Y�V�Ä�S���K�L�Z���t�T�L�[�[�L�\�Y�Z���Q�L���Z�V�\�O�H�P�[�L��
�M�H�P�Y�L���\�U���Y�H�W�W�L�S���Y�H�W�P�K�L���Z�\�Y���S�H���Ä�U�H�S�P�[�t���K�L���[�V�\�[�L�Z���J�L�Z��
�t�T�P�Z�Z�P�V�U�Z�����X�\�P���L�Z�[���X�\�H�Z�P�T�L�U�[���S�H���T�v�T�L���W�V�\�Y���[�V�\�Z���S�L�Z��
�t�T�L�[�[�L�\�Y�Z���n���Z�H�]�V�P�Y���S�»�H�S�S�u�N�L�T�L�U�[���L�[���S�H���T�V�U�t�[�P�Z�H�[�P�V�U��
�K�L���S�L�\�Y�Z���I�P�S�H�U�Z�����S�H���K�P�]�L�Y�Z�P�Ä�J�H�[�P�V�U���K�L�Z���Z�V�\�Y�J�L�Z���K�L��
�Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���W�H�Y���S�L���Y�L�J�V�\�Y�Z���H�\���T�H�Y�J�O�t���K�L���J�H�W�P�[�H�\�_��
sans oublier bien Žvidemment une optimisation des 
�J�V�„�[�Z���K�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[��
�3�L�Z���t�T�L�[�[�L�\�Y�Z���X�\�P���W�L�\�]�L�U�[���Y�L�J�V�\�Y�P�Y���n���S�H���[�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U��
�W�L�\�]�L�U�[���v�[�Y�L���H�\�Z�Z�P���I�P�L�U���K�L�Z���I�H�U�X�\�L�Z�����K�L�Z��
Žtablissements publics que des entreprises 
�W�Y�P�]�t�L�Z�����+�»�H�P�S�S�L�\�Y�Z�����U�V�\�Z���H�]�V�U�Z���Z�[�Y�\�J�[�\�Y�t���S�H���W�Y�L�T�P�u�Y�L��
�V�W�t�Y�H�[�P�V�U���K�L���[�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U���L�U���M�H�]�L�\�Y���K�»�\�U���V�W�t�Y�H�[�L�\�Y��
�W�Y�P�]�t���L�U���������������Q�\�Z�[�L���H�W�Y�u�Z���S�»�H�T�L�U�K�L�T�L�U�[���K�L���S�H���S�V�P��

que les crŽdits bancaires classiques ou les 
�L�T�W�Y�\�U�[�Z���V�I�S�P�N�H�[�H�P�Y�L�Z���X�\�P���L�_�P�Z�[�L�U�[���H�\���4�H�Y�V�J���K�L�W�\�P�Z��
�W�S�\�Z�P�L�\�Y�Z���H�U�U�t�L�Z�����]�V�P�Y�L���K�L�Z���K�t�J�L�U�U�P�L�Z�����Q�L���W�L�U�Z�L��
�X�\�L���S�L���I�P�S�H�U���L�Z�[���W�S�\�Z���X�\�L���W�V�Z�P�[�P�M���W�V�\�Y���S�H���[�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U���L�[��
�T�v�T�L���L�U�J�V�\�Y�H�N�L�H�U�[���W�V�\�Y���S�L�Z���H�U�U�t�L�Z���n���]�L�U�P�Y��������
�4�H�P�Z�����X�\�»�V�U���S�L���]�L�\�P�S�S�L���V�\���W�H�Z�����S�H���[�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U���Y�L�Z�[�L��
pour beaucoup dÕopŽrateurs Žconomiques 
une technique nouvelle et complexe comparŽe 
�H�\�_���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[�Z���J�S�H�Z�Z�P�X�\�L�Z�����3�»�H�J�J�u�Z���M�H�J�P�S�L���H�\��
�Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���I�H�U�J�H�P�Y�L�����H�\���T�H�Y�J�O�t���K�L���J�H�W�P�[�H�\�_�����W�V�\�Y��
�J�L�Y�[�H�P�U�L�Z���Z�P�N�U�H�[�\�Y�L�Z�������S�L�Z���O�H�I�P�[�\�K�L�Z���K�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[����
�W�H�Y�M�V�P�Z���S�H���Z�P�T�W�S�L���T�t�J�V�U�U�H�P�Z�Z�H�U�J�L���K�L�Z���H�]�H�U�[�H�N�L�Z��
de la titrisation nÕencourage malheureusement pas 
�J�L�Y�[�H�P�U�Z���V�W�t�Y�H�[�L�\�Y�Z���n���Y�L�J�V�\�Y�P�Y���n���J�L���T�t�J�H�U�P�Z�T�L��
�/�L�\�Y�L�\�Z�L�T�L�U�[�����N�Y�o�J�L���H�\�_���L�\�V�Y�[�Z���W�t�K�H�N�V�N�P�X�\�L�Z��
�K�t�W�S�V�`�t�Z���W�H�Y���4�H�N�O�Y�L�I���;�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U���Z�\�Y���S�L�Z���K�L�Y�U�P�u�Y�L�Z��
�H�U�U�t�L�Z�����S�»�P�U�[�t�Y�v�[���N�Y�H�U�K�P�Z�Z�H�U�[���K�L�Z���P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�\�Y�Z��
�W�V�\�Y���S�L���W�H�W�P�L�Y���[�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U���J�V�U�M�V�Y�[�t���W�H�Y���S�L���Z�\�J�J�u�Z��
des opŽrations rŽalisŽes, la volontŽ de certains 
opŽrateurs publics et privŽs de sortir des sentiers 
�I�H�[�[�\�Z���L�[���[�L�Z�[�L�Y���K�L�Z���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[�Z���P�U�U�V�]�H�U�[�Z�����S�H��
titrisation intŽresse dŽsormais de plus en plus 
�K�»�t�T�L�[�[�L�\�Y�Z���X�\�P���S�»�P�U�[�u�N�Y�L�U�[���W�Y�V�N�Y�L�Z�Z�P�]�L�T�L�U�[���K�H�U�Z��
�S�L�\�Y�Z���Z�[�Y�H�[�t�N�P�L�Z���K�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���M�\�[�\�Y��

LÕinnovation continue et ma”trisŽe dans les 
montages que nous proposons au marchŽ est notre 
�S�L�P�[�T�V�[�P�]���n���4�H�N�O�Y�L�I���;�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U�����5�V�\�Z���J�V�U�[�P�U�\�L�Y�V�U�Z��
�n���W�Y�V�W�V�Z�L�Y���K�L�Z���T�V�U�[�H�N�L�Z���P�U�U�V�]�H�U�[�Z���[�V�\�[���L�U���Y�L�Z�[�H�U�[��
vigilants et prudents sur les niveaux de risques des 
structures proposŽes au marchŽ. 
 
�1�L���Z�\�P�Z���J�V�U�Ä�H�U�[�L���X�\�L���S�H���[�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U���Ä�U�P�Y�H���W�H�Y���[�Y�V�\�]�L�Y��
�Z�H���W�S�H�J�L���U�H�[�\�Y�L�S�S�L���K�H�U�Z���S�L���I�V�\�X�\�L�[���K�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[��
des opŽrateurs Žconomiques publics et privŽs, 
dÕautant plus que les investisseurs sont de plus 
�L�U���W�S�\�Z���n���S�H���Y�L�J�O�L�Y�J�O�L���K�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[�Z���Z�t�J�\�Y�P�Z�t�Z��
�J�V�T�T�L���S�H���[�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U�����1�L���Z�\�P�Z���t�N�H�S�L�T�L�U�[���J�L�Y�[�H�P�U�L��
que le dŽveloppement des activitŽs des banques 
�W�H�Y�[�P�J�P�W�H�[�P�]�L�Z���L�[���K�L�Z���M�\�[�\�Y�L�Z���J�V�T�W�H�N�U�P�L�Z���[�H�R�H�M�\�S��
participera indŽniablement au dŽveloppement des 
�t�T�P�Z�Z�P�V�U�Z���K�L�Z���J�L�Y�[�P�Ä�J�H�[�Z���K�L���Z�\�R�\�R���W�H�Y���S�L�Z���M�V�U�K�Z���K�L��
�[�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U���L�[���X�\�P���J�V�U�Z�[�P�[�\�L�Y�V�U�[���\�U���W�P�S�P�L�Y���[�Y�u�Z���P�T�W�V�Y�[�H�U�[��
�W�V�\�Y���S�L���T�H�Y�J�O�t���K�L���S�H���Ä�U�H�U�J�L���W�H�Y�[�P�J�P�W�H�[�P�]�L���H�\���4�H�Y�V�J��

�:�V�`�V�U�Z���J�S�H�P�Y�Z�����S�H���[�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U���U�»�H���t�[�t���H�J�J�L�Z�Z�P�I�S�L�����K�L���W�H�Y��
�S�H���S�V�P�����H�\�_���t�[�H�I�S�P�Z�Z�L�T�L�U�[�Z���W�\�I�S�P�J�Z���X�\�»�n���W�H�Y�[�P�Y���K�L������������
�L�[���n���S�»�i�[�H�[���L�[���H�\�_���V�W�t�Y�H�[�L�\�Y�Z���W�Y�P�]�t�Z���X�\�»�n���W�H�Y�[�P�Y���K�L��
�Z�L�W�[�L�T�I�Y�L���������������Z�V�P�[���n���W�L�P�U�L���X�\�H�[�Y�L���H�U�Z�������,�[���Z�\�Y���S�L�Z��
�X�\�H�[�Y�L���H�U�U�t�L�Z�����������T�P�S�S�P�H�Y�K�Z���V�U�[���t�[�t���S�L�]�t�Z���n���Ä�U������������
�Z�H�U�Z���J�V�T�W�[�L�Y���S�L�Z���t�T�P�Z�Z�P�V�U�Z���L�U���J�V�\�Y�Z���W�V�\�Y������������
�*�V�T�W�H�Y�t�L���n���K�L�Z���T�t�J�H�U�P�Z�T�L�Z���K�L���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���[�L�S�Z
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UN RAYONNEMENT NATIONAL ET INTERNATIONAL 
TOUT AU LONG DE LÕANNƒE 

2•me  Ždition du Morocco Capital Markets Days ˆ Londres

�6�Y�N�H�U�P�Z�t���L�U���W�H�Y�[�L�U�H�Y�P�H�[���H�]�L�J���S�L���3�V�U�K�V�U���:�[�V�J�R���,�_�J�O�H�U�N�L���.�Y�V�\�W�����S�H�����u�T�L���t�K�P�[�P�V�U���K�\���4�V�Y�V�J�J�V��
�*�H�W�P�[�H�S���4�H�Y�R�L�[�Z���+�H�`�Z���Z�»�L�Z�[���[�L�U�\�L���H�\���3�V�U�K�V�U���:�[�V�J�R���,�_�J�O�H�U�N�L���S�L�Z���������L�[���������H�]�Y�P�S������������
�:�W�V�U�Z�V�Y�P�Z�t�� �W�H�Y�� �*�+�.�� �*�H�W�P�[�H�S�� �)�V�\�Y�Z�L���� �S�»�H�Z�Z�V�J�P�H�[�P�V�U�� �W�Y�V�M�L�Z�Z�P�V�U�U�L�S�S�L�� �K�L�Z�� �Z�V�J�P�t�[�t�Z�� �K�L�� �I�V�\�Y�Z�L��
���(�7�:�)�����L�[���K�»�H�\�[�Y�L�Z���I�H�U�X�\�L�Z���K�L���S�H���W�S�H�J�L�����J�L�[���t�]�t�U�L�T�L�U�[���H���L�\���W�V�\�Y���V�I�Q�L�J�[�P�M���K�L���W�Y�V�T�V�\�]�V�P�Y���S�H��
�W�S�H�J�L���Ä�U�H�U�J�P�u�Y�L���T�H�Y�V�J�H�P�U�L���n���S�»�P�U�[�L�Y�U�H�[�P�V�U�H�S���n���[�Y�H�]�L�Y�Z���\�U�L���J�V�U�M�t�Y�L�U�J�L���W�S�t�U�P�u�Y�L���W�V�\�Y���W�Y�t�Z�L�U�[�L�Y��
�S�»�L�U�]�P�Y�V�U�U�L�T�L�U�[���t�J�V�U�V�T�P�X�\�L���L�[���Ä�U�H�U�J�P�L�Y���T�H�Y�V�J�H�P�U���H�P�U�Z�P���X�\�L���S�L�Z�����W�V�[�L�U�[�P�H�S�P�[�t�Z���K�L���Z�V�U���T�H�Y�J�O�t��
�K�L���J�H�W�P�[�H�\�_�����H�P�U�Z�P���X�\�L���K�L�Z���Y�L�U�J�V�U�[�Y�L�Z���­���V�U�L���[�V���V�U�L���®���L�U�[�Y�L���S�L�Z���P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�\�Y�Z���t�[�Y�H�U�N�L�Y�Z���L�[���S�L�Z��
�Z�V�J�P�t�[�t�Z���J�V�[�t�L�Z���n���S�H���)�V�\�Y�Z�L���K�L���*�H�Z�H�I�S�H�U�J�H����

Cette 2�u�T�L�� �t�K�P�[�P�V�U�� �K�\�� �­�4�V�Y�V�J�J�V�� �*�H�W�P�[�H�S�� �4�H�Y�R�L�[�Z�� �+�H�`�Z�®�� �H�� �J�V�U�U�\�� �\�U�� �M�Y�H�U�J�� �Z�\�J�J�u�Z�� �H�]�L�J�� �S�H��
�W�H�Y�[�P�J�P�W�H�[�P�V�U���K�»�\�U�L���[�Y�L�U�[�H�P�U�L���K�»�P�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�\�Y�Z���K�L���Y�L�U�V�T�����L�[���H�]�L�J���W�S�\�Z���K�L�����������Y�L�U�J�V�U�[�Y�L�Z���)���[�V���)��
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�0�D�J�K�U�H�E���7�L�W�U�L�V�D�W�L�R�Q������

participation ˆ la 1 •re Ždition de lÕIFN Forum Morocco 2017 

�3�L��� ���4�H�P���������������4�H�N�O�Y�L�I���;�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U���H���W�H�Y�[�P�J�P�W�t���n���S�H���W�Y�L�T�P�u�Y�L���t�K�P�[�P�V�U���K�L���S�»�­���0�-�5���-�V�Y�\�T��
�4�V�Y�V�J�J�V�������������®���X�\�P���Z�»�L�Z�[���[�L�U�\�L���n���*�H�Z�H�I�S�H�U�J�H�����6�Y�N�H�U�P�Z�t���W�H�Y���9�L�K�4�V�U�L� �̀����L�U���W�H�Y�[�L�U�H�Y�P�H�[��
�H�]�L�J���<�T�U�P�H���)�H�U�R�����J�L�[���t�]�u�U�L�T�L�U�[���P�U�[�L�Y�U�H�[�P�V�U�H�S���H���Y�H�Z�Z�L�T�I�S�t���K�P�\�t�Y�L�U�[�Z���H�J�[�L�\�Y�Z���K�L��
�S�»�t�J�V�Z�`�Z�[�u�T�L���W�H�Y�[�P�J�P�W�H�[�P�M���H�\���4�H�Y�V�J��

�*�L�[�[�L���t�K�P�[�P�V�U���H���J�V�U�U�\���S�H���W�H�Y�[�P�J�P�W�H�[�P�V�U���K�L���4�T�L���/�V�\�K�H���*�O�H�Ä�S�����+�.���K�L���4�H�N�O�Y�L�I��
�;�P�[�Y�P�Z�H�[�P�V�U�����X�\�P���H���W�Y�P�Z���W�H�Y�[���n���S�»�\�U���K�L�Z���W�H�U�L�S�Z���K�L���K�P�Z�J�\�Z�Z�P�V�U�Z���H�\�[�V�\�Y���K�\���[�O�u�T�L���­���/�V�^��
�W�H�Y�[�P�J�P�W�H�[�P�]�L���Ä�U�H�U�J�L���P�Z���N�V�P�U�N���[�V���O�L�S�W���[�O�L���Y�L�]�P�[�H�S�P�a�H�[�P�V�U���V�M���*�H�W�P�[�H�S���4�H�Y�R�L�[�Z���P�U���4�V�Y�V�J�J�V���®����

�3�V�Y�Z���K�L���Z�V�U���P�U�[�L�Y�]�L�U�[�P�V�U�����4�T�L���*�O�H�Ä�S���H���K�V�U�U�t���\�U���H�W�L�Y�s�\���K�\���J�H�K�Y�L���S�t�N�H�S���L�[���Ä�Z�J�H�S���T�P�Z��
�L�U���W�S�H�J�L���W�H�Y���S�L���S�t�N�P�Z�S�H�[�L�\�Y���K�L�W�\�P�Z���S�»�H�T�L�U�K�L�T�L�U�[���K�L���S�H���S�V�P���������������L�U���������������L�[���X�\�P���W�L�Y�T�L�[��
�S�»�t�T�P�Z�Z�P�V�U���K�L�Z���J�L�Y�[�P�Ä�J�H�[�Z���K�L���:�\�R�\�R�����H�Ä�U���K�»�H�J�J�V�T�W�H�N�U�L�Y���S�L���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���K�\���T�H�Y�J�O�t��
�K�L���S�H���Ä�U�H�U�J�L���W�H�Y�[�P�J�P�W�H�[�P�]�L���H�\���4�H�Y�V�J��
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IDB Member Countries Sovereign Investments Forum

�4�����/�H�T�P�K���;�H�^�Ä�R�P���H���W�Y�P�Z���W�H�Y�[���H�\�����u�T�L���0�+�)���4�L�T�I�L�Y���*�V�\�U�[�Y�P�L�Z���:�V�]�L�Y�L�P�N�U��
�0�U�]�L�Z�[�T�L�U�[�Z���-�V�Y�\�T���X�\�P���Z�»�L�Z�[���[�L�U�\���n���)�H�S�P�����K�\���������H�\���������H�]�Y�P�S���K�L�Y�U�P�L�Y����

�3�V�Y�Z���K�L���J�L�[�[�L���T�H�U�P�M�L�Z�[�H�[�P�V�U�����4�����;�H�^�Ä�R�P���L�Z�[���P�U�[�L�Y�]�L�U�\���S�V�Y�Z���K�\���W�H�U�L�S��
�­���9�V�S�L���V�M���:�V�]�L�Y�L�P�N�U���0�U�]�L�Z�[�T�L�U�[���-�\�U�K�Z���P�U���(�J�O�P�L�]�P�U�N���:�+�.�Z���®�����K�\�Y�H�U�[���S�L�X�\�L�S��
�P�S���H���K�t�I�H�[�[�\�����K�L���W�S�\�Z�P�L�\�Y�Z���Z�\�Q�L�[�Z���[�L�S�Z���X�\�L���!���S�H���W�V�Z�Z�P�I�P�S�P�[�t���K�L���J�V�U�Q�\�N�\�L�Y��
�Y�L�U�K�L�T�L�U�[���L�[���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���K�\�Y�H�I�S�L�����H�P�U�Z�P���X�\�L���S�»�P�T�W�H�J�[���K�L�Z���L�U�Q�L�\�_���K�\��
�K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���K�\�Y�H�I�S�L���Z�\�Y���S�H���Y�t�W�H�Y�[�P�[�P�V�U���Z�[�Y�H�[�t�N�P�X�\�L���K�L�Z���H�J�[�P�M�Z��
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AssemblŽes annuelles du Groupe de la Banque Mondiale 

et du Fonds MonŽtaire International (FMI)

�3�L�Z���(�Z�Z�L�T�I�S�t�L�Z���H�U�U�\�L�S�S�L�Z���K�\���.�Y�V�\�W�L���)�H�U�X�\�L���4�V�U�K�P�H�S�L���V�U�[���Y�t�\�U�P���L�U���������������n���>�H�Z�O�P�U�N�[�V�U����
�\�U���N�Y�H�U�K���U�V�T�I�Y�L���K�L���Y�L�Z�W�V�U�Z�H�I�S�L�Z���L�[���K�»�L�_�W�L�Y�[�Z���P�U�[�L�Y�U�H�[�P�V�U�H�\�_���K�\���T�V�U�K�L���K�L���S�H���-�P�U�H�U�J�L��

�*�+�.�����*�H�W�P�[�H�S���H���t�N�H�S�L�T�L�U�[���W�H�Y�[�P�J�P�W�t���n���W�S�\�Z�P�L�\�Y�Z���Z�t�T�P�U�H�P�Y�L�Z���X�\�P���Z�L���Z�V�U�[���[�L�U�\�Z���L�U���T�H�Y�N�L���K�L�Z��
�H�Z�Z�L�T�I�S�t�L�Z�����K�V�U�[���J�L�S�\�P���K�\���)�Y�L�[�[�V�U���>�V�V�K�Z���*�V�T�T�P�[�[�L�L���L�[���K�L���S�»�(�-�.�����(�K�]�P�Z�V�Y�`���-�P�U�H�U�J�L���.�Y�V�\�W����

�4�����;�H�^�Ä�R�P���H���W�Y�P�Z���W�H�Y�[���n���\�U���H�[�L�S�P�L�Y���K�L���S�»�(�-�.�����(�K�]�P�Z�V�Y�`���-�P�U�H�U�J�L���.�Y�V�\�W�����H�\�_���J�•�[�t�Z���K�L��
�Y�L�W�Y�t�Z�L�U�[�H�U�[�Z���K�L���S�H���)�H�U�X�\�L���,�\�Y�V�W�t�L�U�U�L���K�»�0�U�]�L�Z�[�P�Z�Z�L�T�L�U�[�����)�,�0�������K�L���S�H���)�H�U�X�\�L���4�V�U�K�P�H�S�L��
���)�4�������K�L���S�H���)�H�U�X�\�L���,�\�Y�V�W�t�L�U�U�L���W�V�\�Y���S�H���9�L�J�V�U�Z�[�Y�\�J�[�P�V�U���L�[���S�L���+�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[�����)�,�9�+�����L�[���K�L��
�S�H���)�H�U�X�\�L���K�L���K�t�]�L�S�V�W�W�L�T�L�U�[���K�»�(�M�Y�P�X�\�L���K�\���:�\�K�����+�)�:�(�������3�»�V�I�Q�L�[���K�L���J�L���N�Y�V�\�W�L���K�L���[�Y�H�]�H�P�S���L�Z�[��
�K�L���Z�V�\�[�L�U�P�Y���S�H���Y�t�Å�L�_�P�V�U���H�\�[�V�\�Y���K�L�Z���W�V�S�P�[�P�X�\�L�Z���W�\�I�S�P�X�\�L�Z���S�L�Z���W�S�\�Z���M�H�]�V�Y�H�I�S�L�Z���W�V�\�Y���H�[�[�P�Y�L�Y���S�L�Z��
�M�V�U�K�Z���U�t�J�L�Z�Z�H�P�Y�L�Z���H�\���Ä�U�H�U�J�L�T�L�U�[���K�L���Z�L�J�[�L�\�Y�Z���Z�[�Y�\�J�[�\�Y�H�U�[�Z���K�L���S�»�t�J�V�U�V�T�P�L���[�L�S�Z���S�»�t�U�L�Y�N�P�L�����S�L��
transport et lÕagriculture.
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Forum international de lÕinfrastructure organisŽ par EUROPLACE (Paris, France)

�3�L���������6�J�[�V�I�Y�L���������������4�����/�H�T�P�K���;�H�^�Ä�R�P���H���W�H�Y�[�P�J�P�W�t���H�\���M�V�Y�\�T���P�U�[�L�Y�U�H�[�P�V�U�H�S���K�L��
�S�»�P�U�M�Y�H�Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L���V�Y�N�H�U�P�Z�t���W�H�Y���,�\�Y�V�W�S�H�J�L���n���7�H�Y�P�Z��
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CONTACT

�*�+�.���*�H�W�P�[�H�S
Tour Mamounia, Place Moulay El Hassan, 
Rabat, Maroc
TŽl. : +212 5 37 66 52 52
Fax : +212 5 37 66 52 80

101, Boulevard Al Massira El Khadra, 
2•me Žtage, Casablanca, Maroc
TŽl. : +212 5 22 23 97 12
Fax : +212 5 22 23 97 10

Web : www.cdgcapital.ma

�*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���)�V�\�Y�Z�L
9, Boulevard Kennedy, Anfa, Casablanca, Maroc
TŽl. : +212 5 22 79 01 69 
         +212 5 22 79 01 77
Fax : +212 5 22 36 78 78

Web : www.cdgcapitalbourse.ma

�*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���.�L�Z�[�P�V�U

101, Boulevard Al Massira Al Khadra, 
3•me Žtage, Casablanca, Maroc
TŽl. : +212 5 22 92 31 00
Fax : +212 5 22 92 31 50

Web : www.cdgcapitalgestion.ma

�*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���0�U�M�Y�H�Z�[�Y�\�J�[�\�Y�L�Z
101, Boulevard Al Massira El Khadra, 
2•me Žtage, Casablanca, Maroc
TŽl. : +212 5 22 23 97 12
Fax : +212 5 22 23 97 10

Web : www.cdgcapital.ma

�*�+�.���*�H�W�P�[�H�S���7�Y�P�]�H�[�L���,�X�\�P�[�`
101, Boulevard Al Massira El Khadra, 
1er Žtage, Casablanca, Maroc
TŽl. : +212 5 22 98 13 91
Fax : +212 5 22 98 95 66

Web : www.cdgcapital-pe.ma
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TOUR MAMOUNIA, PLACE MOULAY EL HASSAN,
RABAT, MAROC
TƒL. : +212 5 37 66 52 52
FAX : +212 5 37 66 52 00
E-MAIL : cdgcapital@cdgcapital.ma
WEB : www.cdgcapital.ma


