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BMCI Groupe BNP Paribas
Toute notre expertise en commerce international 

pour vous accompagner partout dans le monde

Af�liée au groupe international, BNP Paribas, la BMCI met toute son expertise et son savoir-faire au 
service des Grandes Entreprises et des PME-PMI du Maroc. À travers ses Centres d’Affaires dédiés, la 
BMCI propose des solutions spéci�ques et innovantes et offre à ses clients un espace exclusif aux 
opérations de commerce international, le BNP Paribas Trade Center de Casablanca, lui-même relié à plus 
de 100 Trade Centers dans les cinq continents.

Acteur majeur sur les marchés �nanciers, avec plus de 300 agences et �liales spécialisées, et une 
certi�cation Iso 9001 pour ses activités de crédits et de remises documentaires, la BMCI consolide son 
positionnement en 2010 et obtient la notation F1+ et AAA de l’agence Fitch à l’échelle nationale.

www.bmci.ma
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« La difficulté de réussir ne fait qu’ajouter à la nécessité d’entreprendre ». 
Cette tirade de Beaumarchais dans « Le Barbier de Séville » illustre à mer-
veille les défis auxquels sont confrontés les dirigeants d’entreprise en cette 
période de crise, dans un monde globalisé et changeant où les certitudes se 
font rares, où l’anticipation, l’innovation, la prise de risque sont plus que ja-
mais nécessaires pour continuer à avancer et à créer de la richesse.

« L’esprit d’entreprendre », puisque c’est de cela qu’il s’agit, s’étend progressi-
vement à l’ensemble de la société marocaine. La libéralisation de l’économie, 
l’amélioration progressive de l’environnement des affaires, la promotion de 
l’entreprenariat par les pouvoirs publics et le secteur privé stimulent de nou-
velles vocations et se traduisent par une augmentation continue du nombre 
de créations d’entreprises au Maroc.

Si le succès d’un projet dépend en grande partie des qualités individuelles de 
son porteur, le développement pérenne d’une entreprise passe également 
par la recherche de savoir-faire complémentaires et par des apports d’exper-
tise partagée.

Œuvrant au développement des échanges entre la France et le Maroc, la CF-
CIM joue ce rôle d’accompagnement « terrain » en offrant une multitude de 
services (études, missions de prospection, aides à l’implantation, etc.), tant 
pour les entrepreneurs français désireux de s’implanter et de se développer 
au Maroc que pour leurs homologues marocains en quête de nouveaux mar-
chés en France et à l’international.

La rencontre exceptionnelle prévue à la fin de ce mois de mars entre une 
délégation d’entreprises françaises – menée par le MEDEF International – et 
le nouveau Chef du gouvernement marocain, ses principaux Ministres et la 
CGEM, sera encore une fois l’occasion pour votre Chambre de faire fructifier 
sur le terrain, au bénéfice de ses adhérents, cette nouvelle étape d’un parte-
nariat franco-marocain qui se veut à la fois stratégique et exemplaire.

Grâce aux liens étroits tissés au fil des ans avec les acteurs économiques et 
les pouvoirs publics des deux pays, grâce à l’effet démultiplicateur des ré-
seaux auxquels elle appartient, la CFCIM est aussi là pour vous orienter et 
vous appuyer au quotidien dans vos démarches.

Un rôle donc de « facilitateur d’affaires » pour notre Compagnie, au service 
des entrepreneurs français et marocains qui nous font confiance.

Entreprenons !
Joël Sibrac
Président

E d i t o r i a l

  Œuvrant au dé-
veloppement des 
échanges entre la 
France et le Maroc, 
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ACTUS CFCIM

Développement social : 
quels liens entre les entre-
prises et la société civile ?

Face au contexte 
économique, so-
cial et politique 
changeant du 
Maroc, les en-
treprises sont 
aujourd’hui plei-
nement concer-
nées par les 
problématiques 

de développement social. C’est pour-
quoi la CFCIM et l’association CARE 
International Maroc organisent une 
table-ronde le 14 mars 2012 au siège 
de la CFCIM (à partir de 14h30) afin 
de mieux connaître la perception des 
entreprises sur la société civile maro-
caine, les relations existantes avec les 
associations et le degré d’ouverture à 
de nouveaux partenariats. 
Renseignements et inscriptions :

Nadia Dahbi
ndahbi@cfcim.org

Un nouveau parc industriel CFCIM à Settat

Fruit de la coopération maroco-française, ce 
projet à Settat constitue une duplication du 
modèle réussi  par la CFCIM dans l’aména-
gement et la gestion des Parcs industriels 
de Bouskoura et d’Ouled Salah, et sera le 
premier en son genre à être lancé par la 
Chambre hors du Grand Casablanca. 
Ce nouveau parc industriel s’étend sur 20 hectares et devrait créer 4000 emplois 
directs, pour un investissement de 100 millions de dirhams (subventionné à hau-
teur de 21 % par les ministères de l’Industrie et de l’Intérieur). Le montant global 
des investissements que le projet est susceptible de recevoir serait de l’ordre de 
700 millions de DH, soit sept fois le montant injecté dans l’aménagement du 
site. Les travaux de viabilisation du site devraient démarrer au deuxième se-
mestre 2012 et dureront environ un an. Les objectifs visés par la CFCIM dans le 
cadre de ce projet sont multiples, à savoir la valorisation de l’expérience acquise 
sur les parcs existants en prolongeant un partenariat public/privé, la partici-
pation au développement régional de ses actions, la mise à la disposition des 
investisseurs d’un foncier industriel à bas coût et la confirmation du rôle de la 
Chambre comme facilitateur des échanges entre le Maroc et la France. 

La CFCIM accueille un centre de services de l’OMPIC
 
Dans le cadre du développement des services proposés à 
ses membres, la CFCIM vient de signer  une convention 
de partenariat avec l’OMPIC afin de mettre en place un 
espace de services de l’OMPIC au sein de la Chambre à 
Casablanca. Ainsi, nos entreprises adhérentes peuvent 
désormais passer directement par la CFCIM pour obtenir 
un certain nombre de prestations « décentralisées »  :
En matière de propriété industrielle :
•	les demandes d’enregistrement des marques
•	les dépôts de dessins et modèles industriels
•	les demandes de copies officielles et extraits des registres.
En matière de registre central de commerce :
•	les demandes de certificats négatifs
•	les demandes de renseignements, de certificats d’immatriculation et de co-

pie des inscriptions au registre de commerce
•	les demandes de copies des actes juridiques.

Contact :
Khalid Idrissi
kidrissi@cfcim.org

Agenda

•	Mardi	27	mars	2012
Réunion technique
« Evolution du système d’agréage 
des unités de transformation et de 
préparation des produits »
Animée par l’ONSSA
14h30 au siège de la CFCIM

•	Mardi	3	avril	2012
Réunion technique
« Financement des entreprises et ca-
pital-investissement »
Animée par Choukri Oimdina et 
Françoise Giraudon, respectivement 
Président et Déléguée générale de 
l’Association Marocaine des Investis-
seurs en Capital (AMIC)
14h30 au siège de la CFCIM

Contact :
Nadia Dahbi
ndahbi@cfcim.org

Le nouveau parc industriel de Settat s’étend sur 20 hectares.

©
 C

FC
IM
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Tél. : +212 (0)5 22 43 96 29
Fax : +212 (0)5 22 26 58 37
E-mail : fmghoghi@cfcim.org

2012

M
AR

OC

3     éditionème

Organisateurs 
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Le centre de Médiation de la CFCIM, en partenariat avec 
le CMAP (Centre de Médiation et d’Arbitrage de Paris), 
organise un cycle de formation à la médiation inter-en-
treprises, dans le but de former des médiateurs dans 
plusieurs domaines d’activité commerciale. 
La formation concernera une quinzaine de profession-
nels issus du monde juridique (avocats, directeurs juri-
diques) et du monde économique (chefs d’entreprise, 
cadres dirigeants). La formation se déroulera les 10, 11 et 
12 avril à Casablanca et les 26 et 27 avril à Paris.
La formation se focalisera avant tout sur l’aspect pra-
tique de la médiation, au-delà des connaissances théo-
riques. Pour cela, chaque session théorique sera immé-

diatement suivie  par un exercice pratique. Ces mises en 
situation permettront aux futurs médiateurs de concré-
tiser l’expérience acquise chaque jour et d’acquérir ainsi 
compétence et aisance dans  la gestion d’un processus 
de médiation et de résolution à l’amiable des conflits 
commerciaux.
Les personnes souhaitant participer sont priées de bien 
vouloir nous transmettre leur CV professionnel détaillé. 
Le nombre de places étant limité, l’acceptation des dos-
siers devra être confirmée à chacun des participants.
Les personnes retenues pour suivre cette formation au-
ront à s’acquitter de la somme de 28 000 dirhams avant 
son démarrage. Cette somme comprend la formation 
sur cinq jours, la restauration à midi pendant les cinq 
jours, le billet d’avion Casablanca/Paris/Casablanca et 
trois nuits d’hôtel à Paris. 

Renseignements et envoi du CV à :

Khalid Idrissi
kidrissi@cfcim.org

ACTUS CFCIM

Récupérez votre TVA dépensée en France !

La CFCIM, en partenariat avec l’UCCIFE (Union des 
Chambres de Commerce et d’Industrie Françaises à 
l’Etranger), propose désormais à ses membres de se faire 
rembourser la TVA dépensée en France dans le cadre de 
leurs activités professionnelles. Ces dépenses peuvent 
consister en de simples visites de clients ou de fournis-
seurs, l’entretien d’un bureau de représentation, ou en 
des participations à des salons et autres événements.
La TVA est récupérable sur les dépenses suivantes :
• stand, fleurs, hôtesses d’accueil, traductions, téléphone, électricité,  transport de 

marchandises ou de machines ;
• nourriture, boissons, restaurants ;
• 80 % de la TVA sur le gasoil ;
• location de biens meubles (article 259 A du Code Général des Impôts) ;
• prestations immatérielles : publicité... (article 259 B du Code Général des Impôts) ;

La TVA n’est pas récupérable sur les dépenses suivantes : hôtels, location de voiture 
de tourisme, billets d’avion, de train, taxi, cadeaux.
Pour faire votre demande de remboursement de TVA, nous vous remercions de nous 

faire parvenir les documents suivants :
1. Les originaux de toutes les factures présentant une TVA française récupérable. 

Attention, aucune copie de facture, même certifiée conforme, n’est acceptée par 
l’Administration française. Cet envoi se fait par courrier sécurisé (Fedex, DHL, etc.). .

2. Le mandat, qui doit être tapé sur le papier à lettre de la société, en français, et signé, 
en deux originaux, par le représentant de la société. 

3. Une attestation originale d’enregistrement de la  société.

L’administration doit être en possession du  dossier complet au plus tard le 30 juin 
de l’année qui suit la date d’émission de la facture. Aucun délai supplémentaire n’est 
accordé.

Renseignements :
Khalid Idrissi
kidrissi@cfcim.org

Remise des diplômes à la 
22e promotion de l’EFA

La cérémonie de remise des diplômes 
à la 22e promotion de l’Ecole Fran-
çaise des Affaires (EFA) a eu lieu fin 
janvier sur le Campus CFCIM à Aïn 
Sebaâ. Un moment convivial pour les 
109 lauréats (98 étudiants de l’EFA 
Casablanca et 11 étudiants de l’EFA 
Oujda), et auquel ont assisté plusieurs 
personnalités : Jamila Settar, doyenne 
de la Faculté Aïn Sebaâ et Marraine 
de cette 22e promotion ; Joël Sibrac, 
Président de la CFCIM ; Véronique La-
porte, Présidente de la Commission 
enseignement de la C.C.I de Seine et 
Marne, ainsi que les représentants 
des autorités locales invitées pour 
l’occasion.

Joël Sibrac, Président de la CFCIM, remet un di-
plôme à une jeune lauréate de l’EFA.
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Formation à la médiation : appel à candidatures
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BMCE Bank lance 
le portail BMCE Direct

BMCE Bank a annoncé le lancement 
d’un nouveau portail de banque à dis-
tance, baptisé BMCE Direct, permet-
tant aux utilisateurs de bénéficier de 
services aussi bien consultatifs que 
transactionnels, sans avoir à se dé-
placer en agence. En souscrivant gra-
tuitement à BMCE Direct, les clients 
Particuliers, Professionnels et MRE 
ont la possibilité de consulter à tout 
moment leur situation financière, en 
temps réel, et de procéder à des opéra-
tions bancaires courantes en ligne : vi-
rements nationaux et internationaux, 
consultation des comptes, titres, cré-
dits, avis d’opérés et impayés, etc.

En plus de ces services, BMCE Direct 
offre aux Entreprises d’autres fonc-
tionnalités à forte valeur ajoutée 
telles que la situation des crédits, les 
opérations à venir, le téléchargement 
des avis d’opérés, l’initiation et le 
suivi des opérations à l’international, 
etc. « La plateforme est dotée d’une 
interface web pratique qui permet à 
l’utilisateur de trouver facilement les 
informations et les fonctionnalités 
qu’il recherche. Pour faciliter davan-
tage l’accès aux services, et en plus 
d’une assistance téléphonique dédiée, 
un guide d’utilisateur et une démons-
tration interactive sont disponibles 
en ligne » , selon la même source. On 
annonce également que BMCE Direct 
offrira de nouvelles fonctionnalités et 
sera accessible sur de nouveaux ca-
naux dans les semaines à venir. 

Triple certification pour Imperial Tobacco Maroc

Première entreprise agro-alimentaire du Royaume, Im-
perial Tobacco Maroc (ex-Altadis) fabrique localement 
95% des cigarettes vendues officiellement au Maroc, 
toutes marques confondues. Les investissements 
consentis pour renforcer ses capacités industrielles 
ont permis à Imperial Tobacco Maroc de s’aligner sur 
les standards internationaux de production. L’unité 
industrielle d’Ain Harrouda a obtenu, simultanément, 
la triple certification de son système de management 
intégré Qualité, Hygiène, Sécurité et Environnement. 
Cette triple certification (ISO 9001, ISO 14001, OHSAS 18001), qui illustre l’en-
gagement de l’entreprise pour la maîtrise de l’impact environnemental de ses 
activités et pour la préservation de la santé et de la sécurité de son personnel, a 
nécessité un investissement de près de 62 millions de dirhams.

Chers	 adhérents,	 cette	 nouvelle	
rubrique	 vous	 est	 destinée.	 N’hé-
sitez	 pas	 à	 nous	 envoyer	 vos	 com-
muniqués de presse/actualités à 
l’adresse	suivante	:

conjoncture@cfcim.org

Colloque Coface Risque Pays  
 

Jeudi 10 Mai 2012 au matin, 
Panorama des Risques Pays 
Hyatt Regency, Casablanca 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Thèmes : 8H30-12h30 

• Panorama des Risques Pays: Yves Zlotowski, Chef Economiste de Coface 
• Perspectives de l’économie Marocaine 
• Table Ronde : Entre crise de la zone euro et printemps arabe : quelle stratégie 

de développement pour les sociétés marocaines ? 
 
Programme Complet et modalités d’inscriptions sur : www.coface.ma  
 
 
En Partenariat avec :  

 

Destinée aux dirigeants d’entreprises, responsables des risques et à tous les acteurs de 
l’économie qui ont à prendre des décisions en matière d’exportation ou 
d’investissements, cette première édition marocaine du Colloque Coface Risque 
Pays présentera en une matinée un panorama de l’économie mondiale. 
 
Tout au long de ce colloque, des économistes, des universitaires, des entreprises, et les 
experts risque pays de Coface dresseront le bilan de l’année écoulée, examineront les 
tendances majeures 2012 et évalueront leur impact possible sur la situation des 
entreprises. 
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Tanger Med se dote 
de deux nouveaux terminaux
Le lendemain de l’inauguration officielle de l’usine Renault sur le site de Melloussa, 
un terminal à hydrocarbure et un terminal véhicule ont été inaugurés sur le port 
Tanger Med, confirmant ainsi le dynamisme économique de la région.

Ces deux terminaux viennent compléter 
le dispositif d’infrastructures de la région 
Nord et renforcer la compétitivité du ter-
ritoire. Le port Tanger Med, principal dé-
bouché pour la production industrielle, 
affirme ainsi ses ambitions régionales et 
sa capacité à capter les flux du transport 
maritime. 
En premier lieu, l’ouverture du terminal 
véhicule s’opère en résonance directe 
avec le lancement de la production des 
premiers véhicules Renault. Cet inves-
tissement de plus de 600 millions de di-
rhams a mobilisé les plus grands groupes 
de construction du pays dont SAIPEM, 
BYMARO et SGTM. Etendu sur 18 hec-
tares, le terminal offre deux postes à 
quai capables d’accueillir les plus grands 
navires car-carrier et de traiter un million 
de véhicules par an. Leur traitement sera 
facilité par à un nouveau terminal ferro-
viaire d’une capacité de traitement de 
500 000 véhicules par an.
Ce projet accorde évidemment la part 
belle à la nouvelle usine Renault puisque 
le contrat de concession prévoit que le 
constructeur automobile bénéficiera de 
13 hectares de terre-pleins ainsi que d’un 
accès prioritaire aux quais pour 25 ans. Le 
terminal devrait donc devenir le point de 
passage incontournable pour les véhi-
cules destinés à l’export. Le reste du site 
sera ouvert à d’autres utilisateurs opé-
rant dans l’import, l’export, ou le trans-
bordement des véhicules. Il permettra 
notamment aux importateurs de véhi-

cules de diversifier les routes d’approvi-
sionnement. La possibilité de construire 
en hauteur pour agrandir la surface de 
stockage et également un signe que l’ar-
rivée d’un deuxième constructeur auto-
mobile n’est pas écartée.
La seconde inauguration notable est 
celle du terminal à hydrocarbure. Ce 
poste pétrolier en eau profonde s’étend 
sur 12 hectares ; il est équipé de 19 réser-
voirs d’une capacité de stockage attei-
gnant 500 000 m3, de 35 kilomètres de 
pipeline et de deux quais situés à trois ki-
lomètres du terminal, permettant d’ac-
cueillir les plus grands tankers. Quatre 
années de travail et un investissement 
de 1,6 milliard de dirhams auront été né-
cessaires pour réaliser ce projet.
La vocation première de ce terminal est 
d’offrir une plate-forme de soutage pour 
les quelques 100 000 navires transitant 
chaque année par le détroit et ainsi de 
capter un flux de passage plus impor-
tant. Cet ouvrage confirme également 
le rôle stratégique du port de Tanger 
Med sur le détroit puisqu’il positionne 

Tanger comme un pôle international 
de transbordement des hydrocarbures. 
La vocation première de cet ouvrage est 
en effet de redistribuer le carburant vers 
les régions voisines les plus consomma-
trices au premier lieu desquelles l’Europe 
occidentale et les Etats-Unis. Il renforce 
également l’autonomie énergétique du 
pays et plus particulièrement celle de la 
région Nord. Près de 25 % des capacités 
seront ainsi destinées au marché local, 
évitant un transfert coûteux depuis Mo-
hammedia ou Sidi Kacem. 
La concession accordée pour une pé-
riode de 25 ans a été cédée à la société 
HORIZON TANGIERS TERMINALS (HTT). 
Elle est le fruit d’un groupement formé 
par la société émiratie HORIZON TERMI-
NAL LTD, la compagnie marocaine AFRI-
QUIA SMDC et la société koweitienne 
INDEPENDANT PETROLEUM GROUP. 
HTT a pris à sa charge la majorité des 
investissements et est responsable de la 
mise en service ainsi que du développe-
ment commercial de l’activité.
Le port de Tanger s’est donc étoffé de 
deux nouvelles infrastructures devant 
contribuer à sa renommée. Ces deux 
ouvrages contribuent à leur échelle à 
renforcer la position de Hub de Tanger 
qui s’appuie sur la combinaison d’une 
industrie exportatrice et d’un réseau de 
communication performant.

Brice Martin
Délégation de la CFCIM à Tanger

bmartin@cfcim.org

Au terme de l’année 2011, le nombre de certificats négatifs accordés par le CRI de Meknès-Tafilalet s’élevait à 2073, soit une 
hausse de 7 % par rapport à l’année dernière. La ventilation sectorielle montre la prédominance du secteur des services  
avec 34 % des certificats accordés, suivi des secteurs du BTP et du Commerce, qui représentent respectivement 31 % et 22 %.
Par ailleurs, le nombre d’entreprises créées au sein du CRI en 2011 a atteint 1610 entreprises, avec des intentions d’investis-
sement de l’ordre de 895,44 millions de dirhams qui permettraient de créer 6637 postes d’emploi. 
En 2011, 536 projets d’investissement ont été agréés dont quatre d’un montant supérieur à 200 millions de dirhams cha-
cun. L’ensemble de ces 536 projets totalisent près de 4,5 milliards de dirhams d’investissement, soit une hausse de 35 % 
par  rapport à 2010. Ils généreront la création de 25 291 emplois avec une hausse de 54 % par rapport à l’exercice 2010. Il est 
à noter que ces informations émanent des déclarations des porteurs de projets. L’énergie et les mines, l’industrie, l’agroa-
limentaire et le tourisme sont les principaux secteurs concernés.

Meknès : le CRI présente son bilan 2011
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Protection sociale  : les chantiers de la CNSS
Saïd Ahmidouch, Directeur Général de la CNSS, a animé un forum CFCIM le 16 
février dernier afin de sensibiliser les entreprises adhérentes et présenter les 
grands chantiers actuellement menés par ses services.

Saïd Ahmidouch poursuit son travail 
de sensibilisation auprès des dirigeants 
d’entreprise installés au Maroc. Le Di-
recteur Général de la CNSS, accompa-
gné de l’ensemble de son staff, a une 
nouvelle fois répondu présent à l’in-
vitation de la CFCIM le 16 février pour 
rencontrer les entreprises adhérentes 
de Casablanca, après un passage à Ra-
bat en septembre dernier et avant une 
rencontre prévue prochainement à 
Tanger.
Revenant sur l’évolution des principaux 
indicateurs de la CNSS depuis 2005 
(voir tableau), Saïd Ahmidouch s’est fé-
licité de l’augmentation du nombre de 
salariés déclarés, qui est passé de 1,58 
million en 2005 à 2,54 millions en 2011, 
soit plus d’un million de salariés supplé-
mentaires « récupérés »  par la CNSS en 
six ans. Mais pas question pour autant 
de relâcher les efforts : près de 1,5 mil-
lion de salariés sont encore « dans la 
nature » , notamment au sein d’entre-
prises évoluant dans l’informel. « Elles 
sont encore nombreuses et ce n’est pas 
une chose facile mais nos services s’y 
sont attelés » , explique le Directeur Gé-
néral de la Caisse.

Nouvelle	organisation,	orientée	clients
La réorganisation interne et le dévelop-
pement des services sont les principaux 

chantiers de la CNSS. Depuis 2005, le 
réseau de la Caisse s’est étoffé de 4 
nouvelles Directions Régionales et de 
22 agences supplémentaires sur l’en-
semble du territoire. L’organisation de 
chaque agence a été revue avec un front 
office, un back office, et des chargés de 
clientèle pour un accompagnement 
permanent. Outre la simplification des 
procédures et l’informatisation de ses 
activités, la CNSS mise sur une gestion 
personnalisée du client : interlocuteur 
unique et convention de partenariat 
avec les grands comptes. Par ailleurs, 
la nouvelle politique commerciale met 
désormais l’accent sur le « recrutement 
à l’amiable »  de nouveaux affiliés et 
assurés. 

Inspection et contrôles
La CNSS met en place de nouvelles 
règles concernant l’inspection et le 
contrôle (IC), séparés de l’activité ser-
vices. Il s’agit notamment d’une nou-
velle méthode de planification des mis-
sions, basée sur des études spécifiques, 
mais aussi la collégialité et la traçabilité 
des missions d’IC, ainsi que le suivi et le 
contrôle qualité des missions réalisées. 
L’éventuel recours est traité en pré-
sence de l’affilié ou de son représentant 
et une hotline est mise en place pour 
les affiliés contrôlés (05 22 54 86 85).

Quelles	perspectives	?
L’objectif de la CNSS est de poursuivre 
l’extension de la couverture sociale, 
à travers l’augmentation du nombre 
de salariés couverts, l’amélioration du 
niveau des prestations existantes et 
la couverture de nouveaux risques. Le 
projet d’indemnité de perte d’emploi 
(IPE) est actuellement en cours d’exa-
men au sein du Conseil d’administra-
tion de la CNSS. Les modalités de finan-
cement doivent encore être négociées 
et approuvées, sachant que la priorité 
pour la CNSS reste la pérennisation du 
régime de la Caisse.

Christophe Guguen
conjoncture@cfcim.org

Saïd Ahmidouch, Directeur Général de la CNSS
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Principaux indicateurs (Régime général) : 2005-2011
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INDICATEUR 2005 2011 ACCROISSEMENT
2005-2011

Nb.	Salariés	déclarés	(en	millions) 1,58 2,54 61%

Taux	de	couverture	sociale 43% 68% 58%

Masse	salariale	déclarée	(en	Mds	dhs) 51,25 90,92 77%

Prestations	services	(en	Mds	dhs) 6,41 10,74 68%

Cotisations	(en	Mds	dhs) 8,60 13,8 60%

Nbre	de	bénéficiaires	des	prestations	(en	millions) 0,90 1,78 98%

Réserves	CNSS	à	la	CDG	(en	Mds	dhs) 18,64 30,87 66%

Effectif	du	personnel 5437 4336 -20%

Réseau	des	agences 61 83 36%
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Pascal Boniface : « le monde occidental n’a 
plus le monopole de la puissance »
Directeur de l’Institut de Relations Internationales et Stratégiques (IRIS), Pascal 
Boniface a animé une série de conférences à Casablanca, Tanger et Rabat afin de 
présenter aux adhérents de la CFCIM sa vision des grands enjeux mondiaux actuels. 

Invité par la CFCIM pour la quatrième 
année consécutive, Pascal Boniface, 
Directeur de l’IRIS, a une nouvelle fois 
captivé son auditoire par une lecture 
objective et originale des grands chan-
gements à l’oeuvre au niveau mondial. 
Quelles sont les mutations stratégiques 
auxquelles nous avons assisté en 2011 ? 
Première « mise en garde »  de Pascal 
Boniface : « l’ordre mondial change rare-
ment, les vraies ruptures ne sont pas si 
nombreuses ». Attention donc à ne pas 
confondre les « chocs émotionnels » et 
les chocs structurels. Afin d’illustrer son 
propos, Pascal Boniface prend l’exemple 
des attentats du 11 septembre 2011, 
considérés par beaucoup comme une 
rupture de l’ordre international, mais 
qui, finalement, n’ont en rien modifié 
la place relative des Etats-Unis, de la 
Chine, du Japon, ou de l’UE sur la scène 
internationale. 

Un	monde	ni	unipolaire,	ni	multipolaire
L’effondrement du Mur de Berlin et du 
monde bipolaire est, selon M. Boniface, 
le dernier changement structurel qui 
débouche sur le monde d’aujourd’hui. 
Un monde globalisé, un « village mon-
dial » qui pose de nouveaux défis de 
gouvernance. En effet, la création de 
nombreux états - liée à la décolonisa-

tion - et la multitude de « nouveaux 
acteurs mondiaux » (multinationales, 
ONG, organisations régionales, médias, 
crime organisé, groupes terroristes), 
émiettent la puissance mondiale et ren-
dent la gestion de la planète de plus en 
plus compliquée.
Si les Etats-Unis sont toujours la pre-
mière puissance mondiale, associant 
force militaire (766 bases dans le 
monde, la moitié des dépenses mili-
taires mondiales) et soft power - en 
témoigne le pouvoir d’attraction tou-
jours intact des universités américaines 
et l’avance technologique de la Silicon 
Valley – la puissance mondiale n’est 
pas unipolaire : les Etats-Unis sont  dé-
sormais « incapables » d’imposer seuls 
leur agenda et les règles internationales 
(conflit au Proche-Orient, désarmement 
de l’Iran, dévaluation du yuan, etc.).

Fin du monopole occidental
Selon Pascal Boniface, nous vivons au-
jourd’hui « la fin d’une parenthèse qui a 
duré non pas 50 ans, mais 5 siècles : la 
domination occidentale sur le monde ». 
Depuis la « découverte » de l’Amérique 
par Christophe Colomb en 1492 jusqu’au 
« partage du monde » entre grandes 
puissances pendant la colonisation, 
l’Europe a maintenu son monopole sur 
la puissance mondiale, les Etats-Unis 
prenant le relais des européens au sortir 
des deux guerres mondiales. 
Côté occidental, cela implique « un chan-
gement culturel fondamental » selon le 
Directeur de l’IRIS. « Nous avons été ha-
bitués, soit pas le biais de l’empire colo-
nial, soit par une perception de supério-
rité de la civilisation occidentale,  à nous 
donner le droit de dire aux autres pays 
ce qu’ils doivent faire ». Ce n’est plus le 
cas aujourd’hui. Pour autant, cette nou-
velle donne ne vient pas tant du « dé-
clin » de l’Occident que de la montée en 
puissance d’autres pays : les émergents. 
Les BRIC en premier lieu, mais aussi 

plus d’une soixantaine de pays (Indo-
nésie, Mexique, Chili, Maroc, Tunisie, 
Argentine, etc.) à forte croissance et où 
émerge une classe moyenne. 

Démocratisation mondiale, spécificités 
nationales
La deuxième tendance structurelle ana-
lysée par Pascal Boniface concerne cette 
fois la « démocratisation » de la planète : 
« excepté la Corée du nord, il n’y a plus 
de régime totalitaire dans le monde ». 
Faisant la distinction entre totalitarisme 
(contrôle total de l’espace public et pri-
vé) et autoritarisme, Pascal Boniface ex-
plique notamment cette évolution par 
les avancées technologiques, qui ont 
retiré aux gouvernements le monopole 
de l’information. « Tous les pays ne vont 
pas au même rythme », nuance cepen-
dant Pascal Boniface. Ce dernier met 
en avant trois facteurs de démocratisa-
tion : le taux d’alphabétisation (lié au 
niveau de revendications politiques), le 
développement économique et l’ADN 
particulier de chaque pays. Pascal Bo-
niface prend l’exemple du Maroc, de 
l’Algérie et de la Tunisie, trois pays « mis 
dans le même sac » en France mais qui 
ont pourtant des histoires complète-
ment différentes, et qui ont été impac-
tés différemment par la vague du Prin-
temps arabe. 
La démocratie n’est pas un « café instan-
tané », rappelle Pascal Boniface, c’est un 
processus, qui a d’ailleurs mis plusieurs 
siècles à se développer en Europe... En-
fin, le Directeur de l’IRIS met en garde 
contre toute tentative « d’exportation 
forcée » de la démocratie, comme ont 
essayé les Etats-Unis en Irak : « la dé-
mocratie n’est pas un produit d’expor-
tation, et surtout pas par les bombes ! 
Elle n’existe que quand les peuples eux-
mêmes la saisissent ».
 

Christophe Guguen
conjoncture@cfcim.org

Pascal Boniface, Directeur de l’Institut de Relations 
Internationales et Stratégiques (IRIS).
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L’actualité vue par le service économique 
de l’Ambassade de France

Mot du Chef du Service  
économique au Maroc

Le 28 mars se tiendra à Rabat une 
grande rencontre économique 
franco-marocaine en présence du 
chef du gouvernement, Abdelilah 
Benkirane. Plus de cent patrons de 
groupes français feront le déplace-
ment. Ainsi, à partir du fil noué dès 
la formation du nouveau gouverne-
ment, l’intensité des relations d’ex-
ception entre la France et le Maroc 
est réaffirmée.
 
Mieux : le gouvernement a décidé 
d’associer les investisseurs des 
deux pays à un bilan d’étape des 
politiques sectorielles. C’est ainsi 
qu’une série de groupes de travail 
conjoint ont vu le jour, ici au Maroc. 
Ces groupes de travail portent sur 
le tourisme, l’offshoring, l’aéronau-
tique, les équipements automo-
biles, les agro-industries, les infras-
tructures (énergie et transports), 
les partenariats publics-privés et les 
ressources humaines.
 
Chacun d’entre eux est piloté con 
jointement par deux co-chefs de 
file, l’un issu des entreprises ma-
rocaines et l’autre représentant 
les entreprises à capitaux majori-
tairement français. De nombreux 
Conseillers du commerce extérieur 
français participent à ces travaux, 
qui constituent en eux-mêmes un 
bel exemple de partenariat franco-
marocain.

Dominique BOCQUET

L’économie en mouvement
Un chiffre mis en perspective 
Les transferts des Marocains résidant à l’étranger ont  
atteint 58 Mds MAD en 2011
D’après les données préliminaires de l’Office des Changes, les transferts effectués par 
les Marocains résidant à l’étranger (MRE) ont augmenté de 7,6 % en 2011 par rapport 
à 2010. Leur montant atteint 58,5 Mds MAD. Il est le plus élevé des cinq années pré-
cédentes, et se situe à 12,3 % au-dessus de la moyenne de 2006 -2011 (52 Mds MAD).

Ces chiffres confirment les caractéristiques des transferts des MRE, qui, fort heureu-
sement, sont peu cycliques. Ils constituent une source importante de devises, per-
mettant de réduire le déficit de la balance courante, sans pour autant introduire un 
facteur d’instabilité majeure dans les recettes. Ainsi, en 2011, les transferts des MRE 
compensent à hauteur d’un tiers le déficit de la balance commerciale (185 Mds MAD). 

Fiche express : IDE au Maroc en 2011, un recul vraiment ? 
Les médias ont évoqué un recul des entrées d’IDE au Maroc sur l’année 2011. Selon 
l’office des changes, les entrées brutes d’IDE se sont élevées à 24 Mds MAD en 2011, 
contre plus de 35 Mds MAD en 2010, soit un recul affiché de 31 %. Une performance en 
apparence décevante pour ce qui était, au cours de la décennie écoulée, une source 
majeure d’entrées de devises. 
 
Un examen approfondi de ces chiffres autorise un autre diagnostic. D’abord, compa-
rer les flux entrants d’IDE d’une année sur l’autre n’est pas significatif, ceux-ci pou-
vant varier du simple au double du fait de quelques grosses opérations. A ce titre, 
l’année 2010 a été marquée par le rachat, en fin d’année, de 40 % de Meditel par 
France Telecom, à hauteur de 640 M . Si ce rachat avait eu lieu début 2011, les chiffres 
de cette année-là auraient dépassé ceux de 2010. 

Ensuite, se focaliser sur les flux bruts conduit à une vision déformée : ainsi, si l’année 
2010 connaissait un record des recettes d’IDE entrants, c’était aussi le cas des sorties 
d’IDE, qui se sont élevés à près de 22 Mds MAD, un niveau jamais enregistré pour le 
Maroc. La raison est simple : avant d’être racheté par France Telecom, la participation 
étrangère dans Meditel avait été revendue par le consortium espagnol et portugais 
qui le détenait. Cela donne lieu à un trompe-l’œil statistique : des chiffres d’entrées 
brutes d’IDE gonflés artificiellement, pour ce qui n’est au final qu’un transfert de pro-
priété entre deux actionnaires étrangers. En 2011, ces sorties d’IDE reviennent à un 
niveau proche de la tendance : 4,7 Mds MAD (-78 % par rapport à 2010).
 
En se concentrant sur les flux nets d’IDE, les performances de l’année 2011 n’ont 
plus rien de défavorable, au contraire : 19 Mds MAD, contre 13 Mds en 2010, soit une 
augmentation de 45 %, et une performance supérieure à la moyenne 2006-2011 
(18 Mds MAD par an sur la période). 
 
Selon le think-tank ANIMA, qui recense les projets d’investissements pour la zone 
MENA, le nombre de projets d’investissements pour le Maroc est en hausse de 15 % en 
2011 par rapport à 2010, ce qui le place à la pointe des pays méditerranéens, presque 
à égalité avec la Turquie et Israël. 
 
Au final, pas de quoi s’alarmer : le Maroc n’a pas quitté la belle trajectoire de dyna-
misme des investissements étrangers née depuis une décennie.  
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Les relations France-Maroc
L’usine Renault Tanger place le Maroc sur la carte auto-
mobile mondiale  

La plus grande usine jamais construite au Maroc a été inaugurée le 9 février par le 
Roi Mohammed VI et le président Carlos Ghosn, en présence de nombreuses person-
nalités. C’est l’aboutissement d’un partenariat initié par un protocole d’accord signé 
en septembre 2007. Plusieurs implantations dans le bassin méditerranéen avaient 
alors été envisagées pour une usine d’une capacité annuelle de 400 000 véhicules 
de la gamme « Entry ». Le site de Tanger a été retenu selon une batterie de critères : 
stabilité politique, taux de croissance, politique industrielle volontariste, disponibilité 
de ressources humaines francophones, tissu de nombreux accords de libre-échange, 
ancienneté de l’implantation Renault.

Le projet relève le double défi de construction d’une nouvelle usine et de mise en pro-
duction de nouveaux modèles (monospace Lodgy et petit utilitaire), pour lesquels 
Tanger sera monosource. 80 à 90 % de la production sera exportée. La première ligne 
d’une capacité de 170 000 véhicules/an tournera à plein régime (3 équipes) fin 2012 et 
la mise en service de la deuxième ligne a été avancée à l’été 2013. Au-delà, des modèles 
Nissan pourraient être assemblés, ce qui porterait la capacité à 400 000 véhicules/an. 
Cette usine constitue par ailleurs une première mondiale sur le plan environnemental 
avec 98 % de réduction des émissions de CO2 et zéro rejet industriel liquide. 

Les autorités marocaines ont apporté un fort soutien au projet. L’intérêt pour le Maroc 
est triple : 

•	6 000 emplois directs et 30 000 indirects résultent de l’implantation. L’Institut de 
formation aux métiers de l’industrie automobile, réalisé et géré par Renault, et dont 
l’AFD a financé les installations, a démarré en avril 2011 ; 750 000 heures de forma-
tion auront été fournies à la fin de 2012 ; 

•	 le tissu industriel du nord du Maroc change de dimension. Au-delà de l’arrivée mas-
sive d’équipementiers de premier rang (capables de prendre en charge eux-mêmes 
la responsabilité de la qualité des produits), Renault participe par un appui tech-
nique et financier à la mise à niveau mondial de fournisseurs marocains ;

•	 sur la base de la capacité de 350 000 véhicules en année pleine, à partir de 2014, 
les exportations pourraient dépasser 2 Mds , soit près de 20 % des exportations 
totales de 2010 (l’effet sera moindre sur la balance commerciale, la valeur ajoutée 
marocaine ne devant alors pas dépasser 50 %). 

Renault estime à environ 850 euros par véhicule la part de valeur ajoutée française, 
sous forme d’études d’ingénierie et de fournitures. Dédiée à la production de véhicules 
simples à prix serrés (marque Dacia), l’usine complètera le dispositif existant pour la 
gamme Entry, basé dans des pays émergents (Roumanie, Russie, etc.), à coûts compé-
titifs.

Affaires à suivre 
Fathallah Sijilmassi a été élu Secré-
taire général de l’Union pour la Médi-
terranée. Il succède à son compatriote, 
Youssef Amrani, nommé en janvier 
dernier Ministre délégué auprès du 
Ministre des affaires étrangères et 
de la coopération. Il avait été Am-
bassadeur du Royaume du Maroc 
en France de 2004 à 2009, avant 
sa nomination à la tête de l’Agence 
marocaine de développement des 
investissements Le vote du Par-
lement européen en faveur de l’ac-
cord agricole liant le Maroc à l’Union 
européenne est une étape décisive 
dans le renforcement des liens entre 
les deux pays et ouvre la voie à la 
négociation d’un accord de « libre-
échange complet et approfondi » 

L’agence de notation internatio-
nale Fitch Ratings confirme le niveau 
de notation « Investment grade » at-
tribué au Maroc, avec une perspective 
stable. Restent ainsi inchangées : la 
dette en devises au niveau « BBB- », 
la dette en monnaie locale au niveau 
« BBB », la dette à court terme en 
devises à « F3 » et la note de plafond 
souverain « BBB » SIAM : la 7ème 
édition du Salon international de 
l’agriculture de Meknès (25 au 29 avril) 
aura pour thème, cette année, « la 
recherche et le transfert des acquis ». 
Le pays à l’honneur sera le Canada 

La Banque européenne pour la 
reconstruction et le développement 
(BERD) ouvre un bureau à Casablanca. 
La BERD intervient au Maroc dans dif-
férents secteurs économiques dans 
le cadre du partenariat de Deauville

L’Agence pour la promotion et le 
développement du Nord et l’Agence 
régionale de développement d’Ile-de-
France ont signé un accord-cadre de 
partenariat. Il vise à faire bénéficier 
l’APDN de l’expérience de l’ARD en dé-
veloppement régional diversifié. Il per-
mettra aussi de mettre en œuvre une 
dynamique de compétitivité partagée 
pour les opérateurs économiques 

Le consortium conduit par EDF En-
ergies Nouvelles a remis la meilleure 
offre pour le parc éolien de Taza (150 
MW). EDFEN a entrepris un travail de 
longue haleine pour comprendre les 
attentes de l’ONE et mettre au point 
une offre compétitive en maximisant 
la part industrielle locale.

Carlos Ghosn, Président directeur général de Renault, le Roi Mohamed VI et Edouard Armalet, Directeur du 
projet Renault Tanger Med
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L’INVITEE DE CONjONCTURE

Le	 contexte	 politique	 est-il	 lui	 aussi	
plus	favorable	?
Depuis le début des années 2000, 
notre pays a initié des reformes pro-
fondes de son paysage économique 
et politique avec une ferme volonté 
de gérer le cycle de croissance dans la 
durée.
Avec une stabilité politique saluée 
par tous, les aléas économiques sont 
mieux gérés. Du coup, notre pays a 
gagné en stabilité économique, en 
crédibilité et attire de plus en plus 
d’investissements productifs. Il ne 
s’agit nullement en cela d’un constat 
de satisfecit mais d’une réalité qui 
nous conforte quand aux choix de po-
litiques générales et de réformes en-
gagées par notre pays.
Bien entendu nous sommes dans 
un contexte de crise mondiale, mais 
je me dois de rappeler que les pays 
émergents ont été les premiers à 
contribuer au redémarrage de l’éco-
nomie mondiale post-crise. L’activité 

Conjoncture	 :	 Alors	 que	 Casablanca	
Finance	 City	 (CFC)	 ambitionne	 d’être	
opérationnelle dès cette année, quel 
rôle	y	jouera	Maroclear	?
Fathia Bennis : Il va de soi que la réus-
site d’un projet d’une telle envergure 
implique une mobilisation de tous 
autour d’un projet commun, nous 
croyons que cette mobilisation est là 
aujourd’hui.
Nous sommes intimement convaincus 
que le projet de Casablanca Finance 
City est en mesure d’insuffler la dyna-
mique nécessaire à une mise à niveau 
de notre industrie des services finan-
ciers pour lui donner une dimension 
régionale. Je signalerais au passage 
que Casablanca est aujourd’hui la troi-
sième place financière africaine après 
l’Afrique du Sud et l’Egypte. L’Afrique 
du Sud est nettement plus avancée 
quant à la régionalisation de sa place 
financière. Pour l’Egypte le projet est 
retardé dans son élan par les pro-
blèmes politiques que connait le pays.
A votre interrogation sur le rôle que 
serait amené à jouer MAROCLEAR,  je 
dirais que notre organisme a été créé 
par les pouvoirs publics avec pour vo-
cation de soutenir le développement 
de la place financière casablancaise. 
Nous sommes une infrastructure de 
marché au service de ses usagers, avec 
pour objectif d’accompagner nos usa-
gers banques, sociétés de Bourse dans 
le développement de nouveaux ser-
vices aux investisseurs.
Sur les dix dernières années, nous 
avons démontré à plus d’un titre notre 
capacité à offrir des services de qua-
lité et répondant aux meilleurs stan-
dards internationaux en la matière. 
L’ambitieux programme d’investis-
sement que nous avons  initié depuis 
quelques années nous a permis de 
disposer d’une plate-forme informa-
tique évolutive de dernière génération 
supportant tous types d’instruments 
financiers.

Quelles	sont	 les	perspectives	du	sec-
teur	financier	marocain	?
On ne saurait dissocier la finance du 
contexte global de l’économie na-
tionale, une croissance soutenue a 
pour corolaire un système financier 
stable qui soutient cette croissance. 
Le Maroc à un bilan plus que positif 
à ce titre, le fruit d’une décennie de 
réformes profondes de son paysage 
financier, qui a permis l’essor d’un 
système bancaire résilient, d’assu-
rances avec  des bilans assainis et puis 
d’une industrie des services financiers 
en devenir.
Je reste pour ma part raisonnable-
ment optimiste quant à l’évolution 
que serait amené à avoir notre pays 
à moyen terme et sur le développe-
ment du marché financier en parti-
culier. Puisque l’évolution du secteur 
des services financiers au Maroc n’a 
pas été du tout en adéquation avec 
la formidable croissance qu’a connue 
notre pays ces dernières années.

‘‘ Futur hub régional (CFC) : une nécessité 
pour l’essor du secteur financier marocain ‘‘
Conjoncture reçoit ce mois-ci Fathia Bennis, PDG de Maroclear, le Dépositeur 
Central de la Bourse de Casablanca. Fathia Bennis revient sur les principaux enjeux 
à venir du secteur financier marocain. 

Fathia Bennis, PDG de Maroclear
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de production industrielle totale de 
ces pays est plus dynamique qu’au 
premier semestre 2008. Ce qui n’est 
pas le cas dans les pays industrialisés.
Pourtant, ces pays émergents, comme 
cela a été le cas pour le Maroc, ont été 
touchés par la baisse des échanges 
mondiaux, mais le re-
bond de l’activité a été 
rapide, car ils étaient 
peu endettés. Les sys-
tèmes bancaires ont 
été peu affectés par 
les produits finan-
ciers qui ont pénalisé 
les pays occidentaux. 
Peu ou pas contraints 
par des problèmes de 
dettes, les gouverne-
ments des pays émergents ont pu me-
ner des politiques budgétaires vigou-
reuses pour relancer leur économie. 
Il est à rappeler que notre économie 
croît à une vitesse plus rapide que la 
cadence européenne, essentiellement 
soutenue par une forte demande in-
térieure. C’est du moins le pari écono-
mique de notre pays qui semble don-
ner ses fruits.

Quelles	sont	les	perspectives	de	déve-
loppement	pour	Maroclear	?
Faire une lecture de l’évolution du mar-
ché marocain en comparaison avec 
celle qu’a connu le marché européen, 
nous situerait à la phase avant la cir-
culaire MiFID (Règles de conduite rela-

tives au secteur finan-
cier) qui libéralise les 
marchés financiers en 
Europe. Notre marché 
aujourd’hui a besoin 
pour son essor d’un 
défi de la taille d’une 
régionalisation pour 
gagner en compétiti-
vité et en résilience.
Le métier de Dépo-
sitaire Central est, 

par définition, un service consistant 
à conserver et à administrer des titres 
pour le compte de tiers. En phase avec la 
croissance des instruments financiers 
de plus en plus sophistiqués, le métier 
qui été caractérisé pendant longtemps 
par une conservation physique dans 
des coffres-forts des titres a évolué en 
une industrie complexe offrant un ser-
vice d’information (opérations sur titre) 

et bancaires (services de livraison contre 
paiement et de gestion des risques). 
C’est une industrie multi-strates, les 
services de conservation, d’administra-
tion et de gestion sont fournis par une 
multitude d’intermédiaires (sociétés de 
bourse, dépositaires…)
En outre depuis plus d’une décennie 
notre métier a basculé dans le tout 
électronique, à MAROCLEAR nous 
l’avons bien compris, l’effort d’inves-
tissement tant en technologies qu’en 
ressources humaines a augmenté de 
manière très importante. Nous cher-
chions par ce moyen à améliorer notre 
capacité à offrir des services meilleurs à 
prix compétitifs. 
Aujourd’hui nous sommes prêts à ac-
compagner le développement de notre 
place financière dans le cadre des dé-
veloppements qu’elle sera amenée à 
connaitre notamment la mise en place 
de structure de dénouement transfron-
talier, le développement de nouveaux 
services pour la gestion du nominatif 
des prêts-emprunts…

Propos recueillis par Christophe Guguen
conjoncture@cfcim.org

L’INVITEE DE CONjONCTURE

www.softlogistic.ma
+212 (0) 522 399 400

PARC D'ACTIVITÉS LOGISTIQUES

SoftLogistic est un parc d'activités d'une super�cie de 
90 000 m2 et s'étendant sur un terrain de 165 000 m2. 
SoftLogistic met plus de 17 cellules à la disposition 
des entreprises opérant dans le domaine de la logistique 
ou de l'industrie.

Situé à Aïn Sebâa, SoftLogistic a été conçu selon les 
normes européennes 15/10, bénéficie de construc-
tions innovantes, respectant l’évolution des diverses 
fonctionnalités et la conformité aux règles APSAD. 
Par ailleurs, SoftLogistic a déjà à son actif plus de 
300 000 m2 d'entrepôts déjà occupés par des 
opérateurs industriels et logistiques.

BÂTISSEUR DE SERVICES

 Notre économie croît 

à une vitesse plus rapide 

que la cadence euro-

péenne, essentiellement 

soutenue par une forte 

demande intérieure.  
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Les TPE/PME, principales sources 
d’emploi, sont de véritables vecteurs 
de création de valeur ajoutée et jouent 
un rôle important en matière de dis-
tribution de revenus. Cette réalité est 
encore plus palpable aujourd’hui face 
à la montée du chômage, qui pousse 
les Etats à chercher des alternatives 
pour absorber le nombre croissant 
des diplômés sur le marché du travail. 
Partant, la piste qui offre le plus d’es-
poir à la lutte contre le chômage et à 
la précarité demeure la promotion de 
l’entrepreneuriat. Et le terrain semble, 
à priori, propice pour les porteurs de 
projets. Globalement, la création de 

PME s’est accélérée au Maroc au cours 
de ces dernières décennies grâce, 
entre autres, à la tertiarisation de 
l’économie - et le développement sans 
précédent du secteur des services, qui 
représente un champ fertile pour 
l’entrepreneuriat - la poussée démo-
graphique, qui se traduit par de plus 
en plus de diplômés sur le marché du 
travail, la mondialisation qui offre de 
nouvelles opportunités, le désenga-
gement de l’Etat de certains secteurs 
d’activité au profit du privé, etc.

Promouvoir	l’esprit	entrepreneurial
Outre l’Etat, plusieurs institutions 

Le Maroc, terre d’entrepreneurs ?

Dossier réalisé 
par Rachid Alaoui
conjoncture@cfcim.org

Ces dernières décennies ont été riches en matière de créations d’entreprises. 
L’environnement, marqué, entre autres, par le désengagement de l’Etat de certains 
secteurs d’activité, le développement du secteur tertiaire et surtout des NTIC, y 
est pour quelque chose. Par ailleurs, les porteurs de projets sont de plus en plus 
soutenus par les pouvoirs publics via divers programmes et incitations. 

L’entrepreneuriat au Maroc
L’Etat apporte un fort soutien à la création 
d’entreprises
Interview avec Adil El Maliki, Directeur 
Général de l’OMPIC 
Financement : des crédits pour encourager 
l’entrepreneuriat
Interview avec Hazim Sebbata, Président du 
CJD (Centre des Jeunes Dirigeants) section 
Maroc
Point de vue de Mohammed Berrada, 
Gérant de la société Bottom Line Consulting  
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concourent à l’encouragement de l’en-
trepreneuriat. C’est le cas du Réseau 
Maroc Entreprendre (RME), une associa-
tion de chefs d’entreprises créé en 2004. 
Cette association a pour objet de favo-
riser l’initiative entrepreneuriale en ac-
cordant aux créateurs d’entreprises des 
prêts d’honneur, sans intérêt et sans ga-
ranties, remboursables sur une période 
de 5 ans et un accompagnement par 
des chefs d’entreprises expérimentés.
De même, l’Association Maroc Telecom 
pour la création et la promotion de l’em-
ploi vise à inciter les jeunes à concréti-
ser leurs projets de création d’entre-
prises. Ces entrepreneurs, âgés de 20 
à 39 ans, doivent présenter des projets 
viables, notamment dans le domaine 
des technologies de l’information, d’un 
montant d’investissement maximal de 
300 000 dirhams. L’Association Maroc 
Telecom octroie des financements avec 
un plafond de financement de 100 000 
dirhams sans intérêts.
La Fondation Création d’Entreprise 
(FCE) du Groupe Banque Populaire est 
l’un des acteurs les plus dynamiques en 
matière de soutien à la création d’entre-
prises. Celle-ci vient de boucler ses 20 
ans d’existence et compte à son actif 
quelques 1 350 créations d’entreprise 
pour plus de 6 258 emplois depuis 2005.
Ces intervenants visent plusieurs ob-
jectifs. D’abord, accompagner les 
jeunes entrepreneurs à la création de 
leurs entreprises via des instruments 
spécifiques : création 
de fonds d’aide et de 
soutien à la création 
d’entreprise, mise en 
place de mesures inci-
tatives au niveau fiscal, 
accompagnement de 
l’investissement par 
l’allègement des taxes, 
amélioration de l’accès 
au financement via la 
garantie institution-
nelle, etc. Ensuite, il y 
a tout le processus de 
sensibilisation des jeunes à l’entrepre-
neuriat via la promotion de l’esprit en-
trepreneurial à l’école et à l’université. 
Enfin, la création d’un environnement 
plus favorable en simplifiant les pro-
cédures pour la création d’entreprises, 
la lutte contre la corruption, la promo-
tion de l’égalité des chances dans les 
affaires, etc.

Problématique de financement
C’est dans cette optique que s’ins-
crit le programme « Moukawalati » 
lancé par l’Etat et qui vise la création 
de 30 000 TPE en accordant aux pro-
moteurs des investissements pouvant 
atteindre 250 000 dirhams par projet. 
Ce programme, qui s’adresse aux pro-
moteurs âgés de 20 à 45 ans, diplômés 
de l’enseignement supérieur ou dispo-
sant d’une formation professionnelle, 
comprend un volet financier, un ser-
vice d’accompagnement, l’étude de 
marché, la réalisation d’un business 
plan, etc. Toutefois, et malgré des cam-

pagnes de commu-
nication intenses, le 
programme n’a pas 
donné les résultats es-
comptés. L’expérience 
sur la promotion mas-
sive de l’auto-emploi 
s’est confrontée à la 
rareté des projets por-
teurs et des promo-
teurs qualifiés. 
Et au delà de Mou-
kawalati, les entre-
preneurs marocains 

qui souhaitent créer leurs entreprises 
rencontrent d’énormes obstacles. 
Trouver le financement pour démarrer 
son projet demeure le principal défi. 
Outre l’autofinancement et le soutien 
financier de l’entourage, l’emprunt 
bancaire reste incontournable pour 
tout projet de création d’entreprise. 
Reste que celui-ci est toutefois accordé 

à des conditions spécifiques. En effet, il 
faut respecter certaines exigences des 
banques telles que l’apport person-
nel minimum en fonds propres, l’hy-
pothèque sur des biens en qualité de 
caution, etc. Pour dépasser cet obstacle 
majeur, l’Etat a initié, en collaboration 
avec les banques, les Crédits Jeunes 
Promoteurs. Il s’agit de prêts conjoints 
élaborés par l’Etat avec la quasi totalité 
des banques de la place. Dédiés aux 
jeunes promoteurs âgés de 25 à 45 ans, 
titulaires d’un diplôme de l’enseigne-
ment supérieur ou de formation ou 
qualification équivalente, ces crédits 
peuvent financer jusqu’à hauteur de 
90 % du programme d’investissement 
de l’entrepreneur avec un plafond de 1 
million de dirhams pour un entrepre-
neur individuel ou 3 millions pour des 
associés ou des coopératives. Ces prêts, 
dans un souci d’impliquer les banques, 
sont garantis par la Caisse Centrale de 
Garantie. 
Outre les banques, le capital investis-
sement demeure un mode de finan-
cement alternatif pour les entreprises 
naissantes. Reste que les fonds d’in-
vestissement marocains interviennent 
surtout au niveau du développement 
de l’entreprise, phase beaucoup moins 
risquée, que celle de la création. Parmi 
les rares fonds qui interviennent au 
niveau de la création, il y a le fonds 
Sindibad qui contribue à atténuer le 
besoin de financement via des prises 
de participation en proposant un fi-
nancement compris entre 10 et 35 % 

DOSSIER
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Evolution des créations d’entreprises (sociétés) du capital nécessaires avec un plafond 
de 4 MDH pour des durées de partici-
pation comprises entre 5 et 7 ans. Les 
projets en question doivent toutefois se 
démarquer par leur coté novateur dans 
les secteurs de l’ingénierie, des services, 
des NTIC, etc. 

Des	obstacles	à	lever	
Au niveau financier, pour mieux ré-
pondre à la demande de la majorité des 
porteurs de projets, il conviendrait de 
créer plusieurs fonds généralistes spé-
cialisés dans la création des PME avec 
des tickets d’entrée compris entre 5 et 
10 MDH. 
Globalement, si ces crédits accordés aux 
promoteurs peuvent contribuer au lan-
cement d’une TPE, certains jugent que 
les plafonds des crédits sont bas pour le 
lancement de véritables PME.
Par ailleurs, l’entrepreneuriat au Maroc 
est freiné par d’autres facteurs, dont les 
compétences. Dans ce cadre, et sachant 
que les incitations à la création d’entre-
prises sont globalement adressés aux 
diplômés des universités et des centres 
de formation professionnels, plusieurs 
observateurs avancent que le cursus de 
formation au Maroc n’est pas encore 
adapté au besoin du marché de l’em-
ploi et encore moins à l’entrepreneuriat. 
Ainsi, l’université qui forme la grosse 
partie des jeunes qui se retrouvent an-
nuellement sur le marché de l’emploi 
est appelée à se transformer pour en-
courager l’éclosion d’une culture entre-
preneuriale chez les étudiants, former 
de véritables managers, faire émerger 
des projets de création d’entreprises, 
mettre en place des réseaux entre l’uni-
versité et les entreprises, etc. 
A ces obstacles, il faut aussi ajouter une 
ribambelle de facteurs démobilisants 
pour les nouveaux porteurs de projets 
dont : les lourdeurs administratives, la 
corruption, les passe-droits, le coût des 
facteurs, la fiscalité et les taxes, etc. Au-
tant de facteurs qui limitent finalement 
la liberté d’entreprendre. Partant, bien 
que des progrès importants ont été 
enregistrés en matière d’amélioration 
du climat des affaires au Maroc, il urge 
d’entamer la réforme de la justice et de 
l’administration, de combattre effica-
cement la corruption, les situations de 
rentes et les privilèges, afin de laisser 
éclore le véritable esprit entrepreneurial 
marocain.

DOSSIER

Ventilation régionale

Région 2011 2010 2009 2008 2007

Grand Casablanca 10 118 9 211 8 715 8 575 7 892 

Rabat-Salé-Zemmour-Zaër 3 439 3 071 2 748 2 656 2 492

Tanger-Tétouan 2 799 2 694 2 858  3 211 2 959

Marrakech-Tansift-Elhouz 2 476 2 332 2 331 2 526 2 689

Souss-Massa-Drâa 1 956 1 871 2 014 1 907 1 696

Fès-Boulmane 1 226 1 105 1 108 1 003 970

Meknès-Tafilalet 1 198 1 098 1 127 967 834

Région de l’Oriental 1 145 1 125 1 093 1 116 927

Autres 4 252 4 181 3 954 3 544 3 054

Total 28 609 26 688 25 948 25 505 23 513

Ventilation sectorielle

2011 2010 2009 2008 2007

Services 32,1% 30,9% 32,1% 32,1% 31,5%

Commerce 30,9% 31,8% 31,5% 27,9% 28,4%

BTP et Activités 
Immobilières

26,4% 27,7% 28,1% 28,8% 31,1%

Industries 6,9% 6,3% 5,9% 8,5% 6,7%

Agriculture-Pêche 2,9% 2,4% 1,8% 2,0% 1,2%

Mines/Energie 0,8% 0,9% 0,6% 0,7% 0,9%

Total 100% 100% 100% 100% 100%

28 60926 68825 94825 505
23 513

2007 2008 2009 2010 2011

Répartition selon nature juridique

2011 2010 2009 2008 2007

SARL 55,1% 57,7% 58,6% 61,6% 66,8%

SARLAU 42,6% 40% 38,8% 35,1% 30,5%

Autres 1,7% 1,7% 1,8% 2,1% 1,6%

SA 0,6% 0,6% 0,8% 1,2% 1,1%
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L’Etat apporte un fort soutien à la création 
d’entreprises
Les pouvoirs publics soutiennent l’entrepreneuriat via plusieurs 
canaux. La Caisse Centrale de Garantie joue un rôle fondamental 
dans la politique d’aide et de soutien de l’Etat à la promotion de 
l’entrepreneuriat. 

DOSSIER

Conscients des enjeux que repré-
sentent les PME pour l’économie 
marocaine, les pouvoirs publics ont 
mis en place des structures de pro-
motion, de soutien et d’accompa-
gnement à la création des PME. 
Outre les organismes qui intervien-
nent dans la promotion de l’entre-
preneuriat, comme l’Agence natio-
nale pour la promotion de la PME 
(ANPME), qui participe à la mise en 
place de la politique de l’Etat et qui 
encourage les programmes de pro-
motion de création d’entreprises, et 
les Centres Régionaux d’Investisse-
ment (CRI) qui sont des guichets d’aide 
à la création des entreprises en centra-
lisant l’ensemble des administrations 
concernées par la création d’une entre-
prise (OMPIC, Direction des Impôts, Tri-
bunal de Commerce, CNSS, service de lé-
galisation, etc.), l’Etat s’est attelé aussi à 
la mise en place des instruments d’aides 
et de soutien à même de contourner les 
principaux freins à l’entrepreneuriat au 
Maroc dont particulièrement le volet de 
financement.  
Conscient que la problématique de fi-
nancement est centrale en matière de 
création d’entreprise, l’Etat, pour facili-
ter l’accès des entrepreneurs au crédit 
bancaire, a mis en place des instruments 
de co-financement et de garantie, via la 
Caisse Centrale de Garantie (CCG). 
Parmi les multiples interventions des 
pouvoirs publics pour encourager l’en-
trepreneuriat, figure le programme 
d’appui à la création d’entreprise «Mou-
kawalati» dédié aux TPE, qui représen-
tent une part prépondérante des PME 
marocaines. Ce programme visait la 
création de quelques 30 000 entreprises 
pour des montants d’investissement 
pouvant atteindre 250 000 dirhams. 
En plus du financement, ce programme 
comprend aussi tout un volet d’accom-

pagnement (étude de marché, confec-
tion de business plan, etc.) nécessaire 
durant une année afin que l’entrepre-
neur puisse franchir l’étape difficile de 
démarrage de son projet. Il facilite aussi 
l’accès du promoteur au crédit. Outre 
l’avance sans intérêt d’un montant pou-
vant atteindre 10 % de l’investissement 
avec un plafond de 15 000 dirhams, 
l’Etat garantit le crédit octroyé par les 
banques au promoteur Moukawalati à 
hauteur de 85 %. Cette garantie est four-
nie par le fonds de garantie de prêts à la 
création de la jeune entreprise de la CCG. 

Co-financement	et	garantie
Par ailleurs, pour la création de PME, la 
CCG, avec son produit « Damane Créa », 
garantit les prêts bancaires à moyen et 
long terme destinés au financement 
des projets d’investissement. Celui-ci 
est destiné aux entreprises, personnes 
physiques ou morales de droit marocain 
en cours de création, ayant pour objet 
ou activité la production de biens et 
service, présentant un projet d’investis-
sement potentiellement viable. Tous les 
secteurs d’activité peuvent bénéficier de 
ce fonds de garantie à l’exclusion de la 
promotion immobilière et de la pêche 
hauturière. 

Ce fonds garantit jusqu’à 90 % au 
maximum du montant du pro-
gramme d’investissement qui ne 
dépasse pas 1 million de dirhams 
pour des projets individuels et 3 
millions de dirhams pour des pro-
jets réalisés par des associés ou 
des coopératives. La durée des 
remboursements des crédits peut 
atteindre 7 ans avec un différé de 
2 ans. Pour bénéficier de cette ga-
rantie, l’entrepreneur doit apporter 
10 % au minimum de l’investisse-
ment sous forme de fonds propres 
pour des crédits ne dépassant pas 

1 million de dirhams et 20 % de fonds 
propres minimum pour des prêts su-
périeurs à 1 million de dirhams. Dans ce 
cas, la garantie de l’Etat peut atteindre 
80 % pour tout investissement autre 
que Moukawalati d’un montant infé-
rieur ou égal à 1 million de dirhams et 
70 % pour les crédits supérieurs à 1 mil-
lion de dirhams. Le coût de la garantie 
est de 1,5 % (HT) pour des montants 
inférieurs à 1 MDH et 2 % (HT) pour un 
montant supérieur à 1 MDH. La CCG ga-
rantit aussi les apports en fonds propres 
ou quasi fonds propres du capital inves-
tissement avec la solution «Damane 
Capital Risque». 
Enfin, tout dernièrement, dans le but 
d’encourager la création d’entreprises 
dans des secteurs porteurs et innovants, 
l’Etat a mis en en place un Centre Public 
de Soutien à l’Innovation, un Guichet 
unique destiné à soutenir les porteurs 
de projets innovants dans les secteurs 
prioritaires du Maroc : offshore, auto-
mobile, aéronautique, électronique, 
textile, agroalimentaire, etc. Ce Centre, 
doté d’un budget de 450 MDH sur 3 ans, 
fait partie du plan Maroc Innovation qui 
vise la promotion et le développement 
de l’innovation à travers le financement 
des porteurs de projets innovants. 
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‘‘ La propriété industrielle et commerciale, 
au service de l’économie marocaine ‘‘
Interview avec Adil El Maliki, Directeur Général de l’OMPIC (Office Marocain de la 
Propriété Industrielle et Commerciale).

Conjoncture	:	Comment	l’OMPIC	agit-il	 
pour	créer	les	conditions	favorables	à	
la	création	d’entreprise	?
Adil	 El	Maliki	 :	Pour créer une entre-
prise et la rendre opérationnelle, di-
verses formalités sont nécessaires, 
nombre d’entre elles ont été regrou-
pées au sein des Centres Régionaux 
d’investissement (CRI). Toutefois, 
c’est l’immatriculation au registre 
du commerce qui constitue l’acte de 
naissance d’une entreprise. Dans ce 
cadre, l’OMPIC, qui délivre le certificat 
négatif, premier document nécessaire 
à la création d’entreprise, en a fait un 
service de proximité, disponible sur 
plus d’une trentaine de villes au Ma-
roc, à travers le réseau des CRI et des 
délégations provinciales du Ministère 
de l’Industrie, mais également à par-
tir de cette année, via les centres de 
services des chambres de commerce. 
Ce service est également disponible 
en ligne à travers la plateforme www.
directinfo.ma. 

Quel	bilan	tirez-vous	en	matière	d’ac-
tivité	 des	 entreprises	 nouvellement	
créées	en	2011	?
Le bilan est globalement satisfaisant 
notamment en matière de création 
d’entreprises. En effet, le nombre 
d’entreprises nouvellement créées  a 
atteint 28 609 nouvelles immatricu-
lations au registre de commerce au 
cours des onze premiers mois de l’an-
née 2011, soit une évolution de 7 % par 
rapport à la même période de l’année 
2010. Cette évolution s’explique par 
l’impact des mesures juridiques et fis-
cales introduites au profit de la créa-
tion d’entreprises, et ce malgré un 
environnement macroéconomique 
défavorable qui a caractérisé l’an-
née 2011. Notons que le taux d’évo-
lution moyen enregistré durant les 
quatre dernières années n’est que de 
3 %. La région du Grand Casablanca 
concentre 35 % des nouvelles entre-

prises créées au niveau national, sui-
vie des trois régions suivantes : Rabat-
Zemmour-Zair (12 %), Tanger-Tétouan 
(10 %) et Marrakech-Tensift (9 %).  
La répartition par forme juridique  
montre que la quasi totalité des en-
treprises se crée sous forme de So-
ciété à Responsabilité Limitée «SARL» 
(près de 98 %). Concernant la  SARL à 
Associé Unique (SARLAU), sa part est 
en constante évolution passant de 
30 % en 2007 à 42.6 % en 2011, ce qui 
démontre la tendance des entreprises 
individuelles à s’organiser.

Pour	quels	services	les	entreprises	ont	
recours	à	l’OMPIC	?
L’OMPIC offre de multiples services 
au profit de l’entreprise. Sa mission 
première est la tenue des registres na-
tionaux de propriété industrielle et du 
registre central de commerce, l’OM-
PIC est ainsi en quelque sorte « l’état 
civil » des entreprises. Il constitue éga-
lement « la conservation foncière » 
des actifs immatériels de l’entreprise 
que sont les brevets d’invention, les 
marques, les dessins ou encore les 
modèles industriels. Pour effectuer 
cette mission dans les meilleures 
conditions, les formalités d’inscrip-
tion dans les registres doivent être 
simples, peu coûteuses et facile d’ac-
cès. Un  corollaire  de l’activité de 
tenue des registres est la diffusion 
de l’information sur la propriété in-
dustrielle et le registre de commerce. 
Cette diffusion se fait principalement 
en ligne sur le site www.ompic.ma et 
sur la plateforme de services en ligne 
www.directinfo.ma. 
Enfin, la propriété industrielle et com-
merciale doit être au service de l’éco-
nomie  marocaine. Pour cela, l’OMPIC 
mène des actions d’information, de 
formation et de sensibilisation pour 
que l’entreprise marocaine intègre la 
propriété industrielle et commerciale 
dans sa stratégie de développement. 

Un	 mot	 sur	 les	 perspectives	 et	 les	
ambitions	nourries	par	l’OMPIC	?
L’OMPIC dispose d’une vision straté-
gique à horizon 2015 qui est articu-
lée autour de 4 axes de développe-
ment. Le 1er axe est notre cœur de 
métier. L’objectif étant de simplifier 
au maximum les formalités au-
près de l’OMPIC et d’en démystifier 
l’usage, notamment pour les bre-
vets d’invention. Le 2e axe concerne 
l’environnement de la propriété in-
dustrielle et commerciale qui doit 
être conforme aux plus hauts stan-
dards afin de stimuler l’invention 
et la créativité de nos entreprises 
et conforter les investissements à 
valeur ajoutée. Le 3e axe vise à me-
ner une meilleure exploitation de 
l’information sur la propriété in-
dustrielle et commerciale au Maroc 
en vue d’en faire un puissant outil 
de veille technologique et d’intelli-
gence économique. 
Pour ce qui est du 4ème axe, l’OM-
PIC étant un organisme public au-
tofinancé et producteur fiscal, il se 
doit d’intégrer les règles de bonne 
gouvernance et assurer un équilibre 
harmonieux entre service public et 
entreprise efficace. 

Adil El Maliki, Directeur Général de l’OMPIC.
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Financement : des crédits pour encourager 
l’entrepreneuriat    
Toutes les banques disposent des offres « Crédit jeunes Entreprises »  pour financer 
la création d’entreprises. Les crédits bancaires sont facilités par la garantie 
institutionnelle qu’accorde la Caisse Centrale de Garantie (CCG).

Il est généralement admis que l’obs-
tacle majeur pour un porteur de projet 
est celui du financement. Partant du 
constat qu’il est difficile de réunir les 
moyens financiers nécessaires pour 
financer son projet d’investissement, 
le recours à l’endettement bancaire 
s’avère souvent la condition sine qua 
none pour créer et/ou démarrer son 
entreprise. Reste que les banques, sou-
mises à des règles prudentielles rigou-
reuses, du fait des risques plus impor-
tantes inhérents au lancement d’une 
activité, exigent à l’entrepreneur un ap-
port minimum de fonds propres et de 
supporter un certain niveau de risque. 
Ainsi, comme c’est le cas d’ailleurs pour 
les PME déjà existantes, les banques 
exigent des garanties telles que la 
caution personnelle du porteur du 
projet, qui doit par exemple accepter 
une hypothèque sur son logement ou 
le nantissement de biens mobiliers du 
promoteur. Autant de méfiance, justi-
fiée quand on sait que le taux de mor-
talité des entreprises nouvellement 
créées est non négligeable. Face à cette 
situation, l’Etat a trouvé la parade en 
mettant en place des systèmes de co-
financement et surtout un mécanisme 
de garantie du crédit bancaire. 
Encouragé par cette garantie institu-
tionnelle, le système bancaire maro-
cain, en partena-
riat avec l’Etat, a 
mis en place une 
série de moyens 
de financement 
destinés à la 
création d’entre-
prises. La qua-
si-totalité des 
banques octroient des Crédit Jeunes 
Promoteurs qui sont des prêts conjoints 
de l’Etat et des établissements ban-
caires. Il s’agit globalement des crédits 
offerts aux jeunes âgés de 25 à 45 ans, 
titulaires d’un diplôme d’enseigne-

ment supérieur ou d’une 
qualification profession-
nelle. Cette offre per-
met à l’entrepreneur de 
bénéficier d’un finance-
ment qui peut atteindre 
90 % du montant de son 
projet avec un plafond 
d’un million de dirhams. 

Crédit	Jeunes	Entreprises
Ainsi, presque toutes les 
banques de la place ont 
une offre Crédit Jeunes 
Entreprises qui permet 
de financer jusqu’à 90 % 
du programme d’investissement d’un 
nouveau entrepreneur avec un plafond 
de 1 million de dirhams pour des projets 
à titre individuel ou 3 millions de di-
rhams dans le cadre d’une association 
d’entrepreneurs. Pour ce produit, la du-
rée de remboursement varie entre 7 et 
12 ans avec un différer de 2 ans. La du-
rée du crédit ne peut être inférieure à 
7 ans au minimum dont 2 ans au mini-
mum de différé du principal. Ces prêts 
à moyen et long terme accordés par 
les banques sont garantis par la Caisse 
Centrale de Garantie à hauteur de 
85 %. Concernant le taux d’intérêt des 
prêts bancaires, celui-ci est librement 
négocié entre le jeune entrepreneur et 

la banque.
Outre le Crédit 
Jeunes Promo-
teurs, plusieurs 
banques ont 
d’autres offres 
dédiées aux en-
trepreneurs qui 
souhaitent créer 

leurs entreprises. La Banque Populaire 
propose le Crédit Irchad avec un pla-
fond d’investissement de 225 000 di-
rhams pour les projets individuels et 
450 000 dirhams dans le cadre d’une 
association entre deux promoteurs. En 

plus du financement, l’entrepreneur 
bénéficie aussi d’un suivi post-créa-
tion. Pour sa part, Attijariwafa bank 
offre le produit CMT : Machroue.com. 
Il s’agit d’un crédit d’investissement 
qui permet de financer la création 
d’entreprises productrice et créatrice 
d’emplois stables, hors professions li-
bérales. Destiné aux promoteurs âgés 
d’au maximum 65 ans au moment de 
l’octroi du crédit, le montant des crédits 
CMT peut atteindre 350 000 dirhams 
pour une durée de remboursement 
s’étalant sur 8 ans avec des tarifs pré-
férentiels. 
Enfin, Bank Al Amal accorde, en parte-
nariat avec d’autres banques, des prêts 
aux entrepreneurs MRE ou ex-MRE qui 
souhaitent créer ou développer une 
entreprise au Maroc. Pour bénéficier 
de ce crédit, le capital de la société en 
création doit être détenu au moins à 
hauteur de 20 % par un ou plusieurs 
MRE. Le crédit offert est plafonné à 
40 % de l’investissement et ne doit pas 
excéder les 5 MDH. Le remboursement 
de ce crédit s’étale sur une période al-
lant de 2 à 15 ans avec un taux d’intérêt 
compris entre 7 et 10 %. Ce crédit béné-
ficie de la caution de Dar Ad Damane à 
hauteur de 40 % et celle de la banque 
partenaire à 20 %.
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Les plus belles entreprises porteront toujours la marque des personnes  
qui les ont fait avancer. C’est main dans la main avec chacun de vous que nous 
réussirons ensemble à réaliser vos projets.

SE RÉALISENT MAIN DANS LA MAIN
LES PLUS BELLES RÉUSSITES
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‘‘ Les 25-35 ans sont les plus sensibles à 
l’entrepreneuriat ‘‘
Interview avec Hazim Sebbata, Président du CjD (Centre des jeunes Dirigeants) 
section Maroc.

Conjoncture	 :	Quel	 regard	portez-vous	
sur	l’entrepreneuriat	au	Maroc	?
Hazim Sebbata : La population maro-
caine, jeune, a compris que l’entrepre-
neuriat constitue l’ascenseur social à 
privilégier. Cependant, selon une étude 
que le CJD a commanditée en mai 2011, 
bien que 90 % des personnes inter-
rogées  n’ont jamais franchi le pas de 
la création d’entreprise, 90 % de ces 
derniers ont déclaré leur souhait ou in-
tention d’y aller. Il faut dire aussi que 
les 25-35 ans sont les plus sensibles à 
l’entrepreneuriat. Qu’en conclure ? Que 
l’image que certains se font de la jeu-
nesse marocaine est tout à fait erronée 
et que la nouvelle génération est tout 
sauf une population d’assistés. Il ne 
reste plus qu’à transformer l’essai et 
faire de notre pays le dragon que nous 
rêvons. Nous pouvons dire d’avance 
merci à cette génération car c’est elle 
qui portera le Maroc de demain … et ce-
lui d’après demain. 

Etant	donné	qu’	on	ne	«	nait	»	pas	entre-
preneur,	comment	peut-on	le	devenir	?
Au Centre des Jeunes Dirigeants, nous 
avons réfléchi à certains dispositifs pour 
faire naître la flamme 
de l’entrepreneuriat 
chez les jeunes, et 
nous les avons expéri-
mentés. En effet, nous 
avons compris que l’es-
prit d’entreprise peut 
et doit s’acquérir le 
plus tôt possible, c’est-
à-dire à l’école. Notre commission Edu-
cation-Entreprise a ainsi organisé des 
« créations d’entreprises » avec des en-
fants en écoles primaires. Ces entrepre-
neurs en herbe ont ainsi été encouragés 
à réfléchir leur stratégie, segmenter 
leurs marchés, réaliser leurs produits, 
etc. Ils ont  même été jusqu’à vendre 
leurs créations. A l’issue de ce type d’ac-
tions que nous menons, l’étincelle que 
nous voyons dans les yeux de ces jeunes 

consolide notre croyance que lorsqu’on 
a gouté une fois à l’entrepreneuriat, on 
finit par le réaliser. Vous avez compris 
où je veux en venir. Pour devenir en-
trepreneur, il faut tomber dedans très 
jeune. 

Selon	vous,	la	dynamique	économique	
a-t-elle	été	et	est-elle	au	service	de	celles	
et	ceux	qui	souhaitent	entreprendre	?
Votre question évoque évidement la 
crise que connaissent nos marchés et 

ses conséquences. Il 
est vrai que la conjonc-
ture actuelle rend le 
client et le banquier 
moins enclins à la gé-
nérosité. Cependant, 
nous pensons qu’il est 
toujours le moment 
d’entreprendre. C’est 

par exemple le moment de miser sur le 
rapport qualité/prix des produits. C’est 
le moment d’innover ! 

Y	 a-t-il	 des	 contraintes	 voire	 des	 fac-
teurs	bloquants	?
Outre l’esprit d’entreprise, trois raisons 
majeures expliquent le renoncement 
au projet de création d’entreprise selon 
notre enquête. Il s’agit principalement 
des procédures administratives perçues 

comme compliquées ainsi que la fai-
blesse de soutien, d’aide et de finance-
ment. Pour dépasser ces obstacles, nous 
avons proposé au gouvernement précé-
dent d’adopter le statut d’auto-emploi. 
Celui-ci permettra d’apporter une so-
lution attractive et réelle pour ceux qui 
hésitent ou encore les entrepreneurs 
qui ont cédé à l’informel. Le projet que 
nous portons avec nos partenaires est 
inspiré du statut d’auto-entrepreneur 
français sans en garder les effets nui-
sibles comme le risque de concurrence 
déloyale, la non maîtrise des risques 
professionnels ou encore la transforma-
tion des contrats salariés en faux indé-
pendants. 

Au	sein	du	CJD,	y-a-il	des	actions	en	fa-
veur	 du	 développement	 de	 l’entrepre-
neuriat	?
Comme cité précédemment, l’esprit 
d’entreprendre est notre cheval de ba-
taille. Nous nous sommes concentrés 
ces dernières années à la réflexion et à 
l’expérimentation des dispositifs cités. 
Aujourd’hui, nous orientons notre ac-
tion vers les gouvernants en les incitant 
à adopter à grande échelle les pratiques 
que nous avons éprouvées. 

Un	dernier	mot	?
L’autre axe que le CJD place en prio-
rité est le fait que nous croyons en une 
économie au service de l’homme. Nous 
estimons ainsi que la performance de 
l’entreprise doit être globale, à savoir 
économique, sociale, sociétale et en-
vironnementale. Et pour ce faire, nous 
disposons d’outils fonctionnels qui per-
mettent la mesure et le progrès continu 
des entreprises sur ces aspects. Le diri-
geant travaille ainsi sur la performance 
de son entreprise et profite de l’expé-
rience de ses paires, membres égale-
ment du CJD, pour réfléchir et débattre 
en toute confidentialité sur les ques-
tions qui l’intéressent. C’est ce que nous 
appelons au CJD, l’effet miroir.

Hazim Sebbata, Président du CJD.
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 L’étincelle que nous 

voyons dans les yeux 

de ces jeunes conso-

lide notre croyance. 
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‘‘ L’entrepreneuriat, un état d’esprit ‘‘
Point de vue de Mohammed Berrada, Gérant de la société Bottom Line Consulting, 
spécialisée dans le management d’entreprise.

Gérer l’entreprise familiale, diriger une 
équipe en tant que salarié dans une 
grande entreprise ou créer de toute 
pièce une nouvelle affaire, sont autant 
de fonctions qui sont en apparence dif-
férentes, voire opposées et pourtant, 
pour les avoir exercées toutes à un mo-
ment ou à un autre, elles ont toutes be-
soin de l’âme de l’entrepreneur.

L’entrepreneuriat est pour moi un état 
d’esprit avant d’être un statut ou une 
position sociale. Quand on pense à l’en-
trepreneur, on a souvent l’image du 
créateur d’entreprise génial avec une 
idée géniale, bref quelque chose de dif-
ficilement reproductible pour le com-
mun des mortels. C’est comme parler 
d’un inventeur, on pense à l’image cé-
lèbre en noir et blanc de Albert Einstein 
tirant la langue et  tout de suite, on se 
dit, ça c’est pas pour moi, ça n’arrive 
qu’une fois tous les siècles, et donc, 
j’oublie. Le terme est mystifié et c’est 
bien dommage, d’autant plus qu’on 
n’a jamais autant eu besoin d’entre-
preneurs et d’esprit d’entrepreneuriat 
que de nos jours où la simple évocation 
de l’emploi à vie, de l’emploi stable ou 
de la volonté de devenir fonctionnaire 
de beaucoup de jeunes diplômés nous 
rappelle à quel point le monde a évo-
lué, changé et que tous ces concepts 
sont purement et simplement obso-
lètes et désuets.

Il faut savoir et vulgariser l’idée qu’on 
peut être ou devenir entrepreneur de 
plusieurs manières. On peut faire par-
tie en effet de ce petit pourcentage de 
génies qui créent une idée et la mettent 
sur le marché, mais aussi et surtout, on 
peut être entrepreneur avec les IDA - 
idées des autres - et ce d’au moins deux 
manières. On peut soit racheter une 
entreprise avec l’idée de son créateur 
et améliorer ses process, la rendre plus 
performante, plus efficiente et exercer 
l’entrepreneuriat au quotidien. Soit on 
peut faire l’acquisition d’une franchise, 
ce qui n’est rien d’autre que recourir à 
une IDA, l’idée de quelqu’un autre, idée 

par ailleurs qui a été suffisamment 
bonne et qui s’est révélée efficace pour 
être reproduite, souvent avec un mo-
dèle de développement géographique.

La culture d’entrepreneuriat doit être 
cultivée au sein des entreprises par 
les chefs d’entreprises et leurs mana-
gers car cela revient à expliquer que 
l’on crée de la valeur ajoutée à tous les 
échelons de l’entreprise. Cela revient à 
inculquer à tous nos collaborateurs les 
exigences d’excellence, d’efficacité et 
de service clients, qu’il s’agisse de nos 
clients internes ou externes, aussi bien 
au niveau d’une entreprise ou même 
d’une administration, car le marché est 
aujourd’hui mondial et la compétition 
internationale. Aucune entreprise ne 
peut survivre à un mauvais service ou 
à un produit de piètre 
qualité. Cela passe 
nécessairement par 
la motivation et c’est 
probablement là le 
plus grand défi de l’en-
trepreneur, pouvoir 
développer en perma-
nence son leadership 
de sorte à reconnaître, 
motiver et inspirer ses 
collaborateurs. Un col-
laborateur qui se sent 
reconnu augmente les 
gains de productivité, 
augmente la fidélité 
des clients, s’absente 
moins, apporte plus 
d‘idées à sa société et 

conseille plus souvent les produits et 
services de son entreprise ! En agissant 
ainsi, n’est-il pas lui-même en train 
d’être un entrepreneur, fut-il salarié ?
Enfin, et du fait justement que c’est 
avant tout un état d’esprit, plus qu’une 
question de moyens, il y a besoin d’in-
tégrer des cours d’initiation à l’entre-
preneuriat dès le plus jeune âge, au 
collège, puis au lycée, afin de briser le 
schéma classique qui conduit à pen-
ser qu’on doit préparer un diplôme 
pour être embauché par une pre-
mière entreprise et faire carrière dans 
d’autres. L’école doit développer des 
compétences pour nous permettre - 
et permettre aux jeunes - de créer de 
la valeur ajoutée, qui peut elle-même 
être portée par le biais d’une création 
d’entreprise ou par l’apport de compé-
tences dans le cadre d’une organisa-
tion existante, entreprise ou adminis-
tration. Mais l’entrepreneuriat, in fine, 
c’est de répondre à des besoins, voire 
de créer des besoins et y répondre, ce 
qui représente le « nec plus ultra »  de 
l’entrepreneuriat et qui me rappelle 
cette belle parodie au sujet de Steve 
Jobs, créateur et ex-PDG d’Apple, 
dont on a dit qu’il avait l’art de « vous 
rendre indispensables des choses qui 
vous étaient jusque-là inutiles » : iPod, 
iTunes, iPad… 

Mohammed Berrada, Gérant de la société Bot-
tom Line Consulting.
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Le financement obligataire est de 
plus en plus utilisé par les entre-
prises afin de financer leurs besoins 
en fonds de roulement, s’implanter 
sur de nouveaux marchés, acqué-
rir des biens immobiliers, financer 
des projets industriels ou l’acquisi-
tion d’entreprises, rembourser une 
dette, etc. 
Si ce mode de financement est prin-
cipalement utilisé par les grandes 
entreprises, l’emprunt obligataire 
présente aussi de nombreux avan-
tages pour les PME. D’abord, au 
niveau du coût : le taux d’intérêt  
versé aux investisseurs dans le 
cadre d’une émission obligataire 
est globalement très largement 
inférieur aux taux bancaires usuels 
de financement pour les mêmes 
maturités. Ce taux, indexé à celui 
des Bons du Trésor correspondant 
à la maturité de l’emprunt (2 ans, 
3 ans, 5 ans, 7 ans, etc.) et auquel 
est ajouté une prime de risque, qui re-
présente la rémunération du risque en-
couru par un investisseur en détenant 
une valeur à rendement aléatoire plutôt 
qu’une valeur sûre (Bons du Trésor), est 
globalement bon marché. Ainsi, à fin 
2011, les taux du Bons du Trésor pour 
les maturités de 2 et 5 ans ressortaient 
respectivement à 3,77 % et 3,97 %. Ainsi, 
même avec une prime de risque de 200 
points de base (pbs), la PME arrive à se 
financer sur le marché obligataire avec 
des taux d’emprunt de 5,77 % et 5,97 % 
pour des maturités de 2 ans et 5 ans. Des 
niveaux largement inférieurs à ceux 
pratiqués par les banques. Ce finance-
ment est d’autant plus intéressant que 
la PME n’est pas tenue à présenter des 
garanties sous forme d’hypothèques 
ou autres garanties personnelles. A titre 
d’exemple, Maghreb Oxygène a levé 
l’année dernière 100 MDH sur le marché 
au taux de 4,8 %. 
Outre le coût, ce mode de financement 
permet à la PME de lever des montants 

importants sur de longues périodes. 
En plus, ce mode de financement n’en-
traîne aucune dilution du capital social 
de l’entreprise. Il s’agit d’un simple em-
prunt et les actionnaires restent maîtres 
de la totalité du capital de leur société. 
Par ailleurs, en cas d’émission d’obli-
gations convertibles en actions, seuls 
les intérêts sont payés, le principal est 
converti en actions à l’échéance permet-
tant dans ce cas de renforcer les fonds 
propres de la PME. De même, l’émission 
obligataire est globalement facile à pla-
cer auprès des investisseurs. Enfin, le re-
cours au marché obligataire améliore la 
force de négociation de la PME avec les 
bailleurs de fonds et améliore sa noto-
riété car le recours au marché de la dette 
privée est gage de transparence.   

Conditions	d’accès	souples
Malgré ces multiples avantages, ce 
sont surtout les grandes entreprises, 
publiques et privées, et les banques qui 
recourent à cet instrument financier 

dont l’encours dépasse aujourd’hui 
les 75 milliards de dirhams, contre 
à peine 27,5 milliards de dirhams 
en 2007. Ainsi, au cours de ces der-
nières années, outre Maghreb Oxy-
gène qui a levé en 2010 un montant 
de 100 MDH sur le marché au taux 
de 4,8 % dont une prime de risque 
de 92 points, il y a l’émission de 
Médiaco. Une année après son in-
troduction en Bourse (2006), cette 
PME avait réussi à lever 70 MDH 
sur le marché obligataire au taux 
de 4,76 % sur une période de 7 ans 
avec une prime de risque de 160 
points de base. Un montant qui lui 
avait permis de réaliser des achats 
d’engins techniques nécessaires à 
son développement et de financer 
sa diversification.
En dépit de quelques cas particu-
liers, le marché obligataire est très 
peu exploité par les PME. Pourtant, 
les conditions d’accès à ce marché 

ne sont pas aussi contraignantes pour 
nombre de PME. Pour lever des fonds 
sur le marché obligataire, la PME doit 
émettre un montant minimum de 
20 MDH sur une maturité minimale de 
2 ans et présenter 2 exercices certifiés. 
A noter que le montant minimum de 
20 MDH peut-être modifié pour une 
entreprise cotée sur proposition de la 
Bourse de Casablanca et après l’aval du 
CDVM par arrêté du Ministère de l’Eco-
nomie et des Finances. 
In fine, bien que l’accès de la PME au 
marché obligataire ne soit pas contrai-
gnant, la réduction du montant mini-
mum à lever (20 MDH actuellement) et 
la mise en place des emprunts obliga-
taires syndiqués pour les PME pour une 
demande plus globale et un meilleur 
pilotage du risque pourraient pousser 
davantage de PME à recourir à cet ins-
trument de financement.

Rachid Alaoui
conjoncture@cfcim.org

L’emprunt obligataire, un financement aux 
multiples avantages pour les PME
Le financement obligataire constitue une véritable alternative au financement bancaire 
pour les PME. Il s’agit d’un instrument offrant de nombreux avantages, notamment en 
termes de coût, mais qui demeure faiblement exploité par les petites structures.
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Le dirigeant transformationnel est sou-
vent considéré comme celui qui pos-
sède les compétences managériales 
et caractéristiques personnelles qui lui 
permettront d’ébranler le statut quo 
dans lequel se trouve l’entreprise. Lea-
der transformationnel et leader cha-
rismatique vont souvent de pair car le 
charisme est l’un des attributs essen-
tiels du dirigeant transformationnel : 
le charisme, ou ce qui est considéré par 
Max Weber comme l’influence idéali-
sée, dépend à la fois du comportement 
du dirigeant et de la perception que ses 
subordonnés se font de ce comporte-
ment. Le charisme est source d’inspira-
tion, de stimulation intellectuelle et de 
considération individuelle. Le dirigeant 
transformationnel et charismatique 
doit être un agent d’innovation et de 
changement radical et ce, en propo-
sant à l’entreprise (voire à l’industrie) 
une vision qui fera évoluer sa situation 
actuelle. Steve Jobs, ou encore Ratan 
Tata, semblent être les meilleures il-
lustrations de dirigeants à la fois trans-
formationnels et charismatiques : 
transformationnels car ils ont ébranlé 
à jamais les industries dans lesquelles 
ils opéraient en innovant pour l’un, en 

prenant des initiatives, parfois risquées 
et qui ont construit le géant qu’est de-
venu aujourd’hui le Groupe Tata pour 
l’autre ; charismatiques car ils ont su 
motiver leurs collaborateurs pour les 
suivre dans leurs décisions et la réali-
sation de leur vision. Seul, le dirigeant 
charismatique et transformationnel ne 
peut atteindre les objectifs ambitieux 
qui créeront de la performance pour 
l’entreprise. C’est en communiquant 
cette vision et en engageant un groupe 
d’alliés à cette mission qu’il pourra l’ac-
complir.

Attributs	 et	 caractéristiques	 person-
nelles	d’un	dirigeant	charismatique	et	
transformationnel 
Le dirigeant charismatique et transfor-
mationnel fait preuve de qualités d’ora-
teur et d’écoute qui lui permettent de 
faire prendre conscience à ses subor-
donnés de l’importance des objectifs à 
atteindre et des moyens à leur disposi-
tion pour y parvenir, de les encourager 
à dépasser leurs intérêts individuels 
afin de mieux considérer les intérêts 
qui serviront l’ensemble de l’organisa-
tion et enfin, d’être à l’écoute de leur 
besoins afin d’y répondre au mieux.

Conditions	pour	lesquelles	un	dirigeant	
transformationnel et charismatique 
est	source	de	performance	pour	l’entre-
prise	qu’il	dirige
La performance qu’apporte le dirigeant 
charismatique ou transformationnel 
à une entreprise est conditionnée par 
sa capacité à dépasser les trois sources 
principales d’inertie qui handicapent le 
fonctionnement optimal d’une entre-
prise, à savoir l’inertie cognitive, l’iner-
tie motivationnelle et l’inertie d’obli-
gation. L’inertie cognitive correspond à 
l’incapacité à penser ou agir de manière 
innovante qui s’éloigne du schéma ha-
bituel. Le dirigeant charismatique doit 
alors apporter à l’organisation une vi-
sion long-terme, une vision qui ébranle 
la situation actuelle de l’entreprise, qui 
permet de lui donner une direction nou-
velle et de rassurer par rapport à l’ave-
nir. L’inertie motivationnelle résulte de 
la volonté d’éviter le changement. Le 
dirigeant transformationnel ou charis-
matique doit alors jouer le rôle modèle 
et créer une identité collective et un 
attachement émotionnel qui motive 
les subordonnés à travailler efficace-
ment afin d’obtenir sa reconnaissance. 
Enfin, l’inertie d’obligation peut être 
dépassée par la capacité du dirigeant 
à transformer son rapport avec ses su-
bordonnés : la délégation de pouvoir 
est un moyen qui permet au dirigeant 
charismatique de créer chez ses subor-
donnés un sentiment d’obligation de 
répondre efficacement aux attentes 
élevées de leur dirigeant. La délégation 
des pouvoirs plutôt que le contrôle est 
un moyen plus efficace pour influencer 
ses subordonnés en mettant au défi 
leurs compétences, croyances et va-
leurs et évitant la simple conformité à 
ces valeurs. 

Meryem Sebti
Consultante Sia Conseil

Le leader transformationnel et charismatique, 
source de performance pour l’entreprise
La transformation de l’environnement concurrentiel pousse les entreprises 
à constamment réinventer leurs méthodes de management. Une plus grande 
attention est portée au recrutement du « bon » dirigeant, considéré comme source 
de changement et d’amélioration de la performance à court et long terme.

Les 4 leviers du dirigeants pour influencer la 
motivation de leurs subordonnés

Transformer la 
perception que les 

subordonnés ont de la 
nature de leur travail

Mettre en avant à la 
fois l’importance de 

l’e�cacité collective et 
individuelle

Peindre une vision plus 
attractive du futur

Créer une identité 
collective forte
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Les organisateurs et gagnants du Palmarès Vigeo : Thami Ghorfi (PDG Aswat), Pierre Damnon, (DG 
Lafarge Maroc), Abdeslam Ahizoune (DG Maroc Télécom), Mohamed Fikrat (DG Cosumar), Nicole Notat 
(Présidente Vigeo Maroc), Btahim Benjelloun Touimi (PDG BMCE), Mohamed Horani (Président CGEM), 
Abarro Abdelaziz (PDG Managem), Driss Bencheikh (PDG Centrale Laitière), Fouad Benseddik (Directeur 
des méthodes et des relations institutionnelles Vigeo Maroc), Jean-Pierre Ermenault (DG Lydec) et 
Mourad Cherif (Président du Conseil de Surveillance BMCI).
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Premier Palmarès Vigeo de la RSE

L’agence de notation sociale euro-
péenne a évalué les risques et perfor-
mances de responsabilité sociale des 
40 plus grandes entreprises cotées à 
la Bourse Casablanca. 8 gagnants se 
sont détachés. C’est pour annoncer cet 
événement que Vigeo rassemblait une 
centaine de convives à la Villa des Arts 
le 30 janvier dernier en présence de sa 
fondatrice Nicole Notat.

Fonds conventionnels
« L’investissement socialement res-
ponsable est un courant de plus en 
plus fort qui cherche à investir dans 
les pays émergents » indiquait Estelle 
Mironesco, Directrice de Vigeo rating. 
Il gagne aussi du terrain au Maroc 
comme en témoigne la SNI. La société, 
au même titre que plus de 150 autres 
utilisateurs internationaux est le pre-
mier investisseur marocain abonné 
aux services de Vigeo. La filiale rating 
de la première agence de notation 
européenne établit comme son nom 
l’indique des notations relatives à 
l’investissement social. Ces notations 
s’adressent à des investisseurs qui 
cherchent à intégrer des critères, so-
ciaux, environnementaux et de gou-
vernance dans leurs investissements. 
De 500 milliards d’euros en 2007, l’in-
vestissement social atteint aujourd’hui 
1 200 milliards d’euros. Si la pratique 
intéresse de longue date les fonds spé-
cialisés, elle séduit également de plus 
en plus les fonds dits conventionnels 
qui ont longtemps privilégié le seul cri-
tère de la rentabilité financière. 
Preuve de cette sensibilité montante : 
la Charte pour l’investissement res-
ponsable. Finalisée en 2009, elle inclut 
976 signataires d’un poids global de 
30 000 milliards de dollars. Elle s’est 
fixée plusieurs objectifs notamment 
de développer l’investissement socia-
lement responsable et l’information 
extra-financière des entreprises mais 
aussi notamment de favoriser le dia-
logue entre émetteurs et investisseurs 
par le reporting. Parmi les signataires 

les plus connus à l’échelle internatio-
nale : Axa IM, Amunid, Allianz, Ircan-
tec, BNP Paribas, HSBC, Lazard Frères 
et d’autres fonds européens et britan-
niques… 

Ils	informent	sur	leur	RSE
Sur les 40 plus fortes capitalisations 
de la Bourse casablancaise, Vigeo a 
récompensé 8 « Top Performers » (voir 
photo). En plus de leur engagement 
sociétal, ces entreprises publient de 
l’information sur leur engagement. 
Par cette spécificité, elles rejoignent 
les pratiques les plus avancées dans 
ce domaine dans la mesure où aucune 
règlementation ne les y contraint au 
Maroc, contrairement à la France de-
puis la loi NRE. Le sujet a de l’avenir. 
Il est également dans les tablettes de 
l’Union Européenne, premier parte-
naire économique du Maroc. En juin 
2011, son Parlement publiait ainsi une 
résolution indiquant que les parte-
naires commerciaux de l’Union devai-

ent « faire la démonstration de leur 
responsabilité sociale pour faire com-
merce ». 
Dans son approche, Vigeo a également 
consolidé les scores globaux des 40 en-
treprises (cf tableau). Les résultats ré-
vèlent une position à mi-chemin entre 
l’Europe et les Etats-Unis. C’est sur 
l’engagement sociétal en faveur de la 
société civile et/ou de l’environnement 
que le pays obtient le score le plus éle-
vé (24,5 %), ce qui recoupe la pratique 
observée. Le deuxième score (23,85 %) 
concerne le critère « comportement 
sur le marché ». Il inclut la sécurité des 
produits, l’information aux clients, 
l’orientation des contrats, l’intégra-
tion de facteurs sociaux dans la chaîne 
d’approvisionnement (notamment 
pour la sous-traitance) et la préven-
tion contre la corruption. A contrario, 
la gouvernance obtient le score le plus 
bas (5,65 %). La responsabilité sociale 
prend en effet en compte la présence 
de membres indépendants dans les 

La notion de responsabilité sociale interpelle de plus en plus d’investisseurs. C’est 
notamment le cas de la SNI, premier opérateur marocain à utiliser les ratings et les 
analyses de Vigeo. 
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conseils d’administration. Ces scores 
illustrent aussi les larges voies de pro-
grès qui peuvent être envisagées pour 
davantage de responsabilité sociétale 
et donc de pérennité. Comme le rap-
pelait Fouad Benseddik, le Directeur 
des méthodes et des relations institu-
tionnelles chez Vigeo, « L’investisse-
ment socialement responsable ne nuit 
pas à la performance ». Il s’appuie sur 
l’équation inverse : la prise en compte 
des facteurs sociaux, environnemen-
taux et de gouvernance pour assurer 
la pérennité de l’entreprise.

Portage	au	quotidien
L’approche de Vigeo entend s’appuyer 
sur une évaluation des risques en 
termes de réputation, de cohésion du 
capital humain, sur le plan organisa-
tionnel et de la sécurité juridique. Elle 
délivre des niveaux d’assurance sur 8 
thèmes selon une échelle à 4 degrés. 
« De plus en plus d’investisseurs et 
de gestionnaires d’actifs prennent en 
compte ces niveaux d’assurance et 
souhaitent des éléments d’informa-
tion pour se décider à investir et à créer 
de la valeur durablement », indiquait 
également Fouad Benseddik. Ce réfé-
rentiel repose sur des principes univer-
sels issus entre autre de l’Organisation 
Internationale du Travail. Il comprend 
plusieurs domaines et sous-critères 
évalués selon trois items. Le premier 
concerne la pertinence de la politique 
des entreprises sur le plan de la vision, 
du contenu et du « portage » au quoti-
dien du projet de responsabilité socié-
tale. Deuxième item évalué : la cohé-
rence du déploiement de la politique 
de responsabilité sociale et environ-
nementale, c’est-à-dire, les moyens 
mis en œuvre, leur couverture et leur 
diffusion. Enfin, la classification tient 
également compte de l’efficacité des 
résultats affichés par les entreprises 
via notamment les opinions des par-
ties prenantes et la réactivité des en-
treprises à ces opinions. Sur le plan de 
la méthode, l’agence s’est appuyée 
sur une informative déclarative, de 
caractère public (rapports d’activité…) 
ou ad hoc, selon ses besoins. Il s’agit 
là d’une première et heureuse édition, 
quid de 2013 aussi bien en termes de 
palmarès que d’investisseurs ?

Anne-Sophie Colly
conjoncture@cfcim.org

Centrale	Laitière	est	Top	Performer	sur	le	critère	«	risque	produit	»

Jamal  Eddine Zryouil son 
Directeur Qualité et R&D 
nous explique. « La maî-
trise du risque produit est 
pour nous une démarche 
structurée, enregistrée 
et auditée. Elle bénéficie 
d’indicateurs de perfor-
mance à chacune des 
étapes de la vie de nos 
produits. C’est une ques-
tion névralgique pour 
notre métier. Elle se traduit par un sou-
tien aux producteurs laitiers pour une 
meilleure pratique d’élevage et d’hy-
giène, par le choix du meilleur matériel 
en usine et par l’implémentation d’ap-
plications « food safety » pertinentes. 
En aval, Centrale Laitière investit mas-

sivement en moyens de 
transport et en entrepôts 
frigorifiques et sensibilise 
ses détaillants à la sécurité 
alimentaire en leur offrant 
des meubles de froid. 
La sécurité alimentaire 
est le principal vecteur de 
supériorité de nos pro-
duits. HACCP, ISO, AIB, 
nous sommes continuel-
lement certifiés selon les 

meilleurs standards internationaux 
en matière de gestion de risque ali-
mentaire. La distinction de Vigeo vient 
souligner l’excellence de notre compor-
tement sur le marché à travers notre 
maîtrise dans ce domaine, cela rassure 
le consommateur final. »

Jamal  Eddine Zryouil 
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Maroc	Telecom	est	Top	Performer	sur	le	critère	«	Prévention	de	la	corruption	»

L’entreprise a également 
reçu un Prix spécial pour 
sa contribution aux 
causes d’intérêt général 
notamment concernant 
la lutte contre la fracture 
numérique. Janie Letrot, 
Directrice générale Ré-
glementation et Affaires 
Juridiques et membre 
du directoire de Maroc 
Telecom nous confie son 
témoignage.
« L’éthique figure parmi les six valeurs 
de Maroc Telecom. Un dispositif très 
complet a été mis en place pour préve-
nir la corruption dans l’entreprise avec 
un code d’éthique, des procédures et la 
nomination d’un Déontologue chargé 
d’y veiller. Ce code met notamment 
l’accent sur les conflits d’intérêt, les 
règles concernant les cadeaux et les 
avantages mais aussi les précautions 
à prendre quand on détient des infor-
mations confidentielles. Tous les res-

ponsables de l’entreprise 
signent également une 
« déclaration initiale » où 
ils doivent signaler tout 
élément qui pourrait être 
à l’origine d’un conflit 
d’intérêt réel ou apparent. 
Quant aux responsables 
ayant accès à de l’informa-
tion privilégiée comme les 
membres du Directoire ou 
de la Direction financière, 

dits « personnes initiées », ils doivent 
signer un engagement de confiden-
tialité. Le trophée décerné par Vigeo 
marque la reconnaissance des efforts 
accomplis par Maroc Telecom en ma-
tière de transparence et de respect de 
l’éthique. Il consolide son image de 
marque et sa réputation. Il renforce 
aussi la confiance que ses clients et 
actionnaires placent en lui. C’est aussi 
une belle récompense pour l’implica-
tion et la loyauté des salariés de l’en-
treprise. »

Scores globaux des pays par critères
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Domaines	d’action	évalués	par	Vigeo Europe Maroc Etats-Unis
Ressources humaines 33,57% 17,65% 17,88%
Environnement 34,67% 15,75% 22,06%
Comportement sur le marché 40,60% 23,85% 38,49%
Gouvernance d’entreprise 51,56% 5,65% 49,88%
Engagement sociétal 37,20% 24,50% 31,11%
Droits de l’homme 40,74% 19,65% 36,13%
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