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UN ENGAGEMENT DURABLE

RAPPEL DE L'ORIENTATION DE LA POLITIQUE DE PLACEMENT INDICATION DE LA POLITIQUE DE PLACEMENT SUIVIE EVOLUTION DES MARCHES FINANCIERS SUR LESQUELS L'OPVM INVESTIT
Le FCP CAM DYNAMIQUE est un FCP actions de capitalisation. Il est investi en permanence a hauteur de Ayant une forte exposition sur le secteur boursier, FCP CAM DYNAMIQUE a été impacté par la  baisse du Le marché boursier : L'année 2022 avait démarré sur une bonne note pour le marché boursier gardant ainsi le méme trend observé durant la fin
85% au moins de ses actifs en actions cotées a la bourse des valeurs de Casablanca. L'objectif de gestion du cours de actions (Plus prononcée que celle du MASI) affichant ainsi une performance négative de -11,45% de 'année 2021. Néanmoins, digms Février, cette tendance s'est inversée et les indices de la bourse Casablanca\se ont plonge dans le rouge. A
FCP est d'offirir aux porteurs de parts un rendement & moyen et long terme supérieur & l'indice de toutes les contre -10,10% pour I'indice de référence. Afin d'atténuer I'impact de la baisse du MASI, la poche "Acnons" a finjuin, le MASI et le MSI20 ont lac eresgemwemenl 10,1% & 12.009 et 10,6% & 970 points. Cet & a lenché
valeurs cotées "MASI". di tout en les valeurs de 1t et les moins par le contexte économique desasteuses de la guerre en Ukraine. Cet évenement a bousculé le monde entier dans lincertitude; les prix des matiéres premleres ont explosé
national. accentuant ainsi la spirale inflationniste déja entammée depuis 2021. Au niveau national, la croissance économique a été en plus impactée par le
mauvais dérouelment de la campagne agricole exacerbant de fait la chute du marché boursier dans un contexte dincertitude absolue.
ACTIF T PASSIF 30/06/2022 30/06/2021 OPTION COUPON ENCAISSE
IMMOBILISATIONS CORPORELLES NETTES (A) CAPITAL (A) 7210 681,10 7432 284,91 COUPON COURU
TERRAINS CAPITAL EN DEBUT D'EXERCICE 11171 840,87, 11104 732,30
CONSTRUCTIONS EMISSIONS ET RACHATS 102 539,78 -157 367,96 NATURE 30/06/2022 30/06/2021
AUTRES IMMOBILISATIONS GORFORELLES COMMISSIONS DE SOUSCRIPTIONS & DE RACHATS 204,75 203,66 sur *) 48 884,34 57 538,58
AVMORTISSEMENTS VARIATIONS DES DIFFERENCES DESTIMATIONS -4336 812,04 -3578866,41| [Produits sur actions 53 989,50 62 961,25
PROVISIONS FRAIS DE NEGOCIATION -0507,54 -3897.61| | Produits sur obligations 5251,62] 5 431,47|
PLUS ET MOINS VALUES REALISEES 282415,28 67480.93|  |Produits sur titres de créances négociables 0,00 0,00
IMMOBILISATIONS FINANCIERES (B) Produits sur titres OPCVM
IMMOBILISATIONS FINANCIERES T A Uy :EB)’ Produits sur Bons de Trésor 0,00, 0,00
Produits sur et P de titre 146,46 8,80
TOTAL | = A+B COMPTES DE REGULARISATION (C) 478,06 -1248,48| |Produits sur autres titres
PORTEFEUILLE TITRES ACHETEUR (C) 6921 146,06 7 374 222,03| |COMPTES DE REGULARISATION (C) 478,06 1 248.48| |Produits sur opérations financiéres a terme
ACTIONS 6458 204,60| 7 160 304,29 Intéréts sur comptes courants a terme
OBLIGATIONS 0,00 0,00| |RESULTAT EN INSTANCE D'AFFECTATION (D) 0,00] 0,00| |Intéréts sur comptes courants a vue
TITRES DE CREANCES NEGOCIABLES 0,00| 0,00| |RESULTAT EN INSTANCE D'AFFECTATION (D) 0,00 0,00|  |Produits sur garanties données en espéces
TITRES D'OPCVM 462941,46| 213 917,74 Autres produits sur opérations financiéres 0,00 0,00
BON DE TRESOR 0,00] 0,00| |RESULTAT DE L 'EXERCICE A AFFECTER (E) -40 307,36 -25 216,96
25?;{2;Igsgﬁ[:\_Ar%O’\lUSISSIJ::);lIf;ECSESSION TEMP DE TITRE 0,00 0,00| |RESULTAT DE L 'EXERCICE A AFFECTER (E) -40 307,36 2521696 [Gharges sur ieres (B) 500! 500
AUTRES TiiRee TOTAL = ACTIENET = ATBCIiDaE 717085180 7aos8isaz| |Charges sur acquisition et cessions temp de fitres 0,00] 0,00
PORTEFEUILLE TITRES VENDEUR (F) X X Autres charges sur opérations financiéres de portefeuille
OPERATEURS DEBITEURS (D) 5 497,50] 4 836,50 |OPERATIONS DE CESSION SUR VALEURS MOBILIERES Charges sur Operations Financieres A Terme
COUPONS A RECEVOIR 5 497.50 4 836,50 |OPERATIONS DE CESSION TEMPORAIRE DE TITRES 0,08 001 |Charges sur emprunts B
VENTES A REGLEMENTS DIFFERE 0,00 0.00| |OPERATIONS TEMPORAIRES SUR TITRES Ionl:erels sur comple's courants credl(e;rs 0,00 0,00
OPERATEURS DEBITEURS SUR CONTRAT A TERME arges sur garanties recues en espéces
OPERATEURS CREDITEURS (G 0,00 0,00 Srati i i
AUTRES OPERATEURS DEBITEURS PEoibirieatlietii ittt ©) Autres charges sur opérations financiéres
ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS DEBITEURS (E) gﬁ:g;&iﬁif;"ggﬁg&;fgax CONTRATS A TERME 0.00 0.00 g sur opé (A-B) 48 884,34 57 538,58
ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS DEBITEURS AUTHES OPERATEURS CREDITEURS Autres produits de gestion (C)
Produits accessoires
DEBITEURS DIVERS ET COMPTES RATTACHES (F) ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS (H) Produits non courants
PERSONNEL ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS (H)
AUTRES DEBITEURS Frais de gestion (D) 88 547,52 83 370,69
COMPTES DE REGULARISATION ACTIF CREDITEURS DIVERS ET COMPTES RATTACHES (I) 15 437,91 15631,22| [Charges externes 225,50 308,00
PERSONNEL Impbts et taxes 0,00 0,00
DES ENGA SUR OPERATIONS A TERME(G) ORGANISMES SOCIAUX Charges de personnel
INCIDENCE DES ENGAGEMENTS SUR OPERATIONS A TERME Eﬂﬂ(gs CREDITEURS -7,42] 7.42| | Autres charges de gestion courante 0,00 0,00
CONTRE VALEUR POSITION DE CHANGE(H) COMPTES DE REGULARISATION PASSIF 15 445,33 15638,64| |Dotation aux frais de gestion budgetes 88 239,52 83 062,69
Dotation aux provisions
TOTAL Il = C+D+E+F+G+H 6 926 643,56] 7 379 058,53| |POSITION DE CHANGE (K) Charges non courantes 82,50 0.00
COMPTES FINANCIERS - ACTIF (I) 259 653,61 42 399,55 |POSITION DE CHANGE _
DEPOTSATERME (2 ANS ST PLUS) OTAL Il = F+G+H+1+J+K 15 437,99 15 631,23 beiarionrior d: S (:;C-D) €) =2 ‘;’ii':i 22 :?;:15
DEPOTS A TERME (INFERIEURS A 2 ANS = es u en cours -644, 5
DEPOTS A VL RETMUNERES ) COMPTES FINANCIERS - PASSIF (10 728 738 [Régularisation des revenus du semestre en cours (E) “644.18 615,15)
BANQUES ( SOLDES DEBITEURS ) 259 653,61 42399.,55|  |CACUES (SOLDES GREDITEURS) 000 000 _
SOCIETES DE BOURSE & AUTRES INTERMEDIAIRES SOCIETES DE BOURSE & AUTRES INTERMEDIAIRES ptes sur dividendes du semestre (F)
AUTRES COMPTES DE TRESORERIE - ACTIF AUTRES COMPTES DE TRESORERIE - PASSIF Produits utilisés
Charges imputées
TOTAL 1l 259 653,61 42 399,55 TOTAL=L 7.38] 7.38]
TOTAL GENERAL 7 186 297,17] 7 421 458,08 TOTAL GENERAL = I+lI+1ll 7 186 297, %{ 7 421 458,08 1Il- RESULTAT A AFFECTER (ll+/-E-F) -40 307,36 -25 216,96

MOUVEMENTS DES ACTIFS

n des revenus du
Numéro de Montant début de | Acqui Cessions Variation différence | Variation intéréts | Montant fin de | Structure
Catégories de TITRES e d'estimation courus semestre en %
ACTIONS 1.IMMOBILISATIONS 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
o s es £29612%  [2.ACTIONS 7160 304,29| 1 297 488,81| 1244 511,62 755 076,88 0,00 6 458 204,60 89,87
OBLIGATIONS sa31,47] |ACTIONS COTEES 7 160 304,29| 1297 488,81 1244511,62 -755 076,88 0,00 6 458 204,60 89,87
OBLIGATIONS ORDINAIRES 543147 [ACTIONS NON COTEES 0,00 0,00 0,00] 0,00 0,00] 0,00] 0,00
OBLIGATIONS CONVERTIBLES EN ACTIONS
OBLIGATIONS AVEC BON DE SOUSCRIPTION DACTIONS 3.OBLIGATIONS 0,00 0,00 0,00 3 597,00 0,00 3 597,00 0,05
OBL AC BON DE SOUS D ACT 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
BONS DU TRESOR OBL CONV EN ACT 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
TCN OBLIGATIONS ORDINAIRES 0,00 0,00 0,00 3 597,00 0,00 3 597,00 0,05
BILLETS DE TRESORERIE
GERTIFICATS DE DEPOT 4.BON DU TRESOR 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
BONS DE SOCIETES DE FINANCEMENT BON DU TRESOR 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
T'lﬁcifomg"si‘:’rv 5.TCN 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
PARTS FCP BILLETS DE TRESORERIE 0,00 0,00 0,00] 0,00 0,00] 0,00 0,00
AUTRES TITRES BONS DE SOCIETES DE FINA 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
AUTRES TITRES CERTIFICATS DE DEPOT 0,00 0,00 ! 0,00 0,00 0,00 0,00
R S SuATITRES 6.TITRES D'OPCVM 213 917,74] 549 231,87| 297 339,40 -6 465,75 0,00 459 344,46 6,39
TITRES RECUS EN PENSION ACTIONS SICAV 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
PRET ET EMPRUNT DE TITRES PARTS FCP 213 917,74 549 231,87 297 339,40 -6 465,75 0,00 459 344,46 6,39
Autres revenus financiers
A - 7.AUTRES TITRES 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
utres produits sur opérations financiéres X ,00] 0,00|
TOTAL 6921146,06] _7374222,03] 4888ajsal 5753858 [AUTRES TITRES 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Autres revenus financiers 8.TITRES DONNES EN PENSI 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
TOTAL [ 6o2itd606] 737422205 4sseesal 5753858 |9 CREANCES 4 836,50 2 497 285,35| 2 496 624,35 0,00 0,00 5 497,50 0,08
TABLEAU DES CREANCES 10.DEPOTS A TERME 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
11.LIQUIDITE 42 399,55| 6 284 832,64| 6 067 578,58 0,00 0,00 259 653,61 3,61
PLUS MOINS [ECHUES NON 12.AUTRES ELEMENTS DE L 0,00| 1643 805,90, 1643 805,90 0,00 0,00 0,00 0,00
CREANCE TOTAL | D'UN AN | D'UN AN| RECOUVRES | [AUTRES ELEMENTS DE L AC 0,00| 1643 805,90| 1 643 805,90 . 0,00 0,00 0,00
[OPERATEURS DEBITEURS 5 457.50) 545755, Total 7 421 458,08|12 272 644,57| 11 749 859,85 -757 945,63 0,00 7 186 297,17| 100%)
[COUPONS A RECEVOIR 5 497,50| 5 497,50|
VENTES A REGLEMENTS DIFFERE 0,00 0,00]
[OPERATEURS DEBITEURS SUR CONTRAT A TERME INVENTAIRE DES ACTIFS
AUTRES OPERATEURS DEBITEURS ~, | - » N RE
ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS DEBITEUR TITRES A DETAILLER ET A CLASSER PAR EMETTEUR ET PAR NATURE
ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS DEBITEURS
[DEBITEURS DIVERS ET COMPTES RATTAGHES Code DC(7] Désignation Quantité % par rapport
PERSONNEL A par titre en DH globale en DH au total Actif
AUTRES DEBITEURS -
COMPTES DE REGULARISATION ACTIF © (D=C*A)
DEPOT A TERME 0,00 0,00 0,00 AFRIQUIA GAZ MADODD010951 AFRIQUIA GAZ VN100 124.00 4,232.00 524,768.00 7.30
1 |ALLIANCES DEVELOPPEMENT IMMOBILIER MADOOO09435 1 OBL ADI 310120 2.91% 3,597.00 0.00 0.00 0.00
DEPOTS A TERME (2 ANS ET PLUS) ATTUARIWAFA BANK MADO00012445 ATTUARI 2,734.00 428.50 1,171,519.00 16.30
DEEO IS A TLAME (NI EHEURS AZANS ) AUTO-HALL MAD000010969 AUTO-HALL N100 1,300.00 82.00 106,600.00
BANQUES (SOLDES DEBITEURS ) 259 653.61| 42 399,55| |BANQUE CENTRALE POPULAIRE MADO00011884 BCP VN 10 744.00 254.90 #44,545.60
ETES DE BOURSE & AUTRES INTERMEDIAIRES L
SOTRES COMPTES DE THESORERIE - ACTIE (CIMENTS DU MAROC MAD000010506 CIMAR 262.00 1,700.00 445,400.00
TOTAL 259 653,61| 42 399,55| |COSUMAR MAD000012247 COSUMAR 2,418.00 220.00 531,960.00
TABLEAU DES DETTES CREDIT IMMOBILIER ET HOTELIER MADO00011454 aH 448.00 318.00 142.464.00
EQDOM MADO00010357 EQDOM 100.00 1,100.00 110,000.00
DETTES TOTAL | % | PLUS |%| MOINS |%| ECHUESET | % | |HIGHTECH PAYMENT SYSTEMS MA0000011611 HPS 103.00 5,400.00 556,200.00
DE1AN| [DE1AN| |NONPAYEES HYPER SA (LABEL VIE) MADOOOO11801 HYPER SA (LABEL VIE) 50.00 4,590.00 229,500.00
ggEgéTEURCS) CSREDITEURS 0,00{0,00 0,00/0,00 ITISSALAT AL MAGHRIB MADOD0011488 1AM 6,402.00 119.00 761,838.00
USCRIPTIONS A PAYER 0,00 0,00
AGHAT A REGLEMENT DIFFERE T00[00 ooolooo] |LAFARGE HOLCIM MAROC MADO00012320 LAFARGE HOLCIM MAROC 85.00 1,700.00 144,500.00
OPERATEURS CREDITEURS SUR CONTRATS A TER .0 00| |MANAGEM MAD000011058 MANAGEM 22.00 2,039.00 44,858.00
[AUTRES OPERATEURS CREDITEURS .0 00| [MuTANDIS SCA MADO00012395 MUTANDIS 595,00 207.90 123,700.50
ACTIONNANES OU PORTEURS DE PARTS 5% boo| LI e 120,00 3.0 11870099
CREDITEURS DIVERS ET COMPTES RATTACHES |15 437,91[0,22] 15 437,91[0,22|  pook MARSA MAROC m 1232 SOOAR AL MAROC 228000 - e
PERSONNEL 0.00 0.00] |TAQA MOROCCO MADO00012205 TAQA MOROCCO 349.00 1,080.00 376,920.00
ORGANISMES SOCIAUX 0,00 000 |TOTAL MAROC MADD00012262 TOTAL MAROC 50.00 1,790.00 89,500.00
ETAT -7,42|0,00 -7,42/0,00 TRAVAUX GENERAUX DE CONSTRUCTION DE CASABLANCA MAOOO0012528 TGCC 500.00 133.00 66,500.00
[AUTRES CREDITEURS 0,00 0,00
COMPTES DE REGULARISATION PASSIF 15 445,33[0,22 15 445330.2]  poenis ASSURANCE e e e eeUR s 25.00 el Moo
e T sosea0nt FCP CAM ACTIONS MA0000041337 FCP CAM ACTIONS 537.00 108.36 58,189.32
EVMPRUNTS ATERME ~ 55 738 |FCPMAROC LIQUIDITE ™ 196 FCP MAROC LIQUIDITE 234.00 1.729.71 £04,752.14
BANQUES (SOLDES CREDITEURS) 0,00 0,00 Liguidités R . 0.00 0.00 259,653.61
SOCIETES DE BOURSE & AUTRES INTERMEDIAIRES Autres actifs 0.00 0.00 5,497.50
AUTRES COMPTES DE TRESORERIE - PASSIF TOTAL ACTIF 208.08
TOTAL 7,38 7,38
u QU S OPC Montant/quantité g
Pensions livrées 0.00 /§>\/l
précédent Actif Net 7,170,851.80
[Nombre. d écn?ns ou c.!e pans' ?n circulation a la fin de la période 2 344,00 2 312,00 Nombre d’Actions ou de Parts 2,344.00
|Va\eur liquidative de fin de période 3 059,24 3203,21

RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES .

Opinion

Conformément a la mission qui nous a été confiée dans le réglement de
gestion du fonds commun de placement « CAM DYNAMQUE », nous
avons effectué I"audit des états réglementaires et documents comptables
qui comprennent le bilan au titre de la période allant du ler janvier au 30
juin.2022, le compte de produits et charges, I’état des soldes de gestion
pour le semestre clos a cette date, ainsi que 1’état des informations com-
plémentaires (ETIC). Ces états et “documents comptables font ressortir un
actif net de MAD 7.170.851,80 dont un déficit de MAD (40.307,36).

Ces états et documents comptables ont été établis dans un contexte évolutif
de la crise sanitaire liée au Covid-19, sur la base des éléments disponibles
a cette date.

Nous certifions que les états réglementaires et documents comptables semes-
triels cités au premier paragraphe ci-dessus sont réguliers et sincéres et
donnent, dans tous leurs aspects significatifs, une image fidele du résultat
des operatlons de la période écoulée ainsi que de la situation financiére et
du patrimoine du fonds commun de placement « CAM DYNAMQUE » au
titre de la période du ler janvier au 30 juin 2022 conformément au référentiel
comptable admis au Maroc.

Fondement de I’opinion

Nous avons effectue notre audit selon les Normes de la Profession au Maroc.
Les responsabilités gul nous incombent en vertu de ces normes sont plus
amplement décrites dans la section « Responsabilités de I"auditeur a I"¢gard
des états semestriels » du présent rapport. Nous sommes indépendants du
fonds commun de placement, conformément aux regles de déontologie qui
s’appliquent a I"audit des états de synthése et nous nous sommes acquittés

des autres responsabilités déontologiques qui nous incombent selon ces
régles. Nous estimons que les éléments probants que nous avons obtenus
sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion d’audit.

Responsabilité de la direction et des responsables de la gouvernance 2
I’égard des états semestriels
La société de gestion est responsable de la préparation et de la présentation
fidele des états réglementaires et documents comptables semestriels, confor-
mément au référentiel comptable en vigueur au Maroc, ainsi que du controle
interne qu'elle considére comme nécessaire pour permettre la préparation
d'états semestriels exempts d'anomalies significatives, que celles-ci résultent
de fraudes ou d'erreurs.

Lors de la préparation des états semestriels, c’est 4 la société de gestion
u’il incombe d’évaluer la capacité du FCP & poursuivre son exploitation,
e communiquer, le cas échéant, les questions relatives a la continuité de

Iexploitation et d’appliquer le prmcxlpe comptable de continuité d’exploi-

tation, sauf s’il est prévu de llqulder FCP ou de cesser son activité ou si

aucune autre solution réaliste ne s’offre a elle.

11 incombe aux responsables de la gouvernance de surveiller le processus

d’information financiére du FCP.

Responsabilité de ’auteur pour ’audit des états semestriels

Nos objectifs sont d’obtenir I"assurance raisonnable que les états de synthese
pris dans leur ensemble sont exempts d’anomalies significatives, que celles-
ci résultent de fraudes ou d’erreurs et de délivrer un rapport de ’auditeur
contenant notre opinion.

Lassurance raisonnable correspond a un niveau ¢levé d’assurance, qui ne

arantit toutefois pas qu’un audit réalisé conformément aux normes pro-
%esswnnelles permettra toujours de détecter toute anomalie 51gn1f1catlve
qui Fourralt exister. Les anomalies peuvent résulter de fraudes ou d’erreurs
et elles sont considérées comme significatives lorsqu’il est raisonnable de
s’attendre & ce que, individuellement ou collectivement, elles puissent influer
sur les décisions économiques que les utilisateurs des états de synthése
prennent en se fondant sur ceux-ci.
Dans le cadre d’un audit réalisé¢ conformément aux normes de la profession
au Maroc, nous exergons notre jugement professionnel et faisons preuve
d’esprit crmque tout au long de cet audit. En outre :
= Nous identifions et évaluons les risques que les états de synthése com-
portent des anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou
d’erreurs, concevons et mettons en oeuvre des procédures d’audit en réponse
a ces risques, et réunissons des éléments probants suffisants et appropriés

pour fonder notre opinion. Le risque de non-détection d’une anoma1pe signi-
ﬁcatlve résultant d’une fraude est plus élevé que celui d’une anomalie signi-
ficative résultant d’une erreur, car la fraude peut lms)llqucr la collusion, la
falsification, les omissions volontaires, les fausses déclarations ou le contour-
nement du controle interne ; ;
= Nous acquérons une compréhension des éléments du controle interne
pertinents pour I’audit afin de concevoir des procédures d’audit appropriées
aux circonstances, et non dans le but d’exprimer une opinion sur I’efficacité
du contrdle mterne de la sociét¢ de gestion de du fonds ;
* Nous apprécions le caractére approprié des méthodes comptables retenues
et le caractere raisonnable des estimations comptables faites par la direction
de la société de gestion, de la société de gestion, de méme que des infor-
mations y afférentes fournies par cette derniére ;

= Nous tirons une conclusion quant au caractére apé)roprle de I'utilisation
i)ar la direction du principe comptable de continuit¢ d’exploitation et, selon
es ¢léments probants obtenus, quant a I’existence ou non d’une incertitude
significative liée a des événements ou situations susceptibles de jeter un
doute important sur la capacne du fonds a poursuivre son exploitation. Si
nous concluons a I’existence d’une incertitude significative, nous sommes
tenus d’attirer I"attention des lecteurs de notre rapport sur les informations
fournies dans les états de synthése au sujet de cette incertitude ou, si ces
informations ne sont pas adéquates, d’exprimer une opinion. modlflee Nos
conclusions s’appuient sur les éléments probants obtenus jusqu’a la date
de notre rapport. Des événements ou situations futurs pourraient par ailleurs
amener le fonds a cesser son exploitation ;
= Nous évaluons la présentation d’ ensemble, la structure et le contenu des
états de syntheése, y compris les informations fournies dans les états de syn-
these, et apprécions si les états de synthése représentent les opérations et
événements sous-jacents d’une maniére propre a donner une image fidele.

Casablanca, le 27 juillet 2022

Le Commisgaire aux Comptes
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THORNTON
m\ Thormton

Rachid BOUMEHRAZ
Associé
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RAPPEL DE L'ORIENTATION DE LA POLITIQUE DE PLACEMENT INDICATION DE LA POLITIQUE DE PLACEMENT SUIVIE EVOLUTION DES MARCHES FINANCIERS SUR LESQUELS L'OPVM INVESTIT
Le FCP CAM INVESTISSEMENTS sera investi en permanence & hauteur de 60% au moins de ses actifs en Ayant une forte exposition sur le secteur boursier, FCP CAM INVESTISSEMENTS a été impacté par la baisse du cours de Le marché boursier : L'année 2022 avait démarré sur une bonne note pour le marché boursier gardant ainsi le méme trend
actions cotées & la bourse des valeurs de Casablanca. La politique de placement du FCP cherche & offirir aux actions (Plus prononcée que celle du MASI) affichant ainsi une performance neganv de -11,18% contre -10,10% pour observé durant la fin de I'année 2021. Néanmoins, depuis Février, cette tendance s'est inversée et les indices de la bourse
porteurs de parts, sur le moyen et long terme, une croissance de la valeur liquidative meilleure que celle de lindice de référence. Afin d'atténuer limpact de la baisse du MASI, la poche "Actions" a été diminuée, tout en pnwleglam Casablancaise ont plongé dans le rouge. A fin juin, e MASI et le MSI20 ont laché respectivement 10,1% & 12.009 et 10,6% a 970
lindice de toutes les valeurs cotées "MASI". les valeurs de et les moins par le contexte é points. Cet écroulement a été déclenché suite aux conséquences desasteuses de la guerre en Ukraine. Cet évenement a bouscu\e
le monde entier dans l'incertitude; les prix des matiéres premiéres ont explosé ainsi la spirale
entammée depuis 2021. Au niveau national, la croissance économique a été en plus impactée par le mauvais dérouelment de \a
campagne agricole exacerbant de fait la chute du marché boursier dans un contexte dincertitude absolue.
TIE 30/06/2022 30/06/2021 PASSIE 50/06/2022 COUPON ENCAISSE
IMMOBILISATIONS CORPORELLES NETTES (A) CAPITAL (A) 4 687 835,11 COUPON COURU
TERRAINS CAPITAL EN DEBUT D'EXERCICE 13 096 408,32
CONSTRUCTIONS EMISSIONS ET RACHATS _25 006,20 ) NATURE 30/06/2022 30/06/2021
AUTRES IMMOBILISATIONS CORPORELLES COMMISSIONS DE SOUSCRIPTIONS & DE RACHATS 32,07 Produits sur A 72 729.90 71 845,77
AMORTISSEMENTS. VARIATIONS DES DIFFERENCES D'ESTIMATIONS -8 501 549,82 Produits sur actions 34 034,90 38 613,75
PROVISIONS FRAIS DE NEGOCIATION -5 387,34 Produits sur obligations 106 801,92 110 459,52
PLUS ET MOINS VALUES REALISEES 123 338,08 64 573,08| |Produits sur titres de créances négociables 0,00 0,00
IMMOBILISATIONS FINANCIERES (B) Produits sur titres OPCVM
IMMOBILISATIONS FINANCIERES REPORT ANSUVERS ((:)) Produits sur Bons de Trésor 0,00 0,00
Produits sur acquisitions et cessions temporaires de titre 37,12 0,00
TAL 1= A+B COMPTES DE REGULARISATION (C) -94,37 -6 881,91| |Produits sur autres titres N N
SORTEFEUILLE TITRES ACHETEUR ©) 2302 834,87 277080321 |COMPTES DE REGULARISATION (C) o437 ‘6 8s1.01| |Produits sur opérations financiéres a terme
ACTIONS 4121 331,60 4 555 283,39 Intéréts sur comptes courants a terme
OBLIGATIONS 0.00 0,00 |RESULTAT EN INSTANCE D'AFFECTATION (D) 0,00 0,00| [Intéréts sur comptes courants a vue
TITRES DE CREANCES NEGOCIABLES 0,00 0,00 |RESULTAT EN INSTANCE D'AFFECTATION (D) 0.00 0.00| [Produits sur garanties données en espéces
[ TITRES D'OPCVM 181 503,27| 215 519,82 Autres produits sur opérations financiéres 0,00 0,00
BON DE TRESOR 0,00 0,00 |RESULTAT DE L 'EXERCICE A AFFECTER (E) -129 401,58 -125 729,93
OPERATIONS D ACQUISITION ET CESSION TEMP DE TITRE 0,00 000 |RESULTAT DE L 'EXERCICE A AFFECTER (E) -129 401,58 -125 729,93 =
AUTRES OPERATIONS SUR TITRES Charges sur op ©) .00 9.00
AUTRES TITRES TOTAL | = ACTIE NET — A+B+CD+E 4 558 339,16 asi7665,51] |Charges suracquisition et cessions temp de titres 0.00 0.00|
FORTEFEUILLE TITRES VENDEUR (F) > “63| |Autres charges sur opérations financiéres de portefeuille
OPERATEURS DEBITEURS () 5 579.50 3400,00] |OPERATIONS DE CESSION SUR VALEURS MOBILIERES Charges sur Operations Financieres A Terme
COUPONS A RECEVOIR 2 57950 340000 |OPERATIONS DE CESSION TEMPORAIRE DE TITRES -0.02 -0,02| [Charges sur emprunts
VENTES A REGLEMENTS DIFFERE 000 000| |OPERATIONS TEMPORAIRES SUR TITRES Intéréts sur comptes courants créditeurs 0,00 0,00
i i Charges sur garanties recues en espéces
OPERATEURS DEBITEURS SUR CONTRAT A TERME
OPERATEURS CREDITEURS (G) -0.08] -0.08| |Autres charges sur opérations financieres
AUTRES OPERATEURS DEBITEURS Pt iviiirielii ity e g P
ACHAT A REGLEMENT DIFFERE -0,08 -0.08| [TRa : = - = =
ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS DEBITEURS (E) OPERATEURS CREDITEURS SUR CONTRATS A TERME IA sdur_ . fln?:ncleres (A-B) 72 729,90 71 845,77
ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS DEBITEURS AUTRES OPERATEURS CREDITEURS utres produits de ©)
Produits accessoires
DEBITEURS DIVERS ET COMPTES RATTACHES (F) ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS (H) Produits non courants
PERSONNEL ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS (H)
AUTRES DEBITEURS Frais de (D) 57 401,94 53 401,48
COMPTES DE REGULARISATION ACTIF CREDITEURS DIVERS ET COMPTES RATTACHES (I) 10 062,50 10 031,09 [Charges externes 225,50 308,00
PERSONNEL Impo6ts et taxes 0,00 0,00
INCIDENCE DES ENGAGEMENTS SUR OPERATIONS A TERME(G) ORGANISMES SOCIAUX Charges de personnel
INCIDENCE DES ENGAGEMENTS SUR OPERATIONS A TERME AT o CREDITELRS -1.43 -1.43| | Autres charges de gestion courante 0,00 0.00!
Dotation aux frais de gestion budgetés 57 093,94 53 093,48
COMPTES DE REGULARISATION PASSIF 10 063,93 10 032,52
CONTRE VALEUR POSITION DE CHANGE(H) Dotation aux provisions
TOTAL Il = C+D+E+F+G+H 4308 414,37] 477420321 |POSITION DE SHANGE (O Charges non courantes 82,50 ©.00
COMPTES FINANCIERS - ACTIF (I) 259 988,74 53 494,84
DEPOTS A TERME (3 ANS BT PLUS) - net du (I+C-D) -130 131,84 125 247,25
TOTAL Il = E+G+H+I+J+K 10 062,40 10 030.99| [Régularisation des revenus du en cours (E) 730,26 -482,68
DEPOTS A TERME (INFERIEURS A 2 ANS ) COMPTES FINANCIERS - PASSIF (K) 1.55 1.55| [Régularisation des revenus du semestre en cours (E) 730,26 ~482,68)
DEPOTS A VUE REMUNERES EMPRUNTS A TERME 155 155 ! ’
BANQUES ( SOLDES DEBITEURS ) 259 988,74 5349484 |BANQUES (SOLDES CREDITEURS) 0,00 0,00 - 5 o)
SOCIETES DE BOURSE & AUTRES INTERMEDIAIRES SOCIETES DE BOURSE & AUTRES INTERMEDIAIRES ; . Syl =
[AUTRES COMPTES DE TRESORERIE - ACTIF AUTRES COMPTES DE TRESORERIE - PASSIF Produits utilisés
Charges imputées
TOTAL I =1 259 988,74 53 494,84 TOTAL = 1,55 1,55
TOTAL GENERAL = I+11+11l 2568 403,11 4 827 698,05 TOTAL GENERAL = I=li+iil 4568 403,11 4 827 698,05 - RESULTAT A AFFECTER (Il+/-E-F) 129 401,58 125 729,93

MOUVEMENTS DES ACTIFS

Ventilation des revenus du par catégorie Numéro de compte Acquisitions
] [PORTEFEUILLE DE CLOTURE| _ DETAIL DES REVENUS TIMMOBILISATIONS lumero de compte | 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Catégories de TITRES 3006/2022 | 30/06/2021 | 30/06/2022 | 300062021 | [ ACTIONS 4555 283,39] 864 245,91 898 672,70 -399 525,00 0,00 4121331,60 89,74
“;TC'%':JSNS S ‘::"; 3;::2 :ggg zgggg N gg g}g;: ACTIONS COTEES 4556528339 864 245,91 898 672,70 -399 525,00 0,00 4121 331,60 89,74
b - 4 7| |ACTIONS NON COTEES 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
o;ﬁéﬂg,ﬂf NCOTTTS 2% 3.0BLIGATIONS 0,00 0,00 0,00 73 152,00 0,00 73 152,00 1,59
OBLIGATIONS ORDINAIRES 73152,00) OBL AC BON DE SOUS D ACT 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
OBLIGATIONS CONVERTIBLES EN ACTIONS 73 152,00 OBL CONV EN ACT 0,00 0,00 0,00 0,00, 0,00 0,00) 0,00
OBLIGATIONS AVEC BON DE SOUSCRIPTION D'ACTIONS OBLIGATIONS ORDINAIRES 0,00 0,00 0,00 73 152,00 0,00 73 152,00 1,59
BOT 4.BON DU TRESOR 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
- C‘zo”S DUTRESOR BON DU TRESOR 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
SILLE7S DE TRESORERIE 5.TCN 0,00 0,00) 0,00 0,00 0,00 0,00] 0,00|
CERTIFICATS DE DEPOT |BILLETS DE TRESORERIE 0,00 0,00 0,00 0,00) 0,00 0,00 0,00
BONS DE SOCIETES DE FINANCEMENT BONS DE SOCIETES DE FINA 0,00 0,00} 0,00} 0,00} 0,00} 0,00, 0,00,
TITRES D'OPCVM 181503,27 CERTIFICATS DE DEPOT 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
ACTIONS SICAV 0, OOI 6.TITRES D'OPCVM 215 519,82 0,00 31711,49] 2305,06 0,00] 181 503,27 2,36
PARTS FCP. 181 503,27 ACTIONS SICAV 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
A ggg PARTS FCP 215 519,82 000 31711.49 2 305,06 0,00 181 503,27 2,36
OPERATIONS TEMPORAIRES SUR TITRES o) 7.AUTRES TITRES 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
TITRES DONNES EN PENSION 000 AUTRES TITRES 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
TITRES RECUS EN PENSION 0,00 8.TITRES DONNES EN PENSI 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
PRET ET EMPRUNT DE TITRES 0,00 9.CREANCES 3400,00] 1442 528,66(1 440 349,16 0,00 0,00 5 579,50 0,12
Autres revenus financiers _ 0,00 10.DEPOTS A TERME 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
%ww’% T30 333’23 T sog’gg} rraee 3423% 11.LIQUIDITE 53 494,84| 2 528 462,20| 2 297 630,06 0,00 0,00 284 326,98 6,19
. : . T7| - [12.AUTRES ELEMENTS DE L 0,00] 1052 557,92[1 052 557,92| 0,00 0,00 0,00 0,00
Autres revenus financiers AUTRES ELEMENTS DE L AC 0,00] 1052 557,92[1 052 557,92 0,00 0,00 0,00 0,00
TOTAL [ 430263487 477080321 7272990 71845.77] Total 4827 698,05] 5 887 794,69]5 720 921,33 -401 830,06 0,00 4592 741,35 100%)

TABLEAU DES CREANCES INVENTAIRE DES ACTIFS

‘ PLUS MOINS | ECHUES NON
CREANCE TOTAL | D'UNAN | D'UNAN | RECOUVRES TITRES A DETAILLER ET A CLASSER PAR EMETTEUR ET PAR NATURE
OPERATEURS DEBITEURS 5 579,50 5 579,50, -
COUPOSNS A RGECEVO‘RS 5 579% 5 579,50} E S Code DC[7] Désignation Quantité | Valorisation Valorisation % par rapport
[VENTES A REGLEMENTS DIFFERE 0,00 0,0( . .
OPERATEURS DEBITEURS SUR CONTRAT A TERME (A) partitreen DH | globale en DH au total Actif
AUTRES OPERATEURS DEBITEURS (C) (D=C*A)
P O O N AFRIQUIA GAZ MA0000010951 AFRIQUIA GAZ VN100__| 32,00 4232,00 135 424,00 2,96
SESIST;\']I::LDWERS ET COMPTES RATTACHES ALLIANCES DEVELOPPEMENT IMMOBILIER MA0000094351 OBL ADI 310120 2.91% |73 152,00 0,00 0,00 0,00
AUTRES DEBITEURS ATTIJARIWAFA BANK MA0000012445 ATTIJARI 1569,00 428,50 672 316,50 14,72
COMPTES DE REGULARISATION ACTIF
SOMPTES DEFEL o m— AUTO-HALL MA0000010969 AUTO-HALL N100 550,00 82,00 45 100,00 0,99
BANQUE CENTRALE POPULAIRE MA0000011884 BCP VN 10 1140,00 254,90 290 586,00 6,36
DEPOTS A TERME (2 ANS ET PLUS) CIMENTS DU MAROC MA0000010506 CIMAR 180,00 1700,00 306 000,00 6,70
[DEPOTS A TERME (INFERIE
DEPOTS AVOE AEMUNERES. =20 COSUMAR MA0000012247 COSUMAR 1534,00 220,00 337 480,00 7,39
w:mm 259 988.74 53494.84) |CRED|T IMMOBILIER ET HOTELIER MA0000011454 CH 424,00 318,00 134 832,00 2,95
AUTRES COMPTES DE TRESOREFIE - ACTIE 5o 58574 ssasasa |EQDOM MA0000010357 EQDOM 100,00 | 1100,00 110 000,00 2,41
HIGHTECH PAYMENT SYSTEMS MA0000011611 HPS 65,00 5 400,00 351 000,00 7,68
BLEAU DES DETTE HYPER SA (LABEL VIE) MA0000011801 | HYPER SA (LABEL VIE) | 25,00 4590,00 114 750,00 2,51
DETTES TOTAL | % PLUSﬁ MOINS [% ITISSALAT AL MAGHRIB MA0000011488 1AM 4 602,00 119,00 547 638,00 11,99
SPERATEURS CREDITEURS DE1AN| [DE1AN LAFARGE HOLCIM MAROC MA0000012320  |LAFARGE HOLCIM MAROC| 70,00 1700,00 119 000,00 2,60
SOUSCRIPTIONS A PAYER MANAGEM MA0000011058 MANAGEM 21,00 2 039,00 42 819,00 0,94
ACHAT A REGLEMENT DIFFERE MUTANDIS SCA MA0000012395 MUTANDIS 607,00 207,90 126 195,30 2,76
[OPERATEURS CREDITEURS SUR CONTRATS A TERME
[AUTRES OPERATEURS CREDITEURS SNEP MA0000011728 SNP 118,00 798,00 94 164,00 2,06
ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS
CTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS 00 SODEP MARSA MAROC MA0000012312 SODEP-MARSA MAROC | 1 032,00 261,90 270 280,80 5,92
CREDITEURS DIVERS ET COMPTES RATTACHES 10062,50/0,22] |TAQA MOROCCO MA0000012205 TAQA MOROCCO 148,00 1.080,00 159 840,00 3,50
S ST lg-gg TOTAL MAROC MA0000012262 TOTAL MAROC 60,00 1790,00 107 400,00 2,35
ETAT Ta3loo0] |TRAVAUX GENERAUX DE CONSTRUCTION DE CASABLANCA MA0000012528 TGCC 482,00 133,00 64 106,00 1,40
[AUTRES CREDITEURS 0,00
COMPTES DE REGULARIGATION PASSIF 10063530 2] 006383022 WAFA ASSURANCE MA0000010928 WAFA ASSURANCE 22,00 4 200,00 92 400,00 2,02
3070672052 3070572051 FCP CAM TRESO PLUS MA0000036352 FCP CAM TRESO PLUS 801,00 153,95 123 313,95 2,70
'%MPRUNTS A TERME 1,55 55| |FCP CAM ACTIONS MA0000041337 FCP CAM ACTIONS 537,00 108,36 58 189,32 1,27
BANQUES (SOLDES CREDITEURS] 0,00 X . T
SOCIETES DE BOURSE & AUTREE)INTERMEDlAlﬂES | LIqUIdltes 0’00 0'00 259 988'74 5'69
AUTRES COMPTES DE TRESORERIE - PASSIF | Autres actifs 0,00 0,00 5 579,50 0,12
TOTAL 1.55] TOTAL ACTIF 4 568 403,11 100,00

EVOLUTION DU NOMBRE DE PARTS ET DE

COMPLEMENT D'INFORMATIONS RELATIVES A L'INVENTAIRE DES ACTIFS

LA VALEUR LIQUIDATIVE DES OPCVM

— Montant/quantité N
précédent Pen.smns livrées 0,00 /H”
Nombre d'actions ou de parts en circulation a la fin de la période 1883,00 1892,00 Actif Net - 4 558 339,18
Valeur liquidative de fin de période 2420,79) 254633] |[Nombre d’Actions ou de Parts 1 883,00

RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTE

Opinion

Conformément a la mission qui nous a été confiée dans le régle-
ment de gestion du fonds commun de placement « CAM INVES-
TISSEMENT », nous avons effectué 'audit des états
réglementaires et documents comptables, qui comprennent le
bilan au titre de la période allant du ler janvier au 30 juin.2022,
le compte de produits et charges, 1’état des soldes de gestion
pour le semestre clos a cette date, ainsi que I’état des informations
complémentaires (ETIC). Ces états et documents comptables
font ressortir un actif net de MAD 4.558.339,16 dont un déficit
a affecter de MAD (129.401,58)

Ces états et documents comptables ont été établis dans un contexte
évolutif de la crise sanitaire liée au Covid-19, sur la base des
¢éléments disponibles a cette date.

Nous certifions que les états réglementaires et documents comp-
tables semestriels cités au premier paragraphe ci-dessus sont
réguliers et sincéres et donnent, dans tous leurs aspects signifi-
catifs, une image fidéle du résultat des opérations de la période
écoulée ainsi que de la situation financiére et du patrimoine du
fonds commun de placement CAM INVESTISSEMENT au titre
de la période du ler janvier au 30 juin 2022 conformément au
référentiel comptable admis au Maroc.

Fondement de ’opinion

Nous avons effectué notre audit selon les Normes de la Profession

au Maroc. Les responsabilités qui nous incombent en vertu de
ces normes sont plus amplcmcnt décrites dans la section «
Responsabilités de ’auditeur a I’égard des états semestriels »
du présent rapport. Nous sommes indépendants du fonds commun
de placement, conformément aux régles de déontol qui

prévu de liquider le FCP ou de cesser son activité ou si aucune
autre solution réaliste ne s’offre a elle.

11 incombe aux responsables de la gouvernance de surveiller le
processus d mformatmn financiére du FCP.

¢ de Iauteur pour I’audit des états semestriels

s’appliquent a I'audit des états de synthese et nous nous sommes
acquittes des autres responsabilités déontologiques qui nous
incombent selon ces regles. Nous estimons que les ¢léments
probants que nous avons obtenus sont suffisants et appropriés
pour fonder notre opinion d’audit.
Responsabilité de la direction et des responsables de la gou-
vernance a I’égard des états semestriels
La sociét¢ de gestion est responsable de la prcpa:auon etde la
ion fidele des états régl comp-
tables semestriels, conformément au referentlel comptable en
vigueur au Maroc, ainsi que du contréle interne qu'elle considére
comme nécessaire pour permettre la préparation d'états semestriels
exempts d'anomalies significatives, que celles-ci résultent de
fraudes ou d'erreurs.
Lors de la préparation des états semestriels, ¢’est a la société
de gestion qu’il incombe d’évaluer la capacité du FCP a pour-
suivre son exploitation, de communiquer, le cas échéant, les
questions relatives a la continuité de I’exploitation et d’appliquer
le principe comptable de continuité d’exploitation, sauf sil est

Nos objectlfs sont d’obtenir I"assurance raisonnable que les états
de synthese pris dans leur ensemble sont exempts d’anomalies
significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs et
de délivrer un rapport de I"auditeur contenant notre opinion.
Lassurance raisonnable correspond a un niveau élevé d’assurance,
qui ne garantit toutefois pas qu’un audit réalisé conformément
aux normes professionnelles permettra toujours de détecter toute
anomalie significative qui pourrait exister. Les anomalies peuvent
résulter de fraudes ou d’erreurs et elles sont considérées comme
significatives lorsqu’il est raisonnable de s’attendre a ce que,
individuellement ou collectivement, elles puissent influer sur les
décisions économiques que les utilisateurs des états de synthese
prennent en se fondant sur ceux-ci.

Dans le cadre d’un audit réalisé¢ conformément aux normes de
la profession au Maroc, nous exergons notre jugement profes-
sionnel et faisons preuve d’esprit critique tout au long de cet
audit. En outre :

= Nous identifions et évaluons les risques que les états de syn-
thése comportent des anomalies significatives, que celles-ci résul-

tent de fraudes ou d’erreurs, concevons et mettons en oeuvre des
procédures d’audit en réponse a ces risques, et réunissons des
¢éléments probants suffisants et appropriés pour fonder notre opi-
nion. Le risque de non-détection d’une anomalie significative
résultant d’une fraude est plus élevé que celui d’une anomalie
significative résultant d’une erreur, car la fraude peut impliquer
la collusion, la falsification, les omissions volontaires, les fausses
déclarations ou le contournement du controle interne ;

= Nous acquérons une compréhension des éléments du controle
interne pertinents pour I"audit afin de concevoir des procédures
d’audit appropriées aux circonstances, et non dans le but d’ex-
primer une opinion sur I’efficacité du contréle interne de la
société de gestion de du fonds ;

= Nous apprécions le caractere approprié des méthodes comp-
tables retenues et le caractére raisonnable des estimations comp-
tables faites par la direction de la société de gestion, de la société
de gestion, de méme que des informations y afférentes fournies
par cette derniére ;

= Nous tirons une conclusion quant au caractere approprié¢ de
T"utilisation par la direction du principe comptable de continuité
d’exploitation et, selon les éléments probants obtenus, quant a
I"existence ou non d’une incertitude significative liée a des évé-
nements ou situations susceptibles de jeter un doute important
sur la capacité du fonds a poursuivre son exploitation. Si nous

concluons a I’existence d’une incertitude significative, nous
sommes tenus d’attirer I’attention des lecteurs de notre rapport
sur les informations fournies dans les états de synthése au sujet
de cette incertitude ou, si ces informations ne sont pas adéquates,
d’exprimer une opinion modifiée. Nos conclusions s’appuient
sur les éléments probants obtenus jusqu’a la date de notre rapport.
Des événements ou situations futurs pourraient par ailleurs amener
le fonds a cesser son exploitation ;

=Nous évaluons la présentation d’ensemble, la structure et le
contenu des états de synthése, y compris les informations fournies
dans les états de synthese, et apprécions si les états de synthése
représentent les opérations et ¢vénements sous-jacents d’une
maniére propre a donner une image fidéle.

Casablanca, le 26 juillet 2022

Le Commisgaire aux Comptes

FIDAROC 6!
Membre ari o

Rachid BOUMEHRAZ
Associé




MAROGEST

SOCIETE DE GESTION

SICAV MAROC CROISSANCE

SEMESTRE CLOS

LE 30 JUIN 2022

NATURE : SOCIETE D'INVESTISSEMENT A CAPITAL VARIABLE
CLASSIFICATION : DIVERSIFIEE
POLITIQUE D’AFFECTATION DES RESULTATS : CAPITALISATION

—

CREDIT AGRICOLE DU MAROC

]
UN ENGAGEMENT DURABLE

COMME IRE SUR LES ACTIVITES DE LEXERCICE

Ve portefeuilie par categorie

ABLEAU D'ANALYSE DES REVENUS

RAPPEL DE L'ORIENTATION DE LA POLITIQUE DE PLACEMENT INDICATION DE LA POLITIQUE DE PLACEMENT SUIVIE EVOLUTION DES MARCHES FINANCIERS SUR LESQUELS L'OPVM INVESTIT
La SICAV MAROC CROISSANCE est une SICAV diversifiée de capitalisation qui investit dans des actions et La contreperformance du marché boursier durant ce premier semestre 2022 a eu raison de I'évolution de la L'année 2022 avait démarré sur une bonne note pour le marché boursier gardant ainsi le méme trend observé durant la fin de 'année 2021. Néanmoins,
des titres de créances. Son objectif est d'offrir aux actionnaires un placement fructifiant leur patrimoine a moyen valeur liquidiative de la SICAV MAROC CROISSANCE qui est en retrait de 3,89% contre -4,03% pour l'indice ?EP“‘S Fevrier 0%“:‘ éi’;gag‘;:;f:‘;{g’gggsne&fss"ﬂ‘(g‘%ﬁ ggrla b?:{er:ges?feaskzsart‘aﬁasgg é)é\t‘aplonge danf)l‘(era:ﬁgg%e?;Telrlxjg:ngt’yb%lussgu\‘ea\zlfpgr%e'
et long terme en tirant le meilleur parti du marché des actions et du marché de la dette. Dans cette perspective de référence. Ce résultat est di a la baisse de la poche "Actions" dés les premiers mois de I'année combinée %2 120 et b
" 2 une meilleure allocation de la poche obligataire. A fin juin 2022, le cours de la valeur liquidative s'est affiché ennerdans lincertitude; les prix des matiéres premiéres ont explosé accentuant ainsi la spirale inflationniste deja entammee depuis 2021. Au niveau
de diversifcation, les actions et/ou assimilés n‘excederont pas 60% de ses actifs au méme temps, investissement p 9 J q national, Ia croissance économique a été en plus impactée par le mauvais dérouelment de la camy agne agricole exacerbant de fait la chute du marché
en titres de créances ne dépassera pas 90% des actifs. 43.826 DHS. lboursier dans un contexte dincertitude absolue, Enstite, plusieurs facteurs hud étaires ont |mFac1e lactivité du marché obligataire durant ce premier
semestre, notamment e maintien du déficit budgétaire & un niveau éleve et la hausse du codt de financement a linfernational, se traduisant par une
[progression de la jambe moyenne de la courbe des taux taux de 31 Pbs, tandis que la partie longue a connu une hausse de 17 "Pbsen moyenne.
ACTIE 50/06/2022 | 50/06/2021 | PASSIE 50/06/2022 | 50/06/2621 ] OPTION COUPON ENCAISSE
IMMOBILISATIONS CORPORELLES NETTES (A) CAPITAL (A) 6 920 473,18 3 641 562,00 COUPON COURU
TERRAINS CAPITAL EN DEBUT DEXERGICE 23 595 551.64| 19 870 445.57
EMISSIONS ET RACHATS 52 661.87 137 326,59 NATURE 30/06/2023] 30/06/2021
CONSTRUCTIONS
AUTRES IMMOBILISATIONS CORPORELLES COMMISSIONS DE SOUSCRIPTIONS & DE RACHATS 77.30 0.00| [Produits sur opérati i i 2] 37 835,98, 5 225,81
AMORTISSEMENTS VARIATIONS DES DIFFERENCES D'ESTIMATIONS -16 664 632,50 -16 388 924.93| [Froduits sur actions 19 533,50 16 690,50
PROVISIONS FRAIS DE NEGOCIATION 3 843,15 1 763,23 Produits sur obligations 16 698,50 11 464,69
PLUS ET MOINS VALUES REALISEES 46 981,76 24 478,00 Produits sur titres de créances négociables 0,00| 0,00|
IMMOBILISATIONS FINANCIERES (B) Produits sur titres OPCVM
IMMOBILISATIONS FINANCIERES REPORT A NGUVEAL &Y Produits sur Bons de Trésor 0.00 0,00
Produits sur acquisitions et cessions temporaires de titre 1 603,98 0,00
AL 1= A+B COMPTES DE REGULARISATION (C) -736,80)| 0.00| [Produits sur autres titres
PORTEFEUILLE TITRES AcHETEGH (& 6877 201,01(3 409 471,07| |COMPTES DE REGULARISATION (C) -736.80| 0.00| |Produits sur opérations financiéres a terme
2334 968,521 588 440,17 Intéréts sur comptes courants a terme 0.00 0.00
OBLIGATIONS 3049 186,231 569 842,58 |RESULTAT EN INSTANCE D'AFFECTATION (D) 0,00 ©0.00| [intéréts sur comptes courants a vue
TITRES DE CREANCES NEGOGIABLES ! 00| |RESULTAT EN INSTANGE D'AFFEGTATION (D) 0.00 0.00| |Produits sur garanties données en espaces
TITRES D'OPCVM 1493 049,04 251 191,21 Autres produits sur opérations financiéres 0,00| 0,00]
BON DE TRESOR 0.00 0.00| |RESULTAT DE L '"EXERCICE A AFFECTER (E) -3 031,18 -19 390,80
OPERATIONS D ACQUISITION ET CESSION TEMP DE TITRE 278 2,89| |RESULTAT DE L 'EXERCICE A AFFECTER (£) 393118 1959000 S o arat & o.00] QIE
AoThES Sheea STALT = ACTIE NET = ASBCibE Seis ozl SesmTiEol |GNr0°s SUr acquisition et cossions lemp de res .00 .00
FPORTEFEUILLE TITRES VENDEUR (F) ©.00] 5.00| |Autres charges sur opérations financiéres de
OPERATEURS DEBITEURS (D) 4 674,00 4 258,50 |OPERATIONS DE CESSION SUR VALEURS MOBILIERES Charges sur Operations Financieres A Terme
COUPONS A REGCEVOIR 2 ora 00! 2 208 00| |OPERATIONS DE CESSION TEMPORAIRE DE TITRES 0,00 0.00| |Charges sur emprunts
VENTES A REGLEMENTS DIFFERE 0,00 0.00| |OPPERATIONS TEMPORAIRES SUR TITRES Intéréts sur comptes courants créditeurs 0,00 0,00
OPERATEURS DEBITEURS SUR CONTRAT A TERME Charges sur garanties recues en espéces
OPERATEURS CREDITEURS (G) 0,00 0,00 Aut h ti il
AUTRES OPERATEURS DEBITEURS utres charges sur opérations financiéres
SOUSCRIPTIONS A PAYER
= a § X - T o
ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS DEBITEURS (E) A T e N e o R CONTRATS A TERME 00 ©-9°|  [I'Résultat sur opérations financiéres (A-B) 37 835,98 525,81
ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS DEBITEURS AUTRES OPERATEURS CREDITEUNS Autres produits de gestion (C) :|
Produits accessoires,
DEBITEURS DIVERS ET COMPTES RATTACHES (F) ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS (H) Produits non courants
PERSONNEL ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS (H)
AUTRES DEBITEURS Frais de gestion (D) a1 913,25, 24 616,61
COMPTES DE REGULARISATION AGTIF CREDITEURS DIVERS ET COMPTES RATTACHES () 7 374,27 4 455,00 [Charges externes 22550 308.00
PERSONNEL Impots et taxes 0,00 0,00
INCIDENCE DES ENGAGEMENTS SUR OPERATIONS A TERME(G) ORGANISMES SOCIAUX Charges de porsonnel
INCIDENCE DES ENGAGEMENTS SUR OPERATIONS A TERME ETAT 60,00 60,00 i
AUTHES cREDITEURS 99 2:90] [ Doraon aus frars o Goaton budsetés 41 608.29 24 308.09
COMPTES DE REGULARISATION PASSIF 7 314,27 4 395,00 » ux i i ot - !
CONTRE VALEUR POSITION DE CHANGE(H) Dotation aux provisions
TOTAL Il = CAD+E+F+G+H 6 881 875,01|3 413 729,57 POSITION DE CHANGE (K) Charges non courantes 82,50 0,00
COMPTES FINANCIERS - ACTIF (| 41 301,56 212 893,73 POSITION DE CHANGE
[M-Résultat net du (1+C-D) -4 077.27, -19 390,80
DEPOTS A TERME (2 ANS ET PLUS) TOTAL F+GaH+ I+ I+ K 7 374,27 4 455,00| Ré: lari: i o 1 E 146,09 0,00
BT A TEme ERIERS ) ANS ) 000 7z 5555 [Rsquiarisation dss o on cours i5.051 X
DEPOTS A VUE REMUNERES ~2:99] -2:90 [Régularisation des revenus du semestre en cours (&) 146,09 0,00
BANQUES ( SOLDES DEBITEURS ) 41 301,56 21289373 600 o0
SOCIETES DE BOURSE & AUTRES INTERMEDIAIRES SOCIETES DE BOURSE & AUTRES INTERMEDIAIRES Sus du ()
AUTRES COMPTES DE TRESORERIE - ACTIF AUTRES COMPTES DE TRESORERIE - PAS: Produits utilisés
Charges imputées
TOTAL NI 41 301.56| 212 893,73 X1 —Z.50
TOTAL GENERAL = ixiiziil 6 23 176.57| 3 626 623.30| [EaTFET) 6625 i76.57] 5 626 623.30) - RESULTAT A AFFECTER (I+/-E-F) S 931.18] =15 390,80

MOUVEMENTS DES ACTIFS

Numéro de | Montant début de Variation différence Variation intéréts Montant fin de |Structure en
ORTEFEUILLE DE CLOTUR DETAIL DES REVENUS com semestre d'estimati courus s %
Catégories de TITRES 30/06/2022 | 30/06/2021 '] [1.IMMOBILISATIONS 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
ACTIONS 2334 968,52| 1588440,17| 19533,50, 16690,50, |2 ACTIONS 1 588 440,17 1 315 697,50 315 844,84 -253 324,31 0,00 2 334 968,52 33,73
ACTIONS COTEES 2334968,52/ 1588 440,17|  19533,50] 1669050 [AGTIONS COTEES 1588 440,17 1315 697,50 315 844,84 -253 324,31 0,00 2 334 968,52 33,73
ACTIONS NON COTEES 0.00 0.00 0.00 0001 'ACTIONS NON COTEES 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
OBLIGATIONS 304918623 1569 842,58 16 698,50, -11464.69 3 5B 1GATIONS 1569 842,58 1539 615,79 46 666,69 -35 339,32 21 733,87, 3 049 186,23 44,80
OBLIGATIONS ORDINAIRES 3101 708,42 1 569 842,58 16 698,50 11 464,69
OBLIGATIONS CONVERTIBLES EN ACTIONS -52 522,19 0,00 0,00 0,00 OBL AC BON DE SOUS D ACT 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
OBLIGATIONS AVEC BON DE SOUSCRIPTION D'ACTIONS 0,0 0.0 0 00| [QBL CONV EN ACT : 0,00 : 0,00 0,00 2 0,00
D 00 00 X ‘00| |OBLIGATIONS ORDINAIRES 1569 842,58 1539 615,79 46 666,69 -35 339,32 21733,87 3 049 186,23 44,80
BONS DU TRESOR 0.0 0.0 0 "0 |[4-BON DU TRESOR 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
TCN 0,01 0,01 0 00 |[BON DU TRESOR 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
BILLETS DE TRESORERIE 0,0 0,0 0 00 |5-TCN 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
CERTIFICATS DE DEPOT 0,00 0,00 0,00 000 [BILLETS DE TRESORERIE 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
BONS DE SOCIETES DE FINANCEMENT 0,00 0,00 0,00 000/ |[BONS DE SOCIETES DE FINA 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
TITRES D'OPCVM 1493 049,04 251 191,21 0,00 0,00 [CERTIFICATS DE DEPOT 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
ACTIONS SICAV 0,00 0,00 0,00 000/ [6.TITRES D'OPCVM 251 191,21 1484 865,30 255 963,53 -12 956,06 0,00 1493 049,04 20,81
PARTS FCP 149304904 251191,21 0 0 ACTIONS SICAV 0,00! 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
AUTRES TITRES 0,00 0,00 0 .00l [PARTS FCP 251 191,21 1484 865,30 255 963,53 -12 956,06 1493 049,04 20,81
o;-:ul;r:fﬁ(s:r-«r‘s-r?:lipommss SUR TITRES g,gg g,gg 1 60 Yg Yg 7-AUTRES TITRES 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
TITRES DONNES EN PENSION o’oo o’oo o’ou 0’00 AUTRES TITRES 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
TITRES RECUS EN PENSION 000 000 16039 0oo| |B-TITRES DONNES EN PENSI -2,89 0,11 X 0,00 0,00 -2,78| 0,00
PRET ET EMPRUNT DE TITRES 0,00 0,00 0,00 000 |9:CREANCES 425850 59 655 615,26 59 655 199,76 0,00 0,00 4 674,00 0,07
Autres revenus financiors 0,00 0,00 0,00 0,00 [10.-DEPOTS A TERME 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
“Autres produits sur Tnancieres 0.00 0.00 0.00 000 [11-LIQUIDITE 212893,73| 65 821 206,25| 65 992 798,42 0,00 0,00 41 301,56 0,60
TOTAL 6877 203,79| 3409 473,96 37 835,08] 522581 |12.AUTRES ELEMENTS DE L 0,00 374 876,20 374 876,20 0,00 0,00 0,00 0,00
‘Autres revenus financiers AUTRES ELEMENTS DE L AC 0,00 374 876,20 374 876,20 0,00 0,00 0,00 0,00
OTAL [6877 203,79] 3 400 473,96] 3783598 5 225,81 Total 3 626 623,30 130 566 752,61| 127 016 225,64 -301 619,69 21 733,87 6 923 176,57| 100%)

TABLEAU DES CREANCES

INVENTAIRE DES ACTIFS

PLUS [ MOINS [ECHUES NON| TITRES A DETAILLER ET A CLASSER PAR EMETTEUR ET PAR NATURE
CREANCE TOTAL D'UN AN |D'UN AN| RECOUVRES
[OPERATEURS DEBITEURS 2674.00) 2674,00) Emetteurs Code DC[7] Désignation Quantité Valorisation Valorisation % par rapport
[COUPONS A RECEVOIR 4 674,00| 4 674,00 Aa) par titre en DH globale en DH au total Actif
VENTES A REGLEMENTS DIFFERE 0,00[ 0,00[ [(s] (D=C*A)
OPERATEURS DEBITEURS SUR CONTRAT A TERME
|AUTRES OPERATEURS DEBITEURS AFRIQUIA GAZ MADCO0010951 AFRIQUIA GAZ VN100 20.00 4,232.00 84,640.00 1.22
ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS DEBITEUR ALLIANCES DEVELOPPEMENT IMMOBILIER MADOO0O94351 OBL ADI 310120 2.91% 25,183.00 0.00 0.00 0.00
ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS DEBITEURS ATTL A BANK MADDODO1 2445 ATTUAR! 1,382.00 a 592,187.00 B.55
DEBITEURS DIVERS ET COMPTES RATTACHES - - -
PERSONNEL AUTO-HALL MAOO00010969 AUTO-HALL N10O 617.00 82.00 50,594.00 0.73
AUTRES DEBITEURS BANQUE CENTRALE POPULAIRE MADO00011884 BCP VN 10 1,080.00 254,90 275,292.00 3.98
COMPTES DE REGULARISATION ACTIF BMCE BANK MADOOOO9 2876 OBL BMCE 280616 2.77* 10A 3.00 99,996.71 299,990.13 4.33
DEPOT A TERME 0,00 0,00 0,00
CIMENTS DU MAROC MAOOO0010506 CIMAR 68.00 1,700.00 115,600.00 1.67
30/06/2022 | 30/06/2021
DEPOTS A TERME (2 ANS ET PLUS) COSUMAR MADOOO012247 COSUMAR 745.00 220.00 163,900.00 2.37
DEPOTS A TERME (INFERIEURS A 2 ANS ) 0,60 0,00] [CREDIT AGRICOLE DU MAROC MADOO0092918 OBLS CAM 121016 3.56% 10* 3.00 101,959.33 305,877.99 4.42
DEPOTS A VUE REMUNERES
NG UCE SO oS BEseUns T soTEsl5iEees7s| [ REDT IER ET HOTELIER MADOO0011454 CH 159.00 318.00 50,562.00 0.73
[SOCIETES DE BOURSE & AUTRES INTERMEDIAIRES MADOO0010357 EQDOM 15.00 1,100.00 16,500.00 0.24
AUTRES COMPTES DE TRESORERIE - ACTIF -
RS T SoTSeEiE 55575 |FONDS DEQUIPEMENT COMMUNAL MADO00093510 OBL FEC B 061217 3.93% 15 7.00 78,945.99 552,621.93 7.98
HIGHTECH PAYMENT SYSTEMS. MADOO0011611 HPS 7.00 5,400.00 37,800.00 0.55
ABLEAU DES DETTE ITISSALAT AL MAGHRIB MAD000011488 1AM 3,100.00 119.00 368,900.00 5.33
LAFARGE HOLCIM MAROC MADO00012320 LAFARGE HOLCIM MAROC 30.00 1,700.00 51,000.00 0.74
DETTES TOTAL | % | PLUS [9%) MOINS |%| ECHUESET | % MANAGEM MAOO00011058 MANAGEM 11.00 2.039.00 22,429.00 0.32
DE1AN| |DE1AN| |NON PAYEES| e -
OPERATEURS CREDITEURS 500000 0.00[000] |MUTANDIS SCA MUTANDIS 524.00 207.90 108,939.60 1.57
SOUSCRIPTIONS A PAYER 0,00 000| [ocPsa 3619 OBL OCP 14-05-18 4.03% 6.00 105,097.43 630,584.58 9.11
ACHAT A REGLEMENT DIFFERE 0,00[0,00 0,000,00 SNEP MAOOO0011728 SNP 100.00 798.00 79,800.00 1.15
OPERATEURS CREDITEURS SUR CONTRATS A TERME 0,00 0,00
AUTRES OPERATEURS GREDITEURS 000 000] |SOCETE GENERALE MADOO009 3692 OBLSUB SGMB 4% 28-06-18 6.00 104,804.71 628,828.26 9.08
[ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS 0,00 0.00] |SODEP MARSA MAROC MAOO00012312 SODEP-MARSA MAROC 350.00 261.90 91,665.00 1.32
ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS 0,00 0,00 TAQA MOROCCO MADOO001220% TAQA MOROCCO 50.00 1,080.00 54,000.00 0.78
CREDITEURS DIVERS ET COMPTES RATTACHES 7374,27|0,11 7374,27|0,11 TOTAL MAROC MADOOC012262 TOTAL MAROC 60.00 1,790.00 107,400.00 1.55
PERSONNEL 0,00 0,00 - — — -
ORGANISMES SOCIAUX 00, TRAVAUX GENERAUX DE CONSTRUCTION DE CASABLANCA MADOO0012528 TGCC 100.00 133,00 13,300.00 0.19
ETAT 60,00[0,00] 60,00] WAFA ASSURANCE MADOO0010928 WAFA ASSURANCE 12.00 4,200.00 50,400.00 0.73
AUTRES CREDITEURS 001000 0.000, WAFASALAF MADOO0093361 OBL WAFASALAF 290917 3.95 6.00 105,213.89 631,283.34 9.12
COMPTES DE REGULARISATION PASSIF 7314,27/0,11 7314,27|
FCP CAM MONETAIRE MADOO0041311 FCP CAM MONETAIRE 1,929.00 127.53 246,005.37 3.55
1 FCP CAM TRESO PLUS MADOO0036352 FCP CAM TRESO PLUS 4,269.00 153.95 657,212.55 9.49
EMPRUNTS A TERME -2,90 -2,90/  [FCP MAROC LIQUIDITE 'MADOOOO36196 FCP MAROC LIQUIDITE 341.00 1,729.71 589,831.11 8.52
BANQUES (SOLDES CREDITEURS) 0,00 0,00 [ 0.00 0.00 21,301.56 0.60
B T ST v e oo s oo
— 6,923,119.42 100.00
TOTAL EXT) 5.0 TOTAL ACTIF

EVOLUTION DU NOMBRE DE PARTS ET DE

D'INFORMATIONS REL

5=

LA VALEUR LIQUIDATIVE DES OPCVM Montant/quantite 3

écéd Pensions livrées 0.00
[Nombre d'actions ou de parts en circulation a la fin de la période 1809,00) 945,00 Actif Net 6,915,805.15
|Va\eur liquidative de fin de période 3 823,00} 3 832,99 Nombre d’Actions ou de Parts 1,809.00

RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTE

Opinion
Conformément a la mission qui nous a été confiée par votre A Générale

som suffisants et appropriés pour fonder notre opinion d’audit.

Ordinaire du 14 mai 2020, de la SICAV « MAROC CROISSANCE », nous
avons effectué Iaudit des états réglementaires et documents comptables, qui
comprennent le bilan au titre de la période allant du ler janvier au 30 juin.2022,
le compte de produits et charges, 1’état des soldes de gestion pour le semestre
clos a cette date, ainsi que I’état des informations complémentaires (ETIC).
Ces états et documents comptables font ressortir un actif net de MAD
6.915.805,20 dont un déficit de MAD (3.931,18).

Ces états et documents comptables ont été établis dans un contexte évolutif de la
crise sanitaire liée au Covid-19, sur la base des éléments disponibles a cette date.
Nous certifions que les états réglementaires et documents comptables semestriels
cités au premier paragraphe ci-dessus sont réguliers et sincéres et donnent, dans
tous leurs aspects significatifs, une image fidéle du résultat des opérations de la
période écoulée ainsi que de la situation financiere et du patrimoine de la « SICAV
MAROC CROISSANCE » au titre de la période du ler janvier au 30 juin 2022
conformément au référentiel comptable admis au Maroc.

Fondement de I’opinion

Nous avons effectué notre audit selon les Normes de la Profession au Maroc. Les
responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont plus amplement
décrites dans la section « Responsabilités de I'auditeur a I’égard des états semestriels
» du présent rapport. Nous sommes indépendants de la SICAV, conformément aux
régles de deomologle quis apphquem a 1 audlt des états de synthése et nous nous
sommes acquittés des autres Jues qui nous t
selon ces regles. Nous estimons que les elemems probants que nous avons obtenus

bilité de la direction et des responsables de la gouvernance a I'égard
des états semestriels

La société de gestion est responsable de la préparation et de la présentation fidele
des états réglementaires et documents comptables semestriels, conformément au
référentiel comptable en vigueur au Maroc, ainsi que du contrdle interne qu'elle
considere comme nécessaire pour permettre la préparation d'états semestriels
exempts d'anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d'erreurs.
Lors de la préparation des états semestriels, c’est a la société de gestion qu’il
incombe d’évaluer la capacité de la SICAV a poursuivre son exploitation, de com-
muniquer, le cas échéant, les questions relatives a la continuité de I’exploitation et
dappliquer le principe comptable de continuité d’exploitation, sauf s’il est prévu
de liquider la SICAV ou de cesser son activité ou si aucune autre solution réaliste
ne s’offre a elle.

1l incombe aux responsables de la gouvernance de surveiller le processus d’infor-
mation financiére de la SICAV.

Responsabilité de auteur pour Paudit des états semestriels

Nos objectifs sont d’obtenir I’assurance raisonnable que les états de synthése pris
dans leur ensemble sont exempts d’anomalies significatives, que celles-ci résultent
de fraudes ou d’erreurs et de délivrer un rapport de I’auditeur contenant notre
opinion.

Lassurance raisonnable correspond a un niveau élevé d’assurance, qui ne garantit
toutefois pas qu’un audit réalisé conformément aux normes professionnelles per-
mettra toujours de détecter toute anomalie significative qui pourrait exister. Les
anomalies peuvent résulter de fraudes ou d’erreurs et elles sont considérées comme

significatives lorsqu’il est raisonnable de s’attendre  ce que, individuellement ou
collectivement, elles puissent influer sur les décisions économiques que les utilisateurs
des états de synthése prennent en se fondant sur ceux-ci.

Dans le cadre d’un audit réalisé conformément aux normes de la profession au
Maroc, nous exergons notre jugement professionnel et faisons preuve d’esprit
critique tout au long de cet audit. En outre :

=Nous identifions et évaluons les risques que les états de synthese comportent des
anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs, concevons
et mettons en oeuvre des procédures d’audit en réponse a ces risques, et réunissons
des éléments probants suffisants et appropriés pour fonder notre opinion. Le risque
de non-détection d’une anomalie significative résultant d’une fraude est plus élevé
que celui d’une anomalie significative résultant d’une erreur, car la fraude peut
impliquer la collusion, la falsification, les omissions volontaires, les fausses décla-
rations ou le contournement du contrle interne ;

=Nous acquérons une compréhension des elements du contrdle interne pertinents
pour "audit afin de concevoir des procédures d’audit appropriées aux circonstances,
et non dans le but d’exprimer une opinion sur Iefficacité du controle interne de la
société de gestion de la SICAV ;

=Nous apprécions le caractere approprié¢ des méthodes comptables retenues et le
caractére raisonnable des estimations comptables faites par la direction de la société
de gestion, de la société de gestion, de méme que des informations y afférentes
fournies par cette derniere ;

=Nous tirons une conclusion quant au caractere approprié de I'utilisation par la
direction du principe comptable de continuité d’exploitation et, selon les éléments
probants obtenus, quant a I’existence ou non d’une incertitude significative liée a

des événements ou situations susceptibles de jeter un doute 1mp0nant sur la capacité
de la SICAV a poursuivre son exploitation. Sinous concluons a I’existence d’une
incertitude significative, nous sommes tenus d’attirer I"attention des lecteurs de
notre rapport sur les informations fournies dans les états de synthese au sujet de
cette incertitude ou, si ces informations ne sont pas adéquates, d’exprimer une
opinion modifiée. Nos conclusions s’appuient sur les ¢léments probants obtenus
jusqu’a la date de notre rapport. Des événements ou situations futurs pourraient
par ailleurs amener la SICAV a cesser son exploitation ;

=Nous évaluons la présentation d’ensemble, la structure et le contenu des états de
synthése, y compris les informations fournies dans les états de synthese, et apprécions
st les états de synthése représentent les opérations et événements sous-jacents
d’une maniere propre a donner une image fidele.

Casablanca, le 27 juillet 2022

Le Commissaire aux Comptes

Rachid BOUMEHRAZ
Associé
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COMMENTAIRE SUR LES ACTIVITES DE L’EXERCICE
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|
CREDIT AGRICOLE DU MAROC
]
UN ENGAGEMENT DURABLE

RAPPEL DE L'ORIENTATION DE LA POLITIQUE DE PLACEMENT

INDICATION DE LA POLITIQUE DE PLACEMENT SUIVIE

Le FCP investira son actif, hors liquidités et créances représentatives des opérations

totalité et a tout moment en titres de créances émis ou garantis par I'Etat tout en respectant la réglementation

de pensions recues, en

Etant totalement investi en Bons du Trésor Moyen et Long Terme, FCP Maroc Créances demeure un fonds
attractif aux yeux des investisseurs cherchant des placements sécurisés en matiére de risque contrepartie.

EVOLUTION DES MARCHES FINANCIERS SUR LESQUELS L'OPVM INVESTIT

Apres une année 2021 marquée par une legere baisse de la courbe des taux d'intérét, l'année 2022 s'est annoncée depuis son
premier mois comme une année compliquée sur le marché obligataire. En effet, plusieurs facteurs ont impacté I'activité de ce
marché notamment le maintien d'un deficit budgétaire & un niveau élevé, la hausse du codt de financement & linternational ainsi

CONSTRUCTIONS
AUTRES IMMOBILISATIONS CORPORELLES
AMORTISSEMENTS

PROVISIONS

IMMOBILISATIONS FINANCIERES (B)
IMMOBILISATIONS FINANCIERES

EMISSIONS ET RACHATS
FRAIS DE NEGOCIATION
PLUS ET MOINS VALUES REALISEES

REPORT A NOUVEAU (B)
REPORT A NOUVEAU (B)

TAL I = A+B

To
PORTEFEUILLE TITRES ACHETEUR (C)

ACTIONS

OBLIGATIONS

TITRES DE CREANCES NEGOCIABLES

TITRES D'OPCVM

BON DE TRESOR

OPERATIONS D ACQUISITION ET CESSION TEMP DE TITRE
AUTRES OPERATIONS SUR TITRES

AUTRES TITRES

OPERATEURS DEBITEURS (D)

COUPONS A RECEVOIR

VENTES A REGLEMENTS DIFFERE

OPERATEURS DEBITEURS SUR CONTRAT A TERME
AUTRES OPERATEURS DEBITEURS

ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS DEBITEURS (E)
ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS DEBITEURS

DEBITEURS DIVERS ET COMPTES RATTACHES (F)
PERSONNEL

AUTRES DEBITEURS

COMPTES DE REGULARISATION ACTIF

INCIDENCE DES ENGAGEMENTS SUR OPERATIONS A TERME(G)
INCIDENCE DES ENGAGEMENTS SUR OPERATIONS A TERME

CONTRE VALEUR POSITION DE CHANGE(H)

TAL Il = C+D+E+F+G+H

112 678 282,67

3814 358,10,

52 484 936,01
56 378 988,56

112 678 282,67

COMMISSIONS DE SOUSCRIPTIONS & DE RACHATS
VARIATIONS DES DIFFERENCES D'ESTIMATIONS

en vigueur. Suite & la hausse de la courbe des taux d'intérét et n'ayant pas une concentration importante de BDT sur la Ir 4 ahd ,
partie longue de la courbe, le FCP Maroc Créances a pu enregistrer une performance semestrielle de 0,05% que la hausse spectaculaire de l'inflation we atteint des §o|mme(s historiquement e\_ev?s. |T|°“' cela, dans un contexte de
3 %. e lac C 0 prin ala pagne agricole et les
contre une performance de benchmark & 0,25%. de la guerre en ukraine. Cette situation a impacté les En effet, la jambe moyenne de la
courbe a progressé de 31 Pbs, tandis que la partie longue a connu une hausse de 17 Pbs en moyenne.
ACTIF 30/06/2022 30/06/2021 PASSIF 50/06/2022 6/06/20: OPTION COUPON ENCAISSE
ISATIONS CORPORELLES NETTES (A) CAPITAL (A) 56 054 899,43 COUPON COURU
TERRAINS CAPITAL EN DEBUT D'EXERCICE 114 403 422,53

-57 679 296,77| 24 724 564.00

NATURE

30/06/2022 30/06/2021

Produits sur op:

A 1644 087,69 1752 882,78

164 899,67 1225 613,47

0,00 olo0| [Produits sur actions
-834 126.00 _20 2a5.87| |Produits sur obligations

Produits sur titres OPCVM

Produits sur titres de créances négociables

Produits sur Bons de Trésor

61012,35 0,00

1563 748,40 1747 868,24

Produits sur acquisitions et cessions temporaires de titre 19 326,94, 5014,54]
COMPTES DE REGULARISATION (C) -1592289,87| 1008161,41| |Produits sur autres titres
93 850 385,81 COMPTES DE REGULARISATION (C) -1 592 289,87 1008 161,41 Produits sur opérations financiéres a terme
Intéréts sur comptes courants a terme 0,00 0,00
0,00/ |RESULTAT EN INSTANCE D'AFFECTATION (D) 0,00 0,00 e :
RESULTAT SN NSTANSE SR =SSN S Fied 00| |Intersts sur comptes courants a vue o.00 0.0
0,00 0,00 Produits sur garanties données en espéces
93 850 385,81 RESULTAT DE L 'EXERCICE A AFFECTER (E) 734 004,15 1261 573,34 Autres produits sur opérations financiéres 0.00 0.00|
0.00| |RESULTAT DE L 'EXERGCICE A AFFECTER (E) 734 004,15 126157334
Charges sur (B) 14 303,76 8 605,14
OTAL I = ACTIF NET = A+B+C+D+E 55 196 615.71| 93 965 a57,28| |Charges sur acquisition et cessions temp de ftitres. 14 303,76 8 605,14]
PORTEFEUILLE TITRES VENDEUR (F) 57 739 105,37 ©0.00| |Autres charges sur opérations financieres de
0,00 0,00/ [OPERATIONS DE CESSION SUR VALEURS MOBILIERES Charges sur Operations Financieres A Terme
0,00, 0.00] |OPERATIONS DE CESSION TEMPORAIRE DE TITRES 57 739 105,37| 0.00| |Gharges sur emprunts
OPERATIONS TEMPORAIRES SUR TITRES Intéréts sur comptes courants créditeurs 0,00 0,00
OPERATEURS CREDITEURS (G) 0,00 0.00| |Charges sur garanties recues en especes
0.00| 0,00 | Qo e hoNe A A Autres charges sur opérations financieres
ACHAT A REGLEMENT DIFFERE 0.00 0.00 _ _
OPERATEURS CREDITEURS SUR CONTRATS A TERME I-Rés sur financiéres (A-B) 1629 783,93 1744 277,64
AUTRES OPERATEURS CREDITEURS Autres produits de gestion (C)
Produits accessoires
ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS (H) Produits non courants
AGCTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS (H)
Frais de gestion (D) 167 069,08 174 432,99
CREDITEURS DIVERS ET COMPTES RATTACHES () 26 307,20 30 086.11| [Gharges externes 115.50] 198.00
P AR Impéts et taxes 1 430,40 860,55

ORGANISMES SOCIAUX
ETAT

AUTRES CREDITEURS

COMPTES DE REGULARISATION PASSIF

POSITION DE CHANGE (K)

| 93 850 385.81] POSITION DE CHANGE

0.00 0.00| |Charges de personnel
0.00 0.00

26 307,20 30 086,11
Dotation aux provisions

Charges non courantes

Autres charges de gestion courante
Dotation aux frais de gestion budgetés

165 440,68 173 374,44

82,50 0,00

1 569 844,65

-308 271,31
-308 271,31

COMPTES FINANCIERS - ACTIF (I) 283 743,61 165 157,59 REsoTaT metan =y 465 7iaEs
BEROTS A TERME (NFERIEURS A2 ANS ) 0.00) 0.00 TOTAL i = FrGaHaiagskK 57765412.57]  50086.11] [Régularisation des revenus du semestre en cours (E) 728 710,70
DEPOTS A VUE REMUNERES : . COMPTES FINANCIERS - PASSIF (K) 0,00 0.00|  [Régularisation des revenus du semestre en cours (E) ~728 710,70
EMPRUNTS A TERME 0l00 0l00
BANQUES ( SOLDES DEBITEURS ) 283 743,61 165 157,59| |BANQUES (SOLDES CREDITEURS) o.00 o.00
SOCIETES DE BOURSE & AUTRES INTERMEDIAIRES SOCIETES DE BOURSE & AUTRES INTERMEDIAIRES sur du ()
AUTRES COMPTES DE TRESORERIE - ACTIF AUTRES COMPTES DE TRESORERIE - PASSIF Produits utilisés.
Charges imputées
283 743,61 165 157,59 TOTAL It 0,00 oioo
112 962 026,28| 94 015 543,40) TOTAL GENERAL FaT] 112 962 026.28| 54 015 543,40 RESULTAT A AFFECTER (II+/-E-F) 734 004,15

1261 573,34

Ventilation des revenus du portefeuille par catégorie

E DES REVENUS

MOUVEMENTS DES ACTIFS

- < — C - e — n
T ORTEFEUILLE DE CLOTURE| DETAILDES REVENUS Numéro de | Montant début de 1S Varlaltlon' dlffference Variation intéréts | Montant fin de | Structure
. compte semestre d'estimation courus semestre en %
Catégories de TITRES 30/06/2021
ACTIONS o 00 o0 oo |1-IMMOBILISATIONS 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
ACTIONS COTEES 0,00} 0,00} 0,00} 0,00 |2.ACTIONS 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
O:S;E#E’:‘SON COTEES 50 asgv?g gvgg & mgvgg gﬁs ACTIONS COTEES 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
OBLIGATIONS ORDINAIRES 3696 623,85 000 6101235 000 [ACTIONS NON COTEES 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
OBLIGATIONS CONVERTIBLES EN ACTIONS -82 265,75 0,00 0,00 000 |3-OBLIGATIONS 0,00 3712551,15 0,00 30 199,75 71 607,20 3814 358,10 3,45
’_osuemorus AVEC BON DE SOUSCRIPTION D'ACTIONS 0,00| 0,00 0,00) 0,00 |OBL AC BON DE SOUS D ACT 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
BDT 52484 936,01) 93 850 385,81 1563 748,40] 1747 868,24
BONS DU TRESOR 52484 936,01| 93850 385,81| 1563 748,40| 1747 868,24 OBL CONV EN ACT 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
TN 000 .00 000 20| |OBLIGATIONS ORDINAIRES 0,00 3712551,15 0,00] 30 199,75 71607,20] 3814 358,10 3,45
BILLETS DE TRESORERIE 0,00 0,00} 0,00} 0,00 |4.BON DU TRESOR 94 541 378,12| 454 056 112,26 494 434 900,47 -1 704 016,87 26 362,97 52 484 936,01 45,85
gggggﬁc&i?&%ﬁmNANCEMENT ggg ggg ggg 332 BON DU TRESOR 94 541 378,12] 454 056 112,26| 494 434 900,47 -1704 016,87 26 362,97| 52 484 936,01 45,85
TITRES D'OPCVM 000 000 000 00 [5-TCN 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
ACTIONS SICAV 0,00] 0,00| 0,00) 0,00 |BILLETS DE TRESORERIE 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
PAHTSS FCP - 0,00 0,00 0,00 000 |BONS DE SOCIETES DE FINA 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
AUTRES TITRE: 0,00) 0,00 0,00 0,00)
AUTRES TTRES 0.0 0.0 0.0 000] CERTIFICA'II'S DE DEPOT 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
OPERATIONS TEMPORAIRES SUR TITRES 56 378 988,56 0,00 -14303,76] o144 |6.TITRES D'OPCVM 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 -0,07
TITRES DONNES EN PENSION 56 378 988,56 0,00) 0,00) 000 |ACTIONS SICAV 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
TITRES RECUS EN PENSION 0,00 0,00|  -14303,76| 501454 [PARTS FOP 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 20.07
PRET ET EMPRUNT DE TITRES 0,00 0,00 0,00 0,00 . - : . - - -
Autres revenus financiers 0,00) 0,00 0,00 000 |7-AUTRES TITRES 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Autres produits sur opérations financieres 0,00| 0,00| 0,00| 000 |AUTRES TITRES 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
ATOTAL = 112678 262,67| 93850385,:81] 1610456,99] 175288278 |8.TITRES DONNES EN PENSI 0,00 340 389 806,46| 283 932 928,91 613 103,32, 690 992,31 56 378 988,56 50,52
utres revenus financiers
TOTAL [T1z676 26267 93850 385,87 1610 456,99 175286278 9.CREANCES 0,00( 777 396 304,80| 777 396 304,80 0,00 0,00 0,00 0,00
10.DEPOTS A TERME 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
TABLEAU DES CREANCES 11.LIQUIDITE 165 157,59| 1 347 948 644,45| 1 347 830 058,43 0,00 0,00 283 743,61 0,25
SLUS | mMoiNs EcHuEs Non| |12-AUTRES ELEMENTS DE L 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
CREANCE TOTAL | D'UN AN | D'UN AN | RECOUVRES AUTRES ELEMENTS DE L AC 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
OPERATEURS DEBITEURS 0,00 0,00 Total 94 706 535,71|2 923 503 419,12| 2 903 594 192,61 -1 060 713,80 788 962,48| 112 962 026,28 100%
COUPONS A RECEVOIR 0,00} 0,00
VENTES A REGLEMENTS DIFFERE
OPERATEURS DEBITEURS SUR CONTRAT A TERME INVEN AI R E DES ACTIF
AUTRES OPERATEURS DEBITEURS 0,00} 0,00
[ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS DEBITEUR TITRES A DETAILLER ET A CLASSER PAR EMETTEUR ET PAR NATURE
ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS DEBITEURS
'smwms RATTACHES £ 5 Code DC[7] Désignation Quantité Valorisation Valorisation % par rapport
AUTRES DEBITEURS (A) par titre en DH globale en DH au total Actif
COMPTES DE REGULARISATION ACTIF [q (D'C‘A]
DEPOT A TERME 0,00 0,00 0,00 =
30/06/2022 | 30/06/2021 (OFFICE NAT DES CHEMINS DE FER MADOO0094864 OBL ONCF 161220 AMORT 3.8 35.00 108,981.66 3,814,358.10 3.38
DEPOTS A TERME (2 ANS ET PLUS) -
DEPOTS A TERME (INFERIEURS A 2 ANS ) 0.00 c.00| |TRESOR MADO02016519 BDT 160621 2.30% 81.00 99,091.13 8,026,381.53 7.11
DEPOTS A VUE REMUNERES
BANQUES ( SOLDES DEBITEURS ) 583 743,61 _165 157,59 MAD002016253 BOT 07/12/2020 2.05% 236.00 100,756.70 23,778,581.20 21.05
SOCIETES DE BOURSE & AUTRES INTERMEDIAIRES
[COUILED DE DOURSE & AU LIS INIEHMEL MAD002015511 BDT 16042020 3.35% 33.00 106,540.02 3,515,820.66 311
TOTAL 283 743.61] 165 157.59 MA0002015388 BDT14102019 2.6% SANS 91.00 103,165.43 9,388,054.13 8.31
TABLEAU DES DETTES MAQ002015354 BDT 04022019 3.35% 140.00 106,361.53 14,890,614.20 13.18
Seres T TR TenE e MAD002015347 BDT 2.85% 15042019 2.85% 70.00 102,192.26 7,153,458.20 6.33
DE1AN| |DE1AN| [NONPAYEES| | MAD002015164 BDT 18/07/2018 3.70% 15A 95.00 114,539.48 10,881,250.60 9.63
OPERATEURS CREDITEURS O,M 01 0,00(0,00|
SOUSCRIPTIONS A PAYER 0 0 MADO02015073 BDT 19.06.18 2.85% 5A 48.00 101,084.66 4,852,063.68 4.30
ACHAT A REGLEMENT DIFFERE 0,00/0,0¢ 0,00/0,0¢
[OPERATEURS CREDITEURS SUR CONTRATS A TERME 0 0 MADO02014324 BDT 18.07.2016 3.2% 15ANS 50.00 109,228.48 5,461,424.00 4.83
AUTRES OPERATEURS CREDITEURS X A
ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS 3,32 3,32 MAD002014084 BOT 15.06.2016 3.5% 10ANS 58.00 104,641.64 6,069,215.12 5.37
[ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS 0,00 0,00
CREDITEURS DIVERS ET COMPTES RATTACHES 26 307,20[0,05 26 307,20[0,05 MAD002013318 BDT 06.08.29 5.45% 15 ANS 25.00 124,828.27 3,120,706.75 2.76
PERSONNEL o 0,00 MADD02013151 BDT 5.45% 02.12.13 10 ANS 39.00 106,843 .84 4,166,909.76 369
[ORGANISMES SOCIAUX [0.00 [0.00
ETAT 0,000,00 0.00[0,00 MADD02007922 BDT 050606 5.15% 20A 20.00 111,188.82 2,223,776.40 197
AUTRES CREDITEURS 0,00/0,00 0,00/0,00
[COMPTES DE REGULARISATION PASSIF 26 307,23’ 0,05 26 307,20[0,05 MADD02007641 BDT 20A 031005 5.95% 46.00 115,992.79 5,335,668.34 4.72
30/06/2022 | 30/06/2021 L ité 0.00 0.00 283,743.61 0.25
EMPRUNTS A TERME 0,00 0,00} — <
BANQUES (SOLDES CREDITEURS) 0,00 0,00] [Autres actifs 0.00 0.00 0.00 0.00
SOCIETES DE BOURSE & AUTRES INTERMEDIAIRES
TOTAL ACTIF 112,962,026.28 100.00
AUTRES COMPTES DE TRESORERIE - PASSIF
TOTAL 0,00 0,00
COMPLEMENT D'INFORMATIONS RELATIVES A L'INVENTAIRE DES ACTIFS
EVOLUTION DU NOMBRE DE PARTS ET DE
LA VALEUR LIQUIDATIVE DES OPCVM — Montant/quantité B e
Pensions livrées - 57,739,105.37 DT wony
Semestre précédent Actif Net $5,196,613.71 3 i ‘;-f:‘;:;'- ER
[Nombre d'actions ou de parts en circulation a Ia fin de la période | 354 443,00 609 872,00 Nombre d’Actions ou de Parts 354.,443.00 )05
|Valeur liquidative de fin de période 155,73 154,11 -

RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES

Opinion

Conformément a la mission qui nous a été confiée dans le réglement de
gestion du fonds commun de placement « MAROC CREANCES », nous
avons effectué 1’audit des états réglementaires et documents comptables,
qui comprennent le bilan au titre fe la période allant du ler janvier au 30
juin.2022, le compte de produits et charges, 1’état des soldes de gestion
pour le semestre clos a cette date, ainsi que I’état des informations com-
plémentaires (ETIC). Ces états et documents comptables font ressortir un
actif net de MAD 55.196.613,71 dont un bénéfice a affecter de MAD
734.004,15

Ces états et documents comptables ont été établis dans un contexte évolutif
de la crise sanitaire liée au Covid-19, sur la base des ¢léments disponibles
a cette date.

Nous certifions que les états réglementaires et documents comptables semes-
triels cités au premier paragraphe ci-dessus sont réguliers et sincéres et
donnent, dans tous leurs aspects significatifs, une image fidele du résultat
des opérations de la période écoulée ainsi que de la situation financiére et
du patrimoine du fonds commun de placement « MAROC CREANCES »
au titre de la période du ler janvier au 30 juin 2022 conformément au réfé-
rentiel comptable admis au Maroc.

Fondement de I'opinion

Nous avons effectue notre audit selon les Normes de la Profession au Maroc.
Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont plus
amplement décrites (cilans la section « Responsabilités de I"auditeur a I’égard
des ¢états semestriels » du présent rapport. Nous sommes indépendants du
fonds commun de placement, conformément aux régles de déontologie qui
s’appliquent a I’audit des états de synthese et nous nous sommes acquittés

des autres responsabilités déontologiques qui nous incombent selon ces
regles. Nous estimons que les éléments probants que nous avons obtenus
sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion d’audit.
Responsabilité de la direction et des responsables de la gouvernance a
I’égard des états semestriels
La société de gestion est responsable de la préparation et de la présentation
fidele des états réglementaires et documents comptables semestriels, confor-
mément au référentiel comptable en vigueur au Maroc, ainsi que du controle
interne qu'elle considére comme nécessaire pour permettre la préparation
d'états semestriels exempts d'anomalies significatives, que celles-ci résultent
de fraudes ou d'erreurs.
Lors de la préparation des états semestriels, c’est a la société de gestion
gu’il incombe d’évaluer la capacité du FCP a poursuivre son exploitation,
e communiquer, le cas échéant, les questions relatives a la continuité de
I’exploitation et d’appliquer le principe comptable de continuité d’exploi-
tation, sauf s’il est prévu de liquider le FCP ou de cesser son activité ou si
aucune autre solution réaliste ne s’offre a elle.
11 incombe aux responsables de la gouvernance de surveiller le processus
d’information financiere du FCP.
Responsabilité de I’auteur pour I’audit des états semestriels
Nos objectifs sont d’obtenir I’assurance raisonnable que les états de synthése
pris dans leur ensemble sont exempts d’anomalies significatives, que celles-
ci résultent de fraudes ou d’erreurs et de délivrer un rapport de I’auditeur
contenant notre opinion.
Lassurance raisonnable correspond a un niveau élevé d’assurance, qui ne
;Qrarantit toutefois pas qu’un audit réalisé conformément aux normes pro-
essionnelles permettra toujours de détecter toute anomalie significative

qui pourrait exister. Les anomalies peuvent résulter de fraudes ou d’erreurs
et eHes sont considérées comme significatives lorsqu’il est raisonnable de
s’attendre a ce que, individuellement ou collectivement, elles puissent influer
sur les décisions économiques que les utilisateurs des états de synthese
prennent en se fondant sur ceux-ci.

Dans le cadre d’un audit réalisé conformément aux normes de la profession
au Maroc, nous exer¢ons notre jugement professionnel et faisons preuve
d’esprit critique tout au long de cet audit. En outre :

=Nous identi;llons et évaluons les risques que les états de synthése comportent
des anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs,
concevons et mettons en oeuvre des procédures d’audit en réponse a ces
risques, et réunissons des éléments probants suffisants et appropriés pour
fonder notre opinion. Le risque de non-détection d’une anomalie significative
résultant d’une fraude est plus élevé que celui d’une anomalie significative
résultant d’une erreur, car la fraude peut impliquer la collusion, la falsification,
les omissions volontaires, les fausses déclarations ou le contournement du
controle interne ;

= Nous acquérons une compréhension des éléments du contrdle interne per-
tinents pour I"audit afin de concevoir des procédures d’audit appropriées
aux circonstances, et non dans le but d’exprimer une opinion sur Iefficacité
du contrdle interne de la société de gestion de du fonds ;

= Nous apprécions le caractére approprié des méthodes comptables retenues
et le caractere raisonnable des estimations comptables faites par la direction
de la société de gestion, de la soci¢té de gestion, de méme que des infor-
mations y afférentes fournies par cette dernicre ;

* Nous tirons une conclusion quant au caractere appropri¢ de I'utilisation
par la direction du principe comptable de continuite d’exploitation et, selon

les éléments probants obtenus, quant a I’existence ou non d’une incertitude
significative liée a des événements ou situations susceptibles de jeter un
doute important sur la capacité du fonds a poursuivre son exploitation. Si
nous concluons a I’existence d’une incertitude significative, nous sommes
tenus d’attirer I’attention des lecteurs de notre rapport sur les informations
fournies dans les états de synthése au sujet de cette incertitude ou, si ces
informations ne sont pas adéquates, d’exprimer une opinion modifié¢e. Nos
conclusions s’appuient sur les éléments probants obtenus jusqu’a la date
de notre rapport. Des événements ou situations futurs pourraient par ailleurs
amener le fonds a cesser son exploitation ;

= Nous évaluons la présentation d’ensemble, la structure et le contenu des
états de synthése, y compris les informations fournies dans les états de syn-
these, et apprécions si les états de synthese représentent les opérations et
événements sous-jacents d’une maniére propre a donner une image fidele.

Casablanca, le 27 juillet 2022

Le Com aux C z
G THORNTON
%Er:hnrg%h jagGrant Thornton
Inferqpional
7 Bd. Drisy Slaput ~Qasablanca

TH: AR Fux
Rachid BOUMEHRAZ
Associé




MAROGEST

SOCIETE DE GESTION

FCP CAMTRESO PLUS

SEMESTRE CLOS LE 30 JUIN 2022

NATURE : FONDS COMMUN DE PLACEMENT
CLASSIFICATION : OBLIGATIONS COURT TERME
POLITIQUE D’AFFECTATION DES RESULTATS : CAPITALISATION

|
CREDIT AGRICOLE DU MAROC
]
UN ENGAGEMENT DURABLE

COMMENTAIRE SUR LES ACTIVITES DE L’EXERCICE

RAPPEL DE L'ORIENTATION DE LA POLITIQUE DE PLACEMENT

INDICATION DE LA POLITIQUE DE PLACEMENT SUIVIE

La politique d'investissement cherche a concilier a la fois sécurité, rentabilité et liquidité. Le FCP est investi a
tout moment & hauteur de plus de 90% au moins de ses actifs, hors titres 'OPCVM OCT, créances représentatives
des opérations de pension qu'il effectue en tant que cessionnaires et liquidités, en titres de créances tout en
respectant la réglementation en vigeur.

Dans le but d'optimiser le rendement du portefeuille dans un contexte haussier de la courbe des taux d'intérét, le
gérant a deude d'augmenter la ponderahon de la poche de la dette privée en préviligiant la dette bancaire. Coté
la stratégie dir t a visé un maintien de cet indicateur a des niveaux proches du Benchmark.

EVOLUTION DES MARCHES FINANCIERS SUR LESQUELS L'OPVM INVESTIT

[Aprés une année 2021 marqueée par Une Iégere baisse de a courbe des taux dintérét, lannée 2022 S'est annoncée depLis son premier mois comme
une année compliquée sur le marché obhga'a\re En effet, plus\eurs facteurs ont impacté I'activité de ce marché notamment le maintien d'un deficit
budgétaire & un niveau élevé, la hausse du oou de ainsi que la hau: e

d

Grace a cela, le fonds a enregistré une performance de 0,80% contre 0,67% pour l'indice de réfé

t cela, dans del
et les conséquences désastreuses de la guerre en ukraine. Cette situation a impacté les rendemems obl;gala\res coun terme suite ala hausse de ce
[segment de la courbe de 14 Pbs en moyenne.

30/06/2021

ACTIF
ISATIONS CORPORELLES NETTES (A)

TERRAINS

CONSTRUCTIONS

AUTRES IMMOBILISATIONS CORPORELLES

AMORTISSEMENTS

PROVISIONS

30/06/2022

IMMOBILISATIONS FINANCIERES (B)
IMMOBILISATIONS FINANCIERES

TAL1= A+B
PORTEFEUILLE TITRES ACHETEUR ©

ACTIONS

OBLIGATIONS

TITRES DE CREANCES NEGOCIABLES

TITRES D'OPCVM

BON DE TRESOR

OPERATIONS D ACQUISITION ET CESSION TEMP DE TITRE
AUTRES OPERATIONS SUR TITRES

AUTRES TITRES

1079 705 283,80| 560 841 648,69
0,00

303 097 355,62
12 245 927,70 75 379 204,66
30 168 218,33 0,00
405 188,50 0,00
534 316 695,52| 182 365 088,41

502 569 253,75

OPERATEURS DEBITEURS (D) 0,00 0,00
COUPONS A RECEVOIR 0,00 0,00
VENTES A REGLEMENTS DIFFERE 0,00 0,00

OPERATEURS DEBITEURS SUR CONTRAT A TERME
AUTRES OPERATEURS DEBITEURS

ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS DEBITEURS (E)
ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS DEBITEURS

DEBITEURS DIVERS ET COMPTES RATTACHES (F)
PERSONNEL

AUTRES DEBITEURS

COMPTES DE REGULARISATION ACTIF

DES ENGA SUR OPERATIONS A TERME(G)
INCIDENCE DES ENGAGEMENTS SUR OPERATIONS A TERME

CONTRE VALEUR POSITION DE CHANGE(H)

TOTAL Il = CiD+E+F+G+H
COMPTES FINANCIERS - ACTIF (1)

DEPOTS A TERME (2 ANS ET PLUS)

DEPOTS A TERME (INFERIEURS A 2 ANS )

DEPOTS A VUE REMUNERES

BANQUES ( SOLDES DEBITEURS )

SOCIETES DE BOURSE & AUTRES INTERMEDIAIRES
AUTRES COMPTES DE TRESORERIE - ACTIF

1 079 705 283,80/ 560 841 648,69
86 003 005,78| 45 881 029,89
85 844 260,27

45 717 684,94

158 745,51 163 344,95

OTAL Il
TOTAL GENERAL

86 003 005,78 45 881 029,89
1165 708 289,58| 606 722 678,58

ABLEAU D'ANALYSE DES REVENUS

FuIFY

PASSIF

30/06/2022 30/06/2

CAPITAL (A)

CAPITAL EN DEBUT D'EXERCICE

EMISSIONS ET RACHATS

COMMISSIONS DE SOUSCRIPTIONS & DE RACHATS
VARIATIONS DES DIFFERENCES D'ESTIMATIONS
FRAIS DE NEGOCIATION

PLUS ET MOINS VALUES REALISEES

REPORT A NOUVEAU (B)
REPORT A NOUVEAU (8)

COMPTES DE REGULARISATION (C)
COMPTES DE REGULARISATION (C)

RESULTAT EN INSTANCE D'AFFECTATION (D)
RESULTAT EN INSTANCE D'AFFECTATION (D)

RESULTAT DE L 'EXERCICE A AFFECTER (E)
RESULTAT DE L 'EXERCICE A AFFECTER (E)

614 334 849,33
602 540 549,64
14 356 069.51

-1 560 329,63
0,00
-1 001 440,19

6 734 390,97
6 734 390,97

0,00
0.00

6 095 866,39
6 095 866,39

AL I = ACTIF NET — A+B+C+DIE

PORTEFEUILLE TITRES VENDEUR (F)

OPERATIONS DE CESSION SUR VALEURS MOBILIERES
OPERATIONS DE CESSION TEMPORAIRE DE TITRES
OPERATIONS TEMPORAIRES SUR TITRES

OPERATEURS CREDITEURS SUR CONTRATS A TERME
AUTRES OPERATEURS CREDITEURS

ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS (H)
ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS (H)

CREDITEURS DIVERS ET COMPTES RATTACHES (1)

AUTRES CREDITEURS
COMPTES DE REGULARISATION PASSIF

POSITION DE CHANGE (K)
POSITION DE CHANGE

538 171 350,15

538 171 350,15

OPERATEURS CREDITEURS (G) 0.00 0.00
SOUSCRIPTIONS A PAYER
ACHAT A REGLEMENT DIFFERE 0,00 0,00

371 832,74

-0.03

371 832,77

G+ K

COMPTES FINANCIERS - PASSIF (K)

EMPRUNTS A TERME

BANQUES (SOLDES CREDITEURS)

SOCIETES DE BOURSE & AUTRES INTERMEDIAIRES
AUTRES COMPTES DE TRESORERIE - PASSIF

0.00

021
212 591 024,83
340 479 078,05

72 100 838,87
144 613,11

155 721,02

5 487 673,23
5487 673.23

4 88 285,28
4 688 285,28

627 165 106,69| 422 766 983,34

183 731 004,02,

183 731 004,02

224 691,22

224 691,25

538 543 182.89| 183 955 695,24
0,00 0,00

COMPTE DE PRODUITS ET CHARGES

OPTION COUPON
COUPON

ENCAISSE
COURU

NATURE

30/06/2022]

30/06/2021

Produits sur opé

(A)

13 594 871,91

8 263 770,45

Produits sur actions

©0.00| | Produits sur obligations 6 399 966,97 3212 692,71
Produits sur titres de créances négociables 4102 354,98 3477 068,75
Produits sur titres OPCVM
Produits sur Bons de Trésor 1693 761,73 876 161,00
Produits sur acquisitions et cessions temporaires de titre 296 380,69 60 628,80
Produits sur autres titres
Produits sur opérations financiéres a terme

0,00
0.00

Intéréts sur comptes courants a terme
Intéréts sur comptes courants a vue
Produits sur garanties données en espéces
Autres produits sur opérations financiéres

345 386,99
757 020,55

493 410,97
143 808,22

Charges sur opé

(B)

263 195,13

135 591,14

Charges sur emprunts

Charges sur acquisition
Autres charges sur opérations financiéres de
Charges sur Operations Financieres A Terme

ot cessions temp de titres

Intéréts sur comptes courants créditeurs
Charges sur garanties recues en esp&ces
Autres charges sur opérations financiéres

263 195,13

135 591,14

I-Rés: sur

financieres (A-B)

13 331 676,78

8 128 179,31

Autres produits de gestion (C)

Produits accessoires
Produits non courants

Frais de gestion (D)

2 228 317,01

1219 620,89

Charges externes
Impots et taxes

Charges de personnel
-0.03 o P

Autres charges de gestion courante
Dotation aux frais de gestion budgetés
Dotation aux provisions
Charges non courantes

313,50
26 319,69

2201 601,32

82,50

64,00
13 559,20

1205 797,69

0.00

[rRes

at net du

(1+C-D)

11 103 359,77

6 908 558,42

Régula

n des revenus du

en cours (E)

-2 220 273,14

0.00

saf
Régularisation des revenus du semestre en cours (E)

-5 007 493,38
-5 007 493,38

-2 220 273,14

Acomptes sur divi

du

(F)

Produits utilisés.
Charges imputées

TOTAL Il

TOTAL GENERAI

0,60 0.00
1165 708 289.58| 606 722 678,58

RESULTAT A AFFECTER (II+/-E-F)

6 095 866,39

2 688 285,28

MOUVEMENTS DES ACTIFS

Ventilation des revenus du par catége — — - - — Ty —= T
P ORTEFEUILLE DE CLOTURE Numéro de [Montant début de Acqui! Cessions Variation diffé n fin de [ Structure
sqories de TITRES e 20/06/2021 compte semestre d'estimation courus semestre en %
orles 1.IMMOBILISATIONS 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
AT s 0.00 2.ACTIONS 0.00 0,00 0.00 0.00 0.00 0,00 0,00
ACTIONS NON GOTEES ACTIONS COTEES 0.00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
loBLIGATIONS ACTIONS NON COTEES 0,00 0.00 0.00 0.00 0,00 0.00 0.00
OBLIGATIONS ORDINAIRES 3.0OBLIGATIONS 303 097 355,62| 670 195 319,37 471 628 334,30 -556 430,50 1 973 059,74 503 080 969,93 43,16
OBLIGATIONS CONVERTIBLES EN ACTIONS OBL AC BON DE SOUS D ACT. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
OBLIGATIONS AVEC BON DE SOUSCRIPTION D'ACTIONS OBL CONV EN_ACT 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
BDT _()BLIGATIONS ORDINAIRES 303 097 355,62 70 195 319,37 471 628 334,30 -556 430,50 1973 059,74 503 080 969,93 43,16
BONS DU TRESOR o 4.BON DU TRESOR 0,00 7 308 490 691, 7 308 490 691,36 0,00 405 188,50 405 188,50 0,03
N 12245 927,70] 75 379 20. ON DU TRESOR 0.0 7 308 490 691, 7 308 490 691,36 0.00 405 188,50 405 188,50 0,03
BILLETS DE TRESORERIE 0,00 .TCN 75 379 204,66 4 240 919 989, 4 304 893 432,36| -21 980,02 862 146,24 12 245 927,70 1,05‘
CERTIFICATS DE DEPOT 5239 258,01| 34660 117,24| 2976 615,28 ILLETS DE TRESORERIE ,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
BONS DE SOCIETES DE FINANCEMENT 7006 669,69| 40719 087.42| 1125 739,70 3ONS DE SOCIETES DE FINA 40 719 087,42 831 214 955,88 865 105 272,77 -90 032,60 267 494,60 7 006 232,53 0,60
TITRES D'OPCVM 30 168 218,33 CERTIFICATS DE DEPOT 34 660 117,24| 3 409 705 033,30| 3 439 788 159,59 68 052,58 594 651,64 5 239 695,17 0,45
ACTIONS SICAV 30168 218,33 6.TITRES D'OPCVM 0,00 39 999 010,51 9 999 862,40 -342 645,96 0,00 29 656 502,15 2,54
PARTS FCP ACTIONS SICAV 0.00 39 999 010,51 9 999 862,40 169 070,22 0.00[ 30 168 218,33 2,59
“LTJTE:EETTE:ES PARTS FCP 0,00 0.00 0,00 511 716.18 0,00 511 716,18 -0.04
7.AUTRES TITRES 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 ,00) 0,00
O oA SR TTREs AUTRES TITRES 0.0 0.00 0.00 0.0 0.00 .00 0.00
TITRES RECUS EN PENSION 8.TITRES DONNES EN PENSI 182 365 088,41 9 881 182 115,18| 9 528 735 848,03 -494 660,04 X 534 316 695,52 45,84|
PRET ET EMPRUNT DE TITRES y 0| '00 CHEANCES 0,00 5 826 623 477,44| 5 826 623 477,44 ,00 ! | !
[Autres revenus financlers .00 0.00 X o00] |[10-DEPOTS A TERME 45 717 684,94 86 783 840,74 46 657 265,41 ,00 X 85 844 260,27 7,
"Autres produits sur opéralions finandiares .00 0.00 o) o] [11.LIQUIDITE 163 344,95 21 897 219 588,45| 21 897 224 187,89 ,00 X 158 745, X
TOTAL 1079 705 283,80 560 841 648,69] 12 492 464,37 7626 551,26| [12.AUTRES ELEMENTS DE L 0,00 0,00 0,00 ,00 , 5 5
Autres revenus financiers AUTRES ELEMENTS DE L AC X X ,00| 0.00 0.0 .00 0.00
OTAL [1 079 705 283,80] 560 841 648,69] 12 492 464,37] 7 626 551,26 Total 606 722 678,58 49 951 414 032,23 49 394 253 099,19] -1415 716,52 3 240 394,48[ 1 165 708 289,58 100%
PLUS MOINS  |[ECHUES NON TITRES A DETAILLER ET A CLASSER PAR EMETTEUR ET PAR NATURE
CREANCE TOTAL | D'UNAN| D'UNAN |RECOUVRES =
OPERATEURS DEBITEUI 0,00[ 0,00] Cade D7) * par rapport
COUPONS A RECEVOIR 0,00| 0,00] (O] par titre en DH globale en DH au total Actif
VENTES A REGLEMENTS DIFFERE 0,00 0,00] (=] (D=C*A)
Esﬂéigiupzsﬁgigsggg ;?:UCR%NTRAT ATERME AGENCE NATIONALE DES PORTS. OBL ANP AMORT 040619 3.02 62.00 70,106.23 4,346,586.26 0.37
s I T
ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS DEBITEUR - I R D AMS 81023021 1.90% 325.00 100, 748.55 32,743,311.25
ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS DEBITEURS MAD000093551 OBLS ATW 281217 2.92% 7A* 200.00 101,180.50 20,236,100.00
DEBITEURS DIVERS ET COMPTES RATTACHES MADO00093320 OBS ATW 290617 2.81% TA*D 220.00 100,107.17 21,023,577.40
MADDD0092439 OBLS ATW 221214 4.75% 20 153.00 107,780.61 16,490,433.33
MADO00092835 OB SUB ATW 28062016 3.34% 12.00 100,771.27 1,209,255.24
85 844 260,27 0,00] 85 844 260,27 MADO00093056 OBLS ATW 231216 2.81% 7A* 260.00 101,143.92 26,297,419.20
30/06/2022 30/06/2021 2 085S ATW 290617 3.63% 7A C 125.00 102,044.18 12,755,522.50
riMQuE CE POPULAIRE MADD00094922 OBL BCP 2.17 30/12/20 513.00 100,954.59 51,789,704.67
85 844 560.57| 45 717 684,94
MADOO0093882 OB BCP 20122018 2.94% 10A 101.00 101,035.38 10,204,573.38
158 745.51 163 344,95 BMCE BANK MADO01521402 CD BMCE 15102019 2.79 160.00 102,213.69 16,354,190.40
SOCIETES DE BOURSE & AUTRES INTERMEDIAIRES
MADOO0091886 OBL BMCE TRANCHE C 6.18% 310.00 105,016.87 31,555,229.70
86 003 005,78 MADOOO092272 OBL BMCE 240914 4.22% TR 142.00 102,033.22 14,488,717.24
TABLEAU DES DETTES - T 206.00 10160939 20,931,534
BMCE 160615 3.69% 651.00 100,524.89 65,441,703.39
DETTES TOTAL | % | PLUS [%] MOINS | BMCI MACOO0094161 OBL BMCI 121119 2.86% 139.00 101,284.46 14,078,539.94
DE1AN| |DE1AN MADO00093783 OBL BMCI 24092018 3.07% 540.00 101,688.53 54,911,806.20
OPERATEURS CREDITEURS 0,00[0,00 CDG CAPITAL NAAOOO152888
[SOUSCRIPTIONS A PAYER 0,00 — C0 COGCAP 230222 1.06% 150.00 100,544.33 15,081,649.50
AGHAT A REGLEMENT DIFFERE 5:00/0.00 CREDIT AGRICOLE DU MAROC MACO01524638 CD CAM 150222 1.95% 55.00 100,659.05 5,536,247.75
[OPERATEURS CREDITEURS SUR CONTRATS A TERME ,00 MACO01524133 CD CAM 060821 2.11% 101,841.28 10,184,128,00
AUTRES OPERATEURS CREDITEURS ,00 -3
ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS .00 MADGRODSZ918 O8LS CAM 121016 3.56% 10 101,959.33 13,764,509.55
ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS [0.00 [oco] |crEDIT JER ET HOTELIER MAD001525049 €D CIH 24/05/2022 2.16% 100,208.76 40,083,504.00
CREDITEURS DIVERS ET COMPTES RATTACHES 371 832,74]0,06 371 832,74]0,06| MAO001522251 €D CIH 180520 2.48 SA 100,245.19 33,582,138.65
PERSONNEL ,00 ,00 s
(ORGANISMES SOCIAUX ,00 .00 R R—— e 100,194.49 5.911,474.91
ETAT 20,03]0,00 ~0,03/0,00 MAOO00092454 OBL SUS CIH 090115 4.75 107,611.19 8,608,895.20
AUTRES CREDITEURS ,00 ,00 MAOOO1008780 BSF EQDOM 31032022 2.1% 100,352.02 35,123,207.00
|COMPTES DE REGULARISATION PASSIF 371 832,77|0,06 371 832,77|0,06 e
MAOO000941 79 OBL EQDOM 271119 2.72% AM 51,034.46 75,858.20
[ 30/06/2022 30/06/2021 --
— | [|Fonpsp'eal T CC MADD01518838 €D FEC 06/10/2017 3.19%* 102.670.70 10,267,070.00
EMPRUNTS A TERME o8 2/70 —
BANQUES (SOLDES CREDITEURS) 0.00] 0,00 LT Ay = =] e o ]
OCP SA MA0000093007 OB SUB COM 211216 3.13% 101,472.39 40,994,845.56
RCl FINACE MAROC MA0001007881 BSF RCI FIN 21012020 2.72 101,583.32 8,634,582 .20
1008103 BSF RCI 2.99% 100,724.04 16,115,846.40
EVOLUTION DU NOMBRE DE PARTS ET DE SOCIETE GENERALE MA0001524927 €D SGMB25/04/2022 2.03% 100,207.53 30,062,259.00
LA VALEUR LIQUIDATIVE DES OPCVM LT CDSGMR 20032019 1.82% 100,465.22 4,941,40458
MADO01520388 CD SGMB 220219 2.92%REV 100,695.07 39,975,942.79
MACD01517426 €D SGMB 31.05.16 3.08% 3A 101,102.41 26,286,626.60
p EOFM CREDIT MAOD01008533 BSF SOFAC 130721 2 48%AMO 102,531.17 33,835,286.10
- - — — TRESOR MAC002016808 BDT 210322 1.6% ), 264. 940,
[Nombre d'actions ou de parts en circulation a la fin de la période 4 073 703,00 2793 947,00 — e -
|Valeur liquidative de fin de période 153,95 151,32) S — e o181 08 37.044.581.00
MACOO2015347 BOT 2.85% 15042019 2.85% 102,192.26 40,876,904.00
OMPLEMENT D'INFORN ONS RELATIVES A B MAG001007147 BSF WAFBAIL 3.36% 020518 10153381 %0,460,143.00
AIRE DES ACTIFS WAFASALAF MAOO01008731 BSF WAFSAL 250122 2.16% 100,798.11 20,159,622.00
J MAOCO01008673 BSF WAFSAL 081121 A 2 101,181.50 20,236,300.00
— MACOC1007527 BSF WAFSAL 3.13% 15/04/19 102,172.85 15,325,927.50
Montant/quantité ALPHA GLOBAL
Pensions livrées 538,171,350.12 angoRoIINA1S AIPHA SLOMAL a0 S L
rr ©27.165.106.69 CREDIT AGRICOLE DU MAROC :z‘ml:::us BDC 070222 2.70% FMS 1.00 10,000,000.00 10,105,780.82
Nombre d’Actions ou de Parts 4,073,703.00 ] T 1.00 25.000,000.00 25.130.684.93
BC2211212.7% BODC 221121 10M 2.7% FMS. 1.00 10,000,000.00 10,162,739.72
N ) BDC30112125M BDC 301121 2.75% 25M FMS 1.00 25,000,000.00 25,399,315.07
~ BDC190522FMS BDC190522 2.65% 15M FMS 1.00 15,000,000.00 15,045,739.73
Thorn g Liquidités 0.00 0.00 158,745.51
o Austras sctifs 0.00 0.00 .00
el ] TOTAL ACTIF 1.165,708,285 58

RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTE

Opinion sans réserve

Conformément a la mission qui nous a été confiée dans le réglement de gestion du Fonds Commun
de Placement CAM TRESO PLUS, nous avons effectué l'audit des états de synthése ci-joints
dudit fonds, comprenant le bilan, le compte de produits et charges, I'état des soldes de gestion et
I'état des informations complémentaires (ETIC) relatifs a I'exercice clos le 30 juin 2022. Ces
états de synthése font ressortir un actif net de 627 165 106.69 MAD dont un bénéfice net de 6
095 866.39 MAD.

Ces états ont été arrétés par Le conseil d'administration dans un contexte évolutif de la crise
sanitaire de 1'épidémie de Covid-19, sur la base des éléments disponibles a cette date.

Nous certifions que Les états de synthése cités au premier paragraphe ci-dessus sont réguliers
et sincéres et donnent, dans tous leurs aspects significatifs, une image fidele du résultat des
opérations de I'exercice écoulé ainsi que de la situation financiére et du patrimoine du Fonds
Commun de Placement CAM TRESO PLUS au 30 juin 2022, conformément au référentiel
comptable admis au Maroc.

Fondement de I'opinion sans réserve

Nous avons effectué notre audit selon les Normes de la Profession au Maroc. Les responsabilités
qui nous incombent en vertu de ces normes sont plus amplement décrites dans la section«
Responsabilités de I'auditeur a L'égard de I'audit des états de synthése » du présent rapport.
Nous sommes indépendants du FCP conformément aux régles de déontologie qui s'appliquent

al'audit des états de synthese au Maroc et nous nous sommes acquittés des autres responsabilités
déontologiques qui nous incombent selon ces regles Nous estimons que les ¢léments probants
que nous avons obtenus sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion d'audit.
Responsabilités de la direction et des responsables de la gouvernance a I'égard les états de
synthése

La direction de I'établissement de gestion du Fonds Commun de Placement CAM TRESO PLUS
est responsable de la préparation et de la présentation fidele des états de synthése, conformément
au référentiel comptable admis au Maroc, ainsi que du contréle interne qu'elle considére comme
nécessaire pour permettre la préparation d'états de synthése exempts d'anomalies significatives,
que celles-ci résultent de fraudes ou d'erreurs.

Lors de la préparation des états de synthese, c'est a la direction qu'il incombe d'évaluer la capacité
du FCP a poursuivre son exploitation, de communiquer, le cas échéant, les questions se rapportant
ala continuité de I'exploitation et d'appliquer le principe comptable de continuité d'exploitation,
sauf si la direction a l'intention de liquider le FCP ou de cesser son activité ou si aucune autre
solution réaliste ne s'offre a elle.

Il incombe aux responsables de la gouvernance de surveiller le processus d'information financiére
de la société.

Responsabilités de I'auditeur a 1'égard de I'audit des états de synthese

Nos objectifs sont d'obtenir I'assurance raisonnable que les états de synthése pris dans leur ensemble

sont exempts d'anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d'erreurs et de
délivrer un rapport de l'auditeur contenant notre opinion. L'assurance raisonnable correspond a
un niveau élevé d'assurance, qui ne garantit toutefois pas qu'un audit réalisé conformément aux
normes de la profession au Maroc permettra toujours de détecter toute anomalie significative qui
pourrait exister. Les anomalies peuvent résulter de fraudes ou d'erreurs et elles sont
considérées comme significatives lorsqu'il est raisonnable de s'attendre a ce que, individuellement
ou collectivement, elles puissent influer sur les décisions économiques que les utilisateurs des
états de synthese prennent en se fondant sur ceux-ci.

S'agissant des événements survenus et des éléments connus postérieurement a la date d'arrété des
comptes relatifs aux effets de la crise liée au Covid-19, la direction nous a confirmé qu'ils feront
l'objet d'une communication a l'assemblée générale Ordinaire appelée a statuer sur les comptes.

Casablanca, 05 Aot 2022. BDO Sarl

Zakaria FAHIM

‘:@&Og.mig?




MAROGEST

SOCIETE DE GESTION

FCP CAM ACTIONS
SEMESTRE CLOS LE 30 JUIN 2022

NATURE : FONDS COMMUN DE PLACEMENT
CLASSIFICATION : ACTIONS
POLITIQUE D’AFFECTATION DES RESULTATS : CAPITALISATION

COMMENTAIRE SUR LES ACTIVITES DE L’EXERCICE

|
CREDIT AGRICOLE DU MAROC
]
UN ENGAGEMENT DURABLE

RAPPEL DE L'ORIENTATION DE LA POLITIQUE DE PLACEMENT INDICATION DE LA POLITIQUE DE PLACEMENT SUIVIE EVOLUTION DES MARCHES FINANCIERS SUR LESQUELS L'OPVM INVESTIT
L‘e IFCF;I:WES\II’& e:\ permanri?cet agauteur de 60% au‘mdoln‘s de ses actifs, hors mri? d’OPCVM «z:cnonsln La baisse du marchedboursuer a eu raison de la penl'iurman:e du FCP CA‘M ACTIONS, qui Tfalgre sa pglngtie Le marché boursier : L'année 2022 avait démarré sur une bonne note pour le marché boursier gardant ainsi le méme trend
ﬁou‘?ng c;:ssvaelneuarg gg%a?;b‘l;ias ou sur tout marcheere rI(;Irr?ente en foncélgr‘:ne;ent régulier etcgu\elzrtaaﬁ p|ru de " 2022 o utne p{?i"/lm"ee o nsc&ue adrea Ifse g Ontre-performance de 12% Qbservé durant la fin de Iannée 2021. Néanmains, depuis Février, cette tendance s'est inversée et les indices de 1a baurse
Cblio. L'objostf du fonda est dhofirir aux Sousorntours ug outih de placoment aul pro osge Une porspective a” premier semestre de l'année contre /> pour son indice de reference. Casablancaise ont plongé dans le rouge. A fin juin, le MASI et le MSI20 ont laché respectivement 10,1% a 12.009 et 10,6% &
ge ren(abwhtje comparable a celle du marché bou‘v’sner P qut prop! persp 970 points. Cet écroulement a été déclenché suite aux conséquences desasteuses de la guerre en Ukraine. Cet évenement
abousculé le monde entier dans l'incertitude; les prix des matiéres premiéres ont explosé accentuant ainsi la spirale inflationniste
déja entammée depuis 2021. Au niveau national, la croissance économique a été en plus impactée par le mauvais dérouelment
de la campagne agricole exacerbant de fait la chute du marché boursier dans un contexte d'incertitude absolue.
TIE 1 [ PASSIF 30/06/2022 30/06/2021 COUPON ENCAISSE ()
MMOBILISATIONS CORPORELLES NETTES (A) [CaPITAL (A) 603 284,95 741 268,49 COUPON COURU (X))
TERRAINS r
CONSTRUGTIONS [CAPITAL EN DEBUT D'EXERCICE 561 378,90 650 327,55 30/06/2022 30/06/2021
AUTRES IMMOBILISATIONS CORPORELLES EMISSIONS ET RACHATS 471,23 PRODUITS SUR OPERATIONS FINANCIERES (A) 3 606,20 5 391,66
AMORTISSEMENTS COMMISSIONS DE SOUSCRIPTIONS ET DE RACHATS 0,94 PRODUITS SUR OPERATIONS DE PORTEFEUILLE 3 606,20 5391,66
PROVISIONS VARIATIONS DES DIFFERENCES D'ESTIMATION 4143388 89 748,99 PRODUITS SUR ACTIONS 3 606,20 518375
FRAIS DE NEGOCIATION - 478,90 PRODUITS SUR OBLIGATIONS
IMMOBILISATIONS FINANCIERES (B) PLUS ET MOINS VALUES REALISEES 1670,85 PRODUITS SUT TITRES DE CREANCES NEGOCIABLES 207,91
IMMOX ISATIONS FINANCIERES PRODUITS SUR BON DU TRESOR
[ TOTAL] + B REPORT A NOUVEAU (B) - PRODUITS SUR TITRES OPCVM
PORTEFEUILLE TITRES ACHETEUR (C) 540 328,40 701 663,30 COMPTES DE REGULARISATION (C) 1,13 - 'zgggﬂ::z zgi iﬁ$;§;\ﬂ;$:2; DE TITRES
ACTIONS 528 012,40 | 650 214.50 RESULTAT EN INSTANCE D'AFFECTATION (D) -
OBLIGATIONS RESULTAT DU SEMESTRE A AFFECTER (E) - 76,94 |- 2824,57
TITRES DE CREANGES NEGOGIABLES Sul U S| ) C 39769 824.5 PRODUITSSSSUHCAgTHESSOSSHATIONSS FINANCIERES - -
TITRES D'OPCVM 12 316,00 51 448,80 - - INTERET:! UR MPTE:! URANTS A TERME
BONS DU TRESOR TOTALI=ACTIFNET=A+B+C+D+E 599 309,14 738 443,92 INTERETS SUR COMPTES COURANTS A VUE
EMPRUNT ET PENSION DE TITRES PRODUITS SUR GARANTIES DONNEES EN ESPECES
[AUTRES OPERATIONS SUR TITRES PORTEFEUILLE TITRES VENDEUR (F) - - AUTRES PRODUITS SUR OPERATIONS FINANCIERES
| AUTRES TITRES CHARGES SUR OPERATIONS IANCIERES (B] L =
DETTES REPRESENTATIVES DE TITRES DONNES EN PENSION. CHARGES SUR OPERATIONS FINANCIERES DE PORTEFEUILLE = -
OPERATEURS DEBITEURS (D) 425,00 425,00 OPERATIONS D’EMPRUNT ET PRET TEMPORAIRE DE TITRES - CHARGES SUR PRET-EMPRUNT DE TITRES
Sg:'fs:f :ERGEL‘;E'\XS\"?S SiEFERES 425.00 425.00 AUTRES CHARGES SUR OPERATIONS FINANCIERES DE PORTEFEUILLE
DIFFERENGE D'ESTIMATIONS SUR CHANGE OPERATEURS CREDITEURS (G) 139,55 157,97
AUTRES OPERATEURS DEBITEURS SOUSCRIPTIONS A PAYER
ACHATS A REGLEMENTS DIFFERES CHARGES SUR OPERATIONS FINANCIERES A TERME - -
ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS DEBITEURS (E) - - (OPERATEURS CREDITEURS SUR CONTRAT A TERME CHARGES SUR EMPRUNTS
[ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS DEBITEURS AUTRES OPERATEURS GREDITEURS 13955 157.97 INTERETS SUR COMPTES COURANTS CREDITEURS
- CHARGES SUR GARANTIES RECUES EN ESPECES
DEBITEURS DIVERS ET COMPTES RATTACHES (F) - - AUTRES CHARGES SUR OPERATIONS FINANCIERES
PERSONNEL ACTIONNAIRES OUPORTEURS DE PARTS (H) |- RESULTAT SUR OPERATIONS FINANCIERES (A-B) 3 606,20 5 391,66
[AUTRES OPERATIONS SUR TITRES | | CREDITEURS DIVERS ET COMPTES RATTACHES (I) 1798,57 1693,12 AUTRES PRODUITS DE GESTION (C) - -
AUTRES DEBITEURS PERSONNEL PRODUITS ACCESSOIRES
COMPTES DE REGULARISATION ACTIF ORGANISMES SOCIAUX PRODUITS NON COURANTS
ETAT
Cl ICI S| S S 'S CUS ISION (G)
BEANCES REPRESENTATIVES DES TITRES AECUS EN PENSION (6) AUTRES CREDITEURS 626,01 354,36 FRAIS DE GESTION (D) 7579,90 8216,23
DES ENGAGEMENTS SUR OPERATIONS A TERME (H) COMPTES DE REGULARISATION PASSIF 1172,56 1338.76 CHARGES EXTERNES 373,85 405,36
INCIDENCE DES ENGAGEMENTS SUR OPERATIONS A TERME (J) IMPOTS ET TAXES
CONTRE VALEUR POSITION DE CHANGE (1) - - CHARGES DE PERSONNEL
POSITION DE CHANGE (K) AUTRES CHARGES DE GESTION COURANTE
TOTALN—F+G +Hal 193812 1 851,00 DOTATION AUX FRAIS DE GESTION BUDGETES 7 206,05 7810,87
TOTALI=C+D+E+F+G+H+1 540 753,40 702 088,30 - = DOTATION AUX AMORTISSEMENTS.
Cl NON COURANTES
COMPTES FINANCIERS - ACTIF (J)_ 60 493,86 38 206,72 COMPTES FINANCIERS - PASSIF (J) - -
DEPOTS A TERME (2 ANS ET PLUS) |[EMPRUNTS A TERME Il - RESULTAT NET DU SEMESTRE (I + C -D) - 3973,70 |- 2824557
DEPOTS A TERME UNFERIEURS A 2 ANS) BANQUES (SOLDES CREDITEURS) REGULARISATION DES REVENUS DU SEMESTRE EN COURS (E) - 3,24
DEPOTS A VUE REMUNERES SOCIETES DE BOURSE & AUTRES INTERMEDIAIRES i
BANQUES (SOLDES DEBITEURS 60 493.86 38 206.72 ACOMPTES SUR DIVIDENDES DU SEMESTRE (F)
2 - AUTRES COMPTES DE TRESORERIE PRODUITS UTILISES
SOCIETES DE BOURSE & AUTRES INTERMEDIAIRES
AUTRES COMPTES DE TRESORERIE - ACTIF CHARGES IMPUTEES
TOTAL Il = J 60 493,86 38 206,72 TOTAL J - -
TOTAL GENERAL = 1+ 11+ 1Il 601247,26 | 740 295,02 TOTAL GENERAL = I + 1L+ 1Il 601 247,26 740 295,01 1l - RESULTAT A AFFECTER (Il + E -F) - 397694 |- 282457

ABLEAU D'ANALYSE DES REVENUS

MOUVEMENTS DES ACTIFS

CREANCES

ABLEAU DES CREANCES

PLUS D'UN AN|_MOINS D'UN AN |ECHUES NON RECOUVREES]

VENTILATION DES REVENUS DU PORTEFEUILLE PAR CATEGORIE — — —
Numéro de Montant Variation Variation Montant
CATEGORIES DE TITRES PORTEFEUILLE DE CLOTURE DETAIL DES REVENUS compte début de Acquisitions Cessions différence intéréts fin de Structure
30/06/2022 30/06/2021 30/06/2022 30/06/2021 " i §.
S CTIONS 558 0aa00 050 21ae0 | s eoazo [ oibase | semestre d'estimation | courus semestre en %
ACTIONS COTEES 528 012,40 650 214.50 3 606.20 5183.75 1. Immobilisations
ACTIONS NON COTEES 2. Actions 311 605 696,45 - - - 77 684,05 528 012,40 87,82%
[OBLIGATIONS - - - - 2.1 Actions cotées 605 696,45 - 77 684,05 528 012,40 87,82%
OBLIGATIONS ORDINAIRES - B - -
[OBLIGATIONS CONVERTIBLES EN ACTIONS 2.2 Actions non cotées
OBLIGATIONS AVEG BON 3. Obligations 312 B — — _ _
DE SOUSCRIPTION D'ACTIONS n -
3.1 Obligations cotées

TITRES DE CREANCES NEGOCIABLES - - - 207,91 3.2 ob“ga(ions non cotées
Z'é;ﬂf,;ﬁ;?f:g::gf - - 4. Titres de Créances Négociables 313 - - - - - -
BONS DE SOCIETES DE FINANCEMENT - - - 207,91 4.1 Billets de trésorerie
TITRES D'OPCVM 12516.00 51 448,80 = = 4.2 Certificats de dépot
:2;'T%NFSC§CAV 537500 STai550 4.3 Bons de sociétés de financement -

. . 5. Titres d'OPCVM 314 12 218,40 - - 97,60 12 316,00 2,05%
BONS DU TRESOR - - - - 5.1 Actions sicav - -
[OPERATIONS TEMPORAIRES SUR TITRES - - - - 5.2 Parts fcp 12 218,40 97,60 12 316,00 2,05%
TITRES DONNES EN PENSION 6. Bons du trésor 315
TITRES RECUS EN PENSION - - - -
PRETS & EMPRUNTS DE TITRES - - 7. Emprunt et pension de titres 316 -
AUTRES TITAES — — — — 8. Autres titres 318 -

9. Créances 32-33-34-39 3 606,20 3 181,20 425,00

ToTAL 540 328,40 | 701 663,50 560620 | 539166 | [0, Titres regus en pension 35 z
AUTRES REVENUS FINANCIERS 11. Dépots a terme 511 -512
OMETES A TR T CIERES [oeerent \%“"’E‘;’z";' N 2022 2000202 92 Liquidités 514 64 311,58 3 651,26 7 468,98 60 493,86 10,06%
28#’::;555 AVUE ) 13. TOTAL ACTIF 682 226,43 7 257,46 10 650,18 - 77 586,45 - 601 247,26 100,00%
ToTAL =

INVENTAIRE DES ACTIFS

Valorisation % par rapport
=
COUPON AREGEVOIR gy prn | S o Uniairg _ Vilorisstion Globale o) sctits |
P ERATEURS DEBTEURS : : [EQDOM MAO000010357 CREDIT EQDOM 10,000 1100000 11000,000 1,83%
ACTIONNARES Ol PORY SIS b PARTS c CIMENTS DU MAROC MAQ000010506 CIMENTS DU MAROC 13,000  1700,000 22 100,000 3,68% _|
CTiO! OU PO =
ST 0 OTTEUT CE P DO Curs _ _ [WAFA ASSURANCE MA0000010928 WAFA ASSURANCE 4,000  4200,000 16 800,000 279% _{
PERSONNEL DEBITEUR AFRIQUIA GAZ MA0000010951 AFRIQUIA GAZ 4000  4232,000 16 928,000 2,82% ||
ETAT DEBITEUR i
[AUTRES OPERATIONS SUR TITRES ICREDIT IMMOBILIER ET HOTELIER MA0000011454 CH 34,000 318,000 10 812,000 1,80% |
S S
e S ARSATION AGTF - - TISSALAT AL MAGHRIB MADO00011488 ITISSALAT AL MAGHRIB 689,000 119,000 81991,000 13,64%
[oEeots 4 reave - - |HIGHTECH PAYMENT SYSTEMS MA0000011611 Hightech Payment Systems 7,000 5400,000 37 800,000 6,29%
DEFGTS A TERNE (2 ANS ET PLUS) — — 11 ] MAQ000011801 Hyper SA [LABEL VIE) 10000 4590000 45 900,000 763% |
DEFOTS A TEAME INFERIEUR A 2 ANS) - E BANQUE CENTRALE POPULAIRE MAQO00011884 BCP 210,000 254,900 53 529,000 8,90%
DEPOTS A VUE REMUNERE:
BANQUE (SOLDE DEBITEUR) 60 493,86 38 206,72 TAQA MOROCCO MAD000012205 TAQA MOROCCO 17,000 1 080,000 18 360,000 3,05%
A OTAES COMPTES DE TRESORERIE - ACTIE [cosumar MAD000012247 COSUMAR 225000 220,000 49500000  823%
TOTAL 60 493,86 3820672 | sonEp A MARSA MAROC MA0000012312 SODEP MARSA MAROC 141,000 261,900 36 927,900 6,14% |
TABLEAU DES DETTES |LAFARGE HOLCIM MAROC MAD000012320 LAFARGE HOLCIM MAROC - 11,000 1700,000 18 700,000 311% |
IMUTANDIS SCA MA0000012395 MUTANDIS SCA 50,000 207,900 10 395,000 173% |
DETTES TOTAL % % MOINS % ECHUES ET | %] - ———
D'UN AN D'UN AN NONPAYVEES| | | ATTUARIWAFA BANK MADO00012445 ATTUARIWAFA BANK 227,000 428,500 97 269,500 16,18% |
|OPERATEURS CREDITEURS 139,55 0,023% 139,55 0,023%
SOUSGRIPTIONS A PAYER {FCP MSIN SOLIDARITE MAD000036352 FCP MSIN SOLIDARITE 80,000 153,950 12 316,000 2,05% |
|ACHATS AREGLEMENTS DIFFERES - -
AUTRES OPERATEURS CREDITEURS 139,55 0,023% 139,55 0,023%
ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS
[CREDITEURS DIVERS ET COMPTES RATTACHES 1798,57 ,299% 1798,57 0,299% - m ‘93‘“ lo'm =
PERSONNEL CREDITEUR D‘m _J
ORGANISMES SOCIAUX |
ETAT CREDITEUR 425,00 0,07% |
AUTRES CREDITEURS 626,01 0,104% 626,01 0,104% 1
COMPTES DE REGULARISATION PASSIE 117256 |0.195% 1172,56|0.195% O‘Eb i
EMPRUNTS A TERME
30 juin 2022 30 juin 2021
LLILN LA ity : < Lol p -0 |

BANQUES ( SOLDES CREDITEURS )

SOCIETES DE BOURSE & AUTRES INTERMEDIAIRES -

AUTRES COMPTES DE TRESORERIE - PASSIE

TOTAL

EVOLUTION DU NOMBRE DE PARTS ET DE

Montant / Quantité 1
LA VALEUR LIQUIDATIVE DES OPCVM — J
Titres données en pension - ]

30 juin 2022 | 30 juin 2021
[Nombre d'actions ou de parts en circulation 2 la fin de période | 5 530,57 6 406,57 [Actif Nt 599 309,140 ]
Valeur liquidative de fin de période 108,36 115,26 [Nombre de parts — = 5530570 ]

- COMPLEMENT D'INFORMATIONS RELATIVES A L'INVENTAIRE DES ACTIFS
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RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES

Opinion
Conformément a la mission qui nous a été confiée dans le régl de gestion

appropriés pour fonder notre opinion d'audit.

du Fonds Commun de Placemem « CAM ACTIONS », nous avons effectué l'audit
des états régl et d bles, ci-joints, relatifs au premier
semestre couvrant la penode du lerj Janv1er 2022au30] Juin 2022. Ces états régle-
ires et d bles font ressortir un actif net de DH 599 309,14
y compris une perle a affecter de DH (3 976,94). Ces états ont été établis dans un
contexte évolutif de la crise sanitaire de I'épidémie de Covid-19, sur la base des
éléments disponibles a cette date.
Nous certifions que les états réglementaires et documents comptables semestriels
cités au premier paragraphe ci-dessus sont réguliers et sincéres et donnent, dans
tous leurs aspects significatifs, une image fidele du résultat des opérations du
semestre écoulé ainsi que de la situation financiere et du patrimoine du Fonds
Commun de Placement «CAM ACTIONS» au 30 juin 2022 conformément au
référentiel comptable en vigueur au Maroc.
Fondement de 1'opinion
Nous avons effectué notre audit selon les Normes de la Profession au Maroc. Les
responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont plus amplement
décrites dans la section « Responsabilités de I'auditeur a I'é¢gard de 'audit des
états semestriels » du présent rapport. Nous sommes indépendants de ['établissement
de gestion du fonds commun de placement conformément aux régles de déontologie
qui s'appliquent a " audlt des etats semestriels et nous nous sommes acquittés des
autres responsabilités dé qui nous bent selon ces régles. Nous
estimons que les éléments probants que nous avons obtenus sont suffisants et

bilité de la Direction et des responsables de la Gouvernance a I'égard
des états réglementaires et documents comptables semestriels

La Direction de I'établissement de g gesuon duFCP est responsable dela preparauon
et de la présentation sincére des états régl

semestriels , conformément au référentiel comptable en v1gusur au Maroc ainsi
que du controle interne qu'elle considere comme nécessaire pour permettre la
préparation d'états de synthese exempts d'anomalies significatives, que celles-ci
résultent de fraudes ou d'erreurs.

Lors de la préparation des états semestriels, c'est a la Direction qu'il incombe
d'évaluer la capacité du FCP a poursuivre son exploitation de communiquer, le
cas ¢chéant, les questions relatives a la continuité de I'exploitation et d'appliquer
le principe comptable de continuité d'exploitation, sauf'si la direction a l'intention
de liquider le FCP ou de cesser son activité ou si aucune autre solution réaliste
ne s'offre a elle.

11 incombe aux responsables de la gouvernance de surveiller le processus d'in-
formation financiére du FCP.

Responsabilité de I’ Auditeur a 1'égard de I'audit des états semestriels

Nos objectifs sont d'obtenir I'assurance raisonnable que les états semestriels pris
dans leur ensemble sont exempts d'anomalies significatives, que celles-ci résultent
de fraudes ou d'erreurs et de délivrer un rapport de l'auditeur contenant notre
opinion. L'assurance raisonnable correspond a un niveau élevé d'assurance, qui
ne garantit toutefois pas qu'un audit réalisé conformément aux normes profes-
sionnelles permettra toujours de détecter toute anomalie significative qui pourrait

exister. Les anomalies peuvent résulter de fraudes ou d'erreurs et elles sont con:
dérées comme significatives lorsqu'il est raisonnable de s'attendre a ce que, indi-
viduellement ou collectivement, elles puissent influer sur les décisions économiques
que les utilisateurs des états semestriels prennent en se fondant sur ceux-ci.
Dans le cadre d'un audit réalisé conformément aux normes de la profession au
Maroc, nous exergons notre jugement professionnel et faisons preuve d'esprit cri-
tique tout au long de cet audit. En outre :

« nous identifions et évaluons les risques que les états semestriels comportent des
anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d'erreurs, concevons
et mettons en ceuvre des procédures d'audit en réponse a ces risques, et réunissons
des ¢léments probants suffisants et appropriés pour fonder notre opinion. Le
risque de non~ détection d'une anomalie significative résultant d'une fraude est
plus élevé que celui d'une anomalie significative résultant d'une erreur, car la
fraude peut impliquer la collusion, la falsification, les omissions volontaires, les
fausses déclarations ou le contournement du contrdle interne ;

« nous acquérons une compréhension des éléments du controle interne pertinents
pour l'audit afin de concevoir des procédures d'audit appropriées aux circonstances,
et non dans le but d'exprimer une opinion sur I'efficacité¢ du contréle interne de
I'établissement de gestion du FCP ;

« nous apprécions le caractére approprié¢ des méthodes comptables retenues et le
caractére raisonnable des estimations comptables faites par la Direction, de méme
que des informations y afférentes fournies par cette derniére ;

* nous tirons une conclusion quant au caractére approprié de l'uilisation par la
Direction du principe comptable de continuité d'exploitation et, selon les éléments

probants obtenus, quant a I'existence ou non d'une incertitude significative lice a
des événements ou situations susceptibles de jeter un doute important sur la
capacité du FCP a poursuivre son exploitation. Si nous concluons a l'existence
d'une incertitude significative, nous sommes tenus d'attirer 'attention des lecteurs
de notre rapport sur les informations fournies dans les états semestriels au sujet
de cette incertitude ou, si ces informations ne sont pas adéquates, d'exprimer une
opinion modifi¢e. Nos conclusions s'appuient sur les ¢léments probants obtenus
jusqu'a la date de notre rapport. Des événements ou situations futurs pourraient
par ailleurs amener le FCP a cesser son exploitation ;

« nous évaluons la présentation d'ensemble, la structure et le contenu des états
réglementaires et documents comptables semestriels, et apprécions si ces états
représentent les opérations et événements sous-jacents d'une maniére propre a
donner une image fidéle.

Casablanca, le 3 aott 2022

A, Saaidi & Associés
Commissaire aux Comptes

——
‘ﬁ A. Saaidi & Associes
compres

Bahaa SAAIDI
Associée




FCP CAM MONETAIRE

SOCIETE DE GESTION SEMESTRE Cl-os I-E 30 jUIN 2022 CREDIT AGRICOLE DU MAROC

MAROGEST

NATURE : FONDS COMMUN DE PLACEMENT
CLASSIFICATION : MONETAIRE UN ENGAGEMENT DURABLE
POLITIQUE D’AFFECTATION DES RESULTATS : CAPITALISATION

COMMENTAIRE SUR LES ACTIVITES DE L’EXERCICE

0
RAPPEL DE L'ORIENTATION DE LA POLITIQUE DE PLACEMENT INDICATION DE LA POLITIQUE DE PLACEMENT SUIVIE EVOLUTION DES MARCHES FINANCIERS SUR LESQUELS L'OPVM INVESTIT
La politique d'investissement cherche 4 offrir aux porteurs de parts une valorisation de leur trésorerie, Durant le premier semestre 2022, le gérant a veillé en permanance & famélioration du rendement actuariel du fonds. Pour ce faire, il a Au cours du premier semestre de I'année 2022, Ia situation de la liquidité bancaire s'est dégradée de 18 Mrds de DH. Cette
comparable a celle du marché monétaire. Les actifs du FCP, sont investis en permanence & hauteur de 50% augmenté la poche de la dette privée pour avoir un portefeuille aggravation est principalement due a l'effet restrictif exercé par la diminution des réserves de change et la hausse de la circulation
a moins, hors titres ¢'OPCVM monlelalrel et liquidité, en titres de créances de durée initiale ou résiduelle diversifié en privilégiant des émetteurs de bonne signature. Toujours dans une optique de diversification des sources de revenus, le; de la monnaie fiduciaire. En effet, concernant les reserves de change I position g\oba\e a régressé de prés de 6 Mrds de DH
inférieure & un an, tout en respectant la réglementation en vigueur. gérant a integré des Bons de caisse qui consituent un placement plus réménurateur tout en étant insensible  la volatilté des taux pour s'afficher & 324 Mrds de DH, une baisse dueal de la balance de 11 Mrds de DH.
observée sur le marché. Du cbté de la monnaie fiduciaire, elle a été a 'origine d'un effet restrictif de 9 Mrds de DH pour s'afficher & 329 Mrds de DH.
En conséquence, le fonds a pu enregistrer une performance Ytd de 0,79% contre 0,73% pour son Benchmark. Al'égard de ces évolutions, le déficit de liquidité bancaire est passé de 64 a fin 2021 a pres de 82 Mrds de DH au mois de juin
. ! ' 2022, entrainant une hausse de la jambre courte de la courbe de 14 Pbs en moyenne.
COUPON ENCAISSE ()
ACTIE [ PASSIF 30/06/2022 30/06/2021 COUPON COURU (X)
[cAPITAL (A) 269 520 894,45 216 035 478,54 ———
CARLALLNLLUG LD ciL 297767 642,88 | 49735021113 | |5ron0iTs SUR GPERATIONS FINANGIERES (& Sosserias | iswsivss |
EMISSIONS ET RACHATS -~ 27472091.54 |-280 853 457.99 JCIERES (A) | 5526671.33 1515421036 |
AUTRES IMMOBILISATIONS CORPORELLES . K
AUTOES IMMOBILIS COMMISSIONS DE SOUSCRIPTIONS ET DE RAGHATS ERODU UR OPERATIONS FINANCIERES DE PORTEFEUILLE 4977 134,54 | 7148 057,07
FROVISIONS O o T HENCES DESTIMATION - o oon.00 |—3999208L PROD R OBLIGATIONS 250408581 | 2906 675.83
[IMMOBILISATIONS FINANCIERES (5) PLUS ET MOINS VALUES REALISEES - o5 256.44 |- 787 628.91 EnSos UL LIRES DE CACANCES NEGOCIABLES 222915959 1912200004
IMMOBILISATIONS FINANGIERES 2 PRODU R BON DU TRESOR 243895.14 | 1117516.10
TOTALI = PRODU UR TITRES OPCVM
REPORT A NOUVEAU (B PRODU UR PRET-EMPRUNT DE TITRES
PORTEFEUILLE TITRES AGHETEUR (©) 540 717 452,20 | 427 624 807.46 COMPTES DE REGULARISATION (C) 1378 014,11 1403 343,03 PROD R AUTRES TITRES
ACTION! RESULTAT EN INSTANCE D'AFFECTATION (D)
OBLIGATIONS 167936 506,12 | 163255 114.14 RESULTAT DU SEMESTRE A AFFECTER (E) 2 649 686,19 2055 713,76 PRODUITS SUR AUTRES OPERATIONS FINANCIERES 551 536,70 | 1006 153,29
TITRES DE CREANCES NEGOGIABLES 63 220 630.00 58 286 903.50 INTERETS SUR GOMPTES COURANTS A TERME Per a1z 61 271 20008
% 7171 012.68 7060 923.64 TOTALI=ACTIFNET=A+B+C+D+E 273 548 594,75 219 494 535,33 INTERETS SUR COMPTES COURANTS A VUE
PRODUITS SUR GARANTIES DONNEES EN ESPECES
EMPRUNT ET PENSION DE TITRES 102 586 590,40 | 215 018 866,16
AUTRES GPERATIONS SUR TITRES PORTEFEUILLE TITRES VENDEUR (F) 108 162 334,30 218 996 552,56 AUTRES PRODUITS SUR OPERATIONS FINANCIERES 294 118,98
AUTACS TITRES CHARGES SUR OPERATIONS FINANCIERES (B) 39 098.92
DETTES REPRESENTATIVES DE TITRES DONNES EN PENSION. 102 390 802,30 218 996 552,56 CHARGES SUR OPERATIONS FINANGIERES DE PORTEFEUILLE =
OPERATEURS DEBITEURS (D) OPERATIONS D’EMPRUNT ET PRET TEMPORAIRE DE TITRES 5771 532,00 CHARGES SUR PRET-EMPRUNT DE TITRES
COUPONS A RECEVOIR AUTRES CHARGES SUR OPERATIONS FINANGIERES DE PORTEFEUILLE
VENTES A REGLEMENTS DIFFERES
DIEEEDENGE DESTIMATIONS SUR CHANGE OPERATEURS CREDITEURS (G) 148 005,00 112 673,00
AUTRES OPERATEURS DEBITEURS! S A AR Freres CHARGES SUR OPERATIONS FINANCIERES A TERME 39 998,92 68 180,19
ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS DEBITEURS (E) = = (OPERATEURS CREDITEURS SUR CONTRAT A TERME A S N S RANTS CREDITEORS
ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS DEBITEURS AUTRES OPERATEURS CREDITEURS 148 005,00 112 673,00
X CHARGES SUR GARANTIES RECUES EN ESPECES
AUTRES CHARGES SUR OPERATIONS FINANCIERES 56 696,02 66 160.10
DEBITEURS DIVERS ET COMPTES RATTACHES (F) 22215 071,60 - [AUTRES CHARGES SUR OPERATIONS FINANCIERES " 3590892 | 6818015 |
T ——— ACTIONNAIRES OUPORTEURS DE PARTS (H) I - RESULTAT SUR OPERATIONS FINANCIERES (A-B) 5488 672.41 | 5086 030,17
ETAT
AUTAES OPERATIONS SUR TITRES 22210 071.60 CREDITEURS DIVERS ET COMPTES RATTACHES (1) 396 733,05 436 143,36 AUTRES PRODUITS DE GESTION (C) - -
[AUTRES DEBITEURS PERSONNEL PRODUITS ACCESSOIRES
COMPTES DE REGULARISATION ACTIF IORGANISMES SOCIAUX PRODUITS NON COURANTS
ETAT
CREANCES REPRESENTATIVES DES TITRES RECUS EN PENSION (G) S YAES CREDITEURS Sos5i005 SeTET e FRAIS DE GESTION (O Soa 98592 | 1376 01074
INCIDENCE DES ENGAGEMENTS SUR OPERATIONS A TERME (H) [COMPTES DE REGULARISATION PASSIE 98 192,13 154 465,85 [CHARGES EXTERNES 222 765.03 338 710.34
INCIDENCE DES ENGAGEMENTS SUR OPERATIONS A TERME (J) IMPOTS ET TAXES
CONTRE VALEUR POSITION DE CHANGE (I) = = CHARGES DE PERSONNEL
FOSTTION DE CHANGE () AUTRES CHARGES DE GESTION COURANTE
(EOSITION DE CHANGE (K - DOTATION AUX FRAIS DE GESTION BUDGETES 68251780 _| 1037 500,40
[TOTALII=C+D+E+F+G+H+1 362 936 503,80 427 624 807,46 JOTALU=F+rGrHsl 108 707 072,35 219 545 368,92 DOTATION AUX AMORTISSEMENTS
CHARGES NON COURANTES
COMPTES FINANCIERS - ACTIF (J) 79319 163,30 19153 534,24 COMPTES FINANCIERS - PASSIF (J) - 7718 437.45
[DEPOTS A TERME (2 ANS ET PLUS) ___ EMPRUNTS A TERME I - RESULTAT NET DU SEMESTRE (1+ C -D) 4583 689,49 | 671001943
DEFOTS A TERME (INFERIEURS A 2 ANS) 1912181235 19 195 534,24 BANQUES (SOLDES CREDITEURS) 7 718 437,45 REGULARISATION DES REVENUS DU SEMESTRE EN COURS (E ~ 1934003.30 -4 654305.67
DEPOTS A VUE REMUNERES SOCIETES DE BOURSE & AUTRES INTERMEDIAIRES ACOMPTES SUR DIVIDENDES DU SEMESTRE (F)
BANQUES (SOLDES DEBITEURS) 19735057 AUTRES COMPTES DE THESORERIE
SOCIETES DE BOURSE & AUTRES INTERMEDIAIRES PRODUITS UTILISES
AUTRES COMPTES DE TRESORERIE - AGTIE CHARGES IMPUTEES
TOTAL = 75515 163,30 75 133 53424 TOTAL I - 7718 437,45
[ TOTAL GENERAL =1+ 11 + 1l (*) 382.255.667,10 | 446 758 341,70 TOTAL GENERAL (*) 382.255.667,10| 446 758 341,70 Il - RESULTAT A AFFECTER (Il + E -F) 2 649 686,19 2 055 713,76

MOUVEMENTS DES ACTIF

VENTILATION DES REVENUS DU PORTEFEUILLE PAR CATEGORIE Py bl Pt
P — P ORTEFEUILLE DE GLOTURE DETAIL DES REVENUS Numéro de Montant Variation Variation Montant
oo 30/06/2022 30/06/2021 30/06/2022 30/06/2021 compte début de Cessions différence intéréts fin de Structure
AGTIONS GOTEES - 5 5 5 e d'estimation courus en %
ACTIONS NON COTEES 1. |mn‘|0bi|l
[OBLIGATIONS | 6703030012 | 1eazssii41a | 2s0avesei | zo0867683 | |2. Actions 311 N N . N
(OBLIGATIONS ORDINAIRES 167930 309.12 | 163 255 114,14 2504 085,81 | 2908 675.83 : -
OBLIGATIONS CONVERTIBLES EN ACTIONS 2.1 Actions cotées
(OBLIGATIONS AVEC BON " -
DE SOUSCRIPTION DACTIONS. 2.2 Actions non cotées
TITRES DE CREANCES NEGOCIABLES 63220 630,00 _| 38 269 903,50 2229 150,50 | 3122065.14 3. Obligati 312 184 867 207,70 105 404 208,64 122 497 494,51 |-180 235,45 345712,74 167 939 399,12 43,93%
BILLETS DE TRESORERIE 3.1 Obligations cotées 184 867 207,70 105 404 208,64 122 497 494,51 -180 235,45 345 712,74 167 939 399,12 43,93%
ICERTIFICATS DE DEPOT. 30 615 232,00 33 378 609,00 1427 782,48 2990 565,89
[BONS DE SOCIETES DE FINANCEMENT 32 605 398,00 491129450 801371.11 13149925 3.2 Obligations non cotées
TITRES D'OPCVM 717101268 7060 923,64 - - 4. Titres de Créances Négociables 313 86 293 023,19 692 284 470,68 715 378 606,41 |- 94 888,75 116 631,29 63 220 630,00 16,54%
s | e - 41 Billets de trésorerie - -
o uazson _ § s s |42 Certificats de dépot 66 603 039,11 538 091 954,56 57382755534 |- 4637,20 |- 247569,13 30 615 232,00 8,01%
e — 4.3 Bons de sociétés de financement 19 689 984,08 154 192 516,12 141551 051,07 |- 90 251,55 364 200,42 32 605 398,00 8,53%
OPERATIONS TEMPORAIRES SUR TITRES 702 386 390,40 | 219 016 866,18 20411698 | 734901.24 -
TITRES DONNES EN PENSION 102386 390,40 | 219 018 866.18 5. Titres d'OPCVM 314 7 115 382,58 - - 55 630,10 7171 012,68 1,88%
TITRES RECUS EN PENSION 294 118,98 734 901,24 " n
PRETS & EMPRUNTS DE TITRES - - 5.1 Actions sicav
FE— - - - - 5.2 Parts fcp 7115 382,58 0,00%
- 1 1 |6.Bonsdutrésor 315 374 728 180,58 374 728 180,58 -
TOTAL 340 717 432,20 427 624 807,46 5 271 253,52 7882 958,31 - "
AUTRES REVENUS FINANGIERS 7. Emprunt et pension de titres 316 129 919 594,99 542 292 180,47 568 877 691,08 68 114,90 |-1 015 808,88 102 386 390,40 26,78%
AUTRES OPERATIONS FINANCIERES 30/06/2022 30/06/2021 30/06/2022 30/06/2021 8. Autres titres 318 21993 753,39 - 6750,99 232 069,20 22 219 071,60
ComTEs avoe TOTEIBIAIS | 19133 534,24 eTaTet | 27129205 | 9. Créances 32-33-34-39 5 647 539 096,04 5 647 539 096,04 -
AUTRE : :
FoTaL s | i wa | wramer | mimme ] [0 Tiires recus en | 35 -
11. Dépots a terme 511-512 19 409 282,19 19 000 000,00 19 000 000,00 - 287 469,86 19 121 812,33 5,00%
ABLEAU DES CREANCE 12. Liquidités 514 542 730,65 9 177 703 570,54 9 178 048 950,22 197 350,97 0,05%
CREANCES TOTAL PLUS D'UN AN | MOINS D'UN AN [ECHUES NON Recouvrees| |13. TOTAL ACTIF 428 147 221,30 16 580 945 460,34 16 626 070 018,84 |-158 130,19 |- 608 865,51 382 255 667,10 100,00%

|OPERATEURS DEBITEUR (D) - N

ICOUPON A RECEVOIR - -
VENTES A REGLEMENTS DIFFERES - - INVEN AIRE DES ACTIFS
OPERATEURS DEBITEURS

[AUTRES OPERATEURS DEBITEURS Valorisation % par rapport ||

e e R o e e R

DEBITEURS DIVERS ET COMPTES RATTACHES 2221907160 2221907160 DIRECTION DU TRESOR ET OFS FINANCES EXTERIELRES 014944 SOTOU 17/08/2037 2,805 A 8 ANS 101 426,46 14 706 836, 91% ||
& - . DIRECTION DU TRESOR ET DES FINANCES EXTERIEURES MA0002016750 100419710 20083 942,000

PERSONNEL DEBITEUR

OBL BMCE TRANCHE D du 21012013 501a 10 ans _

EXITR ERTRE | = i OBL SUB BMCE du 24092014 4 22 & 10 ans i

BANK Obl SUB ATW TRANCHE D du 22122014 380 & 10 ans 101 240,110 6378 126,930
- - - A BANK OBL SUB D NC ATW DU 23/12/2016 2,81%TR A 7 ANS 101 143,920 13 148 709,600
DEPOTS A TERME 19121 812,33 1912181233 jocesa = OBL SUB C PER OCP 14/05/2018 3% TR 100 237,940 1303093.220
Soo5505s - BANQUE CENTRALE POPULAIRE > B OBL SUB 28/12/2017 7 ANS 2,79% TV 10 601 294,550
DEPOTS A TERME (2 ANS ET PLUS) -REDIT IMMOBILIER ET HATELIE z: ::: u, ,70
DEPOTS A TERME ( INFERIEUR A 2 ANS) 19 121 812,33 19 133 534,24 Ty -
DEPOTS A VUE REMUNERES I OBL WAFASAAF 19C 29, D123 1T TVIANS 1322 845,420
BANQUE (SOLDE DEBITEUR; 197 350,97 - OBL ANP 040619 3.02 104 1051 593, ‘SQ__
SOCIETES DE BOURSE ET AUTRES INTERMEDIAIRES Obl SUB BMCI TRANCHE C du 22112012 604 3 10 ans
AUTRES COMPTES DE TRESORERIE - ACTIF = Obl FEC Tranche C du 13072015 3 23 a 10ans
TOTAL 19 319 163,30 19 133 534,24 OBL SUB ATW 28/12/2017 7 ANS 2,92%TV

OBL D NC ATW 29/06/2017 7 ANS 2,81% TR
OBL BMCE TRANCHE C du 21012013 6
Ob SUB COCP 2312163 28 TR

BLEAU DES DETTE

DETTES TOTAL % | PLUS [%] MOINS % | ECHUESET [% FCP MAROGEST CASH
DUNAN | | DUNAN NON PAYEES| _BSF EQDOM 12/09/2017 5 ANS 3,45%
OPERATEURS CREDITEURS 148005,00 _[0,039% 148005,00_|0,039% 8 240919 3Y 2.
SOUSCRIPTIONS A PAYER i 120121228 X
ACHATS AREGLEMENTS DIFFERES - - | MACOO1520537 €D SGMB 2 . 3616 747,920 =
AUTRES OPERATEURS CREDITEURS 14800500 _|0,039% 148005,00 _[0,039% | sl AFRICA — MACODIS21402 €D BMCE 153019279 | = 102 213,650 4599 616,050
ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS RS cARTAL MADOO1524904 e bty 10D $96.150 30208 §39,000
— ||cDG CAPITAL ___MADOO1524265 CD CDGK 270921 1.81 52W __ - T 101 365,020 8 210 566,620
\—C:::;TOE#:;?;:;?T:;: OMPTES RATIACHES | 396 733,05 [0.105% 67805 101055 — |FOND D'EQUIPEMENT COMMUNAL MADOO1518838 CD FEC 06/10/2017 SYEARS 3,19% 45,000 102 670,700 —4620181,500 :
- . s MAODO1524455. — CDBMCI 251121 1.75 525 . - 220000 100 995,780 22 219 071,600 :.
ORGANISMES SOCIAUX | CREDIT AGRICOLE DU MAROC — MA0001524752 CD CAM 220322 1.94 525 R 130,000 100 446,360 13 058 026,800 ]
ETAT CREDITEUR BANK OF AFRICA MADCD1524323 CD BOA 181021 1.82 52W 126,000 101258,010 12 758 509,260
AUTRES CREDITEURS 29854092 |0,079% 298540,92 0,079% |[CREDIT AGRICOLE DU MAROC - MADOD1524638 CD CAM 150222 1.95 52W 51,000 100 659,050 5133 611,550
COMPTES DE REGULARISATION PASSIF 98192.13_[0,026% 98192.13_[0,026% R
EMPRUNTS A TERME - - T T T uoueeses & = 19735097 oosw_]
0,00
30 juin 2022 30 juin 2021
EMPRUNT A TERME = - - LR “;‘: ___:s,m
BANQUES ( SOLDES CREDITEURS ) - 7 718 437,45 N Lt
SOCIETES DE BOURSE & AUTRES INTERMEDIAIRES [Total actifs 376 484 135,10 700,005
AUTRES COMPTES DE TRESORERIE - PASSIF —
TOTAL - 7 718 437,45 *:19121812 33 en BOC

COMPLEMENT D'INFORMATIONS REL
LA VALEUR LIQUIDATIVE DES OPCVM [ Montant / Quantité ]

EVOLUTION DU NOMBRE DE PARTS ET DE

/‘A'k/ ) ; (_\,v |

30juin2022 | 30juin 2021 |  [Titres données en pension = 202 390,802,300 ya: R—
[Nombre d'actions ou de parts en circulation a la fin de période 21449352200 |1748204,200] |Actif Net 273 548 594,750 ] r@wu AHM -"-t‘r‘ﬂw
|Valeur liquidative de fin de période 127,53 125,54 Nombre de parts 2 144 935,200 ] ont s )

RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES

Opinion appropriés pour fonder notre opinion d'audit. exister. Les anomalies peuvent résulter de fraudes ou d'erreurs et elles sont consi-  probants obtenus, quant a I'existence ou non d'une incertitude significative liée &
Conformément a la mission qui nous a été confiée dans le régl de gestion 1l|te de la Direction et des responsables de la Gouvernance a I'égard ~ dérées comme significatives lorsqu'il est raisonnable de s'attendre a ce que, indi- ~ des événements ou situations susceptibles de jeter un doute 1mp0rtant sur la
du Fonds Commun de Placement « CAM MONETAIRES », nous avons effectué¢  des états régl taires et d bles semestriels viduellement ou collectivement, elles puissent influer sur les décisions économiques ~ capacité du FCP a poursuivre son exploitation. Si nous concluons 4 l'existence
l'audit des états régl es et d bles, ci-joints, relatifs au  La Direction de I'établissement de gestion du FCP est responsable dela preparatmn que les utilisateurs des états semestriels prennent en se fondant sur ceux-ci. d'une incertitude significative, nous sommes tenus d'attirer 'attention des lecteurs

prcmlcr semestre couvram la période du ler j ]anvwr 2022 au 30 juin 2022. Ces et de la présentation sincere des états régl Dans le cadre d'un audit réalisé conformément aux normes de la profession au  de notre rapport sur les informations fournies dans les états semestriels au sujet
états régl bles font ressortir un actif net de DH  semestriels , conformément au référentiel comptable en v1gueur au Maroc ainsi Maroc, nous exergons notre jugement professionnel et faisons preuve d'esprit cri- ~ de cette incertitude ou, si ces informations ne sont pas adéquates, d'exprimer une

273 548 594,75 y compns un bénéfice  affecter de DH 2 649 686,19. Ces états  que du controle interne qu'elle considére comme nécessaire pour permettre la  tique tout au long de cet audit. En outre : opinion modifiée. Nos conclusions s'appuient sur les éléments probants obtenus

ont été établis dans un contexte évolutif de la crise sanitaire de I'épidémie de  préparation d'états de synthése exempts d'anomalies significatives, que celles-ci + nous identifions et évaluons les risques que les états semestriels comportent jusqu'a la date de notre rapport. Des événements ou situations futurs pourraient

Covid-19, sur la base des éléments disponibles a cette date. résultent de fraudes ou d'erreurs. des anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d'erreurs, conce-  par allleurs amener le FCP a cesser son explonatmn

Nous certifions que les états réglementaires et documents comptables semestriels  Lors de la préparation des états semestriels, ¢ est a la Direction qu'il incombe  vons et mettons en ceuvre des procédures d'audit en reponse a ces risques, et * nous éval la ion d' , la structure et le contenu des états

cités au premier paragraphe ci-dessus sont réguliers et sincéres et donnent, dans ~ d'évaluer la capacité du FCP a poursulvre son e de Juer, le  réunissons des ¢élé probants suffisants et appropriés pour fonder notre réglementaires et documents comptables semesmels et apprecmns si ces états

tous leurs aspects significatifs, une image fidele du résultat des opérations du ~ cas échéant, les questions relatives a la continuité de I'exploitation et d'appliquer — opinion. Le risque de non— détection d'une anomalie significative résultant d'une  représentent les opérations et événements sous-jacents d'une maniére propre a

semestre écoulé ainsi que de la situation financiére et du patrimoine du Fonds le principe comptable de continuité d'exploitation, sauf si la direction a I'intention ~ fraude est plus ¢levé que celui d'une anomalie significative résultant d'une erreur, ~donner une image fidéle.

Commun de Placement «CAM MONETAIRES» au 30 juin 2022 conformément ~ de liquider le FCP ou de cesser son activité ou si aucune autre solution réaliste  car la fraude peut impliquer la collusion, la falsification, les omissions volontaires,

au référentiel comptable en vigueur au Maroc. ne s'offre a elle. les fausses déclarations ou le contournement du contréle interne ; Casablanca, le 3 aotit 2022

Fondement de I'opinion 11 incombe aux responsables de la gouvernance de surveiller le processus d'in-  * nous acquérons une compréhension des éléments du controle interne pertinents

Nous avons effectué notre audit selon les Normes de la Profession au Maroc. Les  formation financiere du FCP. pour l'audit afin de concevoir des procédures d'audit appropriées aux circonstances, A. Saaidi & Associés

responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont plus amplement ~ Responsabilité de I’ Auditeur a I'égard de I'audit des états semestriels et non dans le but d'exprimer une opinion sur l'efficacité du controle interne de Commissaire aux Comptes
décrites dans la section « Responsabilités de I'auditeur a lcgard dc laudlt des  Nos objectifs sont d'obtenir l'assurance raisonnable que les états semestriels pris ['établissement de gestion du FCP ; ¥

états semestriels » du présent rapport. Nous sommes indéy del dans leur ble sont exempts d'anomalies significatives, que celles-ci résultent  + nous apprécions le caractére appropri¢ des méthodes comptables retenues et le <

de gestion du fonds commun de placement conformément aux regles de déontologie ~ de fraudes ou d'erreurs et de délivrer un rapport de l'auditeur contenant notre  caractére raisonnable des estimations comptables faites par la Direction, de méme Bahaa S AAIDI

qui s'appliquent a I'audit des états semestriels et nous nous sommes acquittés des  opinion. L'assurance raisonnable correspond a un niveau élevé d'assurance, qui  que des informations y afférentes fournies par cette derniére ; A:sg; 68

autres responsabilités déontologiques qui nous incombent selon ces régles. Nous  ne garantit toutefois pas qu'un audit réalisé conformément aux normes profes-

* nous tirons une conclusion quant au caractére approprié de T'utilisation par la
estimons que les éléments probants que nous avons obtenus sont suffisants et sionnelles permettra toujours de détecter toute anomalie significative qui pourrait

Direction du principe comptable de continuité d'exploitation et, selon les éléments




FCP CAM OBLIGATIONS

SEMESTRE CLOS LE 30 JUIN 2022

NATURE : FONDS COMMUN DE PLACEMENT
CLASSIFICATION : OBLIGATIONS MOYEN ET LONG TERME
POLITIQUE D’AFFECTATION DES RESULTATS : CAPITALISATION

COMMENTAIRE SUR LES ACTIVITES DE L’EXERCICE

CREDIT AGRICOLE DU MAROC
]

UN ENGAGEMENT DURABLE

MAROGEST

SOCIETE DE GESTION

ABLEAU D'ANA

E DES REVENUS

RAPPEL DE L'ORIENTATION DE LA POLITIQUE DE PLACEMENT INDICATION DE LA POLITIQUE DE PLACEMENT SUIVIE EVOLUTION DES MARCHES FINANCIERS SUR LESQUELS L'OPVM INVESTIT

Le FCP sera investi en permanence & hauteur de 90% au moins de ses actifs , hors titres d'OPCVM "obligations Compte tenu d'un premier semestre 2022 marqué par une hause significative de la courbe des taux d'intérét, Aprés une année 2021 marquée par une légére baisse de la courbe des taux dintérét, l'année 2022 s'est gnnongée depuis son
MLT", créances représentatives des opérations de pension qu'il effectue en tant que cessionnaire et liquidités, FCP CAM OBLIGATIONS a enregistré une contre-performance de 0,36% contre 0,25% pour son benchmark. premier mois comme une année compliquée sur le marché obligataire. En effet, plusieurs facteurs ontimpacté Iactivite de ce marché
en titres de créances publics et privés. La stratégie d'ir a consisté prir 1t & réduire la é globale du fonds dans un contexte notamment le maintien d'un déficit budgétaire & un niveau éleve, la hausse du couit de financement a linternational ainsi que la hausse
de mouvements de rachat OPCVM et de manque de profodeur de I'activité obligataire. spectaculaire de \lnﬂatlcn qul a atteint des sommets hlstorlquement élevés. Tout cela, dans un contexte de ralentissement de la
ala mauvalse agricole et les é de la guerre en
ukraine. Cette situation a |mpacle En effet, la jambe moyenne de la courbe a progressé

de 31 Pbs, tandis que la partie longue a connu une hausse de 17 Pbs en moyenne.

ACTIF 30/06/2022 30/06/2021 [ PASSIF 30/06/2022 30/06/2021 COUPON ENCAISSE ()
IMMOBILISATIONS CORPORELLES NETTES (A) [CAPITAL (A) 303 084 071,27 | 550 885 702,35 COUPON COURU (X)
A oS CAPITAL EN DEBUT DEXERCICE 585254 514,74 | 562 632 647,03 30/06/2022 30/06/2021
AUTRES IMMOBILISATIONS CORPORELLES EMISSIONS ET RACHATS - 279094 140,14 |- 3288211483 P! SUR OPERATIONS FINANCIERES (A) 12 555 785,04 13 290 233,90
AMORTISSEMENTS ICOMMISSIONS DE SOUSCRIPTIONS ET DE RACHATS Pi SUR OPERATIONS FINANCIERES DE PORTEFEUILLE 11780 884,77 12 762 551,05
PROVISIONS VARIATIONS DES DIFFERENCES D'ESTIMATION 163190281 10 663 706,12 P SUR ACTIONS 5 805.00

FRAIS DE NEGOCIATION B 213172,08 |- 62 634,94 P SUR OBLIGATIONS 4705 253,31 4 586 888,04
IMMOBILISATIONS FINANCIERES (B) PLUS ET MOINS VALUES REALISEES - 4495034.06 10 534 098,97 PR SUT TITRES DE CREANCES NEGOCIABLES 2032 943,36 2325 129,01
IMMOBILISATIONS FINANCIERES P SUR BON DU TRESOR 4 139 108,69 5844 729,00
TOTALI=A+B REPORT A NOUVEAU (B) P SUR TITRES OPCVM
[COMPTES DE REGULARISATION (C) 1378 394,36 4515 165,94 P! SUR PRET-EMPRUNT DE TITRES 3 579,41
FORTEFEUILLE TITRES ACHETEUR (C) 766 840 434,71 585 836 770,32 [COMPTES DE REGULARISATION ( 5 SUR AUTRES TITRES
son oz RESULTAT DU SEMESTRE A AFFECTER (£) ST T | S TET
[OBLIGATIONS 221 958 790,1 309 801 121,17 UR AUTRES OPERATIONS FINANCIERES 774 900,27 527 682,85
[TITRES DE CREANCES NEGOCIABLES 759 306,0 86 562 834,48 UR COMPTES COURANTS A TERME 405 390,42 359 520,55
TITRES DOPGVM 68 616 973,4 137 669 184,09 TOTALI= ACTIFNET=A+B+C+D+E 307 652 200,06 | 561 192 340,02 | R COMPTES GOURANTS A VUE : :
= R GARANTIES DONNEES EN ESPECES
400 225 001,05 51785062659 PORTEFEUILLE TITRES VENDEUR (F) 488 836 277,62 51 697 278,58 ODUITS SUR OPERATIONS FINANCIERES 369 509,85 168 162,30
UR OPERATIONS FINANCIERES (B) 314 038,65 143 402,70
- - DETTES REPRESENTATIVES DE TITRES DONNES EN PENSION. 466 617 206,02 SUR OPERATIONS FINANCIERES DE PORTEFEUILLE - -
OPERATIONS D'EMPRUNT ET PRET TEMPORAIRE DE TITRES 22219 071,60 51697 278,58 SUR PRET-EMPRUNT DE TITRES
IARGES SUR OPERATIONS FINANCIERES DE PORTEFEUILLE
OPERATEURS CREDITEURS (G) 214 082,11 61431,64
[AUTRES OPERATEURS DEBITEURS SOUSCRIPTIONS A PAYER
CHARGES SUR OPERATIONS FINANCIERES A TERME 314 038,65 143 402,70
ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS DEBITEURS (E) - - ACHATS A REGLEMENTS DIFFERES GHARGES SUR EMPRUNTS
ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS DEBITEURS OPERATEURS CREDITEURS SUR CONTRAT A TERME U
AUTRES OPERATEURS CREDITEURS 214 082.11 6143164 INTERETS SUR COMPTES COURANTS CREDITEURS
[DEBITEURS DIVERS ET COMPTES RATTAGHES () : : T e ot
- - AUTRES CHARGES SUR OPERATIONS FINANCIERES 314 038,65 143 402,70
e ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS (H) T SUR OPERATIONS FINANCIERES (A-B) 12 241 746,39 13 146 831,20
AUTRES OPERATIONS SUR TITRES
A THcs SEBEUSS cnsggsuns DIVERS ET COMPTES RATTACHES (1) 954 416,36 785 332,60 AUTHES PRODUITS DE GESTION (G - —
COMPTES DE REGULARISATION AGTIE LLowbhol PRODUITS ACCESSOIRES
O VES SOCIAUX PRODUITS NON COURANTS
CREANCES REPRESENTATIVES DES TITRES RECUS EN PENSION (G) ETAT
AUTRES CREDITEURS 667 017,22 386 109,41 FRAIS DE GESTION (D) 2713 638,48 2871419,79
INCIDENCE DES ENGAGEMENTS SUR OPERATIONS A TERME (H) COMPTES DE REGULARISATION PASSIF 287 399,14 399 223.19 [CHARGES EXTERNES 434 182,20 459 427,15
INCIDENCE DES ENGAGEMENTS SUR OPERATIONS A TERME (J) IMPOTS ET TAXES
[CONTRE VALEUR POSITION DE CHANGE (I) [CHARGES DE PERSONNEL
POSITION DE CHANGE (K) [AUTRES CHARGES DE GESTION COURANTE
TCTTTorErFIaT T T R TOTALU=FrGyrT 490 004 776,00 DOTATION AUXCFHAIS DE GECTION BUDGETES Ze7ossezs | paiisoaes
COMPTES FINANCIERS - ACTIF (J)_ 30816 541,39 27 897 612,52 COMPTES FINANCIERS - PASSIF (J) - B CHARGES NON COURANTES
EPOTS A TERME (2 ANS ET PLUS) EMPRUNTS A TERME
DEFOTS A TERME (NFERIEURS A 2 ANS) 50566 541,10 55 499 356,17 BANQUES (SOLDES CREDITEURS, !l - RESULTAT NET DE SEMESTRE (1 + C -DJ : Z;: ;g;-i; ‘g i;g ;;;-:;
BANQUES (SOLDES DEBITEURS S5 50628 T | [SQOEIESUE BOURSE & AUIHES INIERMEDIAIRES N - —
BANQUES (SOLDES DEBITEURS) - -
SOCIETES DE BOURSE & AUTRES INTERMEDIAIRES AUTRES COMPTES DE TRESORERIE
[AUTRES COMPTES DE TRESORERIE - ACTIF. CHARGES IMPUTEES
[TOTAL Wi =g 30816 541,39 27 897 612,52 TOTAL i =J - -
[TOTAL GENERAL =+ 1l + 1l () _797.656.976.15 613 736 382,84 TOTAL GENERAL =1 + 1l + IIl (*) 797.656.976,15 | 613 736 382,84 Il - RESULTAT A AFFECTER (Il + E -F) 3 189 734,43 5791 471,73

MOUVEMENTS DES ACTIFS

DEPOTS A TERME ( INFERIEUR A 2 ANS) 30 586 541,10

! -
25 499 356,17 BANQUE CENTRALE POPULAIRE

DEPOTS A VUE REMUNERES

VENTILATION DES REVENUS DU PORTEFEUILLE PAR CATEGORIE Numeéro de Montant Variation Variation Montant
CATEGORIES DE TITRES PORTEFEUILLE DE CLOTURE DETAIL DES REVENUS compte début de Acquisitions Cessi iffé intéré fin de Structure
— 14 'estil 1t it N
oo ~omeEee SoemoE Tl = _ semestre d'estimation courus semestre en %
ACTIONS 2679 761,00 - - 5 - Immo’ 5
'AGTIONS COTEES 367976100 . . 580500 | |2-Actions 311 23 033 954,80 2737 300,05 23 420 807,19 329 313,34 - 2 679 761,00 0,34%
ACTIONS NON COTEES 2.1 Actions cotées 23 033 954,80 2737 300,05 23 420 807,19 329 313,34 2679 761,00 0,34%
2.2 Actions non cotées
g:t:g:;‘(‘)"z‘:ommmgs zz: ::: ;:z :: gg: gg: :;: :; 2;32 2:: :: :::g g:: g: 3. Obligati: 312 245 978 788,87 162 266 869,15 182 128 425,86 |- 4 596 345,03 437 903,02 221 958 790,15 27,83%
OoLioATIONS CORVERT o E5 BN AGTIONS 3 s . s 3.1 Obligations cotées _ 245 978 788,87 162 266 869,15 182 128 425,86 | -4 596 345,03 437 903,02 221 958 790,15 27,83%
OBLIGATIONS AVEC BON [320i IS non cotées
DE SOUSCRIPTION DACTIONS 4. Titres de Créances 313 136 615 773,07 1014 385 409,88 114262933554 |- 93 070,33 |- 1519 471,01 6 759 306,07 0,85%
4.1 Billets de trésorerie
‘:I‘[TEETSSDDEE(EI"TREEASNO(;EESR:‘EEGOC BLES | 675930607 | 8658283848 | 293294336 | 2325129.01 | (4.2 Certificats de dépot 92 088 287,02 401 058 345,82 487 458 757,77 |- 115346,47 |- 827 703,33 4 744 825,27 0,59%
B S i TTaren | memwEies Tresa7esr | e aiasn 4.3 Bons de de financement 44 527 486,05 613 327 064,06 655 170 577,77 2227614 |- 691 767.68 2014 480,80 0.25%
BONS DE SOCIETES DE FINANGEWENT 201448080 | 6165298366 1137 56679 515710.11 5. Titres d'OPCVM 314 159 955 517,75 79 326 086,86 166 660 707,49 |- 4 003 923,64 - 68 616 973,48 8,60%
5.1 Actions sicav -
TITRES D'OPCVM 66616 973,48 | 137 669 184,09 - - 5.2 Parts fop 159 955 517,75 79 326 086,86 166 660 707,49 |- 4 003 923,64 68 616 973,48 8,60%
ACTIONS SICAV 6. Bons du trésor 315 19 605 652,58 4770 057 359,52 4789 356 342,45 |- 166 451,83 |- 140 217,82 0,00 0,00%
PARTS FCP 6861697348 | 157669 184.09 7. Emprunt et pension de titres 316 335 525 484,66 4 605 062 694,15 4474 669 841,05 |- 14 682,13 921 948,43 466 825 604,06 58,52%
[5ONS DU TAESOR - - aias 10860 | seaazzege | [8-Autres titres 318 -
9. Créances 32-33-34-39 -
(OPERATIONS TEMPORAIRES SUR TITRES 466 825 604,06 51785 626,58 373 089,26 168 162,30 10. Titres recus en 35 =
[TITRES DONNES EN PENSION 466 825 604,06 51 785 626,58 11. Dépots a terme 511 -512 30 181 150,68 405 390,42 30 586 541,10 3,83%
;'ggf:;*gz‘;i EQ'TF;ES‘S;OI%ES 369 Sggvif 168 162,30 12. Liquidité: 514 556 569,76 17 280 309 058,85 17 280 635 628,32 230 000,29 0,03%
2579 - 13. TOTAL ACTIF 951 452 892,17 23 306 344 784,26 | 23 561 410 439,66 |- 8 859 790,83 |- 816 395,39 797 656 976,15 100,00%
' : : : INVENTAIRE DES ACTIFS
[TOTAL 766 840 434,76 | 585 838 770,32 12150394,62 | 12930713,35 —
AUTRES REVENUS FINANCIERS _* par ra
[AUTRES OPERATIONS FINANCIERES 30/06/2022 30/06/2021 30/06/2022 30/06/2021 Emertteur Code Maroclear Désignation Quantité Valorisstion Globsle ' it
COMPTES A TERME 30 586 541,10 25 499 356,17 405 390,42 359 520,55 | — e
COMPTES A VUE IMISSALAT AL MAGHRIB - MADOOO011488 ITISSALAT AL MAGHRIB 22 519,000 119,000 2 679 761,000
AUTRES DIRECTION DU TRESOR ET DES FINANCES EXTERIEURES MACO02007922 BDT du 05/06/2006 5,15% a 20 ans 80,000  111188,820 & 895 105,600
[TOTAL 30 586 541,10 25 499 356,17 405 390,42 359 520,55 MAO0002013318 BDT du Diﬂll‘oll 545a15ans _— Vils,m 124 '2‘,2707 18 100 099,150
BLEAU DES CREANCE ey e o A SRR e R
MAOD02015354 BDT 040219 3.35% 10A 440,000 46 799 073,200
GREANGES oTAL | PLUS DUN AN T WOINS DUN AN DIRECTION DU TRESOR ET DES FINANCES EXTERIEURES 02015545 DT 200120 3% 15A i 400,000 50 655 980,000
[OPERATEVRS DEBIEURG) [ [ ] . \DIRECTION DU TRESOR ET DES FINANCES EXTERIEURES MAO002015362 BOT 150419 3.50% 15A 373,000 112 541,720 41 978 061,560
[COUPON A RECEVOIR - - DIRECTION DU TRESOR ET DES FINANCES EXTERIEURES BOT 060120 3.35 204 200,000 106 540,020 21 308 004,000
VENTES A REGLEVENTS DIFFERES - - DIRECTION DU TRESOR ET DES FINANCES EXTERIEURES 80T 310521 2.3 10A 85,000 99 091,130 8 422 746,050
[AUTRES OPERATEURS DEBITEURS Py | |SOCIETE GENERALE Obl SUB SGMB TRANCHE B du 290620154 77 a 10 ans 194,000 20 645 846,660
[ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS DEBITEURS (E) — AN |ocP sA __OBL SUB A PER OCP 14/05/2018 4.03% TR 125,000 13 137 178,750
[ACTIONNNAIRES OU PORTEURS DE PARTS DEBITEURS N =7 CREDIT DU MAROC (OBL SUB COM C 171218 4.05 10A 43,000 4 637 434,330
DEBITEURS DIVERS ET COMPTES RATTACHES (F) - Ll - | CREDIT AGRICOLE DU MAROC OBL SUB CAM 11/10/2017 4,22% 10VEARS 146,000 407,380
|CREDIT IMMOBILIER ET HOTELIER = OBL SUB A CIH 18/05/2018 4.02% = 11 550 825,000
- ‘ 'SOCIETE GENERALE OBL SUB B SGMB 28/06/2018 4% ) 3144141300
AGENCE NATIONALE DES PORTS (ANP) . OBL ANP 040619 3.91 15A Y 300
DEPOTS A TERVE - - ATTUARIWAFA BANK Obl SUB ATW F du 221215 4 52 a 10 ans 30 065 034,310
BANK OF AFRICA . OBL SUB BMCE A du 3748 10ans 13 193 016,540
30/06/2022 30/06/2021 (FOND D’EQUIPEMENT COMMUNAL 5 OBL FEC BNC 06/12/2017 15 ANS 3,93% N E
DEPOTS A TERME (2 ANS ET PLUS) AFRIQUIA GAZ OBL AFRIQUIA GAZ 040620 3.40 5A

OBL SUB BCP 261219 3.28

|OFFICE NAT DES CHEMINS DE FER

34 549 274,560

OBL ONCF A 161220 3.81 30

BANQUE (SOLDE DEBITEUR) 230 000,29

26 700 506,700

2 398 256,35

FT RELEVIUM O 204 OBL FT RELEVIUM C1 140422 TR 10A 100 185,310 4309 080,190

SOCIETES DE BOURSE ET AUTRES INTERMEDIAIRES |FcP MAROGEST CasH MAGOOOOSTIS1 FCP MAROGEST CASH 15480 =

AUTRES COMPTES DE TRESORERIE - ACTIF FCP MAROC CREANCES MADO00036691 FCP MAROC CREANCES i 155,640 3328 672,680

TOTAL 30816 541,39 27 897 612,52 FCP IRGAM SECURIBANK o  MADO0O0041410 FCP IRGAM SECURIBANK e 32 201 989,560

TABLEAU DES DETTES |FCP IRGAM SECURIFINANCE  mAD000038333 FCP IRGAM SECURIFINANCE _ 11113584640
| - MADOD0038341 FCP OBLIG INSTITUTIONS -
N _MA0001008103 BSF RCIFIN 290620269 4A
DETTES TOTAL % PLUS [%| MOINS % | ECHUESET | % (e BSF EQDOM 310522 2.70 390
DUNAN DUN AN NONPAYEES] | MAD001007527 BSF WAFASLAF 150419 3.13 SA .

OPERATEURS CREDITEURS 2140821 _[0,027% 21408211 [0,027% MADODI008814  BSF SOFAC 210432 2.61 SA - 20 131 482 000

|SOUSCRIPTIONS A PAYER s __MADOO1008517  BSF WAFASALAF 090721 2.45 SA 30369 162,000

ACHATS AREGLEMENTS DIFFERES " T MADOO01521790 CD FEC 301219 2.82 5A 25 579 665,000

[AUTRES OPERATEURS CREDITEURS 214082.11_[0.027% 21408211 _|0.027% | CREDIT AGRICOLE DU MAROC MAD001524133 €D CAM 060821 2.1 24 101 841,280 10 184 128,000

ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS |CREDIT IMMOBILIER ET HOTELIER MACO01524448 DM 221121263 7A - - 100 226,010 3 508 814,390

CREDITEURS DIVERS ET COMPTES RATTACHES 954 416,36 | 0,120%) 954 416,36 | 0,120%| - | = . MAOO01523697 CD BOA 260421 2.13 3A 100 186,910 12022 429,200

PERSONNEL CREDITEUR CREDIT AGRICOLE DU MAROC MACOO1523192  CD CAM 180121 2.66 SA —— T 0

ORGANISMES SOCIAUX CFG GROUP MADO01524836 CD CFG 150422 2.85 SA

ETAT CREDITEUR SOCIETE GENERALE - “MAD001520529 "CD SGMB 290319 3.38% 64 M

AUTRES CREDITEURS 667017.02_|0,084% 667017,22_|0.0847%

COMPTES DE REGULARISATION PASSIF 287399.14 | 0,036% 287399,14_[0.036% 230000,29 0,03%
EMPRUNTS A TERME - - — 000

30 586 541,10 3,94%
30 juin 2022 30 juin 2021 — o0

EMPRUNT A TERME = -
BANQUES ( SOLDES CREDITEURS )

SOCIETES DE BOURSE & AUTRES INTERMEDIAIRES P P\N 77383730455 10000%
AUTRES COMPTES DE TRESORERIE - PASSIF N

TOTAL |

EVOLUTION DU NOMBRE DE PARTS ET DE
LA VALEUR LIQUIDATIVE DES OPCVM L

Montant / Quantité

Titres données en pension

- 466 617 206,020

30 juin 2022 30 juin 2021 = =
|Nombre d'actions ou de parts en circulation a la fin de période 2249 118,00 | 4 129 089,00 Actif Net - 307 652 200,060
Valeur liquidative de fin de période 136,77 135,91 Nombre de parts 2 249 118,000

|
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RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES

Opinion
Conformément a la mission qui nous a été confiée dans le réglement de gestion du Fonds
Commun de Placemem « CAM OBLIGATIONS », nous avons effectué 'audit des états
cijoints, relatifs au premier semestre couvrant
la période du lcr Jjanvier 2022 au 30 juin 2022. Ces états régl

obtenus sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion d'audit.

Responsablllte de la Direction et des responsables de la Gouvernance a I'égard des
états semestriels

La DlreCllD" de I'établissement de gestlon du FCP est responsable de la prepam‘non etde
la

es et d

comptables font ressortir un actif net de DH 307 652 200,06 y compris un bcncflcc a
affecter de DH 3 189 734.43. Ces états ont été établis dans un contexte évolutif de la crise
sanitaire de I'épidémic de Covid-19, sur la base des €léments disponibles a cette date.
Nous certifions que les états régl et d bles semestriels cités
au premier paragraphe ci-dessus sont réguliers et sincéres et donnent, dans tous leurs
aspects significatifs, une image fidéle du résultat des opérations du semestre écoulé
ainsi que de la situation financiére et du patrimoine du Fonds Commun de Placement
«CAM OBLIGATIONS» au 30 juin 2022 conformément au référentiel comptable en
vigueur au Maroc.

Fondement de I'opinion

Nous avons effectué notre audit selon les Normes de la Profession au Maroc. Les respon-
sabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont plus amplement décrites dans
la section « Responsabilités de l'auditeur a I'égard de l'audit des états semestriels » du
présent rapport. Nous sommes indépendants de I'établissement de gestion du fonds commun
de placement conformément aux régles de déontologie qui s'appliquent a I'audit des états
semestriels et nous nous sommes acquittés des autres responsabilités déontologiques qui
nous incombent selon ces régles. Nous estimons que les éléments probants que nous avons

sincére des états s semestriels ,
conformément au référentiel c.ompmb]e en v1gueur au Maroc ainsi que du controle i interne
qu'elle considére comme nécessaire pour permettre la préparation d'états de synthése
exempts d'anomalies significatives que celles-ci résultent de fraudes ou d'erreurs.

Lors de la preparatmn des états semesmels clesta la Direction qu'il incombe d'¢valuer
la capacité du FCP a p son e; le cas échéant, les
questions relatives 4 la continuité de I'exploitation ct d'appliquer le principe comptable
de continuité d'exploitation, sauf si la direction a I'intention de liquider le FCP ou de
cesser son activit¢ ou si aucune autre solution réaliste ne s'offre a elle.

1l incombe aux responsables de la gouvernance de surveiller le processus d'information
financiére du FCP.

Responsabilité de I’ Auditeur a I'égard de I'audit des états semestriels

Nos objectifs sont d'obtenir I'assurance raisonnable que les états semestriels pris dans
leur ensemble sont exempts d'anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes
ou d'erreurs et de délivrer un rapport de l'auditeur contenant notre opinion. L'assurance
raisonnable correspond a un niveau élevé d'assurance, qui ne garantit toutefois pas
qu'un audit réalisé conformément aux normes professionnelles permettra toujours de
détecter toute anomalie significative qui pourrait exister. Les anomalies peuvent résulter

de fraudes ou d'erreurs et elles sont considérées comme significatives lorsqu'il est rai-
sonnable de s'attendre a ce que, individuellement ou collectivement, elles puissent
influer sur les décisions économiques que les utilisateurs des états semestriels prennent
en se fondant sur ceux-ci.

Dans le cadre d'un audit réalisé conformément aux normes de la profession au Maroc,
nous exercons notre jugement professionnel et faisons preuve d'esprit critique tout au
long de cet audit. En outre :

« nous identifions et évaluons les risques que les états semestriels comportent des ano-
malies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d'erreurs, concevons et
mettons en ceuvre des procédures d'audit en réponse a ces risques, et réunissons des
¢éléments probants suffisants et appropriés pour fonder notre opinion. Le risque de
non~ détection d'une anomalie significative résultant d'une fraude est plus élevé que
celui d'une anomalic significative résultant dune erreur, car la fraude peut impliquer
la collusion, la falsification, les les fausses décl. ou le
contournement du contrdle interne ;

* nous acquérons une compréhension des éléments du controle interne pertinents pour
I'audit afin de concevoir des procédures d'audit appropriées aux circonstances, et non
dans le but d'exprimer une opinion sur I'efficacité du contréle interne de I'établissement
de gestion du FCP ;

* nous apprécions le caractére approprié des méthodes comptables retenues et le caractére
raisonnable des estimations comptables faites par la Direction, de méme que des infor-
mations y afférentes fournies par cette derniére ;

* nous tirons une conclusion quant au caractére appropri¢ de I'utilisation par la Direction
du principe comptable de continuité d'exploitation et, selon les éléments probants
obtenus, quant a l'existence ou non d'une incertitude significative liée a des événements
ou sltuanons susceptibles de Jeter un doute important sur la capacité du FCP & poursuivre
son a Si nous al d'une incertitude significative, nous
sommes tenus d'attirer I'attention des lecteurs de notre rapport sur les informations
fournies dans les états semestriels au sujet de cette incertitude ou, si ces informations
ne sont pas adéquates, d'exprimer une opinion modifiée. Nos conclusions s'appuient
sur les éléments probants obtenus jusqu'a la date de notre rapport. Des événements ou
situations futurs pourraient par ailleurs amener le FCP a cesser son exploitation ;

* nous évaluons la présentation d'ensemble, la structure et le contenu des états réglementaires
et documents comptables semestriels, et ap ions si ces états é: les opé

et événements sous-jacents d'une maniére pmpre a donner une 1mage fidele.

Casablanca, le 3 aott 2022

A. Saaidi & Associés
Commissaire aux Comptes

A Sauidi & Associés

Bahaa SAAIDI \




FCP CAM OBLIBANQUES
SEMESTRE CLOS LE 30 JUIN 2022

NATURE : FONDS COMMUN DE PLACEMENT
CLASSIFICATION : OBLIGATIONS COURT TERME
POLITIQUE D’AFFECTATION DES RESULTATS : CAPITALISATION

COMMENTAIRE SUR LES ACTIVITES DE L’EXERCICE

MAROGEST

|
CREDIT AGRICOLE DU MAROC
]
UN ENGAGEMENT DURABLE

SOCIETE DE GESTION

RAPPEL DE L'ORIENTATION DE LA POLITIQUE DE PLACEMENT INDICATION DE LA POLITIQUE DE PLACEMENT SUIVIE EVOLUTION DES MARCHES FINANCIERS SUR LESQUELS L'OPVM INVESTIT
Le FCP investira au moins 90% de ses actifs, hors titres d'OPCVM «obligations court terme », créances repré- FCP CAM OBLIBANQUES a été lancé au tout début de cette année. Dans le but d'optimiser le rendement du portefeuille Aprés une année 2021 marquée par une légere baisse de la courbe des taux d'intérét, l'année 2022 s'est annonceée
sentatives des opérations de pension qu'il effectue en tant que cessionnaire et liquidités, en titres de créances dans un contexte haussier de la courbe, le gérant a décidé d'augmenter la pondération de la poche dette privée depuis son premier mois comme une a""e'e compli Ufelsé‘fc'f "gafﬂhe obligataire, lE" efl'e‘h P'”S'etgs 'ac'tegfs'on' 'mpaC'e‘
émis ou garantis par I'Etat ou émis par les banques marocaines. surtout bancaire. Coté gestion du risque "Taux", la stratégie diinvestissement a visé un maintien de la sensibilité a un aIC “t/l e tece ;narc e nolarrr:men e mal‘n Ie? uré ? IC'I| ‘u iget alrea un|r:i|veau el SVS‘ ?‘ ‘aUSSe u Otzu ) e Iﬂ’girﬂC?me‘n
Aussi, le fonds pourra aussi effectuer des opérations de Prét-emprunt de titres dans les limites, regles et n\v:au faible da(nz] gg;e prémunir contre la hausse des rendements obligataires. A fin Juin, le FCP a réalisé une ga:‘";i‘f:“mrt‘:nae'"géque ahausse f%eec‘gcu aire de linflation qui a?juemru les sommel 5 istoriquement éleves. %U rlcceoﬁe
conditions de la réglementation en vigueur. performance de ° et les conséquences désasireuses de la guerre en ukraine. Cette situation a impacté \es rendements obligataires court
terme suite a la hausse de ce segment de la courbe de 14 Pbs en moyenne.
ACTIE [ PASSIF 30/06/2022 30/06/2021 COUPON ENCAISSE ( )
IMMOBILISATIONS CORPORELLES NETTES (A) [CAPITAL (&) 53 628 478,37 N COUPON COURU (X))
gf]i’“s‘;‘g‘fcﬂor‘s [CAPITAL EN DEBUT D'EXERCICE 1,000 000,00 30/06/2023 30/06/2021
AUTRES IMMOBILISATIONS CORPORELLES EMISSIONS ET RACHATS 92 723 919.73 SUR OPERATIONS FINANCIERES (A) 1127 230.75 -
[AMORTISSEMENTS | COMMI: IONS DE SOUSCRIPTIONS ET DE RACHATS UR OPERATIONS FINANCIERES DE PORTEFEUILLE 1055 455,02 -
PROVISIONS VARIATIONS DES DIFFERENCES D'ESTIMATION - 133 720,58 UR ACTIONS
FRAIS DE NEGOCIATION UR OBLIGATIONS 268 187.04
[IMMOBILISATIONS FINANCIERES (B) PLUS ET MOINS VALUES REALISEES 827022 T TITRES DE CREANGES NEGOGIABLES 387 472.02
IMMOBILISATIONS FINANGIERES 1 N UR BON DU TRESOR 100 795.06
TOTALL - 1 REPORT A NOUVEAU (B) 1 ) UR TITRES OPCVM
[PORTEFEUILLE TITRES ACHETEUR (C) 196 426 924.20 _ = |COMPTES DE REGULARISATION (C) UR PRET'ESMPRUN;’ DE TITRES
ACTION: 1 RESULTAT EN INSTANCE D'AFFECTATION (D) LR AUTRES TITRE N
B AT IO NCES NEGOGIABLES 70725 141,64 L RESULTAT DU SEMESTRE A AFFECTER (E) B0 820 00 1 [PRODUITS SUR AUTRES OPERATIONS FINANCIERES 71775.73 | -
[Bons o0 TRESOR e -2 TOTALI= ACTIENET= A+ B1C+D+E Saasazenas 5 INTERETS SUR COMPTES COURANTS A TERME 24304552 | =
|EMPRUNT £ PENSION BE TITRES 110102 114,56 y 4 qi [PRODUITS SUR GARANTIES DONNEES EN ESPECES |
[AUTRES OPERATIONS SUR TITRES PORTEFEUILLE TITRES VENDEUR (F) 110 091 261,42 - AUTRES PRODUITS SUR OPERATIONS FINANCIERES 47 381,21 L |
AUTRES TITRES i y 4 |CHARGES SUR OPERATIONS FINANGIERES (5) 5 857.03
DETTES REPRESENTATIVES DE TITRES DONNES EN PENSION. | 110 051 261,42 y 4 [CHARGES SUR OPERATIONS FINANCIERES DE PORTEFEUILLE 5 —
|QPERATEURS DEBITEURS (D) 4 [OPERATIONS D’EMPRUNT ET PRET TEMPORAIRE DE TITRES [CHARGES SUR PRET-EMPRUNT DE TITRES y 4
N —— P& [AUTRES CHARGES SUR OPERATIONS FINANGIERES DE PORTEFEUILLE y 4
DIFFERENCE D'ESTIATIONS SUR CHANGE N [OPERATEURS CREDITEURS (G) B - =
[AUTRES OPERATEURS DEBITEURS b N SOUSCRIPTIONS A PAYER I SHARGES S
h ¥ ACHATS A REGLEMENTS DIFFERES [CHARGES SUR OPERATIONS FINANCIERES A TERME 5 857,03 N
ACTIONNAIRES OU FORTEURS DE PARTS DEBITEURS (E) OPERATEURS CREDITEURS SUR CONTRAT A TERME [CHARGES SUR EMPRUNTS
ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS DEBITEURS | AUTRES OPERATEURS CREDITEURS [INTERETS SUR COMPTES COURANTS CREDITEURS
|DEBITEURS DIVERS ET COMPTES RATTAGHES () - [AUTRES CHARGES SUR OPERATIONS FINANGIERES 5857.00 VW
PERSONNEL ‘ I I ACTIONNAIRES OUPORTEURS DE PARTS (H) ! [I- RESULTAT SUR OPERATIONS FINANCIERES (A-B) 1121373,72
AUTRES OPERATIONS SUR TITRES [CREDITEURS DIVERS ET COMPTES RATTACHES () 67 405,89 AUTRES PRODUITS DE GESTION (G -
AUTRES DEoHELRS | [PERSONNEL [PRODUITS AGBESSOIRES —
ICOMPTES DE REGULARISATION ACTIF _’. [s] MES SOCIAUX PRODUITS NON COURANTS
GREANGES REPRESENTATIVES DES TITRES RECUS EN PERSION (&1 / e — . L | cocccenons
INCIDENCE DES ENGAGEMENTS SUR OPERATIONS A TERME (H) i COMPTES DE REGULARISATION PASSIF 62 220,81 CHARGES EXTERNES 14 848,11
'S ENGAGEMENTS SUR OPERATIONS A TERME (J) IMPOTS ET TAXES
CONTRE VALEUR POSITION DE CHANGE () - - T CHARGES DE PERSONNEL
AUTRES CHARGES DE GESTION COURANTE
T T AT CICRIIX T y DOTATION AUX FRAIS DE GESTION BUDGETES 76 065,38
TOTALII=C+D+E+F+G+H+1 196 426 924,20 - = y A DOTATION AUX AMORTISSEMENTS
COMPTES FINANCIERS - ACTIE (3) 5226 04156 - [COMPTES FINANCIERS - PASSIF (J) - [ o CHARGES NON COURANTES
[DEPOTS A TERME (2 ANS ET PLUS) [EMPRUNTS A TERME I - RESULTAT NET DU SEMESTRE 1+ C D 530 460,22
DEPOTS A TERME (INFERIEURS A 2 ANS) 8 024 394,52 |BANQUES (SOLDES CREDITEURS) REGULARISATION DES REVENUS DU SEMESTRE EN COURS (E) - 64 640,14
gizg{;g é‘(ﬁsgg;g;ﬁ;ﬁns SoTEiToq SOCIETES DE BOURSE & AUTRES INTERMEDIAIRES [ACOMPTES SUR DIVIDENDES DU SEMESTRE (F)
[SOCIETES DE BOURSE & AUTRES INTERMEDIAIRES AUTRES COMPTES DE THESORERIE
AUTRES COMPTES DE TRESORERIE - AGTIE
[ToTAaLm=y 8 226 041,56 TOTAL Il -
TOTAL GENERAL =1+ i+ il 204 652 965.76 TOTAL GENERAL = I + i <1l 204 652 965.76 il - RESULTAT A AFFECTER (Il + E -F) 565 520.08 =
VENTILATION DES REVENUS DU PORTEFEUILLE PAR CATEGORIE - gt
Numéro de| Montant Variation Variation Montant
ORIES DE TITRES. PORTEFEUILLE DE CLOTURE DETAIL DES REVENUS . o . . PPN N
CATEG! 30/06/2021 30/06/2022 30/06/2021 compte début de Acquisitions Cessions différence intéréts fin de Structure
ACTIONS - - - - semestre d'estimation courus e en %
ACTIONS COTEES - - - —
ACTIONS NON COTEES 1 1 1.
F | - 2. Actions 311 - - - -
[OBLIGATIONS 70 723 141,64 468 187,04 | - -
OBLIGATIONS ORDINAIRES 70 723 141,64 — 468 187,04 | | 5 2.1 Actions cotées
[OBLIGATIONS CONVERTIBLES EN ACTIONS = n n
2.2 Actions non cotées
OBLIGATIONS AVEC BON 9:
DE SOUSCRIPTION D'ACTIONS ’ 3. Obligations 312 - 91 887 790,52 22 020 010,42 - 98 872,09 954 233,63 70723 141,64 34,56%
RS DE CREANGES NEGOGIABLES 59355530 " 55747207 " - 3.1 Obligations cotées 91 887 790,52 22 020 010,42 |- 98 872,09 954 233,63 70 723 141,64 34,56%
CERTIFIGATS DE DEPOT TEeEE® T § 27Ol ons non coleus
[BONS DE SOCIETES DE FINANCEMENT " é i 4. Titres de Créances Négociables 313 - 200 655 750,18 189 152 567,78 - _9673,05 99 726,95 11 593 236,30 5,66%
TITRES DORCVM Toos aaTT0 Ny - N 4.1 Billets de trésorerie - -
ACTIONS SICAV Al A 4.2 Certificats de dépot 200 655 750,18 189 152 567,78 - 9673,05 99 726,95 11 593 236,30 5,66%
PARTS FCP 4006 431,70 ‘l‘l‘ - ‘ ‘I % 4.3 Bons de sociétés de financement B 0,00%
BONS DU TRESOR - " l 199 795,96 ‘ H 5. Titres d'OPCVM 314 - 13 999 661,70 9 999 941,82 8711,82 - 4 008 431,70 1,96%
OPERATIONS TEMPORAIRES SUR TITRES 110 102 114,56 - 47 381,21 - 5.1 Actions sicav 3999 71 9188 8711 ’82 4 008 431 ’70
TITRES DONNES EN PENSION 110 102 114,56 % q: 5.2 Parts fcp 9 999 941,82 9 999 941,82 0,00%
TITRES RECUS EN PENSION 4738121 =
PRETS & EMPRUNTS DE TITRES 7 N y 4 6. Bons du trésor 315 164 493 248,32 164 493 248,32 -
AUTRESTIAES - '= - '— 7. Emprunt et pension de titres 316 193 727 945,22 84 191 907,52 - 33 887,26 599 964,12 110 102 114,56 53,80%
B 8. Autres titres 318 -
TOTAL 196426 92420 - 110283629 - 9. Créances 32-33-34-39 8798 103,12 8798 103,12 -
AUTRES REVENUS FINANCIERS 10. Titres recus en pension 35 763 822 339,83 763 822 339,83 -
AUTRES OPERATIONS FINANCIERES 30/06/2022 30/06/2021 30/06/2022 30/06/2021 Py >
AUTRES OPERATIO! T T B T = 11. Dépéts a terme 511-512 8 000 000,00 24 394,52 8 024 394,52 3,92%
COMPTES A VUE 12. Liquidités 514 1435 785 073,46 1435 583 426,42 201 647,04 0,10%
AUTRES
TOTAL 8024 394,52 24 394,52 - 13. TOTAL ACTIF - 2881169 912,35 2678 061 545,23 -133 720,58 1678 319,22 204 652 965,76 100,00%
CREANCES TOTAL PLUS D'UN AN_| MOINS D'UN AN| ECHUES NON RECOUVREES )  EMETTEUR ET P : r
OPERATEURS DEBITEUR (D) B — TITRES A DETAILLER ET A CLASSER PAR 'AR NATURE
ICOUPON A RECEVOIR - - £ reey 2
[VENTES A REGLEMENTS DIFFERES N Code DCI7] Disigmasion % par rapport
OPERATEURS DEBITEURS (a) par titre en DH globale en DH au total Actif
|AUTRES OPERATEURS DEBITEURS &
|ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS DEBITEURS (E) NE A_N:lL (€} D=C*A}
[ACTIONNNAIRES OU PORTEURS DE PARTS DEBITEURS LA 1™ ATTUARIWAFA BANK MAD001521949 CD ATW 12032020 2.75% 5.00 101,254.60 506,273.00 0.25
DEBITEURS DIVERS ET COMPTES RATTACHES (F) - -
PERSONNEL DEBITEUR MA0001520982 CD ATW 200619 2.86% 4ANS 62.00 100,747.85 6,246,366.70 3.05
ETAT DEBITEUR MAOOD0093551 OBLS ATW 281217 2.92% 7A* 70.00 101,180.50 7,082,635.00 3.46
[AUTRES OPERATIONS SUR TITRES
[AUTRES DEBITEURS MADO00093056 OBLS ATW 231216 2.81% 7A* 20.00 101,143.92 2,022,878.40 0.99
ggy:;sﬁl::;guumsm\om — A7ETY A7ETY et e J13.00 T i Ll 558
[DEPOTS A TERME
BANQUE CENTRALE POPULAIRE MAD000093882 08 BCP 20122018 2.94* 10A 65.00 101,035.38 6,567,299.70 3.21
1
DEPOTS A TERME (2 ANS ET PLUS) BMCE BANK MA0001521402 CD BMCE 15102018 2.79 95.00 102,213.69 9,710,300.55 4.74
DEPOTS A TERME (INFERIEUR A 2 ANS) 8 024 394,52 2
DEPOTS A VUE REMUNERES NEANT MADO000S2264 OBL BMCE 240014 5.64% 108.00 109,486.46 11,324,537.68 5.78
BANQUE (SOLDE DEBITEUR 201 647,04 h BMCI MAD001524455 €D BMCI 251121 1.75% -
SOCIETES DE BOURSE ET AUTRES INTERMEDIAIRES £0.00 300,993.78 $,088,746.50 2.96
AUTRES COMPTES DE TRESORERIE - ACTIF, MADODO091829 BMCI 221112 6.4% 30.00 105,199.34 3,155,980.20 1.54
TOTAL 8 226 041,56 -
MADO00094161 OBL BMCI 121119 2.86% 6.00 101,284 .46 607,706.76 0.30
ABLEAU DES DETTE CDG CAPITAL MAOO01524687 €D CDGCAP 250222 1.86% 50.00 100,544.33 5,027,216.50 2.46
CFG GROUP MADD01525163 €D CFG BANK 150622 2.15% 7
DETTES TOTAL % PLUS [%[ MOINS % | ECHUESET | % A00.00 e et 10,007 208.00 489
DUNAN | | DUNAN NONPAYEES| | |CREDIT AGRICOLE DU MAROC MADOO1524538 CD CAM 150222 1.95% 75.00 100,659.05 7,549,428.75 3.69
OPERATEURS CREDITEURS - - BC190522FCOB BDC 19152022 FCOBLB 2.65% 1.00 8,000,000.00 8,024,394.52 392
Eggﬁ:fggﬁc::::gwmzs CREDIT DU MAROC MAD001525056 €D COM 30522 2.24% 150.00 100,190.18 15,028,527.00 7.34
AUTRES OPERATEURS CREDITEURS CREDIT IMMOBILIER ET HOTELIER MA0001525049 €D CIH 24/05/2022 2.16% 150.00 100,208.76 15,031,314.00 734
ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS MADD00093668 OBLSUBCIH 180518 2.99 10A 70.00 100,194.49 7,013,614.30 343
TG S e e FONDS D'EQUIPEMENT COMMUNAL MAO000034872 OBL FEC18/12/202.25 % AM 181.00 5366222 16,952,861.82 .28
ORGANISMES SOCIAUX MAD0D0092611 OBL FEC C 130715 3 23 40.00 102,085.26 4,083,410.40 2.00
ETAT CREDITEUR SOCIETE GENERALE E MAO001524935 €O SGMB 290422 1.91 100.00 100,236.86 10,023,686.00 4.90
AUTRES CREDITEURS 518508 | 0,003% 518508 |0,003% MAODD1520511 <D SCMB 2
COMPTES DE REGULARISATION PASSIF 6222081 | 0.030% 6222081 |0,030% B A 42.00 B0 AMions 2.14
EMPRUNTS A TERME N N TRESOR MA0002016808 BDT 210322 1.6% 300.00 100,264.70 30,079,410.00 14.70
30 juin 2022 I 30 juin 2021 MAD002015347 BDT 2.85% 15042019 2. 20.00 102,192.26 2,043,845.20 1.00
EMPRUNT A TERME CFG GROUP MAO000039141 AD SELECT BANK 3,978.00 1,007.65 4,008,431.70 1.96
BANQUES ( SOLDES CREDITEURS ) N Liquidités 0.00 0.00 201,647.04 .10
SOCIETES DE BOURSE & AUTRES INTERMEDIAIRES Autres actifs 0.00 0.00 0.00 0.00
AUTRES COMPTES DE TRESORERIE - PASSIF - -
TOTAL - | TOTAL ACTY 204,652,965.76 100.00

EVOLUTION DU NOMBRE DE PARTS ET DE

LA VALEUR LIQUIDATIVE DES OPCVM

D'INFORMATIONS REL

Montant/quantité
30 juin 2022 | 30 juin 2021 Pensions livrées 110,091,261.42
Nombre d'actions ou de parts en circulation & la fin de période | 93 764,000 NEANT Actif Net 94.494,298-4;531 ]
Valeur liquidative de fin de période 1007,79 Nombre d’Actions ou de Parts 93,764.00

RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTE

Opinion

appropnes pour fonder notre opinion d'audit.

Conformément a la mission qui nous a été confiée dans le de gestion
du Fonds Commun de Placemem « CAM OBLIBANQUES », nous avons effectué
l'audit des états régl et d bles, ci-joints, relatifs au
premier semestre couvrant la période du 4 janvier 2022au30j juin 2022. Ces états
réglementaires et documents comptables font ressortir un actif net de DH 94 494
298,45 y compris un bénéfice a affecter de DH 865 820,08. Ces états ont été
établis dans un contexte évolutif de la crise sanitaire de I'épidémie de Covid-19,
sur la base des éléments disponibles a cette date.

Nous certifions que les états réglementaires et documents comptables semestriels
cités au premier paragraphe ci-dessus sont réguliers et sincéres et donnent, dans
tous leurs aspects significatifs, une image fidele du résultat des opérations du
semestre écoulé ainsi que de la situation financiére et du patrimoine du Fonds
Commun de Placement «CAM OBLIBANQUES» au 30 juin 2022 conformément
au référentiel comptable en vigueur au Maroc.

Fondement de I'opinion

Nous avons effectué notre audit selon les Normes de la Profession au Maroc. Les
responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont plus amplement
décrites dans la section « Responsabilités de laudlleur a l'égard de laudlt des
états semestriels » du présent rapport. Nous sommes dants de I

llte dela Dlrectmn et des responsables de la Gouvernance a I'égard
des états régl bles semestriels

La Direction de ' etabhssemem de gestlon duFCP est responsable dela preparatmn
et de la présentation sincére des états régl

semestriels , conformément au référentiel ccmptable en vlgueur au Maroc ainsi
que du contmle interne qu'elle considére comme nécessaire pour permettre la
préparation d'états de synthése exempts d'anomalies significatives, que celles-ci
résultent de fraudes ou d'erreurs.

Lors de la préparation des ¢tats semestriels, c'est 4 la Direction qu'il incombe
d'évaluer la capacité du FCP a poursuwre son exploitation de Juer, le

exister. Les anomalies peuvent résulter de fraudes ou d'erreurs et elles sont consi-
dérées comme significatives lorsqu'il est raisonnable de s'attendre a ce que, indi-
viduellement ou collectivement, elles puissent influer sur les décisions économiques
que les utilisateurs des états semestriels prennent en se fondant sur ceux-ci.
Dans le cadre d'un audit réalisé conformément aux normes de la profession au
Maroc, nous exergons notre jugement professionnel et faisons preuve d'esprit cri-
tique tout au long de cet audit. En outre :

« nous identifions et évaluons les risques que les états semestriels comportent
des anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d'erreurs, conce-
vons et mettons en ceuvre des procédures d'audit en réponse a ces risques, et
réunissons des ¢élé probants suffisants et appropriés pour fonder notre

cas échéant, les questions relatives a la continuité de l'exploitation et d'appliquer
le principe comptable de continuité d'exploitation, sauf'si la direction a l'intention
de liquider le FCP ou de cesser son activité ou si aucune autre solution réaliste
ne s'offre a elle.

11 incombe aux responsables de la gouvernance de surveiller le processus d'in-
formation financiére du FCP.

Responsabilité de I’Auditeur a I'égard de 'audit des états semestriels

Nos objectifs sont d'obtenir l'assurance raisonnable que les états semestriels pris

de gestion du fonds commun de placement conformément aux régles de deontologle
qui s'appliquent a " audlt des états semestriels et nous nous sommes acquittés des
autres responsabilités dé Jues qui nous bent selon ces régles. Nous
estimons que les ¢léments probams que nous avons obtenus sont suffisants et

dans leur ble sont exempts d'anomalies significatives, que celles-ci résultent
de fraudes ou d'erreurs et de délivrer un rapport de l'auditeur contenant notre
opinion. L'assurance raisonnable correspond a un niveau élevé d'assurance, qui
ne garantit toutefois pas qu'un audit réalisé conformément aux normes profes-
sionnelles permettra toujours de détecter toute anomalie significative qui pourrait

opinion. Le risque de non— détection d'une anomalie significative résultant d'une
fraude est plus élevé que celui d'une anomalie significative résultant d'une erreur,
car la fraude peut impliquer la collusion, la falsification, les omissions volontaires,
les fausses déclarations ou le contournement du contrdle interne ;

« nous acquérons une compréhension des éléments du contrdle interne pertinents
pour l'audit afin de concevoir des procédures d'audit appropriées aux circonstances,
et non dans le but d'exprimer une opinion sur l'efficacité du controle interne de
I'¢tablissement de gestion du FCP ;

« nous apprécions le caractere approprié¢ des méthodes comptables retenues et le
caractere raisonnable des estimations comptables faites par la Direction, de méme
que des informations y afférentes fournies par cette derniére ;

* nous tirons une conclusion quant au caractére approprié de l'utilisation par la
Direction du principe comptable de continuité d'exploitation et, selon les éléments

probants obtenus, quant a l'existence ou non d'une incertitude significative liée a
des événements ou situations susceptibles de jeter un doute important sur la
capacité du FCP a poursuivre son exploitation. Si nous concluons a l'existence
d'une incertitude significative, nous sommes tenus d'attirer 'attention des lecteurs
de notre rapport sur les informations fournies dans les états semestriels au sujet
de cette incertitude ou, si ces informations ne sont pas adéquates, d'exprimer une
opinion modifiée. Nos conclusions s'appuient sur les éléments probants obtenus
jusqu'a la date de notre rapport. Des événements ou situations futurs pourraient
par allleurs amener le FCP a cesser son explonatmn

* nous éval lap ion d' , la structure et le contenu des états
réglementaires et documents comptables semesmels et apprecmns si ces états
représentent les opérations et événements sous-jacents d'une maniére propre
donner une image fidele.

Casablanca, le 3 aolt 2022

A. Saaidi & Associés
Commissaire aux Comptes
< i
Bahaa SAAIDI\ o
Associée =




MAROGEST

SOCIETE DE GESTION

FCP CAM OBLIRENDEMENT

SEMESTRE CLOS LE 30 JUIN 2022

NATURE : FONDS COMMUN DE PLACEMENT
CLASSIFICATION : OBLIGATIONS MOYEN ET LONG TERME
POLITIQUE D’AFFECTATION DES RESULTATS : CAPITALISATION

COMMENTAIRE SUR LES ACTIVITES DE L’EXERCICE

CREDIT AGRICOLE DU MAROC

I
UN ENGAGEMENT DURABLE

RAPPEL DE L'ORIENTATION DE LA POLITIQUE DE PLACEMENT

INDICATION DE LA POLITIQUE DE PLACEMENT SUIVIE

Le FCP investira au moins 90% de ses actifs, hors titres d'OPCVM « obligations moyen et long terme », créances
représentatives des opérations de pension qu'il effectue en tant que cessionnaire et liquidités, en titres de
créances. Le FCP pourra consacrer au maximum 10% de son actif net & des opérations de placement en
devises a I'étranger, dans les limites, regles et conditions de la réglementation en vigueur.

concentrant sur la dette privée de bonne qualité.

Ayant une sensibilité limitée, FCP CAM OBLIRENDEMENT n'a pas été impacté durant ce premier semestre par la
hausse de la courbe des taux d'intérét. Il a enregistré a cet effet une performance semestrielle de 0,58% contre un
benchmark de 0,25%. Aussi, la stratégie d'investissement a consisté a renforcer le rendement dudit fonds en se

EVOLUTION DES MARCHES FINANCIERS SUR LESQUELS L'OPVM INVESTIT

I'inflation qui a atteint des sommets historiquement élevés. Tout cela, dans un comex\e de

Aprés une année 2021 marquée par une légére baisse de la courbe des taux dintérét, l'année 2022 s'est annoncée depuis son premier
mois comme une année compliquée sur le marché obligataire. En effet, plusieurs facteurs ont impacté l'activité de ce marché notamment le
maintien d'un déficit budgétaire a un niveau élevé, la hausse du codt de financement a linternational ainsi que la hausse spectaculaire de

de la croissance

ala gne agricole et |

une hausse de 17 Pbs en moyenne.

de laguerre en ukraine. Cette situation a impacté natu-
rellement les rendemenls cbhgatalres En effet, la jambe moyenne de la courbe a progressé de 31 Pbs, tandis que la partie longue a connu

ACTIF

PASSIF

[ PASSIF

30/06/2022

[CAPITAL (A)

ACTIE
IMMOBILISATIONS CORPORELLES NETTES (A)
S

TERRAIN:

30/06/2021
110 704 766,45 -

CONSTRUCTIONS

1000 000,00

CAPITAL EN DEBUT D EXERCICE
EMISSIONS ET RACHATS

AUTRES IMMOBILISATIONS CORPORELLES

111 666 342,13

AMORTISSEMENTS

[COMMISSIONS DE SOUSCRIPTIONS ET DE RACHATS

PROVISIONS

VARIATIONS DES DIFFERENCES D'ESTIMATION

- 1173821,98

OMPTE DE PRODUITS ET CHAR

COUPON ENCAISSE
COUPON COURU (x)

30/06/2022

30/06/2021

3 528 593,67

SUR OPERATIONS FINANCIERES (A)
'SUR OPERATIONS FINANCIERES DE PORTEFEUILLE

3 325 034,01

SUR ACTIONS

FRAIS DE NEGOCIATION

SUR OBLIGATIONS

PLUS ET MOINS VALUES REALISEES

B 787 753,70

1504 113.34

SUT TITRES DE CREANCES NEGOCIABLES

IMMOBILISATIONS FINANCIERES (B}
IMMOBILISATIONS FINANCIERES
A+ B

TOTALI =

1050 521.86

SUR BON DU TRESOR

770 398,81

SUR TITRES OPGVM

PORTEFEUILLE TITRES ACHETEUR (C) 354217 792,13

REPORT A NOUVEAU (B)

[COMPTES DE REGULARISATION (C]
RESULTAT EN INSTANCE D'AFFECTATION (D)
RESULTAT DU SEMESTRE A AFFECTER (E)

BONS DU TRESOR
EMPRUNT ET PENSION DE TITRES

257 519 310.30

ACTION:

[OBLIGATIONS 93 522 243,52 1130 604,50

TITRES DE CREANCES NEGOCIABLES 2350 914,87

TITRES D'OPCVM TOTALI=ACTIFNET=A+B+C+D+E 111 835 370,95
525 525,44

SUR PRET-EMPRUNT DE TITRES

SUR AUTRES TITRES

PRODUITS SUR AUTRES OPERATIONS FINANCIERES

203 559,66

ERETS SUR COMPTES COURANTS A TERME

121 027.40

ERETS SUR COMPTES COURANTS A VUE

PRODUITS SUR GARANTIES DONNEES EN ESPECES

AUTRES TITRES

PORTEFEUILLE TITRES VENDEUR (F)

257 469 162,95

OPERATEURS DEBITEURS (D) -

[COUPONS A RECEVOIR

[OPERATIONS D’EMPRUNT ET PRET TEMPORAIRE DE TITRES

DETTES REPRESENTATIVES DE TITRES DONNES EN PENSION.

257 469 162,95

VENTES A REGLEMENTS DIFFERES

DIFFERENCE D'ESTIMATIONS SUR CHANGE

[OPERATEURS CREDITEURS (G)

AUTRES OPERATEURS DEBITEURS

SOUSCRIPTIONS A PAYER

ACHATS A REGLEMENTS DIFFERES

ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS DEBITEURS (E) -

ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS DEBITEURS

[OPERATEURS CREDITEURS SUR CONTRAT A TERME

[AUTRES OPERATEURS CREDITEURS

ANT

DEBITEURS DIVERS ET COMPTES RATTACHES (F) -
PERSONNEL

ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS (H)

ETAT

AUTRES OPERATIONS SUR TITRES

AUTRES DEBITEURS

CREDITEURS DIVERS ET COMPTES RATTACHES ()

180 940,56

COMPTES DE REGULARISATION AGTIE

PERSONNEL

[ORGANISMES SOCIAUX

ETAT

[AUTRES CREDITEURS

9047.02

[COMPTES DE REGULARISATION PASSIFE

171 893,54

INCIDENCE DES ENGAGEMENTS SUR OPERATIONS A TERME (J)

POSITION DE CHANGE (K)

354 217 792,13

TOTALN=F+G+H+1

257 650 103,51

AUTRES PRODUITS SUR OPERATIONS FINANCIERES

82 532,26

CHARGES SUR OPERATIONS FINANCIERES (B)

95 455,24

CHARGES SUR OPERATIONS FINANCIERES DE PORTEFEUILLE

CHARGES SUR PRET-EMPRUNT DE TITRES

AUTRES CHARGES SUR OPERATIONS FINANCIERES DE PORTEFEUILLE

CHARGES SUR OPERATIONS FINANCIERES A TERME
CHARGES SUR EMPRUNTS

95 455,24

INTERETS SUR COMPTES COURANTS CREDITEURS

CHARGES SUR GARANTIES RECUES EN ESPECES

AUTRES CHARGES SUR OPERATIONS FINANCIERES

55 45524

RESULTAT SUR OPERATIONS FINANCIERES (A-B)

3433 138,43

AUTRES PRODUITS DE GESTION (C)
PRODUITS ACCESSOIRES

PRODUITS NON COURANTS

FRAIS DE GESTION (D)

CHARGES EXTERNES

IMPOTS ET TAXES

[CHARGES DE PERSONNEL

[AUTRES CHARGES DE GESTION COURANTE

DOTATION AUX FRAIS DE GESTION BUDGETES

746 656,48 -
57502.70
705 095,78 E

5 267 682

DOTATION AUX AMORTISSEMENTS

33 [COMPTES FINANCIERS - PASSIF (J)

[CHARGES NON GOURANTES

EMPRUNTS A TERME

15 121 027.

a0

BANQUES (SOLDES CREDITEURS)

SOCIETES DE BOURSE & AUTRES INTERMEDIAIRES

146 654,

.53

AUTRES COMPTES DE TRESORERIE

RESULTAT NET DE SEMESTRE (1 + C -D)

2 686 481,95 -
- 1555877.45

CHARGES IMPUTEES

15 267 682

35 - TOTAL

UGN

TOTAL GENERAL = I+ 1l + 1l

369 485 474,

a6 - TOTAL GENERAI

369 485 474,46

Wi - RESULTAT A AFFECTER (Il + E -F)

1130 604,50 -

ABLEAU D'ANALYSE DES REVENUS

MOUVEMENTS DES ACTIFS

VENTILATION DES REVENUS DU PORTEFEUILLE PAR CATEGORIE Numéro de Montant Vari Vari Montant
CATEGORIES DE TITRES PORTEFEUILLE DE CLOTURE DETAIL DES REVENUS L R . o, PPN N
30/06/2022 30/06/2021 30/06/2022 30/06/2021 | compte début de Acquisitions Cessions différence intéréts fin de Structure
ACTIONS - - - - d'estimation courus en%
ACTIONS COTEES - - - B — -
ACTIONS NON COTEES L 1. Immobilisations
OBLIGATIONS 93 522 243,52 el 1504 113,34 2. Actions 311 - = - - = -
OBLIGATIONS ORDINAIRES! 93 522 243,52 ] 1504 113,34 L 2.1 Actions cotées -
[OBLIGATIONS CONVERTIBLES EN ACTIONS -y n Py
OBLIGATIONS AVEG BON ™ J y 4 2.2 Actions non cotées
DE SOUSCRIPTION D'ACTIONS é L 3. Obligations 312 - 167 046 806,76 74 236 510,21 -557 382,87 1269 329,84 93 522 243,52 25,31%
[TITRES DE CREANCES NEGOCIABLES 2350 914,87 il 1050 521,86 PEE 3.1 Obligations cotées 167 046 806,76 74 236 510,21 -557 382,87 1269 329,84 93 522 243,52 25,31%
BILLETS DE TRESORERIE p y 4 It i =)
CERTIFICATS DE DEPOT 2350914,87 [ 4] 565 334,84 [ ¢i 3.2 _Ob" ations 'non cotee§ —
BONS DE SOCIETES DE FINANCEMENT - “ 485 187,02 “ 4. Titres de Créances Négociables 313 - 767 528 481,12 765 220 634,21 - 2290,57 45 358,53 2350 914,87 0,64%
TITRES DOPCVM = T - I — 4.1 Bille?; de trésorler[e
ACTIONS SICAV H'l ] 4.2 Certificats de dépot 368 500 147,19 366 192 300,28 - 229057 45 358,53 2350914,87 0,64%
R - ef 4.3 Bons de sociétés de financement 399 028 333,93 399 028 333,93 - - 0,00%
[EONS DU TRESOR 8285 323,44 7 770 398,81 - 5. Titres d'OPCVM 314 - 25 999 216,84 25 999 216,84 - N - 0,00%
OPERATIONS TEMPORAIRES SUR TITRES _| 257 519 310,30 y A 82 532,26 5.1 Actions sicav -
TITRES DONNES EN PENSION 257 519 310,30 - 5.2 Parts fcp 25 999 216,84 25999 216,84 - 0,00%
TITRES RECUS EN PENSION 82 532,26 - -
PRETS & EMPRUNTS DE TITRES - - 6. Bons du trésor 315 1 359 642 483,62 1358 825 471,14 - 6448,48 14 759,44 825 323,44 0,22%
AUTRES TITRES — — — - 7. Emprunt et pension de titres 316 1790 686 193,36 1534 155 051,63 [-607 700,06 1 595 868,63 257 519 310,30 69,70%
- 8. Autres titres 318 -
[TOTAL 354 217 792,13 - 3 407 566,27 - 9. Créances 32-33-34-39 -
AUTRES REVENUS FINANCIERS 10. Titres recus en pension 35 1299 077 673,67 1299 077 673,67 -
OMPICO A TErMe L LNCIERES [ Jooemoze T sooerozi [ soweore [ 30062021 | (44 Dépots a terme 511-512 15 000 000,00 121 027,40 15 121 027,40 2,09%
iSy;ggSAVUE 12. Liquidités 514 4 305 328 206,38 4 305 181 551,45 146 654,93 0,04%
ToTAL 15 121 027,40 121 027,40 - 13. TOTAL ACTIF - 7 939 622 868,39 7 828 541 057,52 -566 121,92 1450 475,21 369 485 474,46 100,00%
CREANCES TOTAL _| PLUS DUN AN | MOINS D'UN AN [ECHUES NON RECOUVREES| - o N - R P, - - oo v —_—
TR T - A ITIRES A DETAILLER ET A CLASSER PAR EMETTEUR ET PAR NATURE
32#;?::&?3&275 — - - E Code DC[7] Désignation Quantité Valorisation Valorisation % par rapport
[OPERATEURS DEBITEURS (a) par titre en DH globale en DH @u total Actif
IAUTRES OPERATEURS DEBITEURS {C) (D=C*A)
|ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS DEBITEURS (E) 5
[ACTIONNNAIRES OU PORTEURS DE PARTS DEBITEURS ATy — MAOGO0094310 OB SUB ATW 311219 2.97 7A 132.00 102,163.24 13,485,547.68 3.65
':nesmauas DIVERS ET COMPTES RATTACHES (F) _ - MADO00093700 OBL ATW 29-06-18 3.57% 145.00 102,271.94 14,829,431.30 4.01
:EZTS(;ES?EBEB”EUR BMCE BANK MADO01523697 CD BOA 26/04/2021 2.13% 150.00 100,186.91 15,028,036.50 4.07
IAUTRES OPERATIONS SURTTTRES - - MADO01521402 CD BMCE 15102019 2.79 38.00 102,213.69 3,884,120.22 1.05
Qéﬁiigiﬂifim.snm - MAO000091894 OBL BMCE TRANCHE C 5.01% 225.00 101,609.39 22,862,112.75 6.19
10N - - -
|oEpoTs A TERME BRI BRI CREDIT AGRICOLE DU MAROC MADOC1524638 CD CAM 150222 1.95% 131.00 100,659.05 13,186,335.55 3.57
BCOTO0222FCOR BDC 070222 2.70% FMS 1.00 10,000,000.00 10,105,780.82 2.74
SEFOTS ATERNE (EANS ETFLUSS 30/06/2022 3°’°5’2°:‘ BC190522FCOR BDC190522 2.65% FCOR 1.00 5,000,000.00 5,015,246.58 1.36
15 121 027,40 o MADO00093403 OBLS CAM 111017 4.22% 10 59.00 107,605.53 6,348,726.27 1.72
4565493 o CREDIT DU MAROC MADOO1525056 CD CDM 30522 2.24% 250.00 100,190.18 25,047,545.00 6.78
3 % CREDIT IMMOBILIER ET HOTELIER MADOO1522780 €D CIH 29/09/2020 2.59% 119.00 101,848.78 12,120,004.82 3.28
> MADOO0092454 OBL SUB CIH 090115 4.75 239.00 107,611.19 25,719,074.41 6.96
15 267 662,33 S MADOO1522244 CD CIH180520 2.97% 150.00 101,559.94 15,233,991.00 4.12
TABLEAU DES DETTES EQDOM MADDO1008871 BSF EQDOM 290822 2.70% 350.00 100,086.64 35.016,324.00 fyry
FONDS D'EQUIPEMENT COMMUNAL 3510 OBL FEC B 061217 3.93% 15 5.00 78,945.99 394,729.95 0.11
‘ DETTES TOTAL % PLUS |%| MOINS % ECHUESET | % OCP SA MADO00093023 OBLS OCP 231216 3.28% 10* 50.00 101,232.09 5,061,604.50 1.37
D'UN AN D'UN AN NON PAYEES RCI FINACE MAROC MAO001008889 BSF RCI FIN 020622 2.76% 250.00 100,070.56 25,017,640.00 6.77
ggi:é;f;?g;::?:g:s - - SOCIETE GENERALE MAD001520370 CD SGMB 220615 3.31% 245.00 102,138.68 25,023,976.60 6.77
IRGHATS ARELEMENTS DIFFERES - 3692 OBLSUB SGMB 4% 28-06-18 46.00 104,804.71 4,831,016.66 1.30
AUTRES OPERATEURS CREDITEURS SOFAC CREDIT MA0001007915 BSF SOFAC 05022020 2.88% 150.00 61,090.14 9,163,521.00 2.48
[ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS MAO001007865 BSF SOFAC 251219 2.B4AMRT 100.00 61,228.68 6,112,868.00 1.66
CREDITEURS DIVERS ET COMPTES RATTACHES 180 940,56 | 0,049% 180 940.56_| 0,049% - MADOO1007802 BSF SOFAC A 22032015 3.27 127.00 $1,185.42 5.497,758.34 %13
g;zi%?g&é::gggif SOGELEASE MAD001008418 BSF S0G29/04/2021 2.55% 68.00 99,475.03 6,764,302.04 1.83
ETAT CREDITEUR TRESOR MAD002016808 BOT 210322 1.6% 200.00 100,264.70 20,052,940.00 5.43
AUTRES CREDITEURS 904702_|0002% 9047.02_| 0,002%) MAO002016717 BOT 170522 2% 100.00 $9,629.73 9,962,973 .00 2.70
COMPTES DE REGULARISATION PASSIF 17189354_|0.047% 17189354 0.047%) T N LR & ol DRSS o e = s
EMPRUNTS A TERME — — MAD002015347 BDT 2.85% 15042019 2.85% 100.00 102,192.26 10,219,226.00 2.77
R PRONT A TERNE 30 juin 2022 30 juin 2021 WAFASALAF MAOOO1008731 BSF WAFSAL 250122 2.16% 100.00 100,798.11 10,079,811.00 2.73
BANQUES ( SOLDES CREDITEURS ) ~ N"I’ MASOSISUT 220 BSF WAFSAL AF 070918 3.28 110.00 104,080.51 11,448,856.10 3.10
SOCIETES DE BOURSE & AUTRES INTERMEDIAIRES WG Liquidités o ) N 0.00 0.00 146,654.93 0.04
AUTRES COMPTES DE TRESORERIE - PASSIF A Autres actifs - 0.00 0.00 0.00 0.00
TOTAL TOTAL ACTIF - 369,485,474 .46 100.00
30juin2022 | 30juin2021 | }— = = Montant/quantité ‘
— - — — Pensions livrées 1 257.469.162.95 /L\/
Nombre d'actions ou de parts en circulation & la fin de période | 111 189,00 'ﬂ! Actif Net 111.835.370.95 =
Valeur liquidative de fin de période 1.005,81 Nombre d’Actions ou de Parts 111,189.00

RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPT

Opinion
Conformément a la mission qui nous a été confiée dans le de gestion

appropriés pour fonder notre opinion d'audit.
l ité de la Direction et des responsables de la Gouvernance a I'égard

du Fonds Commun de Placement « CAM OBLIRENDEMENT », nous avons
effectué I'audit des états régl bles, ci-joints, relatifs
au premler semestre couvrant la penode du 4 janvier 2022 au 30 juin 2022. Ces
états es et d font ressortir un actif net de DH
111 835 370,95 y compris un beneflce a affecter de DH 1 130 604,50. Ces états
ont été établis dans un contexte évolutif de la crise sanitaire de I'épidémie de
Covid-19, sur la base des éléments disponibles a cette date.

Nous certifions que les états réglementaires et documents comptables semestriels
cités au premier paragraphe ci-dessus sont réguliers et sincéres et donnent, dans
tous leurs aspects significatifs, une image fidele du résultat des opérations du
semestre écoulé ainsi que de la situation financiére et du patrimoine du Fonds
Commun de Placement «CAM OBLIRENDEMENT» au 30 juin 2022 confor-
mément au référentiel comptable en vigueur au Maroc.

Fondement de 1'opinion

Nous avons effectué notre audit selon les Normes de la Profession au Maroc. Les
responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont plus amplement
décrites dans la section « Responsabilités de I'auditeur a I'égard de 'audit des
états semestriels » du présent rapport. Nous sommes indépendants de I'établi

des états régl ires et semestriels
La Direction de I'établissement de gesuon duFCP est responsable dela preparatmn
et de la présentation sincére des états régl et d C

semestriels , conformément au référentiel comptable en vigueur au Maroc ainsi
que du controle interne qu'elle considere comme nécessaire pour permettre la
préparation d'états de synthése exempts d'anomalies significatives, que celles-ci
résultent de fraudes ou d'erreurs.

Lors de la préparation des états semestriels, c'est a la Direction qu'il incombe
d'évaluer la capacité du FCP a poursuivre son exploitation de c iquer, le

exister. Les anomalies peuvent résulter de fraudes ou d'erreurs et elles sont consi-
dérées comme significatives lorsqu'il est raisonnable de s'attendre a ce que, indi-
viduellement ou collectivement, elles puissent influer sur les décisions économiques
que les utilisateurs des états semestriels prennent en se fondant sur ceux-ci.
Dans le cadre d'un audit réalisé conformément aux normes de la profession au
Maroc, nous exergons notre jugement professionnel et faisons preuve d'esprit cri-
tique tout au long de cet audit. En outre :

« nous identifions et évaluons les risques que les états semestriels comportent
des anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d'erreurs, conce-
vons et mettons en ceuvre des procédures d'audit en réponse a ces risques, et
réunissons des ¢élé probants suffisants et appropriés pour fonder notre

cas échéant, les questions relatives a la continuité de l'exploitation et d'appliquer
le principe comptable de continuité d'exploitation, sauf'si la direction a l'intention
de liquider le FCP ou de cesser son activité ou si aucune autre solution réaliste
ne s'offre a elle.

11 incombe aux responsables de la gouvernance de surveiller le processus d'in-
formation financiére du FCP.

Responsabilité de I’Auditeur a I'égard de 'audit des états semestriels

Nos objectifs sont d'obtenir l'assurance raisonnable que les états semestriels pris

de gestion du fonds commun de placement conformément aux régles de déontologie
qui s'appliquent a " audlt des états semestriels et nous nous sommes acquittés des
autres responsabilités déontol qui nous selon ces regles. Nous
estimons que les éléments probants que nous avons obtenus sont suffisants et

dans leur sont exempts d'anomalies significatives, que celles-ci résultent
de fraudes ou d'erreurs et de délivrer un rapport de l'auditeur contenant notre
opinion. L'assurance raisonnable correspond a un niveau élevé d'assurance, qui
ne garantit toutefois pas qu'un audit réalisé conformément aux normes profes-
sionnelles permettra toujours de détecter toute anomalie significative qui pourrait

opinion. Le risque de non— détection d'une anomalie significative résultant d'une
fraude est plus élevé que celui d'une anomalie significative résultant d'une erreur,
car la fraude peut impliquer la collusion, la falsification, les omissions volontaires,
les fausses déclarations ou le contournement du contrdle interne ;

« nous acquérons une compréhension des éléments du contrdle interne pertinents
pour l'audit afin de concevoir des procédures d'audit appropriées aux circonstances,
et non dans le but d'exprimer une opinion sur 'efficacité du controle interne de
I'¢tablissement de gestion du FCP ;

« nous apprécions le caractére approprié des méthodes comptables retenues et le
caractere raisonnable des estimations comptables faites par la Direction, de méme
que des informations y afférentes fournies par cette derniére ;

* nous tirons une conclusion quant au caractére appropri¢ de l'utilisation par la
Direction du principe comptable de continuité d'exploitation et, selon les éléments

probants obtenus, quant a l'existence ou non d'une incertitude significative liée a
des événements ou situations susceptibles de jeter un doute important sur la
capacité du FCP a poursuivre son exploitation. Si nous concluons a l'existence
d'une incertitude significative, nous sommes tenus d'attirer l'attention des lecteurs
de notre rapport sur les informations fournies dans les états semestriels au sujet
de cette incertitude ou, si ces informations ne sont pas adéquates, d'exprimer une
opinion modifiée. Nos conclusions s'appuient sur les éléments probants obtenus
jusqu'a la date de notre rapport. Des événements ou situations futurs pourraient
par ailleurs amener le FCP a cesser son exploitation ;

« nous évaluons la présentation d'ensemble, la structure et le contenu des états
réglementaires et documents comptables semestriels, et apprécions si ces états
représentent les opérations et événements sous-jacents d'une maniére propre a
donner une image fidele.

Casablanca, le 3 aott 2022

A. Saaidi & Associés
Commissaire aux Compies

Bahaa SMIDI\
Associée

A, Saaidi & Associ

Z@?W =




