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CD,VM 1 — Historique s

1929 . Creéation de la Bourse en tant « qu’Office de

compensation des valeurs mobilieres »

1948 : Transformation en « Office de cotation des valeurs

mobilieres »

1967 : La Bourse de Casablanca est transformée en

établissement public

1993 : Nouveau statut pour la Bourse dans le cadre d’'une

reforme majeure
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CD,VM 1 — Historique ()

w Principaux apports de la réforme de 1993

< Concession de la gestion de la Bourse des Valeurs a une

société privée détenue a parts égales par les stés de bourse

< Professionnalisation de I'activité d’intermédiation : monopole

donné a des entités spécialisées

<= Creéation de nouveaux vehicules de collecte de I'épargne :
OPCVM

<~ Reéglementation de I'appel public a I'épargne

< Création d’'une autorité de marché (CDVM)
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CDVM

1994

1995 :

1997 :

1999 :

1 — Historigue @

Démarrage effectif du CDVM
Entrée en jeux des sociétes de bourse
Loi sur le titres de créances négociables

Création du Dépositaire Central et

dématérialisation des titres

Loi sur la Titrisation des créances hypothécaires
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CDNM 1 — Historique ()

2004
w Reéglementation des offres publiques
w Réglementation des pensions livrées

w Elargissement des prérogatives du CDVM
< Champ d’intervention élargi
< Pouvoir d’enquéte renforcé

< Pouvoir d’édicter des regles
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CD.VM 2 — Données chiffrées unz

A -Bourse de Casablanca

w Capitalisation : 530 milliards (USD : 70 milliards)

w Volume

w Nombre de sociétés cotées : 77 (Total sociétés faisant APE : 100)

o Nombre de sociétés de bourse : 17 (dont 9 filiales de banques)

w Part des investisseurs étrangers dans les volumes des

transactions : 13% en 2008

w Part de la capitalisation boursiére détenue par les étrangers :

27,5% (fin 2008)
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CDVM 2 — Données chiffrées en
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Evolution de l'indice (1993-2008)

Croissance annuelle
Moyenne : +14.17%
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CD.VM 2 — Données chiffrées @iz
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Comparaison de I'indice avec d’autres places
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CDVM 2 — Données chiffrees wniy
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Evolution de la capitalisation boursiére (1998 — 2008)
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CD.VM 2 — Données chiffrées sna
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Comparaison de la capitalisation avec d’autres places (2008)
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CDVM 2 — Données chiffrées en

Capitalisation/PIB (2007 - 2008)

W2007 W2008
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CDVM

2 — Données chiffréees w1z

B- Gestion collective 30/09/2009)

w Actif net de MAD 183 milliards (USD 24 milliards)

Prépondérance de l'obligataire et du monétaire

(56% et 29%)
Nombre d’OPCVM : 280
Nombre de sociéetés de gestion : 15

Nombre de souscripteurs 30.000

L' oudonité gui veille din vobre epcrgme

Conseil Déontologique des Valeurs Mobiliéres



CD.VM 2 — Données chiffrées @snz
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Evolution de I'actif net (miliards MAD)
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CD.VM 2 — Données chiffrées w12
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Ventilation des OPCVM par categories

CATEGORIES ACTIF NET

Montant! Structure?

20 709 635
6 355 993

D*OPCVM

Actions

Diversifié

Monétaire

Obligations MLT

Contractuel

Obligations CT
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CDVM 2 — Données chiffrees @onz

C- Titrisation (30/09/2009)

< Une societe de gestion
< Trois fonds

<= Actif total : mMAD 3 milliards (USD 400 millions)
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CDVM 2 — Données chiffrees @

D- Titres de créances négociables (2008)

\V/V2\D. USD
e gesoraesde | 11 | oas
Certificats de dépots 30,0 4,00
Billets de trésorerie 6,7 0,9
Total 38,8 5,2

Souscriptions en milliards
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CD.VM 2 — Données chiffrées @21

E- Capital Risque

< Une douzaine de sociétes de gestion
< 20 fonds dont 7 spécialisés
<= 2,7 milliards MAD investis sur 5 milliards levés

< 29 nouvelles opérations en 2008 et 13 sorties

(aucune par introduction en Bourse)
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CD.VM 3 — Bilan de laréforme ws

Points positifs
w Securité et fiabilite technique
w Un renforcement de la transparence
w Une rigueur déontologique

w EXxistence d’'une épargne latente

Points Negatifs

w Un financement limité de 'économie

w Une culture de marché encore embryonnaire
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CD.VM 3 — Bilan de laréforme os

+ Sécurité et fiabilité technique

w Systéme de cotation fiable et sécurisé
w Reglement livraison simultané en J + 3
w Deépositaire Central et dematerialisation des titres

w Fonds de garantie de la clientele
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CD.VM 3 — Bilan de laréeforme as

+ Un renforcement de la transparence

w Publications annuelles et semestrielles

w Profession des commissaires aux comptes réglementee,

organisée et responsabilisée

w Consolidation des comptes pour les émetteurs de titres

de créance et les sociétés du 1¢" compartiment

w Intégration de la dimension transparence chez les

emetteurs
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CD.VM 3 — Bilan de laréforme ws

+ Une rigueur deontologique

w Adoption de codes deontologiques

w Instauration du contréle interne

w Organisation interne visant a eviter les conflits
d’intéerét
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CD.VM 3 — Bilan de laréforme e

+ Existence d’'une épargne latente

w L’actif net des OPCVM a atteint 183 milliards

w La quasi totalité des operations d’APE ont éteé sur

souscrites (+ de 100.000 souscripteurs)

w 25 introductions réussies entre 2006 et 2008
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CD.VM 3 — Bilan de laréforme e
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- Un financement limité de I'économie

Cumul APE marché primaire
Milliards MAD
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CD,VM 3 — Bilan de la réforme s
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- Un financement limité de I'’économie
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CD.VM 3 — Bilan de laréforme gs

- Une culture de marché encore embryonnaire

w Méconnaissance des techniques boursieres

w Peu d'investissement a long terme

w Moins de 30.000 souscripteurs personnes

physiques aux OPCVM
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CDVM 4 - Principaux enseignements
- de ['expéerience marocaine s

w Le réle d’'une autorité de marché est d’autant plus

important quand le cadre légal n’est pas achevé

w Le marché des capitaux ne peut étre isolé de

I’environnement économique et social

w Un marché des capitaux ne se décrete pas : c’est un

long processus d’apprentissage
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CDVM 4 - Principaux enseignements
i~ de ['expéerience marocaine e

Le rOle d’une autorité de marche est d’autant plus
Important quand le cadre Iégal n’est pas acheve

w Sensibilisation — Accompagnement des operateurs
< Réunions thématiques (transparence, intégrité)
< Circulaires didactiques (consultation systématique)

< Proximité (réunions a fréquence réguliére)

Q

Elaboration de guides

9

Stages pour les contrdleurs internes

< Programme d’habilitation volontaire

- Respect des regles
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CDVM 4 - Principaux enseignements
e de ['expéerience marocaine @

Le marché des capitaux ne peut étre isolé de
I’environnement économique et social

Recours limité au marché des capitaux car :

Tissu industriel peu structuré
Structure familiale prédominante
Méconnaissance des mécanismes de marché

Des exigences en termes de transparence beaucoup moins

importantes en dehors du marché des capitaux
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CDVM 4 - Principaux enseignements
i~ de ['expéerience marocaine

Un marché des capitaux ne se décrete pas :
c’est un long processus d’apprentissage

w Pour le public
w Pour les opérateurs

w Mais également pour les pouvoirs publics
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CDV M 5 — Analyse SWOT an

Le Marché financier

Le CDVM

Forces

» Développement visible du marché

* Réglementation reconnue globalement aux
normes internationales

* Infrastructure de marché moderne
 Pas de scandales majeurs

» Développement de l'industrie de la gestion
collective

» Un savoir faire et un professionnalisme croissant
des opérateurs

Faiblesses

* Nombre limité d’investisseurs particuliers
* Culture Boursiére insuffisante
* Perception d’opacité qui subsiste en partie

Forces

* Professionnalisme reconnu des équipes

* Certification Iso 9001 version 2008

* Image d’intégrité et de sérieux

* Relation de partenariat trés développée avec les
opérateurs

» Site WEB riche — consultation en ligne

* Fort ancrage a l'international
—Signataire du MMOU de I'OICV,
—Membre du Comité exécutif de 'OICV
—VP du Comité régional de TAMERC de I'OICV
—Membre fondateur de I'lFREFI
—Membre fondateur du partenariat méditerranéen

Faiblesses

* Le non respect des regles insuffisamment
sanctionné

* Pas de sanctions pénales prononcées pour des
delits boursiers

* Faible relation avec les épargnants
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CDV M 5 — Analyse SWOT e

Le Marché financier

Le CDVM

Opportunités

« Elargissement des outils de titrisation pour le
financement des infrastructures

» Marché a terme
» Ouverture graduelle des changes
* Casablanca HUB financier régional

Menaces

* Credibilité et intégrité des intervenants

* Niveau de valorisation élevé

« Effet moutonnier des investisseurs personnes
physiques

» Abus possibles du fait de I'absence d’'un

encadrement de la commercialisation des
instruments financiers

 Abus possibles du fait de I'absence d’'un
encadrement de la gestion de portefeuille
individuelle

Opportunités

» Une indépendance encore plus forte
* + de visibilité sur la sceéne international
* Devenir une référence régionale

Menaces
* Turnover des équipes du CDVM
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CDVM 6 — Perspectives an)

AXE 1 - Plus d’'indépendance pour l'autorite de
marche

AXE 2 - Parachevement du cadre légal et
reglementaire

AXE 3 - Modernisation du marché

AXE 4 - Renforcement du professionnalisme des
opérateurs et éducation du public

AXE 5 - Renforcement de I’'ancrage a l'international
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CDVM 6 — Perspectives en)

AXE 1 — Plus d’indéependance pour l'autorité
de marcheé

w Dirigée par un président nommé par le Roi
w College des sanctions composé de membres permanents

w Renforcement de 'autonomie financiere
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CDN M 6 — Perspectives @n)

AXE 2 — Parachevement du cadre légal et
reglementaire

v Encadrement de la commercialisation des instruments financiers

(projet de loi en cours d’elaboration)

- Encadrement de la gestion individuelle de portefeuille (projet de loi

en cours d’adoption)

v Mise en ceuvre de la nouvelle loi sur la titrisation (décret

d’application en cours de validation)

- Révision de la loi relative au capital risque (projet de loi en cours

d’élaboration)
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CDVM 6 — Perspectives @n

AXE 3 — Modernisation du marché

w Encouragement des nouvelles technologies comme facteur

de développement du marché (bourse en ligne)

w Lancement d’'un marché a terme

- Projet de loi prévoyant un contrdle dual assuré par la banque
central et le CDVM

- Projet de loi sur le pré emprunt de titres comme pré requis (en

cours d’adoption)

w Modernisation de la plateforme électronique du

dépositaire central
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CDN M 6 — Perspectives sn)

AXE 4 — Renforcement du professionnalisme
des opérateurs et education du public

w Mise en place d’'un systeme d’habilitation des opérateurs

(formation + tests d’habilitation)

w Action d’éducation du public (nouvelle organisation du

CDVM pour prendre en charge cette activite)
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CDN M 6 — Perspectives @n)

AXE 5 — Renforcement de I’ancrage a lI'international

w Convergence de la réeglementation vers les meilleures

pratiques internationales

w Etre actif au niveau des organisations internationales et

regionales

w Deéveloppement de la coopération sud-sud (Soutenu par le

développement en Afrique des banques marocaines)

w Poursuite du processus d’ouverture des changes (de

maniere prudente)
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CDVM 6 — Perspectives @n)

w Objectif ultime
< Financer 'economie et la croissance

< Faire de Casablanca une place

financiere regionale
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CDVM 7 — Conclusions
SAD ok e et recommandations

w La réglementation est un long processus. Elle est utile

mais non suffisante

w Les efforts de renforcement de la transparence et de

I'éthique doivent couvrir 'ensemble de I'économie

w L’accompagnement des opérateurs et 'éducation du

public : deux axes de développement

w L’ancrage a l'international est incontournable
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