2 CAPITAL

GESTION

RAPPEL DES ORIENTATIONS DE LA POLITIQUE DE PLACEMENT DE L'OPCVM

Lobjectifde gestion de la Sicav est d'offir rendement proche de celui du marché obligataire tout en i permettant
de firer profit de | investissement en actions
Ia SIACV sera investie en permanence & hauteur de 60% maximum de ses actis, hors liquidités, en actions,
cericats d'in  droits d'atribi ., Co1és en bourse et & aucun moment ne peut
epasser 0% de s acifs, ot e, on e ce créances, La Sca pourai egalement nvestiune pate
de ses aciifs en parts ou actions d' . dlorganismes de Placement en Capital Risque (OPCR) et de fonds de
Placements Collectis en Titrisation (FPCT) tout en respectant Ia réglementation en vigueur. Par aileurs, e fonds
ourra consacrer au maximum 10% de son actif net & des opérations de placement en devises a I'étranger, dans.
les limites, régles et conditions de la réglementation en vigueur.

EXERCICE CLOS AU 31/12/2019

PRESENTATION DE L'EVOLUTION DES RESULTATS DE LA POLITIQUE DE PLACEMENT

A Dacerore 2019, ot et Fonds slove 32 81 MIAD en s do 94 24 % arrappt  n Décembre
2018, Lexposition au risque mesurée par la sensibilité a été reyue  a baisse pour atteindre 1.06 a fin Décembre
2019Vs 4 ain Décembre 2018. Au terme de année 2019, le Fonds a réalisé une performance de 6.3 % Vs 6.89
% pour le benchmark, Soit une sous-performance de 59 pbs:

CoNmISSIoNs DE solsomeTions a be mxceus s ol
avoRTISSEVENTS EARie e N GoaTo Soorona|  visseees
IMMOBILISATIONS FINANCIERES (B) REPORT A NOUVEAU (B)
PORTEFEUILLE TITRES ACHETEUR (C) 2654 599,08 47 775 113,17 |ICOMPTES DE REGULARISATION -741 095,69 866 374,07
PR S Scovsmon r cessions rewroranes e | srand|  waasiiy .
[OPERATEURS DEBITEURS (D) 0,00 1099 600,07 |IOPERATIONS DE CESSION SUR VALEURS MOBILIERES

|ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS (H)
[DEBITEURS DIVERS ET COMPTES RATTACHES (F) [ACTIONNAIRES OU PORTEURS DE PARTS (H)
PERSONNEL |CREDITEURS DIVERS ET COMPTES RATTACHES (I) 4 258,35| 71 815,70

AUTRES DEBITEURS
COMPTES DE REGULARISATION ACTIF

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

CONTRE VALEUR POSITION DE CHANGE (H)
CONTRE VALEUR POSITION DE GHANGE (H)

TAL Il = C+D+E+F+GaH
[COMPTES FINANCIERS - ACTIF (1)

DEPOTS A TERME (2 ANS ET PLUS)

DEPOTS A TERME (INFERIEURS A 2 ANS )
DEPOTS A VUE REMUNERES

2654 590,08] 48 674 713,24
160 890,51 162 744,27
0,00| 0,00

0,00|

[BANQUES ( SOLDES DEBITEURS 160 890,51 162 744,27
SOCIETES DE BOURSE & AUTRES INTERMEDIAIRES
AUTRES COMPTES DE TRESORERIE - ACTIF 0,00f 0.00

TOTAL I
TOTAL GENERAI

M
2815489,59 49 037 457,51
ETATS DES SOLDES DE GESTION

PERSONNEL
[ORGANISMES SOCIAUX
ETAT 0,00 0,00|
AUTRES CREDITEURS 258,35 71815.70]
[COMPTES DE REGULARISATION PASSIF

pES sur A TERME (J)
INGIDENGE DES ENGAGEMENTS SUR OPERATIONS A TER
POSITION DE CHANGE (K)

POSITION DE GHANGE (K)

CDG IZDIHAR

Nature juridique : Société d'Investissement a Capital Variable
Classification : Diversifiée

Politique d des résultats : C:

EVOLUTION DES MARCHES FINANCIERS SUR LESQUELS L'OPCVM A INVESTI

Le marché action a réalisé une performance de 7.11% et 11.33% dividendes inglus, Cette performance sest faire
principalement  partir du T4 2019 en aniicipation d'une repise de Ia masse béneficarre ainsi Qu'un rabattement
~ ers le marché acion d exie dé taux bas. La valumelre surlg marché centrala connu
une baisse de 16.64% 3 30.9 Mrhfad el une hausse de 203.4% sur 6 marché de blocs 4 26.6 Nriad, Les valeurs
1AM, ATW, IMAI RSA et LABEL VIE \eslgnncjpaux contributeurs positifs dans les performances. En

(ADDOHA, RDS et ADHI) etait le principal contributeur négatif dans la performance

Le marché obligataire, tout au long de I'année 2019, a connu une baisse considérable des niveaux des taux et ce,
Sur ous les com de la courbe. La demand) s, a gesti ique du trésor ainsi qus
Iz siablt des equibres macroccanomigus nt et les rncipa declenchedrs de cefte bajsse des aux.

En comparalson par raoport aux niveal des tax en debt d'amnce, e court terme  basse en mayenne de 16
pbs, le moyen de terme de 35 pbs et le long terme de 64 pbs, Celtte baisse s'est nettement reflstée sur les
performances des indices oblgataires dont le MBI global a affiché une performance de 6.23% a fin 2019 Vs une
perormance de 3,11% sur la téme période 2018.

COMPTE DE PRODUITS ET DE CHARGES

OPTION  COUPON ENCAISSE
COUPON COURU

, ATW, , MAI
revanche le secteur immobilier

2

NATURE Si27507S) Si270078)
Produits sur inanciéres (AY 101 912.50] 7852 038,41

Produits sur actions 14148,60 471 824,32
Prodits sur obligations 000 000
Produits aur tires de craances négodlables 000 0.0
Produite aur tires OPOVM

Produits BOT 66 161,51 1 255 421,30
Produits sur scquisition et cessions temp de tires 21 602.49) 124 75279
Produits sur aures tres 000 000
Produite sur opérations financisros 4 tarme

Intérets sur comples courants  terme 0.0 0.0
Intérets sur comptes courants & vue 000 000
Produits sur garanties données n espaces

[Autres produits sur opérations financidres 0.0 0.0
[Charges sur (G) 573057 73 956,08
(Charges sur acqulsition et cessions temp 48 Trea

[auiros charges sur opérations financiaras de porefeuile 28707, 23 56,06
Chargos sur omprunte

Intérets sur comptes courants créditeurs 5 859,60 0.0
Charges sur garantios recues en espbces

Autres charges sur opérations financiéres

Esultat sur opérations financiéres (A-B)
Autres produits de gestion (C)

Produits accessoires

Produits non courants

Frais de gestion (D)
Charges oxternes
Impots et taxes
Charges de personnel

Autres charges de gestion courante 0,00| 0,00|
Dotation commission cdvm 4 189,36 13 207,44
Dotations aux frais de gestion hors commission cdvm 229 20880 722 884,80
Dotation aux amortissements

Charges non courantes 24,74 0,00|

li-Résultat net de I'exercice (I+C-D)

ALi=
[COMPTES FINANCIERS - PASSIF (L)

EMPRUNTS A TERME

BANQUES (SOLDES CREDITEURS)

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

75 288,17]
0,00,

TOTALm=L
TOTAL GENERAL = Faiialil

TABLEAU D'ANALYSE DES REVENUS

3171272019 | 31/12/2018 VARIATIONS A-B

portefeuile par catégorio

Rachats y compris comples de reguldes revenus) |49 494 465,26| 41535 110,10
Distribution des bénéfices (Exercice antériour) 3
ACTIF NET AU DEBUT DE LEEXERCICE(G 8962 169,34

'ACTIF NET EN FIN D'EXERCICE=(E)/-(F)+(G) 2810 636,10]

6 151 531.24]

o vateur liguidative o
DESIGNATION Sz DEFAVORABLES

3 75, 5
utat s aftectr () a1 238, EERE
cif net o ot 6 10, T 151 50124
7 ass 1298300

aleur (B/C) 3275 X 184,95

ont part capital (- 4)/C 322774 3001,] 18639
 part revenu (A1 G, X sadc] g

AVORARLae FORTEFEUILLE DE CLOTURE | DETAIL DES REVENUS |
RESULTAT SUR OPERATIONS FINANCIERES Catégories de TITRES 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018
RESULTAT NET DE L EXERCICE
RESULTAT A AFFECTER (A) [ TzrE | Tt | aee | s |
PRODUITS CAPITALISES (B) "ACTIONS GOTEES 77271530 | 1133117515 | 14 148,60 47182432
Commissions de souscripions et de rachts - : 505538 | ACTIONS NOW coTEES - . . .
Plus Values réalisées 62813890 21643578 41170315 [GBLIGATIONS 5 - - -
Augmentation dos difrences destimations 318515473] 7230 647.55 404849282 | OBLIGATIONS GRDINARES -
Augmentation des difrences de change Y o, OBLIGATIONS COVERTIBLES EN ACTIONS - - - -
CHARGES CAPITALISEES (C) 3258750,40) 9 609 720,34 6 350 969,94 OBLIGATIONS AVEC BON DE SOUSCRIPTION D'ACTIONS - — — —
Moins Values réalisées 113290201 860 022,09| 27287992 [EONDUTRESOR 164454350 | 9612648427 6616151 125542130
Diminution des diffsrences d'estimations 206726925 863216332 656489407 — 10U D00 | S0IPBPT | COIMION | 1Z60NID
Fras de négociation 5857914 11753499 56 955,79) N e oeTEEE -
Diminutin des diférences do change o, CERTIFICATS DF DLFOT , : N s
RESULTAT CAPITALISE (D) ~(B-(C BONS DE SOCIETES DE FINANCEMENT - - - -
RESULTAT GLOBAL (E1=(A)+(D - - -
AUTRES VARIATIONS DE L'ACTIF NET (F) 46 799 333,18 88 939 723,96 - - -
Sauscripions (y compris comptes e requldes rovenus) | 2 695 132.06| 47 404 613.86|

23734028 2160248 | 12470270

2160248 | 12479270

31545375

237 34028

59908 | 47775113,17 | 10191250 | 185203841
tres revenus financiers
[AUTRES OPERATIONS FINANGIERES 16089051 | 126234434 - -
[COMPTES A TERME . B B B
lcompTES A VUE 16089051 162 744,27 - -
laurres 1099 600,07
TOTAL 281548959 | 49037 457,51 | 10191259 | 185208841

DETAIL DES PLU!

MOINS VALUES REALISEES

140 330,88
Régularisation des revenus de I'exercice en cours (E) 181 569,18
Régularisation des revenus de l'exercice en cours (E) 181 569,18] 08 45!

de I'exercice (F)

sur
Produits utilisés
Charges imputées

- RESULTAT A AFFECTER (I4/-E-F) 783 534,6|

RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES

Conformément a la mission qui nous a été confiée par '’Assemblée
Générale de la Société d'Investissement a Capital Variable « CDG IZDIHAR
», nous avons effectué I'audit des états de synthése ci-joints de la SICAV,
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 31 décembre 2019. Ces états de syntheése font ressortir un actif net
de 2.810.638,10 MAD y compris un bénéfice a affecter de 41.238,30 MAD.
Responsabilité de la direction

La direction de la Société de gestion de la SICAV « CDG IZDIHAR » est
responsable de I'établissement et de la présentation sincére de ces états
de synthése, conformément au référentiel comptable admis au Maroc. Cette
responsabilité comprend la conception, la mise en place et le suivi d’'un
contréle interne relatif a I'établissement et la présentation des états de
synthése ne comportant pas d’anomalie significative, ainsi que la
détermination d’estimations comptables raisonnables au regard des
circonstances.
Responsabilité de I’ Auditeur

Notre responsabilité est d’exprimer une opinion sur ces états de synthése
sur la base de notre audit. Nous avons effectué notre audit selon les normes
de la profession au Maroc. Ces normes requiérent de notre part de nous
conformer aux régles d'éthique, de planifier et de réaliser I'audit pour obtenir
une assurance raisonnable que les états de synthése ne comportent pas
d’anomalie significative.

Un audit implique la mise en ceuvre de procédures en vue de recueillir des
éléments probants concernant les montants et les informations fournis dans
les états de synthese. Le choix des procédures reléve du jugement de

21 238,30

roTAL oreue | aroins [ECHUES NON EXERCICE EXERGIGE PRECEDENT l'auditeur, de méme que I'évaluation du risque que les états de synthese
hd v v covvnes PORTEFEUILLE TITRES PLUS VALUES [MOINS VALUES|PLUS VALUES[MOINS VALUES| - contiennent des anomalies significatives. En procédant a ces évaluations
- L | | | ______| durisque, l'auditeur prend en compte le contréle interne en vigueur dans
A ONS oTEES [oieesose | eietoess [eoriro | rarses | lentité relatif a I'étatgllssemer)t et la présentation des états de synthese afin
de définir des procédures d’audit appropriées en la circonstance, et non
= = dans le but d’exprimer une opinion sur I'efficacité de celui-ci. Un audit
comporte également I'appréciation du caractére approprié des méthodes
[ oo ozst | comptables retenues et le caractére raisonnable des estimations
b =27 | comptables faites par la direction, de méme que I'appréciation de la
= - - présentation d’ensemble des états de synthése.
: . Nous estimons que les éléments probants recueillis sont suffisants et
- 2255088 appropriés pour fonder notre opinion.
NE 3 ANS ETPLUS 311272019 | 31/12/2018 5 5 Opinion sur les états de synthése
ME (,NF—}EH‘EURS A2 ANS) - - 252636 432604 Nous certifions que les états de synthése cités au premier paragraphe ci-
REMUNERES . . dessus sont réguliers et sincéres et donnent, dans tous leurs aspects
LDES DEBITEURS 16089051 | 162744.27 X X - X significatifs, une image fidéle du résultat des opérations de I'exercice écoulé
w8 13800 | 1Tz 00201 | Fiadm7s | seoa0n 3
DOUnSE 8 AJTAES NTERMEDIAIRES . 8 : e *— ainsi que la situation financiére et du patrimoine de la Société
160 890,51 | 162 744,27 TABLEAU D'AFFECTATION DES RESULTA d'Investissement a Capital Variable « CDG IZDIHAR » au 31 décembre
2019 conformément au référentiel comptable admis au Maroc.
MONTANT |_MONTANT
TOTAL | % | PLUS [| oWs [ EcHUEseT| 7t | | RESULTATS AAFFECTER AFFECTATIONDESRESULTATS|____ | Casablanca, 24 février 2020
0E 1 AN| |DE 1AN| |NON PAYEES REPORT A NOUVEAU - CAPITAL 783 534,46
59314 1002 59314 1002 | |COMPTES DE REGULARISATION 30845565 | DIVIDENDES -
RESULTAT EN INSTANCE D'AFFECTATION REPORT A NOUVEAU -
- - RESULTAT NET DE L EXERCICE 109199011 | AUTRES (APRECISER)
0 8082 [AUTRES PRELEVEMENTS
- B TOTAL 78353446 | TOTAL 783 534,46
015 425035 015 | pojitique de 'OPCVM
5 * Distribution
o055 w85 [0t :Am’e
IVENTAIRE DES ACTIFS AU 31 DECEMBRE 2019
COMPTES EINANCIERSEPASSIE Emett Code Marocl Désignati Quantité Valorisation Valorisation % par
\ 31/12/2019 31/12/2018 metteur ,ode Maroclear esignation luantite Unitaire Globale rapport au
CIMENTS DU MAROC MA0000010506  CIMENTS DU MAROC 51,000 1660,000 84 660,000 3,01%
[EMPRUNTS A TERME
N N MANAGEM MAQ000011058  MANAGEM 11,000 850,000 9 350,000 0,33%
SOCIETES DE BOURSE & AUTRES INTERMEDIAIRES TISSALAT AL MAGHRIB MA0000011488  ITISSALAT AL MAGHRIB 982,000 153,000 150 246,000 5,34%
;‘gﬁfs COMPTES DE TRESORERIE - PASSIF - - HYPER SA (LABEL VIE) MA0000011801  Hyper SA (LABEL VIE) 32000 2683000 85 856,000 305%
BANQUE CENTRALE POPULAIRE MA0000011884  BCP 325,000 277,500 90 187,500 3.20%
EVOLUTION DU NOMBRE DE PARTS ET DE LA VALEUR LIQUIDATIVE DES OPCVM ySiierayeym MA0000011926 _ Altjariwafa Bank 344,000 499000 171656,000 6,10%
l Exercice | Exercice précédent COSUMAR MA0000012247  COSUMAR 14,000 218,900 3064,600 0,1%
[Nombre d'actions ou de parts en circulation & la fin de la période | 858,00 1584100, SODEP SA MARSA MAROC MA0000012312  SODEP MARSA MAROC 349,000 207,000 72 243,000 2,57%
Waleurlquidaiive de in de période 327550 2090.851 | AFARGE HOLCIM MAROC MA0000012320  LAFARGE HOLCIM MAROC 57000 1850000  105450,000 375%
COMPLEMENT D’'INFORMATIONS RELATIVES A L'INVENTAIRE DE L'OPCVM IV Y T TelV el o NGO N BT MA0000801169 DS DOUJA PROM ADDOHA 2019 31P125 5,000 0,440 2,200 0,00%
[ Montant/ Quantité | DIRECTION DU TRESOR ET DES FINANCES EXTERIEIMA002013995 BT 190720163 15a 5 ans 14000 102597510 1436 365,140 51,02%
Tires domné . DIRECTION DU TRESOR ET DES FINANCES EXTERIEIMA0002015198  BDT 050218 10 ANS 3,30% 1,000 107 169,720 107 169,720 381%
[Titrs données en pension : DIRECTION DU TRESOR ET DES FINANGES EXTERIEIMAG002015255 _ BDT 04106/2018 2A 2.5% 1000 101008640 101008640 359%
[Actif Net 2810 638,100 .
Liquidités 160 890,51 5,71%
Nombre de parts 858,000 Dépots a terme 0,00
Autres actifs* 0,00
4 b4 Titres regus en pension 237 340,28 8,43%
. Total actifs 281548959  100,00% |

"0enBDC




