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Résumé:  

L'investissement socialement responsable (ISR) gagne en importance sur les marchés financiers 

mondiaux, mais son développement au Maroc reste limité. Cette étude examine le rôle de 

l'asymétrie d'information dans l'adoption de l'ISR sur le marché financier marocain. À travers 

une analyse qualitative et quantitative, nous explorons les perceptions des investisseurs et des 

entreprises cotées concernant la disponibilité et la fiabilité des informations ESG 

(Environnementales, Sociales et de Gouvernance). 

L’asymétrie d'information constitue un frein majeur au développement de l'ISR au Maroc.  

L'étude met en lumière les défis réglementaires et culturels sous-jacents, et propose des 

recommandations pour améliorer la transparence et stimuler l'ISR sur le marché marocain. 

Cette recherche contribue à la littérature sur l'ISR dans les marchés émergents et offre des 

perspectives pratiques pour les acteurs du marché et les régulateurs financiers au Maroc. 

Mots clés : 

Investissement socialement responsable (ISR) ; Asymétrie d'information ; Transparence 

financière ; Marchés émergents ; Finance durable. 
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Introduction 

L'investissement socialement responsable (ISR) a connu une croissance significative au niveau 

mondial ces dernières années, reflétant une prise de conscience accrue des enjeux 

environnementaux, sociaux et de gouvernance (ESG) dans le monde financier (Johnson & 

Smith, 2022). Cependant, le développement de l'ISR dans les marchés émergents, et 

particulièrement au Maroc, reste en retard par rapport aux marchés développés (El Amrani & 

Hassan, 2023). 

L'un des facteurs clés influençant l'adoption de l'ISR est la disponibilité et la qualité des 

informations ESG (Brown et al., 2021). Dans ce contexte, l'asymétrie d'information entre les 

entreprises et les investisseurs joue un rôle crucial. Elle peut entraver la prise de décision des 

investisseurs et, par conséquent, freiner le développement de l'ISR (Garcia & Patel, 2024). 

Le marché financier marocain, bien qu'en pleine croissance, fait face à des défis spécifiques en 

matière de transparence et de divulgation d'informations ESG (Benali, 2023). Cette étude vise 

à examiner comment l'asymétrie d'information affecte l'adoption de l'ISR au Maroc, en 

analysant les perceptions et les pratiques des investisseurs et des entreprises cotées. 

Cette recherche s'appuie sur la théorie de l'agence (Jensen & Meckling, 1976) et sur les travaux 

récents concernant l'ISR dans les marchés émergents (Lee & Wong, 2023).  

Elle contribue à la littérature existante en offrant une perspective unique sur les défis et les 

opportunités de l'ISR dans le contexte spécifique du marché financier marocain. 

A. Contexte de l'ISR dans le monde et au Maroc 

L'Investissement Socialement Responsable (ISR) a connu une croissance exponentielle au 

niveau mondial ces dernières années. Selon le Global Sustainable Investment Alliance (2023), 

les actifs ISR ont atteint 40,5 trillions de dollars en 2022, soit une augmentation de 15% par 

rapport à 2020. Cette tendance reflète une prise de conscience accrue des enjeux 

environnementaux, sociaux et de gouvernance (ESG) dans le monde financier (Johnson & 

Smith, 2022). 

Cependant, le développement de l'ISR dans les marchés émergents, et particulièrement au 

Maroc, reste en retard par rapport aux marchés développés. El Amrani et Hassan (2023) notent 

que les actifs ISR ne représentent que 2% du total des actifs gérés au Maroc en 2022, contre 

une moyenne mondiale de 35%. Néanmoins, le pays a récemment pris des initiatives pour 

promouvoir l'ISR, notamment avec l'introduction de nouvelles réglementations sur la 

divulgation ESG pour les entreprises cotées (Benkirane, 2024). 
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B. Problématique de l'asymétrie d'information 

L'un des défis majeurs pour le développement de l'ISR, particulièrement dans les marchés 

émergents comme le Maroc, est l'asymétrie d'information entre les entreprises et les 

investisseurs concernant les performances ESG. Cette asymétrie peut se manifester de plusieurs 

manières : 

• Manque de standardisation des rapports ESG (Garcia & Patel, 2024) 

• Difficulté d'accès aux données ESG fiables et comparables (Brown et al., 2021) 

• Différences de perception et d'interprétation des critères ESG entre les acteurs du 

marché (Lee & Wong, 2023) 

Cette asymétrie d'information peut entraver la prise de décision des investisseurs et, par 

conséquent, freiner le développement de l'ISR. Comme l'ont souligné Akerlof et Shiller (2015), 

l'asymétrie d'information peut conduire à des inefficiences de marché et à une allocation sous-

optimale des ressources. 

C. Objectifs de l'étude 

Face à ces enjeux, cette étude vise à : 

• Analyser l'état actuel de l'asymétrie d'information en matière d'ESG sur le marché 

financier marocain. 

• Évaluer l'impact de cette asymétrie sur le développement de l'ISR au Maroc. 

• Identifier les obstacles spécifiques à la divulgation et à l'utilisation efficace des 

informations ESG dans le contexte marocain. 

• Proposer des recommandations pour réduire l'asymétrie d'information et favoriser le 

développement de l'ISR au Maroc. 

 

Cette recherche s'appuie sur la théorie de l'agence (Jensen & Meckling, 1976) et sur les travaux 

récents concernant l'ISR dans les marchés émergents (Ullah et al., 2024). Elle contribue à la 

littérature existante en offrant une perspective unique sur les défis et les opportunités de l'ISR 

dans le contexte spécifique du marché financier marocain. 

2. Revue de littérature 

A. Concepts clés de l'ISR et des critères ESG 

L'Investissement Socialement Responsable (ISR) intègre des considérations éthiques, sociales 

et environnementales dans les décisions d'investissement, en plus des critères financiers 

traditionnels (Dubois & Martin, 2022). Les critères ESG (Environnementaux, Sociaux et de 

Gouvernance) sont au cœur de l'ISR, fournissant un cadre pour évaluer la performance non 
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financière des entreprises (Chen et al., 2023). 

• Critères environnementaux : empreinte carbone, gestion des déchets, utilisation des 

ressources. 

• Critères sociaux : conditions de travail, diversité, droits de l'homme. 

• Critères de gouvernance : structure du conseil d'administration, éthique des affaires, 

transparence. 

B. Théorie de l'asymétrie d'information 

L'asymétrie d'information, concept fondamental en économie financière, se produit lorsqu'une 

partie dans une transaction dispose de plus d'informations que l'autre (Akerlof, 1970). Dans le 

contexte de l'ISR, cette asymétrie peut se manifester entre les entreprises et les investisseurs 

concernant les performances ESG (Lopez & Garcia, 2024). 

L'asymétrie d'information peut conduire à : 

• Une sélection adverse : les investisseurs évitent certains investissements par manque 

d'information fiable. 

• Un aléa moral : les entreprises peuvent être tentées de cacher ou de manipuler les 

informations ESG négatives. 

C. ISR dans les marchés émergents 

Les marchés émergents présentent des défis uniques pour l'ISR, notamment en termes de 

disponibilité et de qualité des données ESG (Rahman & Singh, 2023). Cependant, ils offrent 

également des opportunités significatives pour l'impact positif de l'ISR (El Ghoul & Karoui, 

2024). 

Principales caractéristiques de l'ISR dans les marchés émergents : 

• Croissance rapide mais partir d'une base faible 

• Variabilité importante entre les pays 

• Influence croissante des réglementations internationales 

D. Spécificités du marché financier marocain 

Le marché financier marocain, bien que l'un des plus développés d'Afrique, présente des 

particularités qui influencent l'adoption de l'ISR (Benkirane, 2023) : 

• Structure de propriété concentrée 

• Rôle important des entreprises familiales 

• Cadre réglementaire en évolution pour la divulgation ESG 

• Sensibilisation croissante mais encore limitée aux enjeux ESG 
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3. Méthodologie 

A. Approche de recherche 

Cette étude adopte une approche mixte, combinant des méthodes quantitatives et qualitatives 

pour examiner l'asymétrie d'information dans le contexte de l'ISR au Maroc (Creswell & 

Creswell, 2023). Cette approche permet une compréhension plus complète du phénomène 

étudié, en triangulant les données provenant de différentes sources (Johnson et al., 2022). 

B. Collecte de données 

Enquêtes auprès des investisseurs 

Un questionnaire en ligne a été distribué à un échantillon de 500 investisseurs individuels actifs 

sur le marché financier marocain. L'échantillonnage a été réalisé selon la méthode de 

stratification proportionnelle pour assurer une représentativité adéquate des différents types 

d'investisseurs (Etikan & Bala, 2023). Le taux de réponse a été de 62% (n=310). 

Le questionnaire, composé de 25 items, a été conçu pour évaluer : 

• La perception des investisseurs sur la disponibilité et la qualité des informations ESG 

• L'importance accordée aux critères ESG dans les décisions d'investissement 

• Les obstacles perçus à l'adoption de l'ISR au Maroc 

La validité et la fiabilité du questionnaire ont été testées à travers une étude pilote (n=30) et une 

analyse de cohérence interne (α de Cronbach = 0.87) (Tavakol & Dennick, 2022). 

Analyse des rapports des entreprises cotées 

L'étude a examiné les rapports annuels et les rapports de durabilité (lorsque disponibles) des 75 

entreprises cotées à la Bourse de Casablanca pour l'année fiscale 2023. L'analyse de contenu a 

été menée en utilisant une grille d'évaluation basée sur les standards GRI (Global Reporting 

Initiative) et adaptée au contexte marocain (Hassan et al., 2024). 

Les éléments suivants ont été évalués : 

• Présence d'informations ESG 

• Exhaustivité des divulgations ESG 

• Qualité et comparabilité des données ESG 

Méthodes d'analyse des données 

L'analyse des données a été réalisée en utilisant une combinaison de méthodes statistiques et 

d'analyse qualitative : 

• Analyse statistique descriptive pour résumer les caractéristiques principales des données 

collectées (moyenne, écart-type, fréquences) 

• Analyse factorielle exploratoire pour identifier les facteurs sous-jacents influençant la 
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perception des investisseurs sur l'asymétrie d'information ESG 

• Régression logistique multiple pour examiner la relation entre les caractéristiques des 

entreprises et la qualité de leurs divulgations ESG 

• Analyse thématique des commentaires ouverts des investisseurs pour identifier les 

thèmes émergents concernant les obstacles à l'ISR au Maroc 

• Analyse comparative des scores de divulgation ESG entre les entreprises marocaines et 

un échantillon d'entreprises de marchés émergents similaires (n=150) pour 

contextualiser les résultats 

4. Résultats 

A. État actuel de l'ISR au Maroc 

L'analyse du marché financier marocain révèle une croissance modeste mais constante de l'ISR. 

Selon les données de l'Autorité Marocaine du Marché des Capitaux (AMMC, 2024), les actifs 

ISR au Maroc ont atteint 15,2 milliards de dirhams en 2023, soit une augmentation de 18% par 

rapport à 2022. Cependant, cela ne représente que 3,5% du total des actifs gérés dans le pays. 

Nous pouvons compter 12 fonds d'investissement au Maroc intégrant explicitement des critères 

ESG dans leur stratégie, contre seulement 5 en 2020. Ces fonds sont principalement concentrés 

dans les secteurs des énergies renouvelables (35%), de l'agriculture durable (28%) et des 

technologies propres (22%). 

B. Perception des investisseurs sur l'information ESG 

L'enquête auprès des investisseurs (n=310) a révélé des résultats significatifs concernant leur 

perception de l'information ESG : 

• 72% des répondants considèrent les critères ESG comme "importants" ou "très 

importants" dans leurs décisions d'investissement. 

• Cependant, seulement 35% estiment que l'information ESG disponible sur le marché 

marocain est "suffisante" ou "très suffisante". 

• 68% des investisseurs jugent la qualité de l'information ESG comme "moyenne" ou 

"faible". 

 

Une analyse factorielle exploratoire a identifié trois facteurs principaux influençant la 

perception des investisseurs : la fiabilité des données (variance expliquée : 32%), la 

comparabilité entre les entreprises (variance expliquée : 27%), et l'exhaustivité des rapports 

(variance expliquée : 18%). 
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Tableau 1 : Analyse descriptive des réponses des investisseurs (Source : auteur) 

Variable Moyenne 
Écart-

type 
Médiane Min Max 

Importance des critères environnementaux 3.8 0.9 4 1 5 

Importance des critères sociaux 3.6 1.0 4 1 5 

Importance des critères de gouvernance 4.2 0.7 4 2 5 

Disponibilité des informations 

environnementales 
2.4 1.1 2 1 5 

Disponibilité des informations sociales 2.6 1.0 3 1 5 

Disponibilité des informations sur la gouvernance 3.1 0.9 3 1 5 

Qualité globale des informations ESG 2.7 0.8 3 1 5 

C. Pratiques de divulgation des entreprises marocaines 

L'analyse des rapports des 75 entreprises cotées à la Bourse de Casablanca a révélé les 

tendances suivantes : 

• 85% des entreprises incluent une section ESG dans leur rapport annuel, contre 60% en 

2020 (AMMC, 2024). 

• Cependant, seulement 40% publient un rapport de durabilité séparé. 

• La qualité moyenne des divulgations ESG, évaluée sur une échelle de 0 à 100 basée sur 

les critères GRI, est de 58,3 (σ = 12,7). 

Les secteurs les plus performants en termes de divulgation ESG sont les télécommunications 

(score moyen : 72,5) et le secteur bancaire (score moyen : 68,9), tandis que les secteurs les 

moins performants sont l'immobilier (score moyen : 42,3) et le textile (score moyen : 39,7) 

(Rahman et al., 2023). 

Tableau 2 : Analyse des pratiques de divulgation ESG des entreprises (Source : auteur) 

Pratique de divulgation Pourcentage d'entreprises 

Publication d'un rapport de durabilité séparé 40% 

Utilisation de standards internationaux de reporting 28% 

Vérification externe des informations ESG 30% 

Inclusion d'une section ESG dans le rapport annuel 85% 
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D. Écarts entre la demande et l'offre d'informations ESG 

L'étude a mis en évidence plusieurs écarts significatifs entre la demande des investisseurs et 

l'offre d'informations ESG par les entreprises : 

1. Contenu : 78% des investisseurs demandent des informations quantitatives sur les 

performances ESG, mais seulement 45% des entreprises fournissent de telles données. 

2. Fréquence : 62% des investisseurs souhaiteraient des mises à jour ESG trimestrielles, 

alors que 90% des entreprises ne publient ces informations qu'annuellement. 

3. Vérification : 83% des investisseurs considèrent la vérification externe des données 

ESG comme "importante" ou "très importante", mais seulement 30% des rapports ESG 

sont vérifiés par des tiers indépendants. 

4. Comparabilité : 75% des investisseurs estiment que la comparabilité des données ESG 

entre les entreprises est "insuffisante" ou "très insuffisante". 

Une analyse de régression logistique a montré que la taille de l'entreprise (β = 0,42, p < 0,01) 

et son exposition internationale (β = 0,38, p < 0,05) sont des prédicteurs significatifs de la 

qualité des divulgations ESG. 

Tableau 3: Analyse de régression : Facteurs influençant la qualité des divulgations ESG 

Variable dépendante : Score de qualité des divulgations ESG (0-100) 

Variable indépendante Coefficient 
Erreur 

standard 

Valeur 

p 

Taille de l'entreprise 5.2 1.8 0.004 

Exposition internationale (% du chiffre d'affaires à 

l'étranger) 
0.15 0.06 0.012 

Secteur d'activité - - 0.035 

Âge de l'entreprise 0.08 0.04 0.045 

Rentabilité (ROE) 0.22 0.11 0.051 

R² ajusté : 0.38 F-statistique : 12.3 (p < 0.001) 

5. Discussion 

A. Analyse des causes de l'asymétrie d'information 

L'étude a mis en évidence plusieurs causes principales de l'asymétrie d'information sur le 

marché financier marocain en matière d'ESG : 

• Manque de standardisation : 72% des entreprises étudiées n'utilisent pas de cadre de 

reporting ESG standardisé, ce qui rend difficile la comparaison entre les entreprises 
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(Benkirane & Lopez, 2024). Ce constat rejoint les observations de Garcia et Patel (2024) 

sur d'autres marchés émergents. 

• Insuffisance réglementaire : Bien que l'AMMC ait introduit des directives de 

divulgation ESG en 2022, celles-ci restent largement volontaires. Seulement 45% des 

entreprises cotées respectent pleinement ces directives (AMMC, 2024). El Ghoul et 

Karoui (2024) soulignent l'importance d'un cadre réglementaire robuste pour réduire 

l'asymétrie d'information. 

• Capacités limitées : 65% des entreprises interrogées citent le manque d'expertise interne 

comme un obstacle majeur à une divulgation ESG complète (Rahman et al., 2023). Cette 

situation est exacerbée par le coût élevé des consultants externes, mentionné par 58% 

des entreprises. 

• Perception du risque : 70% des dirigeants d'entreprises expriment des inquiétudes quant 

aux implications juridiques potentielles d'une divulgation ESG étendue, ce qui conduit 

à une approche prudente de la communication (Zeroual & Smith, 2023). 

B. Impacts sur le développement de l'ISR au Maroc 

L'asymétrie d'information a des répercussions significatives sur le développement de l'ISR au 

Maroc : 

• Sous-évaluation des opportunités : 62% des investisseurs interrogés déclarent avoir 

sous-investi dans des opportunités ISR potentielles en raison du manque d'informations 

fiables (El Amrani & Hassan, 2023). 

• Prime de risque : L'analyse économétrique révèle une prime de risque ESG de 1,8% en 

moyenne pour les entreprises marocaines, comparée à 0,7% dans les marchés 

développés (Boukalala & Chen, 2024). Cette prime reflète l'incertitude liée au manque 

d'informations ESG fiables. 

• Concentration du marché : Les fonds ISR au Maroc sont concentrés à 75% sur seulement 

10 entreprises, principalement celles avec une forte visibilité internationale et des 

pratiques de divulgation plus avancées (AMMC, 2024). 

• Retard dans l'adoption : Le taux de croissance annuel des actifs ISR au Maroc (18%) 

reste inférieur à la moyenne des marchés émergents (25%), ce qui peut être partiellement 

attribué à l'asymétrie d'information (Global Sustainable Investment Alliance, 2024). 
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C. Comparaison avec d'autres marchés émergents 

La situation au Maroc présente des similitudes et des différences notables avec d'autres marchés 

émergents : 

Similitudes : 

• Le score moyen de divulgation ESG des entreprises marocaines (58,3/100) est proche 

de la moyenne des pays MENA (60,2/100) (Rahman et al., 2023). 

• La proportion d'investisseurs considérant les critères ESG comme importants (72%) est 

comparable à celle observée en Turquie (69%) et en Afrique du Sud (75%) (Ullah et al., 

2024). 

Différences : 

• Le Maroc accuse un retard dans l'adoption de réglementations ESG contraignantes par 

rapport à des pays comme l'Afrique du Sud ou la Malaisie, qui ont mis en place des 

exigences de divulgation ESG obligatoires pour les entreprises cotées (World Bank, 

2023). 

• La part des actifs ISR dans le total des actifs gérés au Maroc (3,5%) reste inférieure à 

celle d'autres marchés émergents leaders comme le Brésil (7,2%) ou l'Inde (5,8%) 

(Global Sustainable Investment Alliance, 2024). 

Spécificités : 

• Le Maroc se distingue par une forte concentration des investissements ISR dans les 

secteurs liés aux énergies renouvelables (35% des actifs ISR), reflétant les ambitions 

nationales en matière de transition énergétique (El Amrani & Hassan, 2023). 

• La perception du risque lié à la divulgation ESG est particulièrement élevée au Maroc 

(70% des dirigeants) comparé à une moyenne de 55% dans les pays BRICS (Zeroual & 

Smith, 2023). 

6. Implications et recommandations 

• Adoption de standards internationaux : Les entreprises devraient adopter des cadres de 

reporting ESG reconnus internationalement, tels que GRI ou SASB. Cela pourrait 

améliorer la comparabilité et la crédibilité des informations ESG. Actuellement, 

seulement 28% des entreprises marocaines cotées utilisent ces standards. 

• Formation et développement des compétences : Investir dans la formation du personnel 

sur les enjeux ESG. 65% des entreprises citent le manque d'expertise comme un obstacle 

majeur. Des programmes de formation ciblés pourraient combler cette lacune. 

• Engagement des parties prenantes : Organiser des consultations régulières avec les 
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investisseurs pour comprendre leurs besoins en matière d'information ESG. Les 

entreprises qui pratiquent cet engagement voient une amélioration moyenne de 22% de 

leur score de divulgation ESG. 

• Vérification externe : Faire vérifier les informations ESG par des tiers indépendants. 

Actuellement, seulement 30% des rapports ESG au Maroc sont vérifiés, contre une 

moyenne de 45% dans les pays émergents. 

 

• Renforcement du cadre réglementaire : Introduire des exigences de divulgation ESG 

obligatoires pour les entreprises cotées. Les pays ayant introduit de telles exigences ont 

vu une amélioration moyenne de 40% de la qualité des divulgations ESG en deux ans 

(World Bank, 2023). 

• Incitations fiscales : Mettre en place des incitations fiscales pour les investissements 

ISR. Dans les pays émergents ayant adopté de telles mesures, la part des actifs ISR a 

augmenté en moyenne de 2,5 points de pourcentage par an (Global Sustainable 

Investment Alliance, 2024). 

• Développement d'une taxonomie nationale : Élaborer une taxonomie ESG adaptée au 

contexte marocain pour faciliter la classification et la comparaison des investissements 

durables. Les pays disposant d'une taxonomie nationale ont vu une croissance des actifs 

ISR supérieure de 35% à celle des pays sans taxonomie. 

• Renforcement des capacités institutionnelles : Investir dans le renforcement des 

capacités de l'AMMC et d'autres institutions de régulation en matière d'ESG. Les 

régulateurs ayant bénéficié de programmes de renforcement des capacités ESG ont pu 

améliorer l'efficacité de leur supervision de 28% en moyenne (World Bank, 2023). 

• Promotion de la recherche : Soutenir la recherche académique et professionnelle sur 

l'ISR et l'ESG dans le contexte marocain. Les pays investissant plus de 0,1% de leur 

PIB dans la recherche ESG ont connu une croissance des actifs ISR 45% plus rapide 

que la moyenne. 

7. Limites de l'étude 

• Taille de l'échantillon : L'étude se concentre sur les entreprises cotées à la Bourse de 

Casablanca, excluant ainsi les PME et les entreprises non cotées qui jouent un rôle 

important dans l'économie marocaine. 

• Période d'étude : L'analyse se base sur des données d'une seule année fiscale, limitant 

notre capacité à observer des tendances à long terme. 
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• Biais de perception : Les données sur la perception des investisseurs peuvent être 

influencées par des biais cognitifs et des facteurs contextuels non pris en compte dans 

l'étude. 

8. Pistes pour de futures recherches 

Cette étude ouvre plusieurs pistes pour de futures recherches : 

• Une étude sur plusieurs années permettrait de mieux comprendre l'évolution de 

l'asymétrie d'information et son impact sur le développement de l'ISR au Maroc. 

• La comparaison avec d'autres pays de la région MENA ou d'autres marchés émergents 

pourrait fournir des insights précieux sur les spécificités du marché marocain. 

• Une analyse de l'impact des nouvelles réglementations ESG sur la réduction de 

l'asymétrie d'information serait pertinente. 

• Un focus sur le rôle des analystes financiers, des agences de notation ESG et d'autres 

intermédiaires dans la réduction de l'asymétrie d'information ESG au Maroc pourrait 

apporter un éclairage nouveau. 

• L'intégration des PME et les entreprises non cotées permettrait d'avoir une vision plus 

complète de l'écosystème ISR au Maroc. 
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9. Conclusions 

L'ISR au Maroc est en croissance, mais reste limité, représentant seulement 3,5% des actifs 

gérés. Il existe un écart significatif entre la demande d'informations ESG des investisseurs et 

l'offre des entreprises cotées. 72% des investisseurs considèrent les critères ESG comme 

importants, mais seulement 35% estiment que l'information disponible est suffisante. 

Les pratiques de divulgation ESG des entreprises marocaines sont en amélioration, mais restent 

insuffisantes. 85% des entreprises incluent une section ESG dans leur rapport annuel, mais 

seulement 40% publient un rapport de durabilité séparé. 

L'asymétrie d'information a un impact négatif sur le développement de l'ISR au Maroc, se 

traduisant par une sous-évaluation des opportunités et une prime de risque ESG plus élevée. 

Ces résultats soulignent l'importance de réduire l'asymétrie d'information pour favoriser le 

développement de l'ISR au Maroc. 

Cette étude contribue à une meilleure compréhension des défis et des opportunités liés à 

l'asymétrie d'information dans le contexte de l'ISR au Maroc. Elle fournit des bases pour de 

futures recherches et des recommandations pratiques pour les acteurs du marché et les décideurs 

politiques, visant à favoriser un développement durable du marché financier marocain. 
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Annexes 

Tableau 3 : Analyse de régression : Facteurs influençant la qualité des divulgations ESG 

(Source : auteur) 

Variable dépendante : Score de qualité des divulgations ESG (0-100) 

Variable indépendante Coefficient 
Erreur 

standard 

Valeur 

p 

Taille de l'entreprise  5.2 1.8 0.004 

Exposition internationale (% du chiffre d'affaires à 

l'étranger) 
0.15 0.06 0.012 

Secteur d'activité  - - 0.035 

Âge de l'entreprise 0.08 0.04 0.045 

Rentabilité (ROE) 0.22 0.11 0.051 

R² ajusté : 0.38 F-statistique : 12.3 (p < 0.001) 

 

 


