
 

 

 

ا������ أوراق إ�
ار ������  

���ي ����� ��2013 ا������ ���$�� ا��#!�" ا��!����ت ��  
 

 

دره�  500 000 000 ��� 	
��
  :ا��
 

دره(    : ا-���� ا�,��� 000 100
 

 
 
 
 

���رة ا������ ا��������� � ��� ا������ ا����� ���  
CFG FINANCE  CFG GROUP 

  
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 ا���,��� ا�,�( �3�2 ���01ة

$ 81 ا���دة ����#��ت !��� 

  26( 1415  �23�ن 
$ 24 .- ا�,�در 3-95-1 ر'� ا��
&� ا�%��&�1995&6( 

8��6��  ا���� ه8ا أB#C DE و@����A�&;2@ ،A @� آ�� ���;اول، ا������ ا�;& ن �6;ات ��2: ا���9�2 94-35 ر'� ا���� ن 
������ G�H
�3
 '�م ا�8ي ا���6 �� ا���� K���� A��L M&ر���/05/09 2014 OP@ BQ
 . EM/VI/2014/009ر'�  ا��

�3
ة إنK@ G�H

ض � ا���6 �� ا���� ��& ��6
 ���إو .
�ا���; ا���2 
�ت U�L ا��,�د'� و� ا�Q ����2;وى U�L ا�� ا.�� 
�@ ��P6
 ;2�
&$ U�L ا��2
و�W ا�����2 إ!�ر .- ا���;
� ا���2 
� @6��9 و د'� را�� 
;ىد  �X�Yا��. 
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A��6@ 
 
 


G�H ا���� ا���6 ��  '�م)CDVM(  M&ر���4/05/09 201  ��
 U�L 
�3K����

�ت �6 �2&Zار أوراق ا�];E[� C�ص 
 G&;��@ 

ف ! $
) ���`�� ��E �3
آ� ا�SCA( . A��L 
3aت ا���

�� ا���2  U�L عc!�و &��$ .- آ�d D$ ا


ف! $

آ� ا���6 �� 
G�H ا���� �� -Y�e

 ا������  G&;��@ 
)E �3
آ� ا� ���`�� ��SCA(  �ره���Y
و�;ى 

 أ&#�  ، وس إف ج 
��L �H��L �;ى  48 &��$ ا�!cع A��L داDC أDQ أ',�fآ��  ،ا����-. �
U�L ا� B' �


و�- �����   ).G�H� )www.cdvm.gov.ma ا���� ا���6 ��ا
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I. )�
,� ��� ا�!�
 

 ا�����2 أه;اف .1
 


kُl ا@DQأ $
 �6&Z[ار �6;ات ا�;Eإ 	
��
�
اء Qآ� .- إ
��: 
-  B�� @ا� U�L D& ��
$ cCل ا���;ال �;ى ا��,�
@���� ا�  D��� �6&Z[6;ات ا�Y� ��e�ات ا�����6 ا��;L�Yا��

  .eZQ- أو آُ�-
- ��dا ����@
��;@ $L ��Q�6ا� ��'aا�� ��@�Q� ����ا�� ��@���� @. 

 

����ت .2!� �,� ةا��5
ر ���$�
ات �#!
 

 �67!� ا�$�
ات 
 B&;ى ا� د� �ل @���;هcC $
��2� ا���دي �! $

د ّH@ُ اول;��� ����6;ات �d ق '�

و ُ@�ّ�; .- Yd�ب �;ى ا�6�ُ���Y$ ا��aه��$) 
�روآ��
(ا��
آZي   


ات �$�
��� ا�;:9 ا�,����8 ��P� �6&Z[6;ات ا�� 

� ا-�
ار ,� 000 000 500 دره�  


د ا�$�
ات <  ZC �'�6ور& 5 000 

 ���� 000 100 دره� ا�,��� ا-

�� @P;&;ه� 6L; آD إE;ار ا��
ة &  $
10  Uم إ��اً  12أ&
�3-  

 6L; @�ر&M ا��Y;&; ��ر�< ا�#�#= 

 ُ&Pّ;د ���D�� ��Y6 إE;ار @�2ً� ��
وط ا�Y ق �!� ا�@�?
ة 

 
��dً� ا�@�ا? kُY�P@ُ 

آD ور'� ZC&�6 .- ا��6�&�، أي 6L; ا���P�ق أداء ا�,$���   

 8��Bا C�
 ا��6�
$� �6&ZC �'ور Dق آ��P� .- ا��6�&�، أي 6L; ا�


اول ا�$�
ات � �����E �& ��Xق ا� Yا� -. �&
P��;اول �� ����' 

��W �&K��� ا�G��ن  f8ار ه;Erا ����L B���@ � 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

� ��� ا������ ا����� .3���  ا����� ن ا� �s�ء و 
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��8 و ا�ُ��$" ا�!�م ا�ُ�$#;�ر ا��  
-Q س إف �L �H
 

5-7   D�[6ا� -d ،D��! $� ا�;ار ا���#�ء  –ز��� ا

 ��J�#��� �@� ا��K�L ا�ُ�:
-Q س إف �L �H
 

5-7   D�[6ا� -d ،D��! $� ا�;ار ا���#�ء  –ز��� ا

�$� ا����:� ��$���ت ا�$�
ات M�ا� 
-Q س إف �L �H
 

5-7   D�[6ا� -d ،D��! $� ار ا���#�ء ا�; –ز��� ا

 ا��د�= ا���آ�ي 


�روآ�� 

1077 �&� -d ،18  ة;&;H9 ا�&
ا�;ار ا���#�ء  –!  
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II. )�
 ا�$�
ات �5
ر �,
 

����ت .1!� ���< 
 


 @��;&G  �$��� ا�;�آ� ) ���`�� ��E �3
آ� ا�SCA( 
 ا�;ار ا���#�ء –ز��� ا�$ !��d ،D- ا�D�[6   7-5 �,� ا�;�آ�

3
آ� ا��  ا�;:9 ا�,����8 ���`�� ��E 

ا�;�آ�  رأ���ل
)31.12.2013( 

1.217.764.100  $
 �� �
����� إ���� ';ره�  12.177.641دره�، 
;. �L آ��ً�،  �ً���

$ ��G ا���� 100 ��2ُ��Q ،دره�. 

 �Rض ا�;�آ� 


ض ا��
آ� .- kYd2 ا���دة l U�H�
$ ا�6%�م ا`���-، & : 
3
ة ���
 
�l ة أو
3��
 ��&
s��K�6 أو ا��Y�ه�� � -�، .- آD ا��
آ�ت ا�

9 3
اء ا�6Y;ات، &
! $L ل أو�أ��
��ب .- ا��
&9 ا�آ! $L cEدة أ Q ا��
v&

Y�ه� أو 3 ��,�. 

 .�d�زة ا�� اe;، آ���� آ�ن ���3�، .- آD ا����2�ت أو ا����و�ت آ���� آ�ن ه;.�� �


 و@� &O ا��Y�ه��ت ���Y@ 

�6 �3
اء، ��B أو @��دل آ�.� ا���� ا� ���;eا�� ا w,dت و�آ
 .، �d ق ا��

���رة، درا�� و@�;&� ا�];
�ت ��� .ا

  B��Q ا���6 �� و آ8ا 
�l ، ا���6 �� و����ا�� ،��L�6,ر&�، ا��H�
ً�، B��Q ا����2�ت ا� �L و

 ���ط ا��
آ�& s@ D�Y&ُ D���
 ا����3
ة �l ة أو
 .ا��Y�ه��ت ا����3


 @��;&G:ا��,;ر ) ��E �3
آ� ا�
 ���`��SCA(  

 
  

 

 ا�ُ�$�ه��ن .2
 

  )31.12.2013(  


د ا�$�
ات   < 
�� ا��أ���ل  %

 S��5#ق ا��,Tو 
 L 1 408 115 11 ,6%�دل ا�;و&
ي


- ا���زي ����$ ا� ;�P
ُ 1 195 000 9,8% 

$�
K� %9,6 806 174 1 ا������ ا� !��6 ��

��Qر�رة ا�]�H��� -�
xا�� v69,6 805 174 1 ا��% 

c��رyدو��&
���ل �� %8,8 922 076 1  آ�

 6E 952 379 7,8%;وق ا���2- رأ���ل ا���X�ر

�L �H
 %9, 4 000 600 ه ���رآ م 

 Y�  6�. OY�- /  �L �H
    -. D���  500 000 4,1% 

-Q س إف �L �H
 500 000 4,1% 

 %3,7 545 454 أو���ر 

 %74,2 572 036 9 ا��3��ع ا�@�>8

��� xE�ر ا�ُ�[
Y�ه��$  3 141 069 25,8% 

 %100,0 641 177 12 ا��3��ع


 @��;&G:ا��,;ر ) ���`�� ��E �3
آ� ا�SCA(  
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��� xE�ر ا�Y�ُ�ه��$ُ
]"  C���إن  " G&;��@ ��@ $
57�� ن   Uإ� D,@ ��Y6�
$ ا�
أ���ل 3.4%ُ
Y�ه� . 

ات ��ق .3�� ا��5
ر 


داً Er;اراتُ&s2- ا�H;ول ا}Q -@ أوراق ا� G&;��@ 
3
آ�  ��� O
�' -���`���(]Z&�6 ا� ��E �) 3
آ� ا� �6
 & Uإ�
:ه8ا  

 

�#�,�ق ��ر�< ا�ّ#�#=Wر�< ا�� C� ا��6
ا�$!�  ا�ُ�
ة (���
ره()

8�� �Xرق ا�$!� ا-

 ا�$�
ات ا��5
رة و ا��$
دة

 bps 75 %4,20 ��6 واd;ة 000 000 150 30/10/2012 01/11/2011

 bps 75 %4,25 ��6 واd;ة 000 500 31 22/11/2012 24/11/2011

31/01/2012 02/05/2012 11 000 000 3  
أ�3  4,00% 60 bps 

29/02/2012 30/05/2012 10 000 000 3 
أ�3  4,05% 60 bps 

30/04/2012 30/07/2012 11 000 000 3 
أ�3  4,00% 62 bps 

28/05/2012 27/08/2012 10 000 000 3 
أ�3  4,00% 62 bps 

27/07/2012 26/10/2012 3 000 000 3 
أ�3  4,00% 64 bps 

27/08/2012 27/09/2012 10 000000 ;dوا 
�3 4,00% 61 bps 

60 4,00% �3
ان 000000 10 22/11/2012 27/09/2012 bps 

29/10/2012 28/01/2013 53 000 000 3 
أ�3  4,00% 60 bps 

29/10/2012 29/04/2013 60 000 000 6 
أ�3  4,20% 65 bps 

 bps 75 %4,50 ��6 واd;ة 000 000 50 28/10/2013 29/10/2012

 bps 75 %4,50 ��6 واd;ة 000 000 20 20/11/2013 21/11/2012

20/12//2012 19/07/2013 24 000 000 7 
أ�3  4,55% 94 bps 

 bps 46 %4,50 ��6 واd;ة 000 700 11 27/01/2014 28/01/2013

 bps 76 %4,80  ��6 واd;ة  000 300 41 27/01/2014 28/01/2013

29/04/2013 19/07/2013 15 000 000 3 
أ�3  4,80% 83 bps 

29/04/2013 20/11/2013 8 000 000 6 
أ�3  5,05% 93 bps 

06/06/2013 20/11/2013 5 000 000 6 
أ�3  4,97% 90 bps 

06/06/2013 06/03/2014 44 900 000 9 
أ�3  5,10% 93 bps 

19/07/2013 20/11/2013 10 000 000 4 
أ�3  4,70% 87 bps 

    000 400 589 �3��ع ا�$�
ات ا��5
رة و ا��$
دة

 ا�$�
ات ا��$#�,�
 bps 94 %5,20 ��6 واd;ة 000 000 15 28/04/2014 29/04/2013

19/07/2013 28/04/2014 29 000 000 9 
أ�3  4,95% 93 bps 

28/10/2013 28/04/2014 35 000 000 6 
أ�3  5,00% 128 bps 

 bps 100 %5,10 ��6 واd;ة  000 000 15 27/10/2014 28/10/2013

 bps 100 %5,10 ��6 واd;ة 000 700 9 19/11/2014 20/11/2013

 bps 115 %5,00 ��6 واd;ة 000 500 33 26/01/2015 27/01/2014

27/01/2014 27/10/2014 25 000 000 9 
أ�3  4,85% 109 bps 

27/01/2014 27/06/2014 15 000 000 5 
أ�3  4,50% 100 bps 

 bps 115 %5,00 ��6 واd;ة 000 900 42 05/02/2015 06/02/2014

 bps 136 %4,90 ��6 واd;ة 000 300 34 05/03/2015 06/03/2014
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    000 400 254 ا�$�
ات ا��$#�,�


 @��;&G:ا��,;ر ) ���`�� ��E �3
آ� ا�SCA(  
 

 
 

 
 

 

 ا�#$��� أ�LZة   .4
 

 :ا�ُ�$��ون �
 

�#��ت ا���دة ��� �14!��  G&;��@ 

�� ا`���-، @;ار �%� $
)���`�� ��E �3
آ� ا� ( ،$&
�Y

 أو L;ة �Y

ف ! $

���Qr�ع ��� �' �s&
3 ،��E ����
ف 3
&v أو 3
آ�ء ! $
3
آ�ء، w[3 ذا@- أو 
62 ي، ا��6�2 ن  
�l ء أو�آ
3 .


 و��;ة 
P;دة 3
آ� 
���! $�2&OY�x� �G�6 ا���دة، �Y.م.ش آ� ����ار  1.600.000م، رأ��;���
ه� �
 $e�دره�، ا��

ف ا��Y;، ز��5/7 –ا���#�ء ! $
 ��X�
 ،D��! $� .L�دل ا�;و&
ي � ا

 G&;��@ 
 
. �
ه�، @�Y
 Uإ� �.�Wr��)���`�� ��E �3
آ� ا� ( U�L8 
Cy و 
&;,���� ���

 L�م &;
 ��6
 ،$&
�Y
 

 @8��6ي و 
��- و &;
6 
�C`ا f8ت ه�Q���dا kYd �L �H��� وع

&$ ره$ إ3�رة L;ة .Cy $L Dوآ� ��,� ،����dة، أ

 .ا��
آ�
 

� ���E2 ا���3�: 
 

���'
�� ن 
G�H ا�&  M&ر���31  
�6Q2011د  -�& ��
: 
 

���E2 ا���3� �@�Jر�< ا�#!��� ا���� ��Wة ا��
 ا�#�Lء �


�9 ادر�2(آ��( >��ش � 
�\Z(  

���'

G�H ا�  #L 

�رس 20  

2014 
��ت ا��6Y ا������ �Yd -. ��& دي ا�8ي�م ا�2�ا�2 B�Hا�

2016 

80�!��� )�:T ]�3� ���'

G�H ا� G�eر 

�رس  20

2014 
��ت ا��6Y ا������ �Yd -. ��& دي ا�8ي�م ا�2�ا�2 B�Hا�

2016 

�!�د ��6;�� ���'

G�H ا�  #L 

�رس  20

2014 
��ت ا��6Y ا������ ا�B�H ا�2�م �Yd -. ��& دي ا�8ي�ا�2

2016 

�� زه�� ����8�'

G�H ا�  #L 

�رس  20

2014 
��ت ا��6Y ا������ �Yd -. ��& دي ا�8ي�م ا�2�ا�2 B�Hا�

2016 


�� زه�� ��$!��'

G�H ا�  #L 

�رس  20

2014 
��ت ا��6Y ا������ �Yd -. ��& دي ا�8ي�م ا�2�ا�2 B�Hا�

2016 


 T$�ن ����_��5�  ���'

G�H ا�  #L 

�رس  20

2014 
��ت ا��6Y ا������ �Yd -. ��& دي ا�8ي�م ا�2�ا�2 B�Hا�

2016 


 �� ا�#8��L ا�#�زي��� ���'

G�H ا�  #L 

�رس  20

2014 
��ت ا��6Y ا������ �Yd -. ��& دي ا�8ي�م ا�2�ا�2 B�Hا�

2016 

�� ������Z 9ف آ��`ن�'

G�H ا�  #L 

�رس  20

2014 
Hا� �����6 ا��Yت ا����Yd -. ��& دي ا�8ي�م ا�2�ا�2 B�

2016 

���
 0:�ي وا�
 G�H
 G�eر ke��

���'
 ا�

�رس  20

2014 
��ت ا��6Y ا������ �Yd -. ��& دي ا�8ي�م ا�2�ا�2 B�Hا�

2016 

 @��;&G:ا��,;ر ) ��E �3
آ� ا�
 ���`��SCA(  

 
   

 
 

 -. ;�L م ا�8ي�ا�2 B�H2; ا����ت ا��6Y ا������  2014
�رس  O�@20 ا�� ا.�� �Yd Uداً إ��6�، U�L @��2$ ا��Y; 2013و ا�
.�6 ات 3آ
&� �L ش �;&L cً$ ا��Y; ادر&sQ G  و Q;دت و�&� ا`L#�ء ا�8&$ @� ذآ
ه� أfcL ��;ة   
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III.  �s��أ G&;��@ 
3
آ�(  ��E ���`��� ا�(  
  

 b\��7 ا��$�ه��ت ا��?�$�� -1
 

 

 @��;&G:ا��,;ر )�3
آ� ا� ���`�� ��E SCA(  

�����e;ة، أ�%
 ا�ZHء ا�]�
G ا�]�ص ���kY6 ا��� &� ���
ا'�� �E�C �& �
 kY� -ه �ر ا����ا��� &� ا��� ��Y6ا�.  
 

2- 2�

�( ا�,\�>�ت ا��?�$�� ��;�ط �3��>� �����,� 
 ا�deا?�� ا�E �<��5\�ع  2.1

 

 
ا�@�?
ة  % 

31/12/20
13 

��ر�< ا�;�اء أو 
ا-�;�ء �� �7ف 

�
�����2  
 ا���� ا��;�ط

    E\�ع ا���5>� ا�deا?��

CMB 
Plastique 

100.00% 2009 ��e8اxا� �L�6,ا� /���x�ا�  
�L�6E  ا�� اد$����
$ ا�� ��/ ��slت و أ����&
��ا�

  ا��6��-
LGMC 

Industries 
65,08% 2009 ��e8اxا� �L�6,ك وا����� ا��ات ا`��
�,
 إ���ج 

Moja Fishing 65.08% 2011 را��Pا�� -��Lأ -. ;�,  ;�E �6��Y� v��
 ،kآ

Z�H ا�� 

Pelagic 
Armador 


���E �6��Y� v; ا�,�; .- أL��- ا��P�ر 2012 65.08% ،kآ

Z�H ا�� 

Rio Glace 35.79% 2013 ر�Pا�� -��Lك ا�,�; .- أ�ا`�� ;��H@ 

 @��;&G:ا��,;ر ) ���`�� ��E �3
آ� ا�SCA(  
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  ا�@��bة 
��ا�#,�� ا�E �<��5\�ع  2.2
 

 %ا�@�?
ة 
31/12/2013 

��ر�< ا�;�اء 
أو ا-�;�ء �� 

�7ف 
2�
����� 

 ا���� ا��;�ط


�� ا�@��bة��        E\�ع ا���5>� ا�#,

Fenyadi 

89.28% 2008 

�&;���� ه �;&�6  ا�,6��L ا�

Amira Bougies �&;���� إ�;اL�ت .- ا�,6��L ا�����;&� .- �3 ع ا�;&� ر  ا�,6��L ا�

Via Notti �&;���� ا�,6��L ا�����;&� ���Y6	 ا���Z6-  ا�,6��L ا�

Akkal �&;����
ا
�v ��;&� ر  ا�,6��L ا��Yاد ا� �� �&;���� ا�,6��L ا�
 


 @��;&G:ا��,;ر ) ���`�� ��E �3
آ� ا�SCA 
 

 $

� ن  G&;��@ �� ة
C�ا�� �&;����ا��
آ�ت ا�cXث ا�����2،  2011ا��- أد
Fenyadi  �6� OHإن 's�ع ا�,6��L ا�
Amira Bougies  Via Notti  و Akka  �6&;� 9 ه&
! $L G&;��@ 
 D�' $
 ��� ���P@ O��آ -�.-  .Fenyadiا�


 C�ص 2014�X�Y
 Uإ� A�& P@ kH& ل .�6;ي�ع رأ�� �H
،. 
 

 ا��f5�# ا�#�ز�= E\�ع  2.3
 

 %ا�@�?
ة 
31/12/2013 

��ر�< ا�;�اء 
أو ا-�;�ء 
�� �7ف 

���2�
��  

 ا���� ا��;�ط

f5�#�ُع ا�#�ز�= ا��\E    

Isham Finance 68.59% 2010 B&ز � ه �;&U�L �6 رأس ا��
آ�ت ا���],,� .- @ ز&B ا��Y�رات ا�

Univers 
Motors 

68.58% 2010 B&ز � ا�

ب ���رآ� ا��Y�رة ه �;ا وا��
آ� ا`م xي .- ا��
,d رد �Y


 ��UMGP�.�ر&� 
 @ رز و
Bavaria 
Motors 

68.57% 2010 B&ز ����ز .- ا�;ار ا���#�ء و!�H6 ل  ا�
�� ا��
UMGP 

UMGP 68.54% 2010 B&ز �
ب ���رآ� ا��Y�رة ���ت  و�3
ي ا�xي .- ا��
,d رد �Y
 

Avical 68.57% 2010 ر�رض ا��2` ����
3
آ�  

UMP 63.10% 2012 B&ز �� ردة ����
اري ا�Y
3
آ�  
 

3
آ( 
 @��;&G:ا��,;ر ���`�� ��E � �SCA ا�
 

 
�ا�#��g ��اد E\�ع  2.4 

 

 %ا�@�?
ة 
31/12/2013 

��ر�< ا�;�اء 
أو ا-�;�ء �� 

�7ف 
2�
����� 

 ا���� ا��;�ط

 ��g�#ع ��اد ا��\E    

Distra 100.00% 2008 �.�%6ا� ���Z66%�� ا���
 اد ا� �L�6E 
 


 @��;&G:ا��,;ر ) ���`�� ��E �3
آ� ا�SCA 
 
 

 ا-�#�ا����R ��3 ا������ ا�#��J@�ت  2.5
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 ����
 ���,d 	�
&�� ا����ز&�، ��;ف أن @6s�
ا@���H ا��- @�d DX,� أ'��� ا�� Q دات @;ار ��rا 
�l ����ا�� ����Pإن ا�
��X�ر �� �;&�6��3
ة @c�Pت ا��
 -sx@. 

 
 

 %ا�@�?
ة 
31/12/2013 

��ر�< ا�;�اء 
أو ا-�;�ء �� 

�7ف 
2�
����� 

 ا���� ا��;�ط

    E\�ع ا�#��J@�ت ا������

Financière 
First 

80% 2008 �#�
ا�
ي 
�روك 4.3% ا��
آ� ا������ ل  3
آ� '��3
آ�  $
  

Financière 
Seconde 

100% 2009 �#�
و�Y�آ�Y ن 1ه �;&�6 ا��2�ر&�، ا��
آ� ا`م  3
آ� '�@  

Mutandis 
Palmeraie 

� رةا��
آ� ا������ `رض .- � � ا��2�ر 2010 100%  

Villa Roosevelt 43% 2011 ر�ا��2 O��.روز c��� ����آ� ا��
 ا��

Immorente 
Invest 

69% 2011 
6E�د&9 
��X�ر�� ا

 ا��2�ر اH&r�ري

Idraj 79% 2011 
6E�د&9 
��X�ر�� ا


ىC`ت ا�آ

 ا���� ا���6 �� وا��Y�ه�� .- رأ���ل ا����Y@ 

CFG Group 11% 2013 ك�6�
.�� ا`,
 �s��أ 
 


 @��;&G:ا��,;ر ) ���`�� ��E �3
آ� ا�SCA( 
 

��`��� و "إدراج"إن  ��E �3
آ� ا� "OY���أ O�ل  "إ&� رو��Lأ v6�
ه� �Y& ل Eه- أ ���`�� ��E �3
آ� ا�

ح ا���;e- ا�2�م وا��2�ر اH&r�ري.ج.إف.
�L �H سsت ا����� @ -. $��,,[�
إن 
 @��;&G ه- ا��Y�ه� . ، وه�� 
�� G�aلا�� E`ا -. �L��@ار ����d ;��@ -���$ و�.���  "إ&� رو�O"و "إدراج"ـ���f8 .� ��Y6 ا��
آ�ت ا�
 L;
 ��Y�� 

�����L ���'
 .@��رس 
 @��;&G ا�
 �L �H
���نه- 
CFG  �Y�aآ�� أن eب ا
xا�� v6� $
2��;ة 
. 
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- IV 9�7ا� >�ا���� 
 

 ���$�ق ا����6\� ا�����7 .1
 

&;��@ 
 �L �H
�,�دي إن ���ط '���� .- ذ�v  ا��Y6	 ا ،�L �Hا�� ���. 
�X�Y@ -��s ر 's�L�ت ا`���s ا�� ��@

 G

 . ا� !6-�l G&;��@ 
 �L �H
 �s��أ B& 6@ أن&
s[ه8ا ا� 
��K@ $
 ���[���� ��Y . G&;��@ 
 
�X�Y@ ��d) آ�
3

���`�� ��E ���L 6 آ��,6��L ا�����;&�، ا�,6��L ا�8xاe) ا�
 .�� وا�� ز&B ا���],s' -.w�L�ت 
 

  ���$!� ا����6\� ا�����7 .2
 

 M&ر���31/12/2013G&;��@ 
 �L �H
��P�ت Y

�H ع  -.  ����l`د ا;P
 
2Y�
اW�ت وا�;& ن ا������ �'�
O�X ا ، .
;eر ا�� ا�ت أ�2�����
P;ودا � �W
L G&;��@ 
 �L �H
 ..- ه8ا ا�,;د، @�;م 

 
 

  اBو��� ا���اد أ�!�ر ��ر�@�ع ا����6\� ا�����7 .3
 

�����L ر ا�� اد ا`و����ر أ�2 s�� ��eZQ �6ه�

 @��;&G ا�� م .- ا�2;&; 
$ ا��s�L�ت ا� �L �H
 
�X�Y@. 


��d ا��k��2 أه� 

اA�d.- ا� ا'B، و �], ص ���ط @k��2 ا`���ك ا�8ي  D��@ُ ;&;Pام ا�;[���� k��2�، و E ,Cً� ا�

%& 
�C`ه8ا ا 
6�	 A6L ار@��ع ��$ 3
اء ا`��: ��d أن �2& �
��`�2�ر ا�2����� ��k�,، و ه8ا  
���D آ�� �ًs�@

 D
k��2�3
اء 
 اد ا� $�� U�L fور;� 
�a& ا�8ي k�,ا�. 


ا 
��� &;8x 6LDCاG����e ا��Y�ق، @��D ا�O&Z ا� .-, -. �6
 k��2@�H $�� $

، .- U��& ،$�d ا�O&Z ا�]�م Pت ا��
� ى U�L ا�,�2; ا�2���-� ا�8xا�eا�� اد ا`و��� Y
 U,'أ Uإ� ��6�� B�@
& -� .ا�


ى، &��D ا�و Cأ ��Q $
�ت/ا�� �����$( PET ـ���&
��
 ا��- @;�W DC$ ���ط ) ا�E�62ول، أه� ا�
�
$ ا�� 9�ا���
��e8اx���2 ا��
 @��;&G ا� �L �H�� -���2ى ا� �Yا�� U�L ول
��s ر أ�2�ر ا��� �E ,C A6�� ��@
& ��d. 


 ا� آ�E�622: ا�� ;��2@U�L ت�ج ا��6%����- @;�W DC$ إ��  
E�62ا� A@�و���، ه
�����ت �
 U�L ط أو�ت ا�� ������


و��������� ا�� ���ط و'��� ا��6�H�ت ا�� -������
 D��� 
�K�@. 

L ر ا�� اد ا`و����ع أ�2�ار@� G�2@ أن U�L درة�' G&;��@ 
�ت، .[ن �Pا� f8ه k�lأ -. ،vذ� B
�U أ�2�ر ��B هf8 و
 $
 
�Xض، .- آ
�H�وز .��� ا�k�s ا�2���- ا�2& -�
&�، وا�Pت ا���H�����2 ا��6� 

�9�2 ا`& �
;6L �E ,Cت، و�H�ا��6

��L 9 ده� .- 
2%� ا`�d�ن  
B أ�2�ر ا�� اد ا`و����s�@ -� .ا`�d�ن، أو .- @���2 ا��6�H�ت ا�8xا��e، وا�
�cفCأن &� ن ا $��& ،vذ� B
 ��e��6ت ا��H�
 وا��2���� U�L أ�2�ر ��B ا��6E�62ع @���� ا��ار@� $��. 


]�#� .- ا�Y ق 
��ر��  �,,d G&;��@ 
 �L �H
6�H�ت 
 :2� v���@ ،��%6��� اد ا� 9�2�
ى، .��� &Cأ ��Q $


B ا��
آ�ت ا���2;دة ا���Y6H ا�
اe;ة .- ا�Y ق . 
 �L �H
@��;&G�L -. G ار@��ع ���f8�� ��Y6 ا��6�H�ت، @��U ';رة 

 .����Y، .- ا�Z&�دة .- أ�2�ر ا���Bأ آ��� ا�� اد ا`و��� ره��6 �[رادة ا�
واد
G&;��@ 
 �L �H
 �� .cCف ذ�YP�� ،v$ ا�]��ض آ��� ا�� اد ا`و��� 
�������� ه ا
� ر

 
 ا��6�ZB ا�!�`ت ��ف أ�!�ر ��ر�@�ع ا����6\� ا�����7 .4
 

�s ر إ���� أfcL  ا���
ة ا�X���X ا����ر @2
ض� �s�@
إن أ�2�ر ا�� اد ا`و���  ،ا�� اد ا`و��� أ�2�ر
2%� ا`sC�ر ا��

@s@ $L k ر �
ى ا���دة���;ره� @H
�D هf8 ا�c�2ت��
�s ر '��� ا�;ره� � �s�@
 .، وا��

 A�6Hا`ورو، ا� ،-�&


��6-و�v�8، إن ار@��ع ا�;و�ر ا`��rا�; ا D���
 -���
 أو ا��$ ا���E�62ر ا��أ�2 $
 ;&Z�� ره�
G&;��@ 
 �L �H

&�ت ��
 .ا��- @;DC .- ا��6�H�ت و

�L -أو آ� -eZQ D������kYd U�L ،v � ع ا��6���G�26 ه8ا ا�ر@��ع Yا�� U	. 

$ @���� @� &6�ت 
 @��;&ً �G�cC.و  :�[�� B��D هf8 ا�c�2ت ا`ر��
 .v�8، إن ار@��ع ا�;ره� 
 
 ا����X$� ا�����7 .5

�Q�& ا�� �Y.�6���� Z���& ��P
�s ر .- @ G&;��@ 
 �L �H�� �2��� .�B ا����و�ت ا�
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V - تا������ ����ا��   
 

  )ا��bBة ا�j`ث ا�$��ات( ا�
>( ���ه� و �\�ق .1
 

 ا�@�وع

2011 2012 2013 

% 
 ا�@�?
ة

% �6Eا����3 ا�L��ة % ا�
 ا�@�?
ة % ا�����3L ا���ا�6E % ا�@�?
% 

�6Eا��ا� 
��3Lا���  

G&;��@ 
 ) ���`�� ��E �3
آ� ا�SCA(         

100,00% 100,00% �����Q100,00 %100,00 إ% �����Q100,00 %100,00 إ% �����Qإ 

         E\�ع ا���5>� ا�deا?��

CMB Plastique 100,00% 100,00% �����Q100,00 %100,00 إ% �����Q100,00 %100,00 إ% �����Qإ 

LGMC Industries 65,07% 65,07% �����Q65,07 %65,07 إ% �����Q65,08 %65,08 إ% �����Qإ 

Yam Fish 33,19% 51,00% �����Q51,00 %33,19 إ% �����Q51,00 %33,19 إ% �����Qإ 

Moja Fishing 65,08% 100,00% �����Q100,00 %65,08 إ% �����Q100,00 %65,08 إ% �����Qإ 

Pesca Consorcio 22,78% 35,00% a.������       

Pelagic Armador            65,08% 100,00% �����Q100,00 %65,08 إ% �����Qإ 

Rio Glace                    35,79% 55,00% �����Qإ 


�� ا�@��bة ��         E\�ع ا���5>� ا�#,

Fenyadi 76,20% 76,20% �����Q89,28 89,28 إ% �����Q89,28 89,28 إ% �����Qإ 

Akkal       

 Via Notti  B
 ��Q�
  Fenyadi@� إد

Amira Bougies       

 ��g�#ع ��اد ا��\E          

Distra 99,99% 99,99% �����Q99,99 %99,99 إ% �����Q99,99 %99,99 إ% �����Qإ 

f5�#�ع ا�#�ز�= ا��\E         

Isham Finance 66,67% 66,67% �����Q66,67 %66,67 إ% �����Q68,59 %68,59 إ% �����Qإ 

Univers Motors 66 ,66% 99,99% �����Q99,99 %66, 66 إ% �����Q99,99 %68,58 إ% �����Qإ 

Bavaria Motors 66,66% 99,98% �����Q99,98 %66,66 إ% �����Q99,98 %68,57 إ% �����Qإ 

UMGP 66,66% 99,99% �����Q99,99 %66,66 إ% �����Q99,93 %68,54 إ% �����Qإ 

Avical 66,65% 99,98% �����Q99,98 %66,66 إ% �����Q99,98 %68,57 إ% �����Qإ 

Al Jabbar 66,67% 100,00% �����Qإ       

               Univers Motors Premium 
 

 ا��,��6 ا������
  66,66% 100,00% �����Q92,00 %63,10 إ% �����Qإ 

Financière First 80,00% 80,00% �����Q80,00 %80,00 إ% �����Q80,00 %80,00 إ% �����Qإ 

Mutandis Palmeraie 100,00% 100,00% �����Q100,00 %100,00 إ% �����Q100,00 %100,00 إ% �����Qإ 

Financière Seconde 99,96% 99,96% �����Q99,96 %99,96 إ% �����Q99,96 %99,96 إ% �����Qإ 

I Transactions 99,82% 99,92% �����Qإ       

Villa Roosevelt    28,40% 28,40% a.������ 43,40% 43,40% a.������ 

 @��;&G:ا��,;ر ) ���`�� ��E �3
آ� ا�SCA 
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 ا�
و��� ا������ ا�#,�ر�� ��!���� ا��
>�� ا����Zدات .2
 

 
KDh 2011 2012 2013 

 709 072 1 245 054 1 245 054 1 . ارق ا��
اء 


 ا�YH�ُ;ةا���l ات
�2�Y  88 666 88 983 82 509 

�2
ات ا�YH�ُ;ة�Y�ُ265 323 100 319 621 371 ا� 

 ��� ��6�&�ت ا� 992 142 738 131 102 108 


 ا�H�ر&� ا��],,� ���]�- أو �l دات Q ا��
O& �� ا�

3 274 0  

a.��� 735 39 685 26 748 10  �6;ات ��


ىCأ ����

 Q دات   427 524 689 671 293 602 

��Qa�ُا� keا
 498 12 066 20 162 41 ا�#

 136 198 2 505 312 2 111 280 2 �3��ع ا����Zدات ��R ا��3ر��

 301 259 032 394 273 315 ا��]Zو��ت ا�H�ر&�

�s�@
��ت ا���YPوا� $e��Z083 342 729 306 780 261 ا� 

��ت ا�;و���Yd  108 402 122 451 97 864 

�Z دات�Zى���bر�� أ  793 580 1 004 540 735 150 

��
 975 118 963 140 236 175  ا����Zدات ا��,

=�6�� �LZ��دات ا��Z��ع ا���200 42   �3 

 461 094 3 008 458 3 926 248 3 �3��ع ا����Zدات

 @��;&G :ا��,;ر) ���`�� ��E �3
آ� ا�SCA(    

 
 

  ا�
و��� ��ا���� ا�#,�ر�� ��!���� ا��
>�� ا��\����ت .3
 

Kdh 2011 2012 2013 

 764 217 1 264 200 1 264 187 1 ا�
أ���ل

 cL 47 413 50 013 55 186وات اEr;ار

 665 61 735 58 627 48 زاe; أو ��'w ا����� U�L إL�دة @���� ا�� Q دات 


ىCت أ�!���d097 2 264 19 877 14 ا 

��e	 ا��6Y ا������� 099 1- 998 4 764 7 

 613 335 1 274 333 1 945 305 1 ��ع ا������9 ا�����، �5T ا��3��>� �3


�H ع ا�� اe; ا`'��� 175 393 772 419 770 403 

 787 728 1 046 753 1 715 709 1 �3��ع ا������9 ا�����


اW�ت وا�;& ن ا�������'� 773 394 283 653 400 733 ا


ىCن أa
 1 507 3 200 2 988 

 ��Qa� 23 338 21 824 27 946ا�#
اke ا�

;

ى ا�s &�� ا`C`ت ا�� �s0 335 446 ا�� 

 707 425 642 678 692 758 �3��ع ا��\����ت ��R ا��3ر��


اW�ت وا��Y�L;ات ا�����6 �'�
$ ��6(ا D'` �,d ( 254 650 343 429 341 758 

 994 120 629 174 792 62 )ا`رE;ة ا�;ا�6e(ا`�6�ك 


$ �d�6,( ا��aن D'` �( 1 854 2 202 1 868 

 827 313 483 313 624 318 ا��� ��$ 

��ت ا�;و���Yd 59 315 82 854 75 479 


ونC{6 ن اe878 48 130 109 063 83 ا�;ا 


ىC`ر&� ا�Hت ا��� �s272 25 593 223 ا�� 

 076 928 320 026 1 520 780 �3��ع ا��\����ت ا��3ر��

اB��ل  ��6\� ��3��>��3��ع ا��\����ت ا��
 ا���#@�L� n �� أ9Z ا��6=

  11 890 

 461 094 3 008 458 3 926 248 3 �3��ع ا��\����ت 

 @��;&G:ا��,;ر ) ���`�� ��E �3
آ� ا�SCA( 
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  ا�
و��� ا������ ا�#,�ر�� ��!���� ا��
>�� ا��T �3�#$�ب .4
 

 KDh 2011 2012 2013 

+ 
 

 رE( ا��!��`ت 
  1 334 227 1 592 796 1 489 534 

+ ��e��6ت ا��H�
 ا��]Zو��ت ا�H�ر&� وا��6��x@ 11 109 39 316 -29 448 

ى ���6�ط  +Cت أ�H�6
 604 890 780 
- �����Yت ا���&
� 681 059 1 750 204 1 743 028 1 ا���
- ��Qر�ت ا�]c�P� 174 143 306 132 421 125 ا�
= �X�G�ا� ��011 258 946 295 776 191 ا�,� 

  ��Y6�
$ ر'� ا��2�
cت%  17% 19% 14% 
 672 156 346 171 211 145 ����ت ا�� ���$ -
 784 8 676 4 560 5 ا�#
اke و ا�
� م -
�cxل +��
ى و@c�Pت اC`ت ا�H� 900 2 004 2 222 ا��6
 456 95 928 121 227 41 ا�@�?p ا���م �`�#e`ل =

  ��Y6�
$ ر'� ا��2�
cت%  6% 8% 3% 
��cك -��
],,�ت ا 198 46 694 42 145 33 
�#e`ل(ا��#��3 ا�!���� ا��3ر��  =W258 49 233 79 082 8 )�#��3 ا 

  ��Y6�
$ ر'� ا��2�
cت%  3% 5% 1% 
+ ��L;ت ا���ه��Yا�� O& �@ �H��� - -1 546  
��cك و ا��aن -�c� ��.�Wت إ�,,[
 -129 -  

ى +C`ت ا�H� 699 2- 273 7 384 10 و ا��c�Pت ا�����2 ا��6
= ��� 559 46 961 84 595 18 ا��#��3 ا�!�
 951 6 625 21- 839 32- ا�6���H ا������ +

 245 14- ا��96E �3�# ا��Gا?[ 
63 335 53 511 

 301 35 043 45 836- ا�#
&�� U�L ا`ر��ح -
 210 18 293 18 409 13- ا���3�# �!
 ا��Gا?[ =
���H ا��
آ�ت ا�]��2W ��� از�� � +  -232 3- 723 2 
+ ��6L U�[����H ا`���s ا��� @� أو ا��� 427 12-  339 21 
= 8X�5ع ا���3�551 2 570 15 930 7 ا� 

  ��Y6�
$ ر'� ا��2�
cت%  1% 1% ns 
 �5T 7 764 4 998 -1 099 ا��3��>� 
 d 166 10 572 3 651,� ا`'��� 


 @��;&:ا��,;رG ) ���`�� ��E �3
آ� ا�SCA( 
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r�6�� 
 

 
� DX�@ ت�

$ ZQء � ى أfcL ا� اردة ا���2  ��
3
 ا���2 
�ت aا�� A��L $

ف ! G�H
 ا��
OP@ BQ ا���6 �� ا���� 

 .n°2014/009/EM/VI  -.2014/05/09 ر'�
-E &و G�H

اءة ا���6 �� ا���� �� ��
�����x ا��2 م إ3�رة ره$ وا�� W ع آ�
c ا���2 
�ت  �Y�
 . �ا��


