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 سهما 326 12عدد الأسهم المستهدفة: 
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 ضمنه  19/04/2013إلى  22/03/2013مدة العرض: من 

 درهم 100 314 4المبلغ الأقصى للعملٌة: 

 

  الهٌأة الاستشارٌة والمنسق العام

 

 

 

 المقٌم المستقل

 

 

 ة المكلفة بتسجٌل العملٌةالهٌأ

 

 تؤشٌرة مجلس القٌم المنقولة

بمجلس القٌم  المتعلق 1993شتنبر  21الصادر بتارٌخ  212-93-1من الظهٌر معتبر بمثابة قانون رقم  14طبقا لمقتضٌات المادة 
المنقولة وبالمعلومات المطلوبة من الأشخاص المعنوٌة التً تدعو الجمهور إلى الاكتتاب فً أسهمها أو سندتها كما تم تعدٌله وتتمٌمه، 

، 06-46بمقتضى القانون رقم  الخاص بالعروض العمومٌة فً سوق البورصة كما تم تعدٌله وتتمٌمه، 03-26من القانون رقم  36والمادة 
تحت المرجع رقم  2013مارس  41فقد قام مجلس القٌم المنقولة بالتأشٌر على النسخة الأصلٌة لهذه المذكرة الإخبارٌة فً 

VI/EM/003/2013 

 



 

 علامإ
 

على المذكرة الإخبارٌة المتعلقة بالعرض العمومً للسحب الإجباري  2013مارس  13أشر مجلس القٌم المنقولة بتارٌخ 
 من أجل التشطٌب على تسعٌرة صوفاك. الذي ٌستهدف عائم البورصة 

 
القرض العقاري المذكرة الإخبارٌة التً أشر علٌها مجلس القٌم المنقولة متوفرة فً أي وقت من الأوقات فً مقر 

 ساعة لدى المؤسسات المجمعة للأوامر.  48متوفرة داخل أجل أقصاه  ولدى مستشاره المالً. كما أنهاوالسٌاحً 
 

موقعها على شبكة الإنترنٌت توضع المذكرة تحت رهن العموم فً مقر بورصة الدار البٌضاء وفً 
www.casablanca-bourse.comالقٌم المنقولة  . كما أنها متوفرة على موقع مجلسwww.cdvm.gov.ma.  

 

 الجزء الأول. تقدٌم العملٌة
 

I. خصائص العملٌة 

 

II.1.   عدد الأسهم المستهدفة 
 

القرض العقاري والسٌاحً وبرٌد المغرب، أي  لا ٌمتلكهاسٌهم العرض العمومً للسحب مجموع أسهم صوفاك التً 
 من رأسمال شركة صوفاك ومن حقوقها فً التصوٌت.  % 0,87سهما تمثل  326 12

 
II.2.   ثمن العرض 
 

 درهما للسهم الواحد.  350ٌقدر ثمن الوحدة الذي ٌقترحه المبادر بالعرض بمبلغ 
 
II.3.   المبلغ الإجمالً للعملٌة 
 

تقدمة إجمالٌة لسندات صوفاك التً ٌستهدفها العرض درهم فً حالة  100 314 4ٌصل المبلغ الأقصى للعملٌة إلى 
 العمومً للسحب. 

 
II.4.    عتبة التنازل 
 

فً إطار العملٌة، لم تحدد الهٌأة المبادرة أٌة عتبة تنازل عن العرض. حٌث ٌلتزم هذا الأخٌر فً الواقع بأن ٌشتري بشكل 
 بات لا رجعة فٌه مجموع الأسهم التً ٌقدمها مساهمو صوفاك فً إطار العرض العمومً للسحب والتً ستؤدى كلٌا.  

 
II.5.   الأسهم موضوع العرض  استحقاق 
 

 1 01/01/2012 الأداء فًأسهم صوفاك  تستحق

 
II.6.    مدة العرض العمومً للسحب 
 

 22/03/2013تارٌخ افتتاح مدة العرض العمومً للسحب: 
 

  ٌوم عمل البورصة.  21ضمنه أي  19/04/2013تارٌخ إغلاق مدة العرض العمومً للسحب: 
 
II.7.    تارٌخ الأداء والتسلٌم 
 

 .06/05/2013الأداء والتسلٌم فً تم تحدٌد تارٌخ 
____________________ 

1
 2012على أساس السنة المالٌة  2013الحق فً الربٌحات اللازم توزٌعها سنة  



  
 
II.8.   الهٌؤة المكلفة بالتجمٌع الممركز للعرض 
 

 . CDG Capital Bourseالهٌأة المكلفة بالتجمٌع الممركز لسندات صوفاك هً 
 
 

II.  العمومً للسحبأهداف العرض 

بناء على نتائج العرض العمومً للشراء الذي بادر به القرض العقاري والسٌاحً على أسهم صوفاك لم ٌعد مستوى عائم 
من رأسمال  % 0,87سهما ) 1 416 664سهما من مجموع  12 236أسهم صوفاك فً بورصة الدار البٌضاء إلا 

 الشركة(. 
 

، وذلك قبل التشطٌب على  صوفاك الحاملٌن لأقلٌة الأسهم لكً ٌقوموا بتفوٌت أسهمهمبالتالً ولإعطاء الفرصة لمساهمً 
 فإن القرض العقاري والسٌاحً بادر بهذا العرض العمومً للسحب.  ،تلك السندات من بورصة الدار البٌضاء

 
 

III.    الجدول الزمنً للعملٌة 

 الجدول الزمنً لإجراء هذه العملٌة هو كالتالً: 
 

 المراحل  الآجال على أقصى تقدٌر                                                                               

 تسلم المذكرة الإخبارٌة المؤشر علٌها من طرف مجلس القٌم المنقولة  41/03/2013

 نشر موجز المذكرة الإخبارٌة فً جرٌدة الإعلانات القانونٌة 18/03/2013

 افتتاح عملٌة العرض العمومً للسحب  22/03/2013

 إغلاق عملٌة العرض العمومً للسحب 19/04/2013

25/04/2013 
تكملة إٌجابٌة أو دون مجلس القٌم المنقولة بخصوص العرض العمومً للسحب ) تكملة

 تكملة(

 لٌس هناك تكملة للعملٌةالإعلان فً نشرة التسعٌرة إذا ما صرح مجلس القٌم المنقولة بأنه  25/04/2013

30/04/2013 
 تسجٌل الصفقات الخاصة بعملٌة العرض العمومً للسحب

 الإعلان عن نتائج عملٌة العرض العمومً للسحب  

 ل تسلٌم الأسهم موضوع عملٌة العرض العمومً للسحببالدفع مقا 06/05/2013

 التشطٌب على أسهم صوفاك 10/07/2013

 
 

    للقرض العقاري والسٌاحًالجزء الثانً: تقدٌم 

I.1ًمعلومات حول رأسمال القرض العقاري والسٌاح . 
 

 ، ٌتجلى مجموع مساهمً القرض العقاري والسٌاحً كما ٌلً: 31/12/2012فً 
 

 2012دجنبر  31فً  المساهمون

النسبة المئوٌة فً رأس  المملوكةعدد الأسهم 
 المال

النسبة المئوٌة لحقوق 
 التصوٌت

 70,88% 70,88%  825 860 18 جمنتكابتال مانمسٌرة 

 2,88% 2,88%  571 767 الملكٌة الوطنٌة للتأمٌن

 2,66% 2,66% 064 707 سند 



 3,32% 3,32% 244 882 أطلنطا 

 3,68% 3,68% 380 980 النظام الجماعً لمنح رواتب التقاعد

 16,57% 16,57% 001 410 4 مختلفات

 100,00% 100,00% 085 608 26 المجموع

 المصدر: القرض العقاري والسٌاحً
    

I.2مجلس الإدارة . 
 

 ، ٌتكون مجلس الإدارة من الأعضاء التالٌن: 2012دجنبر  31فً 

 الانتدابنهاٌة  تارٌخ التعٌٌن الاسم والمنصب المهمة
 السٌد أحمد رحو الرئٌس

 الرئٌس المدٌر العام للقرض العقاري والسٌاحً
الجمع العام العادي الذي  07/10/2009

 2014سٌبت فً حسابات 

 
 
 
 
 
 

أعضاء مجلس 
 الإدارة

 السٌد أناس هوٌر علمً
 مدٌر عام صندوق الإٌداع والتدبٌر

الجمع العام العادي الذي  07/10/2009
 2014سٌبت فً حسابات 

 السٌد سعٌد لفتٌت
الكاتب العام لصندوق الإٌداع والتدبٌر وممثل 

  جمنتمسٌرة كابتال مان

الجمع العام العادي الذي  28/05/2009
 2014سٌبت فً حسابات 

 السٌد محمد أمٌن بنحلٌمة
 نائب المدٌر العام لصندوق الإٌداع والتدبٌر 

الجمع العام العادي الذي  28/05/2009
 2014سٌبت فً حسابات 

 السٌد محمد حسن بنصالح
 الرئٌس المدٌر العام لهولماركوم

العام العادي الذي  الجمع 28/05/2009
 2014سٌبت فً حسابات 

 السٌد مصطفى لهبوبً
مدٌر قطب تدبٌر المخاطر بصندوق الإٌداع 

 والتدبٌر

الجمع العام العادي الذي  25/11/2010
 2014سٌبت فً حسابات 

 السٌد خالد الشدادي
الرئٌس المدٌر العام للصندوق المهنً المغربً 

 للتقاعد 

العام العادي الذي الجمع  20/05/2011
 2014سٌبت فً حسابات 

 

    الجزء الثالث: تقدٌم صوفاك

I.1معلومات حول رأسمال صوفاك . 
 

 ٌتجلى مجموع مساهمً صوفاك كما ٌلً:، 31/12/2012فً 

 

 و النسبة المئوٌة فً رأس المال المملوكةعدد الأسهم  المساهمون
 لحقوق التصوٌت

 59,8% 731 847 القرض القاري والسٌاحً

 39,3% 607 556 برٌد المغرب

 0.9% 326 12 عائم البورصة

 100,0% 664 416 1 المجموع

 المصدر: القرض العقاري والسٌاحً
    

I.2مجلس الإدارة . 
 

 ، ٌتكون مجلس إدارة الشركة من الأعضاء التالٌن:2012دجنبر  31فً 

 

 

 



 

المهام داخل  الأعضاء
 مجلس الإدارة

 تارٌخ نهاٌة الانتداب /التجدٌدتارٌخ التعٌٌن

 السٌد أحمد رحو
 الرئٌس المدٌر العام للقرض العقاري والسٌاحً

الجمع العام العادي الذي  22/05/2009 الرئٌس
سٌبت فً حسابات السنة 

 2014المالٌة 

 السٌد لطفً السقاط
 للقرض العقاري والسٌاحً المدٌر العام المفوض

 لقرض العقاري والسٌاحًممثل ا

عضو مجلس 
 الإدارة

اختٌار مجلس الإدارة 
بتارٌخ 

05/01/2012* 

الجمع العام العادي الذي 
سٌبت فً حسابات السنة 

 2015المالٌة 

 السٌد أحمد أمٌن بنجلون التوٌمً
 برٌد المغرب –المدٌر العام 

عضو مجلس 
 الإدارة

الجمع العام العادي الذي  24/05/2010
سٌبت فً حسابات السنة 

 2015المالٌة 

 السٌد رضوان نجم الدٌن
 برٌد بنك –رئٌس مجلس الإدارة 

عضو مجلس 
 الإدارة

الجمع العام العادي الذي  22/05/2009
سٌبت فً حسابات السنة 

 2014المالٌة 

 السٌد عبد الكرٌم فرح
 برٌد المغرب –مدٌر المالٌة ومراقبة التسٌٌر 

عضو مجلس 
 الإدارة

الذي الجمع العام العادي  05/05/2011
سٌبت فً حسابات السنة 

 2016المالٌة 

 السٌد ٌونس زبٌر
 مدٌر القطب المالً بالقرض العقاري والسٌاحً

عضو مجلس 
 الإدارة

اختٌار مجلس الإدارة 
بتارٌخ 

05/01/2012* 

الجمع العام العادي الذي 
سٌبت فً حسابات السنة 

 2015المالٌة 

 السٌد مراد مٌمونً
 العقاري والسٌاحً مدٌر قطب الاستٌفاء بالقرض

عضو مجلس 
 الإدارة

اختٌار مجلس الإدارة 
بتارٌخ 

05/01/2012* 

الجمع العام العادي الذي 
سٌبت فً حسابات السنة 

 2014المالٌة 

 السٌد العربً بلعربً
 الرئٌس المدٌر العام لصوماكا

عضو مجلس 
 الإدارة

 
22/02/2012* 

الجمع العام العادي الذي 
سٌبت فً حسابات السنة 

 2017المالٌة 

 المصدر: القرض العقاري والسٌاحً
 29/05/2012علٌه الجمع العام العادي المنعقد بتارٌخ  صادق

 

 الجزء الرابع: الوضعٌة المالٌة للقرض العقاري والسٌاحً

 

Iحسابات العائدات والتكالٌف .    

KDH 2010 2011 2012 
 627 244 2 923 956 1 793 942 1 الفوائد والعائدات المماثلة

 595 905 562 777 850 773 الفوائد والتكالٌف المماثلة 

 1339031 361 179 1 943 168 1 هامش الفائدة 

 954 188 068 146 952 161 العمولات )العائدات(

 041 21 211 15 432 16 العمولات )التكالٌف(

 913 167 857 130 520 145 الهامش على العمولات 

المكاسب أو الخسائر الصافٌة على الأدوات المالٌة 
 بالقٌمة العادلة من خلال الأرباح 

  12 

المكاسب أو الخسائر الصافٌة على الموجودات 
 المالٌة المتوفرة للبٌع 

170 262 21 158 
 

5 233 

 448 99 120 86 988 96 عائدات الأنشطة الأخرى 

 397 60 195 99 060 76 تكالٌف الأنشطة الأخرى 

 240 551 1 301 318 1 653 505 1 العائد الصافً البنكً

 255 831 408 707 693 969 تكالٌف الاستغلال العامة

مخصصات للاستخمادات ولنقصان قٌم 
 المستعقرات غٌر المجسمة والمجسمة

69 688 50 796 95 814 

 171 624 098 560 272 466 النتٌجة الإجمالٌة للاستغلال

 587 126 045 83 919 461 كلفة المخاطرة 



 584 497 052 477 353 4 نتائج الاستغلال 

 599 32 831 29 419 1 بدِّة النتٌجة الصافٌة للمقاولات المعادلة  

 577 148 541 57 493 265 المكاسب أو الخسائر على موجودات أخرى 

 760 678 424 564 266 271 النتٌجة قبل الضرائب 

 105 187 083 196 424 38 الضرٌبة على النتائج 

 655 491 341 368 842 232 النتٌجة الصافٌة 

 296 4   فوائد الأقلٌة 

  358 487 1 368 842 232 حصة المجموعة  –النتٌجة الصافٌة 

 

IIحصٌلة الموجودات .  

KDH 2010 2011 Var 
قٌم الصندوق، البنوك المركزٌة، الخزٌنة العامة، 

 الشٌكات البرٌدٌةمصلحة 

1 157 078 1 654 804 
1 065 298    

    880 471 3 818 276 2 759 053 1 الموجودات المالٌة المتوفرة للبٌع

على مؤسسات القرض  وحقوقسلفات 
 والمؤسسات المشابهة

1 444 521 300 281 
139 449 

 969 513 31 702 950 26 036 164 25 على الزبائن وحقوقسلفات 

    198 253 658 75 572 65 موجودات الضرٌبة المستحقة

    631 18 5 7 موجودات الضرٌبة المؤجلة 

 546991 769 470 814 383 حسابات التسوٌة وموجودات أخرى 

    375 549 937 471 157 3 المساهمات فً مقاولات معادلة 

    165 502 163 518 614 489 عقارات التوظٌف 

 779163 620 659 687 626 المستعقرات المجسمة 

    528 120 041 79 441 29 المستعقرات غٌر المجسمة 

    884 184 917 299 000 10 فوارق الاكتساب 

 559 145 39 714 757 33 685 427 30 مجموع الموجودات 

 

IIIحصٌلة المطلوبات .  

KDH 2010 2011 Var 
 812 617 3 829 389 1 108 387 1 المشابهةدٌون اتجاه مؤسسات القرض 

 528 429 20 261 722 18 905 124 19 دٌون اتجاه الزبائن 

 111 100 9 003 739 7 796 329 5 سندات الحق الصادرة

 006 217 976 176 958 11 مطلوبات الضرٌبة المستحقة 

 756 58 212 93 439 154 مطلوبات الضرٌبة المؤجلة 

 756 821 732 066 1 989 876 ومطلوبات أخرى حسابات التسوٌة

 420 243 269 177 223 210 المؤونات 

 461 570 4 432 392 4 268 332 3 الرسامٌل الذاتٌة

 809 660 2 809 660 2 693 280 2 رأس المال والاحتٌاطٌات المرتبطة 

 866 421 1 836 357 1 715 812 احتٌاطٌات موطدة

 428 447 5 018 6 أو مؤجلةمكاسب أو خسارات كامنة 

 358 487 341 368 842 232 نتٌجة السنة المالٌة

 521 86 0 0 فوائد الأقلٌة 

 559 145 39 714 757 33 685 427 30 مجموع المطلوبات 

 

 

 

 

 

 

 



IV . الخزٌنة تدفقاتجدول  

KDH 2010 2011 Var 
 760 678 424 564 266 271 النتٌجة قبل الضرائب 

المخصصات الصافٌة لاستخمادات المستعقرات 
 المجسمة وغٌر المجسمة 

69 688 50 796 95 814 

المخصصات الصافٌة لنقصان قٌمة موجودات 
 كتساب والمستعقرات الأخرىفوارق الا

18 731 33 427 (1 445) 

المخصصات الصافٌة لنقصان قٌمة الموجودات 
 المالٌة

(1 912 739) (290 355) (49 277) 

 (726 32) (772 16) (306 99) المخصصات الصافٌة للمؤونات

 (599 32) (831 29) (419 1) بدِّة النتٌجة المرتبطة بالشركات المعادلة  

الخسارة الصافٌة/المكسب الصافً لأنشطة 
 الاستثمار

(178 388) (56 663) (25 197) 

 (869 25) (779 53) (624 71) حركات أخرى 

النقدٌة المضمنة فً النتٌجة العناصر غٌر 
 الصافٌة قبل الضرٌبة والاستعدالات الأخرى

(2 175 417) (363 178) (71 784) 

دفقات مرتبطة بالعملٌات مع مؤسسات القروض ت
 والمؤسسات المشابهة 

(417 777) 1 135 199 816 545 

 (057 260 1) (218 080 2) 703 541 دفقات مرتبطة بالعملٌات مع الزبائنت

دفقات مرتبطة بالعملٌات الأخرى الخاصة ت
 بالموجودات أو المطلوبات المالٌة 

715 (1 232 726) (1 208 966) 

دفقات مرتبطة بالعملٌات الأخرى الخاصة ت
 بالموجودات أو المطلوبات غٌر المالٌة

287 432 275 292 (250 469) 

 (105 187) (083 196) (424 38) الضرائب المدفوعة

نقص/)زٌادة( صافٌة فً الموجودات والمطلوبات 
 الناتجة عن الأنشطة العملٌاتٌة 

373 649 (2 098 536) (2 090 052) 

 (076 483 1) (291 897 1) (502 530 1) دفق خزٌنة صافً ناتج عن النشاط العملٌاتًت

 (609 313) (137 691) 683 319 دفقات مرتبطة بالموجودات المالٌة والمساهمات ت

دفقات مرتبطة بالمستعقرات المجسمة وغٌر ت
 المجسمة

(110 521) (142 973) (100 186) 

 (796 413) (110 834) 162 209 مرتبط بعملٌات الاستثمارالصافً الخزٌنة الدفق ت

تدفق الخزٌنة الصادر عن المساهمٌن أو الموجه 
 لهم

(135 842) 819 919 (302 442) 

تدفقات الخزٌنة الصافٌة الأخرى الناتجة عن 
 أنشطة التموٌل 

1 319 086 2 409 207 1 353 759 

 317 051 1 126 229 3 244 183 1 التموٌلمرتبط بعملٌات الصافً الخزٌنة الدفق ت

الخزٌنة ومعادلات  نقص/)زٌادة( صافٌة فً
 الخزٌنة 

(138 096) 497 726 (845 554) 

 605 816 1 078 157 1 173 295 1 الخزٌنة عند الافتتاحالخزٌنة ومعادلات 

 051 971 804 654 1 077 157 1 الخزٌنة ومعادلات الخزٌنة عند الإغلاق

 554 845 726 497 (096 138) تغٌر الخزٌنة الصافٌة 

 

 الجزء الخامس: الوضعٌة المالٌة لصوفاك
 

I .بٌان أرصدة التدبٌر 

KDH 2009 2010 2011 2012 
 711 185 280 135 899 125 390 135 الفوائد والعائدات المماثلة

 294 92 713 68 131 65 495 70 الفوائد والتكالٌف المماثلة 

 416 93 566 66 768 60 895 64 هامش الفائدة 

 141 289 458 257 966 351 879 474 عائدات مستعقرات القرض الإٌجاري والكراء

 055 259 568 223 707 308 731 419 تكالٌف مستعقرات القرض الإٌجاري والكراء 

 086 30 890 33 259 43 148 55 نتائج عملٌات القرض الإٌجاري والكراء

 303 29 341 22 202 11 337 9 العمولات المقبوضة



 881 14 781 18 962 11 921 10 العمولات المؤداة

 422 14 560 3 760- 584 1- الهامش على العمولات 

 247 122 34 177 نتٌجة العملٌات على سندات التوظٌف 

 12 43- 39 340- نتٌجة عملٌات الصرف

 259 79 73 163- نتٌجة عملٌات السوق 

 480 1371 706 054 3 عائدات بنكٌة مختلفة أخرى 

 5 16 213 520 تكالٌف بنكٌة مختلفة أخرى 

 658 138 449 105 834 103 830 120 العائد البنكً الصافً

 542 4 681 100 عائدات استغلال غٌر بنكً أخرى 

 40 13 362 0 تكالٌف استغلال غٌر بنكً أخرى

 876 112 704 97 149 82 789 82 تكالٌف استغلال عامة 

 284 26 735 7 003 22 141 38 نتٌجة الاستغلال الإجمالٌة 

المخصصات الصافٌة لاستئنافات المؤونات للدٌون 
 والالتزامات بواسطة التوقٌع المعلق 

47 875 51 623 -995 10 804 

 933- 306 6- 610 51 598- مخصصات صافٌة أخرى لاستئنافات المؤونات 

 412 16 037 15 230 81- 136 9- النتٌجة الجارٌة 

 229 3- 416- 724 755 النتٌجة غٌر الجارٌة 

 527 2 583 3 453 2 114 3 الضرٌبة على النتائج 

 656 10 038 11 958 82- 495 11- النتٌجة الصافٌة

 

IIحصٌلة الموجودات .  

KDH 2009 2010 2011 2012 
قٌم الصندوق، البنوك المركزٌة، الخزٌنة العامة، 

 027 6 296 10 377 2 836 7 مصلحة الشٌكات البرٌدٌة

 على مؤسسات القرض الحقوق
724 2 852 5 385 8 285 

 تحت الطلب
724 2 852 5 385 8 285 

 على الزبائن الحقوق
1 146 362 1 143 051 1 297 244 1 698 511 

 قروض الخزٌنة والاستهلاك 
1 072 998 1 087 806 1 272 122 1 659 745 

 قروض التجهٌز 
8 0 0 0 

 قروض أخرى 
73 356 55 245 25 122 6 027 

 سندات المعاملة والتوظٌف  
88 102 88 86 

 سندات الملكٌة
88 102 88 86 

 موجودات أخرى
144 218 148 413 239 479 292 628 

 سندات استثمار 
26 26 26 26 

 خرى الأسندات الحق 
26 26 26 26 

 ستعمالات المشابهةالاسندات مساهمة و
381 782 782 346 

المستعقرات المقدمة فً القرض الإٌجاري 
 149 384 1 942 889 052 528 635 599 والكراء 

 المستعقرات غٌر المجسمة 
23 683 19 872 13 996 10 236 

 المستعقرات المجسمة 
10 804 10 895 15 452 16 410 

 مجموع الموجودات 
1 933 757 1 856 422 2 472 690 3 416 705 

 

 

 



III المطلوبات. حصٌلة 

KDH 2009 2010 2011 2012 
، مصلحة الشٌكات البنوك المركزٌة، الخزٌنة

 163 75 230 336 البرٌدٌة

 الدٌون اتجاه مإسسات القرض
1 389 299 1 307 365 1 593 851 1 637 608 

 تحت الطلب 
51 942 4 377 295 541 108 641 

 لأجل 
1 337 357 1 302 988 1 298 310 1 528 967 

 ودائع الزبائن
227 192 221 716 471 215 835 239 

 حسابات دائنة أخرى 
227 192 221 716 471 215 835 239 

 سندات الحق الصادرة 
493 0 0 562 836 

 سندات الحق القابلة للتداول الصادرة  
493 0 0 562 836 

 مطلوبات أخرى 
50 113 87 795 163 514 127 240 

 والتكالٌفمإونات للمخاطر 
9 913 65 863 59 543 58 473 

 الاحتٌاطٌات والمكافآت المرتبطة برأس المال 
36 561 36 561 36 561 36 561 

 رأس المال 
141 666 141 666 141 666 835 239 

 ترحٌل من جدٌد 
89 680 78 184 -4 774 6 264 

 نتائج صافٌة فً طور الإرصاد 
0 0 0 -1 

 النتٌجة الصافٌة للسنة المالٌة 
-11 496 -82 958 11 038 10 656 

 مجموع المطلوبات
1 933 757 1 856 422 2 472 690 3 416 705 

 

IV .جدول تدفقات الخزٌنة  

KDH 2009 2010 2011 2012 
 المقبوضة  البنكًعائدات الاستغلال  +

622 874 489 853 416 575 504 658 

 الحقوق المستخمدةاستردادات على  + 
2 252 1 660 1 769 1 829 

 عائدات الاستغلال غٌر البنكً المقبوضة  + 
2 847 2 640 6 509 3 031 

 تكالٌف الاستغلال البنكً المدفوعة  -
502 044 386 019 311 126 366 236 

 تكالٌف الاستغلال غٌر البنكً المدفوعة   -
1 992 1 598 6 934 5 909 

 تكالٌف الاستغلال العامة المدفوعة  -
75 758 73 404 88 197 104 988 

 الضرٌبة على النتائج المدفوعة  -
3 115 2 453 3 583 2 527 

I . تدفقات الخزٌنة  الصافٌة الناتجة عن حساب
 858 29 15012 680 30 063 45 العائدات والتكالٌف

 : تغٌر 
    

 الحقوق على مؤسسات القرض  (-)+/
-665 -2 127 -2 533 -2 900 

 الحقوق على الزبائن  (-)+/
-127 583 -49 920 -151 485 -413 901  

 سندات المعاملة والتوظٌف  (-)+/
365 -14 13 437 

 موجودات أخرى  (-)+/
4 719 -4 195 -91 066 -53 149 

المستعقرات المقدمة فً القرض الإٌجاري  (-)+/
 207 494- 890 361- 583 71 652 316 والكراء

الدٌون اتجاه مؤسسات القرض والمؤسسات  (-)+/
 757 43 935 286 934 81- 605 89 المشابهة

 ودائع الزبائن  (-)+/
-149 827 -5 476 249 500 364 024 

 سندات الحق الصادرة  (-)+/
-96 763 -493  562 836 

 مطلوبات أخرى (-)+/
-55 174 37 900 75 718 -36 412 



II . رصٌد تغٌرات موجودات ومطلوبات الاستغلال 
-18 671 -34 677 5 193 -29 514 

III أنشطة . تدفقات الخزٌنة  الصافٌة الناتجة عن
 344 205 20 997 3- 393 26 الاستغلال

عائدات إحالات المستعقرات المجسمة وغٌر  +
     المجسمة 

اكتساب إحالات المستعقرات المجسمة وغٌر  -
 088 5 130 12 672 1 061 4 المجسمة 

 الربٌحات المقبوضة +
   237 

IV أنشطة . تدفقات الخزٌنة  الصافٌة الناتجة عن
 701 4- 130 12- 356 1- 061 4- الاستثمار

 الربٌحات المدفوعة  -
25 500    

V أنشطة . تدفقات الخزٌنة  الصافٌة الناتجة عن
 0 0 0 500 25- التموٌل

 التغٌر الصافً للخزٌنة 
-3 168 -5 354 8 074 -4 357 

 الخزٌنة عند افتتاح السنة المالٌة 
10 668 7 500 2 146 10 221 

 الخزٌنة عند إغلاق السنة المالٌة
7 500 2 146 10221 5 864 

 

 الجزء السادس: عوامل المخاطر لدى صوفاك 
 

I مخاطرة الزبائن . 

 

 ٌّىٓ حمسٍُ صببئٓ صٛفبن إٌى رلاد فئبث: 

 المتعاقدة أجراء الشركات ، 
  ،الموظفون 
  .والزبناء المباشرون 

 كل فئة تمثل المخاطر النوعٌة التالٌة:  

I.1 المتعاقدٌن. قسم الزبائن 

بأن تقتطع شهرٌا من أجرة مستخدمها مبلغ القسط الشهري الواجب لصوفاك. الأحداث التً قد  المتعاقدةتلتزم الشركة 
 تؤدي إلى وضعٌة أقساط غٌر مؤداة على مستوى هذا القسم هً:  

 ن هذه المخاطرة تتأكد صوفاك قبل التوقٌع على الاتفاقٌة من ملاءة المقاولة وتختار إفلاس الشركة: للتقلٌل م
  لأنشطة المؤهلة. قطاعات ابعناٌة 

  فصل المستخدم عن العمل: ٌتعلق الأمر بالمخاطرة الأكثر جدٌة بالنسبة لهذا القسم. ٌصعب على شركة قرض
 الاستهلاك استٌفاء حقها بقدر ما لم ٌعد الزبون قادرا على الوفاء بالتزاماته بسبب فقدانه لوظٌفته. 

  عدم نقل المُستخدِم للأقساط الشهرٌة المقتطعة: ٌتعلق الأمر بالمُستخدِمٌن الذٌن لأسباب مختلفة وخاصة الخزٌنة
ٌقتطعون القسط الشهري ولكنهم لا ٌنقلونه إلى حساب صوفاك. وبذلك ٌعرض المُستخدِم نفسه طبقا لمقتضٌات 

 الاتفاقٌة المبرمة مع صوفاك إلى متابعات قضائٌة.  

I.2الموظفٌنسم . ق 

نسبٌا. ٌمكن أن تتفاقم هذه  حتى وإن كان مستقرا، قائمةأو إنهاء خدمتهم  فصل الموظف عن وظٌفته تبقى مخاطرة
استمرارٌة اقتطاع أقساط الموظفٌن الذٌن ٌكتتبون قرضا غٌر لذلك تبقى . نموظفٌلل النسبًلتقاعد ا نتٌجة ةالمخاطر

 مضمونة. 

 



حٌث قررت عدم توزٌع القروض التً قد ٌتجاوز استحقاقها فً هذا الصدد، وعلٌه فقد اتخذت صوفاك إجراءات وقائٌة 
 للمدٌن.  55عٌد المٌلاد 

بٌن الصندوق المغربً للتقاعد وخمس شركات تموٌل عضوة  2005أبرٌل  15على بروتوكول اتفاق بتارٌخ  التوقٌعتم 
 (. APSFموٌل )فً الجمعٌة المهنٌة لشركات الت

حٌث ٌهدف هذا البروتوكول إلى تحدٌد شروط وكٌفٌات الأخٌذة على المعاش لفائدة شركات التموٌل على سبٌل السلفات 
 التً سٌمنحها هؤلاء للمتقاعدٌن المنتسبٌن إلى الصندوق المغربً للتقاعد.  

I.3 وغٌر الموظفٌن( المتعاقدٌنالزبناء المباشرٌن )غٌر . قسم 

 تمثل هذه الفئة مخاطرة كبٌرة بما أن: 

 والموظفٌن؛  المتعاقدٌنالأقساط الشهرٌة لا تقتطع من المصدر، خلافا للزبائن 

كما أن وضع اقتطاع أوتوماتٌكً لا رجعة فٌه انطلاقا من الحساب البنكً للزبون لا ٌشكل ضمانة لتسدٌد الأقساط 
 البنكً.المستحقة، خاصة فً حالة تموٌن غٌر كاف للحساب 

 المرجعٌة. صوفاك بالأساس إلى ضمان أفضل سٌطرة على مخاطرة المقابل من خلال أمثلة دائمة لشبكات  إدارةهدف وت

 تحسٌن نسبة الاستٌفاء للمقاولة.  بهدفبالموازاة مع ذلك، قامت الإدارة بإعادة تنظٌم للاستٌفاء وللمنازعات 

نسبة الأقساط غٌر المؤداة المتعلقة بالعائدات مستقبلا من أقصى حد  هذه الإجراءات المختلفة تهدف إلى التقلٌل إلى
 والتخفٌض من نسبة الحقوق المعلقة فً المحفظة.  

II( مخاطرة انخفاض المردودٌة بسبب انخفاض السعر الأقصى للفائدة الاتفاقٌة .TMIC   ) 

 6سٕت عٓ طشٌك حغٍش سعش الإٌذاع اٌبٕىً إٌى ( فً فبحح أبشًٌ ِٓ وً TMICٌصحح اٌسعش الألصى ٌٍفبئذة الاحفبلٍت )
 ، اٌّسجٍت خلاي اٌسٕت اٌّبٌٍت اٌسببمت. ٚاحذة أشٙش ٚسٕت

إٌى  2012خلاي اٌفخشة اٌّّخذة ِب بٍٓ فبحح أبشًٌ  % 14,19ٌصً اٌسعش الألصى اٌزي ٌّىٓ أْ حطبمٗ إٌّٙت اٌٍَٛ إٌى 

٘زا الأخفبض اٌّسجً فً اٌسعش ٘زٖ اٌسٕٛاث . حٍذ ٌؤرش 1997سٕت  % 20,42، ِمببً 2013ِبسط  31غبٌت 

 الأخٍشة بشىً ُِٙ عٍى ِشدٚدٌت اٌمطبع.  

  اٌسعش الألصى ٌٍفبئذة الاحفبلٍت خبصت بفضً: فً ٘زا اٌسٍبق، حخٛفش صٛفبن عٍى اٌٛسبئً ٌٍخىٍف ِع أخفبض 

  تنوٌع وتخفٌض السعر المتوسط المرجح لموارد تموٌلها، خاصة من خلال برنامج إصدار سندات شركات
 التموٌل؛ 

  تطوٌر النشاط التجاري عن طرٌق إطلاق منتوجات جدٌدة وفً نفس الوقت عن طرٌق التحسٌن الدائم لإنتاجٌة
 الفرق. 

 .التحكم فً أسعار الاستغلال    

III والسعرالسٌولة . مخاطرة    

ٚأبٕبن اٌشبىت اٌخً ٚجذث  . فّعخٍّٛ ٘زا اٌمطبع ُ٘ ششوبث لشض الاسخٙلانٌعخبش لطبع لشض الاسخٙلان جذ حٕبفسً

 ِىبٔب ٌٙب ِٕز بضع سٕٛاث فً ٘زا اٌمطبع. 

فً ٘زا اٌسٍبق، فبفضً ِخخٍف الأعّبي اٌخً لبِج بٙب فً إطبس ِخططٙب الاسخشاحٍجً حخٛفش صٛفبن عٍى اٌٛسبئً ٚ

 ضٌض حصصٙب فً اٌسٛق. ٌخع

 



فئْ اٌخٛجٗ اٌخٕبصًٌ فً ٘ٛاِش ششوبث لشض الاسخٙلان لذ ٌحذ بعط اٌّعخٍٍّٓ عٍى اٌبحذ عٓ حأرٍش فضلا عٓ رٌه، 

 صبحبٗ حخّب صٌبدة فً اٌّخبطش. ّٔٛ غٍش ِخحىُ فٍٗ ٌلإٔخبس اٌزي حاٌحجُ عٓ طشٌك 

طشٌك حفضًٍ اٌخذبٍش الأِزً ٌٍّخبطش ٚاٌبحذ عٓ  اٌخذسس اٌّخحىُ فٍٗ ٌٍجبسٌبث عٓأِب ششوت صٛفبن فمذ اخخبسث 

     ِٕخٛجبث ٚلطبعبث سٛق جذٌذة ِٓ شأٔٙب أْ حسّح ٌٙب بئسسبء ّٔٛ سٍٍُ. 

 

 تنبٌه

لا تشكل المعلومات المذكورة أعلاه إلا جزء من المذكرة الإخبارٌة المؤشر علٌها من طرف مجلس القٌم المنقولة تحت المرجع رقم 
VI/EM/003/2013   14/03/2013بتارٌخ 

 بالكاملموضوعة تحت رهن العموم باللغة الفرنسٌة ال المذكرة الإخبارٌة بالاطلاع علىٌوصً مجلس القٌم المنقولة 

 
 

 

 

  

 


