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  تنبيه
  
الھيئة المغربية  طرف من للمغرب الفلاحي للقرض تابعية إقراض سندات بإصدار المتعلق المعلومات بيان على تأشيرال تم

 �2018اكتوبر  8 بتاريخ لسوق الرساميل

بمقره   في المقر الرئيسي للقرض الفلاحي للمغرب في كلّ وقت عمومالكامل موضوع رھن إشارة ال نصّ بيان المعلومات

 : الماليين المستشارين لدى متوفر أو 10000-49احة العلويين ص.ب.الاجتماعي بس

� Atlas Capital Finance :88، ا���، ز���
�� ��ار – ھ���دروم 
� ا ����ء ا  .ا�

)���� ).05.22.23.76.02: ا�

� Capital Trust Finance :50، رع��
ا��ي � ��ار – ا ����. (ا�����ء ا�  ).05.22.46.63.50: ا

� Valoris Corporate Finance :355،  !
�$�!�ة ط ��ار – ا  .ا�����ء ا

)���� ).05.22.23.97.60: ا�
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 3   ا��رض ا��
	� ����رب

I- تقديم العملية  
  

 ا�*�,�� أھ�اف .1

لتنمية الاستراتيجية  للمغرب الفلاحي ومن خلال ھذا البرنامج، يھدف القرض إلى مواجھة تحديات خطة ا
مع تجديد التزامه في إطار مھمته في مجال الخدمة العامة. إن الغرض الرئيسي من إصدار السندات 

لثان  وية ھو:ا

فترة   ؛2021- 2017تمويل ودعم قطاع الصناعات الزراعية بموجب عقد برنامجه المبرم مع الدولة في ال

التالي الراھنة التنظيمية الذاتية الأموال تعزيز -   تعزيز النسب الاحترازية (الملاءة والسيولة). وب

  

  ا�*�,�� ھ�0,� .2

 :أشطر 8 على تقسيمه وسيتمّ . درھم 500.000.000 إلى المعلومات يانب في الواردة الإصدار لعملية الإجمالي المبلغ يصلُ 
  

 -  : ، للتعديل قابل سعرالشطر 'أ' اً  النھاية في الشطر ھذا سداد سيتم. البيضاء الدار ببورصة مدرج سنوي
ياً  مبلغاً  وسيھمّ  سنوات 7 مدى على  درھم 100.000 تبلغ اسمية بقيمة درھم 500.000.000 بقيمة إجمال
 .تابعي سند لكل

 7 مدى على النھاية في الشطر ھذا سداد سيتم. البيضاء الدار ببورصة مدرج ثابت، الشطر 'ب':سعر - 
اً  مبلغاً  وسيھمّ  سنوات  سند لكل درھم 100.000 تبلغ اسمية بقيمة درھم 500.000.000 بقيمة إجمالي
 . تابعي

لتعديل قابل الشطر 'ت': سعر -  ، ل اً لتداول قابل سنوي  سيتم). البيضاء الدار ببورصة مدرج غير( بالتراضي ل
لنھاية في الشطر ھذا سداد ياً  مبلغاً  وسيھمّ  سنوات 7 مدى على ا  بقيمة درھم 500.000.000 بقيمة إجمال

 .تابعي سند لكل درھم 100.000 تبلغ اسمية

لتداول قابل ثابت، الشطر 'ث': سعر -  . البيضاء الدار ببورصة مدرج غير( بالتراضي ل تم)  ھذا سداد سي
لنھاية في الشطر لياً  مبلغاً  وسيھمّ  سنوات 7 مدى على ا  اسمية بقيمة درھم 500.000.000 بقيمة إجما

بلغ   .تابعي سند لكل درھم 100.000 ت

، للتعديل قابل سعرالشطر 'ج':  -  اً نھاية في الشطر ھذا سداد سيتم. البيضاء الدار ببورصة مدرج سنوي  ال
اً إجمال مبلغاً  وسيھمّ  سنوات 10 مدى على  100.000 تبلغ اسمية بقيمة درھم 500.000.000 بقيمة ي

 .تابعي سند لكل درھم

تم. البيضاء الدار ببورصة ومدرج ثابت سعرالشطر 'ح':  -   10 مدى على النھاية في الشطر ھذا سداد سي
اً  مبلغاً  وسيھمّ  سنوات  سند لكل درھم 100.000 تبلغ اسمية بقيمة درھم 500.000.000 بقيمة إجمالي

ابع  .يت

، للتعديل قابل الشطر 'خ': سعر -  اً التراضي للتداول قابل سنوي  سيتم). البيضاء الدار ببورصة مدرج غير( ب
لنھاية في الشطر ھذا سداد اً  مبلغاً  وسيھمّ  سنوات 10 مدى على ا  درھم 500.000.000 بقيمة إجمالي
قيمة  .تابعي سند لكل درھم 100.000 تبلغ اسمية ب

لتداول بلقا ثابت، الشطر 'د': سعر -   ھذا سداد سيتم). البيضاء الدار ببورصة مدرج غير( بالتراضي ل
لنھاية في الشطر اً  مبلغاً  وسيھمّ  سنوات 10 مدى على ا ي  اسمية بقيمة درھم 500.000.000 بقيمة إجمال

بلغ  .تابعي سند لكل درھم 100.000 ت

 
  درھم. 500.000.000للأشطر الثمانية السالفة الذكر لا ينبغي في أي حال من الأحوال أن يتعدى المبلغ الإجمالي المُخصص 

 

  المعلومات. بيان في الوارد النحو على والمعينين المغربي للقانون الخاضعين المؤھلين المستثمرين على الإصدار ھذا يقتصر

 مقدور في يبقى حين في .الأولي السوق داخل كتتابالا ةإدار عملية تسھيل ھو المغربي القانون حسب المؤھلين المستثمرين على فقط كتتابالا حصر وراء من الھدف
  .الثانوي السوق من يشتريھا أن سندات قتناءا في يرغبُ  مستثمر أي
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 طبيعة السندات
 حسابات في المقيدة و) ماروكلير( المركزي الوديع لدى تسجيلھا عبر المادي طابعھا من مجردة تابعية إقتراض سندات

 .المؤھلين المخرطين لدى

 سندات لحاملھا  الشكل القانوني للسندات

 درھم  500.000.000 سقف الحصة

سند تابعي  5.000 العدد الأقصى للسندات المصدرة  

 درھم   100.000 القيمة الإسمية

 سنوات   7 مدة الاقتراض

 مع احتساب اليوم الأول والأخير من العملية  2018 أكتوبر 24 إلى أكتوبر 22 من مدة الاكتتاب

 2018 فاتح نونبر تاريخ الانتفاع

 2025 فاتح نونبر تاريخ الاستحقاق

 درھم   100.000 سعر الإصدار

 أساس نقطة 70 حة المجازفةمن

 سعر الفائدة الإسمي

  سعر فائدة قابل للتعديل سنوياً. 

 المنحنى إلى بالرجوع )نقدي معدل( أسبوعا 52 ل الكامل المعدل ھو الاسمي الفائدة معدل يكون الأولى، السنة خلال

 نقطة 70 بنسبة المعدل ھذا دويزدا  2018اكتوبر  18بنك المغرب بتاريخ  نشرھا والتي الخزينة لسندات الثانوي

  . مجازفة كمنحة أساس

في جريدة  من قبل القرض الفلاحي للمغرب 2018أكتوبر  19سوف يتم نشر سعر الفائدة الاسمي في موعد لا يتجاوز 

  .اعلانات رسمية

 بالرجوع )النقدي المعدل( أسبوعا 52 ل الكامل المعدل ھو المرجعي السعر يكون عام، كل من سنة مرور تاريخ في و

منحنى ثانوي لسندات الخزينة الصادرة عن بنك المغرب والذي يسبق تاريخ مرور سنة القسيمة على الأقٌل  آخر إلى

خلال   أساسنقطة   70 نسبةالمحددة ب  مجازفةال بمنحة الناجم المرجعي الفائدة سعر رفع ويتمبخمسة أيام تداول. 

  السنة الاولى للإصدار.

وسيتم  سنة مرور تاريخ قبل تداول أيام 5عن  يقل لا ما قبل من قبل القرض الفلاحي للمغرب البورصة إبلاغ ويتم
  .نشرھا في جريدة إعلان رسمية ضمن نفس الإطار الزمني

 طريقة حساب المُعدلّ المرجعي

تكامل الخطي في حالة عدم توفر السعر المرجعي مباشرة على منحنى مؤشر السوق الثانوية، سوف يتم تحديد من قبل ال

 ..)قاعدة النقدية (أسبوعا  52للمدتين المؤطرتين  لمدة  

 .أسبوع للنسبة النقدية المعادلة له  52وسيتم ذلك التكامل الخطي بعد تحويل النسبة الحسابية الموافقة لمدة اكبر من 

  صيغة الحساب ھي:

  ؛ ك x /360)1 -) ^ (ك / العدد الدقيق للأيام *)) 1((معدل اكتواري + 

  أسبوعا. 52ك: نضج المعدل الاكتواري أكبر من  حيث

 يوما. 366أو  365* العدد الدقيق للأيام: 

 الفوائد

 أو نفسه اليوم في الفوائد سداد ويتم. سنة كل من فاتح نونبر في أي الإنتفاع، تاريخ ذكرى في سنويا الفوائد صرف يتم

 الإسمي السعر بمراجعة يتعلق فيما أما. عمل يوم مع اليوم ھذا يتطابق لم إن فاتح نونبر تاريخ بعد عمل يوم أول في

  :أي نقدي، أساس على الفوائد احتساب فسيتمّ  السنوي،

 يوم)). 360/الأيام عدد*( الإسمي السعر*  الإسمية (القيمة

 طريقة التخصيص

بسعر ثابت)، ثم الشطرين سنوات  10'ح' و'د' (على مدة  للشطرين الأولوية فيھا تعطى على أساس تناسبي مناقصة

سنوات بسعر قابل للتعديل سنوياً) ثم  10سنوات بسعر ثابت)، ثم الشطرين 'ج' و'خ' (على مدة  7'ب' و'ث' (على مدة 

 سنوات بسعر قابل للتعديل سنوياً). 7الشطرين 'أ' و'ت' (على مدة 

 أو الاندماج حالة في. الاستحقاق انتھاء عند كاملة غربللم الفلاحي للقرض التابعية الاقتراض سندات ديون تسدد سداد الرأسمال 
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 المالية للذمة كامل نقل عنه يترتب مما القرض، مدة خلال للمغرب الفلاحي القرض لأصول الجزئية التقدمة أو الانقسام

 التي القانونية الھيئة إلى تلقائيا التابعية الاقتراض بسندات المتعلقة والواجبات الحقوق تنتقل مستقلة، قانونية ھيئة لفائدة

 الديون لجميع تابعا التصفية حال في الرأسمال سداد ويكون. وواجباتھا حقوقھا في للمغرب الفلاحي القرض محل تحل

 .الأخرى

 السداد المبكر 

 التابعية الاقتراض المبكر لسندات الاستخماد في الشروع عن القرض، مدة طيلة للمغرب، الفلاحي القرض يمتنع

 بحيثُ   الثانوية السوق في الثانوية السندات شراء إعادة بحق يحتفظ للمغرب الفلاحي القرض أن بيد. الإصدار موضوع

 الاستحقاق تاريخ غاية المالية بأوراقه الاحتفاظ في الراغب المكتتب على عواقب دون ھذه الشراء اعادة عمليات تكون

 بعد الشكل بھذا شراؤھا يعاد التي الثانوية السندات وتلغى. دللاستخما العادي الزمني الجدول على أثر ودون العادي

 .المغرب بنك موافقة

 .الملغاة بالسندات البيضاء الدار بورصة إبلاغ المصدر على يجب الإلغاء، تم إذا

 .سابق إصدار في سندات الإخبارية المذكرة ھذه موضوع' أ' للشطر التابعية السندات استيعاب يمكن لا بند الاستيعاب التماثلي 

 رتبة السلف 

 المحاسبية بالمبادئ المتعلقة القانونية بالنصوص البند ھذا تطبيق يمس ولا التبعية لبند والفوائد الرأسمال يخضع

 رأسمالا المالية السندات ھذه سداد على الحصول في المكتتبين وحقوق المساھمين والتزامات الخسائر لتخصيص

 رأسمال سداد يمكن لا للمغرب، الفلاحي القرض تصفية حالة في و. العقد في عليھا صالمنصو الشروط حسب وفوائدا،

 سداد وسيتم. العاديين أو/و الامتياز ذوي الدائنين جميع ديون أداء بعد إلا الإصدار ھذا موضوع التابعية السندات وفوائد

 القرض لاحقا يصدرھا أن يمكن التي التابعية القروض من غيرھا أداء رتبة نفس في الإصدار موضوع السندات ھذه

 .الاقتضاء عند مبلغھا مع بالتناسب خارجه، أو المغرب داخل سواء للمغرب لفلاحي

 المحافظة على رتبة السلف

 سندات لفائدة تمنح بألا ھذا القرض، موضوع السندات لمجموع الفعلي السداد حين إلى للمغرب الفلاحي القرض يلتزم

 التابعية للسندات الحقوق نفس تمنح لم ما التصفية، حالة في السداد رتبة بشأن أولوية أية لاحقا اتصدرھ قد أخرى تابعية

 .القرض ھذا موضوع

 .معينة ضمانة أية موضوع للمغرب الفلاحي القرض عن الصادرة التابعية السندات تشكل لا ضمان السداد

 لم يخضع ھذا الإصدار لأي طلب تنقيط. التنقيط

 نداتتداول الس
 تفرضه قيد أي يوجد لا. الدارالبيضاء بورصة في حرية بكل للتداول قابلة" أ" للشطر المخصصة التابعية السندات تعتبر

 .'أ' للشطر التابعية للسندات الحر التداول على الإصدار شروط

 إدراج السندات 

 مقصورة في موافقة طلب موضوع تشكلكما س الدارالبيضاء بورصة في ،"أ" الشطر من التابعية السندات إدراج سيتم

الشريط  السندات تحت بمقصورة 2018 اكتوبر 29في  إدراجھا تاريخ ويحُددّ .الدارالبيضاء ببورصة السندات

OCAMC.  

 يفوق أن" ح"و" ج"و" ب"و" أ" للأشطر المخصص الإجمالي المبلغ على يجب الدارالبيضاء، بورصة في وللإدراج 

 فترة إقفال تاريخ عند" ح"و" ج"و" ب"و" أ" للأشطر المخصص المبلغ كان وإذا.  مدرھ 20.000.000 يساوي أو

 .الحصص بھذه المتعلقة الاكتتابات إلغاء سيتم درھم،  20.000.000 من أقل الاكتتاب

 MSINالشركة المسؤولة عن تسجيل العملية ھي   الشركة المسؤولة عن تسجيل

 .القيم لبورصة العام النظام من 1.2.22 و 1.2.6 للمادتين طبقا مباشر إدراج خلال من" أ" الحصة في الإدراج سيتم مسطرة الإدراج الأول

 تمثيل حاملي السندات

، يُقرر مجلس الإدارة 95-17الفقرتان الأولى والثانية من القانون رقم  300الفقرة الأولى والمادة  299للمادة طبقاً 

للأشطر  , مع الاشارة الى ان الوكيل المؤقت مسمىحاملي السنداتكتلة ؤقت لالجماعية تعيين السيدمحمد حديد كوكيل م

. سيكون التاريخ الفعلي للعملية المنصوص عليھا في بيان المعلومات و التي تجمع كلھا في نفس الكتلة من 'أ' إلى 'د'

بالدعوة إلى الجمع العام لحاملي  لقرار التعيين ھذا ھو موعد فتح الاكتتاب للسندات. كما يلتزم مجلس الإدارة الجماعية

 السندات من أجل تعيين الممثل النھائي لكتلة السندات من أجل قدره سنة ابتداء من افتتاح فترة الاكتتاب. 

 القانون المغربي القانون المطبق

 المحكمة التجارية للرباط  المحكمة المختصة
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 طبيعة السندات
 و) ماروكلير( المركزي الوديع لدى تسجيلھا عبر المادي طابعھا من مجردة تابعية إقتراض سندات

 .المؤھلين المخرطين لدى حسابات في المقيدة

 سندات لحاملھا  الشكل القانوني للسندات

درھم 500.000.000 الحصة سقف  

سند تابعي  5.000 العدد الأقصى للسندات المصدرة  

 درھم   100.000 القيمة الإسمية

 سنوات   7 مدة الاقتراض

 مع احتساب اليوم الأول والأخير من العملية  2018 أكتوبر 24 إلى أكتوبر 22 من مدة الاكتتاب

 2018 فاتح نونبر تاريخ الانتفاع

 2025 فاتح نونبر ستحقاقتاريخ الا

 درھم   100.000 سعر الإصدار

 أساس نقطة 70 منحة المجازفة

 سعر الفائدة الإسمي

على طريقة  المحسوب سنوات 7 لمدة الخزينة يحدد اعتماد على سنداتيراقب او سعر  إلى سعر ثابت: بالرجوع
 اكتوبر 18المغرب يوم  بنك عنه علنا وق كماالثانوي للأسعار المرجعية للس الاستيفاء الخطي بناء على المنحنى

 ،نقطة أساس 70 نسبةب علاوة المخاطر إلى بالإضافة ،2018
  .الخزينة سندات من الثانوي المنحى من تحسب سنوات تعاين او 7 الفائدة سعر على اعتمادا الإسمية الفائدة نسبة تحدد

في  من قبل القرض الفلاحي للمغرب 2018كتوبر أ 19  سوف يتم نشر سعر الفائدة الاسمي في موعد لا يتجاوز

 .جريدة اعلانات رسمية

 الفوائد

من كل سنة. ويتم سداد الفوائد في اليوم نفسه أو  فاتح نونبر، أي في  الإنتفاعيتم صرف الفوائد سنويا في ذكرى تاريخ 

فيما يتعلق بمراجعة السعر الإسمي  إن لم يتطابق ھذا اليوم مع يوم عمل. أما فاتح نونبرفي أول يوم عمل بعد تاريخ 

  :السنوي، فسيتمّ احتساب الفوائد على أساس نقدي، أي

 (القيمة الإسمية * السعر الإسمي).

 طريقة التخصيص

سنوات بسعر ثابت)، ثم الشطرين  10'ح' و'د' (على مدة  للشطرين الأولوية فيھا تعطى على أساس تناسبي مناقصة

سنوات بسعر قابل للتعديل سنوياً) ثم  10بسعر ثابت)، ثم الشطرين 'ج' و'خ' (على مدة  سنوات 7'ب' و'ث' (على مدة 

 سنوات بسعر قابل للتعديل سنوياً). 7الشطرين 'أ' و'ت' (على مدة 

 سداد الرأسمال 

 أو الاندماج حالة في. الاستحقاق انتھاء عند كاملة للمغرب الفلاحي للقرض التابعية الاقتراض سندات ديون تسدد

 المالية للذمة كامل نقل عنه يترتب مما القرض، مدة خلال للمغرب الفلاحي القرض لأصول الجزئية التقدمة أو الانقسام

 التي القانونية الھيئة إلى تلقائيا التابعية الاقتراض بسندات المتعلقة والواجبات الحقوق تنتقل مستقلة، قانونية ھيئة لفائدة

 الديون لجميع تابعا التصفية حال في الرأسمال سداد ويكون. وواجباتھا حقوقھا في غربللم الفلاحي القرض محل تحل

 .الأخرى

 السداد المبكر 

 التابعية الاقتراض المبكر لسندات الاستخماد في الشروع عن القرض، مدة طيلة للمغرب، الفلاحي القرض يمتنع

 بحيثُ   الثانوية السوق في الثانوية السندات شراء عادةإ بحق يحتفظ للمغرب الفلاحي القرض أن بيد. الإصدار موضوع

 الاستحقاق تاريخ غاية المالية بأوراقه الاحتفاظ في الراغب المكتتب على عواقب دون ھذه الشراء اعادة عمليات تكون

 بعد الشكل بھذا شراؤھا يعاد التي الثانوية السندات وتلغى. للاستخماد العادي الزمني الجدول على أثر ودون العادي

 .المغرب بنك موافقة

 .الملغاة بالسندات البيضاء الدار بورصة إبلاغ المصدر على يجب الإلغاء، تم إذا

 .سابق إصدار في سندات الإخبارية المذكرة ھذه موضوع'  ب ' للشطر التابعية السندات استيعاب يمكن لا بند الاستيعاب التماثلي 

 رتبة السلف 

 المحاسبية بالمبادئ المتعلقة القانونية بالنصوص البند ھذا تطبيق يمس ولا التبعية لبند ئدوالفوا الرأسمال يخضع

 رأسمالا المالية السندات ھذه سداد على الحصول في المكتتبين وحقوق المساھمين والتزامات الخسائر لتخصيص

 رأسمال سداد يمكن لا للمغرب، يالفلاح القرض تصفية حالة في و. العقد في عليھا المنصوص الشروط حسب وفوائدا،

 سداد وسيتم. العاديين أو/و الامتياز ذوي الدائنين جميع ديون أداء بعد إلا الإصدار ھذا موضوع التابعية السندات وفوائد

 القرض لاحقا يصدرھا أن يمكن التي التابعية القروض من غيرھا أداء رتبة نفس في الإصدار موضوع السندات ھذه

 .الاقتضاء عند مبلغھا مع بالتناسب خارجه، أو المغرب داخل سواء للمغرب لفلاحي
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 المحافظة على رتبة السلف

 سندات لفائدة تمنح بألا ھذا القرض، موضوع السندات لمجموع الفعلي السداد حين إلى للمغرب الفلاحي القرض يلتزم

 التابعية للسندات الحقوق نفس تمنح لم ما تصفية،ال حالة في السداد رتبة بشأن أولوية أية لاحقا تصدرھا قد أخرى تابعية

 .القرض ھذا موضوع

 .معينة ضمانة أية موضوع للمغرب الفلاحي القرض عن الصادرة التابعية السندات تشكل لا ضمان السداد

 لم يخضع ھذا الإصدار لأي طلب تنقيط. التنقيط

 تداول السندات
 قيد أي يوجد لا. الدارالبيضاء بورصة في حرية بكل للتداول قابلة"  ب " للشطر المخصصة التابعية السندات تعتبر

 ." ب " للشطر التابعية للسندات الحر التداول على الإصدار شروط تفرضه

 إدراج السندات 

 في موافقة طلب موضوع كما ستشكل الدارالبيضاء بورصة في ،" ب " الشطر من التابعية السندات إدراج سيتم

 السندات تحت بمقصورة 2018 اكتوبر 29في  إدراجھا تاريخ ويحُددّ .الدارالبيضاء ببورصة السندات مقصورة

  .OCAMEالشريط 

 يفوق أن" ح"و" ج"و" ب"و" أ" للأشطر المخصص الإجمالي المبلغ على يجب الدارالبيضاء، بورصة في وللإدراج 

 فترة إقفال تاريخ عند" ح"و" ج"و" ب"و" أ" للأشطر المخصص المبلغ كان وإذا.  درھم 20.000.000 يساوي أو

 .الحصص بھذه المتعلقة الاكتتابات إلغاء سيتم درھم،  20.000.000 من أقل الاكتتاب

  MSINالشركة المسؤولة عن تسجيل العملية ھي    الشركة المسؤولة عن تسجيل

 .القيم لبورصة العام النظام من 1.2.22 و 1.2.6 ادتينللم طبقا مباشر إدراج خلال من"  ب " الحصة في الإدراج سيتم مسطرة الإدراج الأول

 تمثيل حاملي السندات

، يُقرر مجلس الإدارة 95-17الفقرتان الأولى والثانية من القانون رقم  300الفقرة الأولى والمادة  299للمادة طبقاً 

للأشطر  ى ان الوكيل المؤقت مسمى, مع الاشارة الحاملي السنداتكتلة الجماعية تعيين السيدمحمد حديد كوكيل مؤقت ل

. سيكون التاريخ الفعلي للعملية المنصوص عليھا في بيان المعلومات و التي تجمع كلھا في نفس الكتلة من 'أ' إلى 'د'

لقرار التعيين ھذا ھو موعد فتح الاكتتاب للسندات. كما يلتزم مجلس الإدارة الجماعية بالدعوة إلى الجمع العام لحاملي 

 ت من أجل تعيين الممثل النھائي لكتلة السندات من أجل قدره سنة ابتداء من افتتاح فترة الاكتتاب.السندا

 القانون المغربي القانون المطبق

 المحكمة التجارية للرباط  المحكمة المختصة
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 طبيعة السندات
 حسابات في المقيدة و) ماروكلير( المركزي الوديع لدى تسجيلھا عبر المادي طابعھا من مجردة تابعية إقتراض سندات

 .المؤھلين المخرطين لدى

 سندات لحاملھا  الشكل القانوني للسندات

درھم 500.000.000 سقف الحصة  

سند تابعي  5.000 العدد الأقصى للسندات المصدرة  

 درھم   100.000 القيمة الإسمية

 سنوات   7 مدة الاقتراض

 مع احتساب اليوم الأول والأخير من العملية  2018 أكتوبر 24 إلى أكتوبر 22 من مدة الاكتتاب

 2018 فاتح نونبر تاريخ الانتفاع

 2025 فاتح نونبر تاريخ الاستحقاق

 درھم   100.000 سعر الإصدار

 أساس نقطة 70 منحة المجازفة

 سعر الفائدة الإسمي

  سعر فائدة قابل للتعديل سنوياً. 

 المنحنى إلى بالرجوع )نقدي معدل( أسبوعا 52 ل الكامل المعدل ھو الاسمي الفائدة معدل يكون الأولى، السنة خلال

 أساس نقطة 70 نسبةب المعدل ھذا ويزداد 2018اكتوبر  18بنك المغرب بتاريخ  ھانشر الخزينة لسندات الثانوي

  . مجازفة كمنحة

في  من قبل القرض الفلاحي للمغرب 2018أكتوبر  19 سوف يتم نشر سعر الفائدة الاسمي في موعد لا يتجاوز 

  .جريدة اعلانات رسمية

 بالرجوع )النقدي المعدل( أسبوعا 52 ل الكامل المعدل وھ المرجعي السعر يكون عام، كل من سنة مرور تاريخ في و

منحنى ثانوي لسندات الخزينة الصادرة عن بنك المغرب والذي يسبق تاريخ مرور سنة القسيمة على الأقٌل  آخر إلى

ل خلا  أساسنقطة   70 نسبةالمحددة ب  مجازفةال بمنحة الناجم المرجعي الفائدة سعر رفع ويتمبخمسة أيام تداول. 

  السنة الاولى للإصدار.

 .في جريدة إعلان رسمية ضمن نفس الإطار الزمني من قبل القرض الفلاحي للمغرب وسيتم نشرھا

 طريقة حساب المُعدلّ المرجعي

في حالة عدم توفر السعر المرجعي مباشرة على منحنى مؤشر السوق الثانوية، سوف يتم تحديد من قبل التكامل الخطي 

 ..)قاعدة النقدية (أسبوعا  52ين  لمدة  للمدتين المؤطرت

 .أسبوع للنسبة النقدية المعادلة له  52وسيتم ذلك التكامل الخطي بعد تحويل النسبة الحسابية الموافقة لمدة اكبر من 

  صيغة الحساب ھي:

  ؛ ك x /360)1 -) ^ (ك / العدد الدقيق للأيام *)) 1((معدل اكتواري + 

  أسبوعا. 52ري أكبر من ك: نضج المعدل الاكتوا حيث

 يوما. 366أو  365* العدد الدقيق للأيام: 

 الفوائد

 أو نفسه اليوم في الفوائد سداد ويتم. سنة كل من فاتح نونبر في أي الإنتفاع، تاريخ ذكرى في سنويا الفوائد صرف يتم

 الإسمي السعر بمراجعة يتعلق يماف أما. عمل يوم مع اليوم ھذا يتطابق لم إن فاتح نونبر تاريخ بعد عمل يوم أول في

  :أي نقدي، أساس على الفوائد احتساب فسيتمّ  السنوي،

 يوم)). 360/الأيام عدد*( الإسمي السعر*  الإسمية (القيمة

 طريقة التخصيص

سنوات بسعر ثابت)، ثم الشطرين  10'ح' و'د' (على مدة  للشطرين الأولوية فيھا تعطى على أساس تناسبي مناقصة

سنوات بسعر قابل للتعديل سنوياً) ثم  10سنوات بسعر ثابت)، ثم الشطرين 'ج' و'خ' (على مدة  7'ث' (على مدة 'ب' و

 سنوات بسعر قابل للتعديل سنوياً). 7الشطرين 'أ' و'ت' (على مدة 

 سداد الرأسمال 

 أو الاندماج حالة في. اقالاستحق انتھاء عند كاملة للمغرب الفلاحي للقرض التابعية الاقتراض سندات ديون تسدد

 المالية للذمة كامل نقل عنه يترتب مما القرض، مدة خلال للمغرب الفلاحي القرض لأصول الجزئية التقدمة أو الانقسام

 التي القانونية الھيئة إلى تلقائيا التابعية الاقتراض بسندات المتعلقة والواجبات الحقوق تنتقل مستقلة، قانونية ھيئة لفائدة

 الديون لجميع تابعا التصفية حال في الرأسمال سداد ويكون. وواجباتھا حقوقھا في للمغرب الفلاحي القرض حلم تحل

 .الأخرى
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 السداد المبكر 

 التابعية الاقتراض المبكر لسندات الاستخماد في الشروع عن القرض، مدة طيلة للمغرب، الفلاحي القرض يمتنع

 بحيثُ   الثانوية السوق في الثانوية السندات شراء إعادة بحق يحتفظ للمغرب يالفلاح القرض أن بيد. الإصدار موضوع

 الاستحقاق تاريخ غاية المالية بأوراقه الاحتفاظ في الراغب المكتتب على عواقب دون ھذه الشراء اعادة عمليات تكون

 بعد الشكل بھذا شراؤھا يعاد تيال الثانوية السندات وتلغى. للاستخماد العادي الزمني الجدول على أثر ودون العادي

 .المغرب بنك موافقة

 .سابق إصدار في سندات الإخبارية المذكرة ھذه موضوع'  ت ' للشطر التابعية السندات استيعاب يمكن لا بند الاستيعاب التماثلي 

 رتبة السلف 

 المحاسبية بالمبادئ المتعلقة يةالقانون بالنصوص البند ھذا تطبيق يمس ولا التبعية لبند والفوائد الرأسمال يخضع

 رأسمالا المالية السندات ھذه سداد على الحصول في المكتتبين وحقوق المساھمين والتزامات الخسائر لتخصيص

 رأسمال سداد يمكن لا للمغرب، الفلاحي القرض تصفية حالة في و. العقد في عليھا المنصوص الشروط حسب وفوائدا،

 سداد وسيتم. العاديين أو/و الامتياز ذوي الدائنين جميع ديون أداء بعد إلا الإصدار ھذا وضوعم التابعية السندات وفوائد

 القرض لاحقا يصدرھا أن يمكن التي التابعية القروض من غيرھا أداء رتبة نفس في الإصدار موضوع السندات ھذه

 .تضاءالاق عند مبلغھا مع بالتناسب خارجه، أو المغرب داخل سواء للمغرب لفلاحي

 المحافظة على رتبة السلف

 سندات لفائدة تمنح بألا ھذا القرض، موضوع السندات لمجموع الفعلي السداد حين إلى للمغرب الفلاحي القرض يلتزم

 التابعية للسندات الحقوق نفس تمنح لم ما التصفية، حالة في السداد رتبة بشأن أولوية أية لاحقا تصدرھا قد أخرى تابعية

 .القرض ھذا موضوع

 .معينة ضمانة أية موضوع للمغرب الفلاحي القرض عن الصادرة التابعية السندات تشكل لا ضمان السداد

 لم يخضع ھذا الإصدار لأي طلب تنقيط. التنقيط

 تداول السندات
 يوجد لا). البيضاء الدار ببورصة مدرج غير( بالتراضي للتداول قابل" ت" للشطر المخصصة التابعية السندات تعتبر

 ."ت" للشطر التابعية للسندات الحر التداول على الإصدار شروط تفرضه قيد أي

 تمثيل حاملي السندات

، يُقرر مجلس الإدارة 95-17الفقرتان الأولى والثانية من القانون رقم  300الفقرة الأولى والمادة  299للمادة طبقاً 

للأشطر  , مع الاشارة الى ان الوكيل المؤقت مسمىحاملي السنداتكتلة الجماعية تعيين السيدمحمد حديد كوكيل مؤقت ل

. سيكون التاريخ الفعلي للعملية المنصوص عليھا في بيان المعلومات و التي تجمع كلھا في نفس الكتلة من 'أ' إلى 'د'

لى الجمع العام لحاملي لقرار التعيين ھذا ھو موعد فتح الاكتتاب للسندات. كما يلتزم مجلس الإدارة الجماعية بالدعوة إ

 السندات من أجل تعيين الممثل النھائي لكتلة السندات من أجل قدره سنة ابتداء من افتتاح فترة الاكتتاب.

 القانون المغربي القانون المطبق

 المحكمة التجارية للرباط  المحكمة المختصة
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 طبيعة السندات
 حسابات في المقيدة و) ماروكلير( المركزي الوديع لدى تسجيلھا عبر المادي طابعھا من مجردة تابعية إقتراض سندات

 .المؤھلين المخرطين لدى

 لحاملھا  سندات الشكل القانوني للسندات

درھم 500.000.000 سقف الحصة  

سند تابعي  5.000 العدد الأقصى للسندات المصدرة  

 درھم   100.000 القيمة الإسمية

 سنوات   7 مدة الاقتراض

 مع احتساب اليوم الأول والأخير من العملية  2018 أكتوبر 24 إلى أكتوبر 22 من مدة الاكتتاب

 2018 فاتح نونبر تاريخ الانتفاع

 2025 فاتح نونبر تاريخ الاستحقاق

 درھم   100.000 سعر الإصدار

 أساس نقطة 70 منحة المجازفة

 سعر الفائدة الإسمي

على طريقة  المحسوب سنوات 7 لمدة الخزينة يحدد اعتماد على سندات يراقب او سعر إلى سعر ثابت: بالرجوع

  اكتوبر 18المغرب يوم  بنك عنه اعلن  ر المرجعية للسوق كماالثانوي للأسعا الاستيفاء الخطي بناء على المنحنى

 .أساس نقطة 70 نسبةب علاوة المخاطر إلى بالإضافة  ، 2018

 .الخزينة سندات من الثانوي المنحى من تحسب سنوات تعاين او 7 الفائدة سعر على اعتمادا الإسمية الفائدة نسبة تحدد
 من قبل 2018أكتوبر  19 يتجاوز عد لا سوف يتم نشر سعر الفائدة الاسمي في مو

  .في جريدة اعلانات رسمية القرض الفلاحي للمغرب 

 الفوائد

 في أو نفسه اليوم في الفوائد سداد ويتم. سنة كل من فاتح نونبر في أي الإنتفاع، تاريخ ذكرى في سنويا الفوائد صرف يتم

 السنوي، الإسمي السعر بمراجعة يتعلق فيما أما. عمل يوم مع ومالي ھذا يتطابق لم إن فاتح نونبر تاريخ بعد عمل يوم أول

  :أي نقدي، أساس على الفوائد احتساب فسيتمّ 

 الإسمي). السعر*  الإسمية (القيمة

 طريقة التخصيص

سنوات بسعر ثابت)، ثم الشطرين 'ب'  10'ح' و'د' (على مدة  للشطرين الأولوية فيھا تعطى على أساس تناسبي مناقصة

سنوات بسعر قابل للتعديل سنوياً) ثم  10سنوات بسعر ثابت)، ثم الشطرين 'ج' و'خ' (على مدة  7' (على مدة و'ث

 سنوات بسعر قابل للتعديل سنوياً). 7الشطرين 'أ' و'ت' (على مدة 

 سداد الرأسمال 

 الانقسام أو الاندماج حالة في. الاستحقاق انتھاء عند كاملة للمغرب الفلاحي للقرض التابعية الاقتراض سندات ديون تسدد

 ھيئة لفائدة المالية للذمة كامل نقل عنه يترتب مما القرض، مدة خلال للمغرب الفلاحي القرض لأصول الجزئية التقدمة أو

 محل تحل التي القانونية الھيئة إلى تلقائيا التابعية الاقتراض بسندات المتعلقة والواجبات الحقوق تنتقل مستقلة، قانونية

 .الأخرى الديون لجميع تابعا التصفية حال في الرأسمال سداد ويكون. وواجباتھا حقوقھا في للمغرب الفلاحي القرض

 السداد المبكر 

 التابعية الاقتراض المبكر لسندات الاستخماد في الشروع عن القرض، مدة طيلة للمغرب، الفلاحي القرض يمتنع

 بحيثُ   الثانوية السوق في الثانوية السندات شراء إعادة بحق يحتفظ للمغرب الفلاحي القرض أن بيد. الإصدار موضوع

 الاستحقاق تاريخ غاية المالية بأوراقه الاحتفاظ في الراغب المكتتب على عواقب دون ھذه الشراء اعادة عمليات تكون

 بعد الشكل بھذا شراؤھا يعاد التي الثانوية السندات وتلغى. للاستخماد العادي الزمني الجدول على أثر ودون العادي

 .المغرب بنك موافقة

 .سابق إصدار في سندات الإخبارية المذكرة ھذه موضوع'  ث ' للشطر التابعية السندات استيعاب يمكن لا بند الاستيعاب التماثلي 

 رتبة السلف 

 المحاسبية بالمبادئ المتعلقة القانونية بالنصوص البند ھذا تطبيق يمس ولا التبعية لبند والفوائد الرأسمال يخضع

 رأسمالا المالية السندات ھذه سداد على الحصول في المكتتبين وحقوق المساھمين والتزامات الخسائر لتخصيص

 رأسمال سداد يمكن لا للمغرب، الفلاحي القرض تصفية حالة في و. العقد في عليھا المنصوص الشروط حسب وفوائدا،

 سداد وسيتم. العاديين أو/و الامتياز ذوي الدائنين جميع ديون أداء بعد إلا الإصدار ھذا وعموض التابعية السندات وفوائد

 القرض لاحقا يصدرھا أن يمكن التي التابعية القروض من غيرھا أداء رتبة نفس في الإصدار موضوع السندات ھذه

 .اءالاقتض عند مبلغھا مع بالتناسب خارجه، أو المغرب داخل سواء للمغرب لفلاحي

 سندات لفائدة تمنح بألا ھذا القرض، موضوع السندات لمجموع الفعلي السداد حين إلى للمغرب الفلاحي القرض يلتزم المحافظة على رتبة السلف
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 التابعية للسندات الحقوق نفس تمنح لم ما التصفية، حالة في السداد رتبة بشأن أولوية أية لاحقا تصدرھا قد أخرى تابعية

 .لقرضا ھذا موضوع

 .معينة ضمانة أية موضوع للمغرب الفلاحي القرض عن الصادرة التابعية السندات تشكل لا ضمان السداد

 لم يخضع ھذا الإصدار لأي طلب تنقيط. التنقيط

 تداول السندات
 أي يوجد لا). البيضاء الدار ببورصة مدرج غير( بالتراضي للتداول 'ث' قابل للشطر المخصصة التابعية السندات تعتبر

 'ث'. للشطر التابعية للسندات الحر التداول على الإصدار شروط تفرضه قيد

 تمثيل حاملي السندات

، يُقرر مجلس الإدارة 95-17الفقرتان الأولى والثانية من القانون رقم  300الفقرة الأولى والمادة  299للمادة طبقاً 

للأشطر  , مع الاشارة الى ان الوكيل المؤقت مسمىملي السنداتحاكتلة الجماعية تعيين السيدمحمد حديد كوكيل مؤقت ل

. سيكون التاريخ الفعلي للعملية المنصوص عليھا في بيان المعلومات و التي تجمع كلھا في نفس الكتلة من 'أ' إلى 'د'

الجمع العام لحاملي  لقرار التعيين ھذا ھو موعد فتح الاكتتاب للسندات. كما يلتزم مجلس الإدارة الجماعية بالدعوة إلى

 السندات من أجل تعيين الممثل النھائي لكتلة السندات من أجل قدره سنة ابتداء من افتتاح فترة الاكتتاب.

 القانون المغربي القانون المطبق

 المحكمة التجارية للرباط  المحكمة المختصة
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 طبيعة السندات
 حسابات في المقيدة و) ماروكلير( المركزي الوديع لدى تسجيلھا عبر المادي طابعھا من مجردة تابعية إقتراض سندات

 .المؤھلين المخرطين لدى

 سندات لحاملھا  الشكل القانوني للسندات

درھم 500.000.000 سقف الحصة  

سند تابعي  5.000 العدد الأقصى للسندات المصدرة  

 درھم   100.000 القيمة الإسمية

 سنوات   10 مدة الاقتراض

 مع احتساب اليوم الأول والأخير من العملية  2018 أكتوبر 24 إلى أكتوبر 22 من مدة الاكتتاب

 2018 فاتح نونبر تاريخ الانتفاع

 2028 فاتح نونبر الاستحقاق تاريخ

 درھم   100.000 سعر الإصدار

 أساس نقطة 80 منحة المجازفة

 سعر الفائدة الإسمي

  سعر فائدة قابل للتعديل سنوياً. 

 المنحنى إلى بالرجوع )نقدي معدل( أسبوعا 52 ل الكامل المعدل ھو الاسمي الفائدة معدل يكون الأولى، السنة خلال

 نقطة 80 نسبةب المعدل ھذا ويزداد  2018اكتوبر  18بنك المغرب بتاريخ  نشرھا والتي لخزينةا لسندات الثانوي

  . مجازفة كمنحة أساس

في  من قبل القرض الفلاحي للمغرب 2018أكتوبر  19 سوف يتم نشر سعر الفائدة الاسمي في موعد لا يتجاوز 

  .جريدة اعلانات رسمية

 بالرجوع )النقدي المعدل( أسبوعا 52 ل الكامل المعدل ھو المرجعي السعر نيكو عام، كل من سنة مرور تاريخ في و

منحنى ثانوي لسندات الخزينة الصادرة عن بنك المغرب والذي يسبق تاريخ مرور سنة القسيمة على الأقٌل  آخر إلى

خلال   أساسنقطة   80 نسبةالمحددة ب  مجازفةال بمنحة الناجم المرجعي الفائدة سعر رفع ويتمبخمسة أيام تداول. 

  السنة الاولى للإصدار.

وسيتم  سنة مرور تاريخ قبل تداول أيام 5عن  يقل لا ما قبل من قبل القرض الفلاحي للمغرب البورصة إبلاغ ويتم

 .نشرھا في جريدة إعلان رسمية ضمن نفس الإطار الزمني

 طريقة حساب المُعدلّ المرجعي

شرة على منحنى مؤشر السوق الثانوية، سوف يتم تحديد من قبل التكامل الخطي في حالة عدم توفر السعر المرجعي مبا

 ..)قاعدة النقدية (أسبوعا  52للمدتين المؤطرتين  لمدة  

 .أسبوع للنسبة النقدية المعادلة له  52وسيتم ذلك التكامل الخطي بعد تحويل النسبة الحسابية الموافقة لمدة اكبر من 

  صيغة الحساب ھي:

  ؛ ك x /360)1 -) ^ (ك / العدد الدقيق للأيام *)) 1اكتواري +  ((معدل

  أسبوعا. 52ك: نضج المعدل الاكتواري أكبر من  حيث

 يوما. 366أو  365* العدد الدقيق للأيام: 

 الفوائد

 أو نفسه اليوم في الفوائد سداد ويتم. سنة كل من فاتح نونبر في أي الإنتفاع، تاريخ ذكرى في سنويا الفوائد صرف يتم

 الإسمي السعر بمراجعة يتعلق فيما أما. عمل يوم مع اليوم ھذا يتطابق لم إن فاتح نونبر تاريخ بعد عمل يوم أول في

  :أي نقدي، أساس على الفوائد احتساب فسيتمّ  السنوي،

 يوم)). 360/الأيام عدد*( الإسمي السعر*  الإسمية (القيمة

 طريقة التخصيص

سنوات بسعر ثابت)، ثم الشطرين  10'ح' و'د' (على مدة  للشطرين الأولوية فيھا تعطى بيعلى أساس تناس مناقصة

سنوات بسعر قابل للتعديل سنوياً) ثم  10سنوات بسعر ثابت)، ثم الشطرين 'ج' و'خ' (على مدة  7'ب' و'ث' (على مدة 

 سنوات بسعر قابل للتعديل سنوياً). 7الشطرين 'أ' و'ت' (على مدة 

 سمال سداد الرأ

 أو الاندماج حالة في. الاستحقاق انتھاء عند كاملة للمغرب الفلاحي للقرض التابعية الاقتراض سندات ديون تسدد

 المالية للذمة كامل نقل عنه يترتب مما القرض، مدة خلال للمغرب الفلاحي القرض لأصول الجزئية التقدمة أو الانقسام

 التي القانونية الھيئة إلى تلقائيا التابعية الاقتراض بسندات المتعلقة والواجبات قالحقو تنتقل مستقلة، قانونية ھيئة لفائدة

 الديون لجميع تابعا التصفية حال في الرأسمال سداد ويكون. وواجباتھا حقوقھا في للمغرب الفلاحي القرض محل تحل

 .الأخرى
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 السداد المبكر 

 التابعية الاقتراض المبكر لسندات الاستخماد في لشروعا عن القرض، مدة طيلة للمغرب، الفلاحي القرض يمتنع

 بحيثُ   الثانوية السوق في الثانوية السندات شراء إعادة بحق يحتفظ للمغرب الفلاحي القرض أن بيد. الإصدار موضوع

 ستحقاقالا تاريخ غاية المالية بأوراقه الاحتفاظ في الراغب المكتتب على عواقب دون ھذه الشراء اعادة عمليات تكون

 بعد الشكل بھذا شراؤھا يعاد التي الثانوية السندات وتلغى. للاستخماد العادي الزمني الجدول على أثر ودون العادي

 .المغرب بنك موافقة

 .الملغاة بالسندات البيضاء الدار بورصة إبلاغ المصدر على يجب الإلغاء، تم إذا

 .سابق إصدار في سندات الإخبارية المذكرة ھذه موضوع' ج' للشطر التابعية تالسندا استيعاب يمكن لا بند الاستيعاب التماثلي 

 رتبة السلف 

 المحاسبية بالمبادئ المتعلقة القانونية بالنصوص البند ھذا تطبيق يمس ولا التبعية لبند والفوائد الرأسمال يخضع

 رأسمالا المالية السندات ھذه ادسد على الحصول في المكتتبين وحقوق المساھمين والتزامات الخسائر لتخصيص

 رأسمال سداد يمكن لا للمغرب، الفلاحي القرض تصفية حالة في و. العقد في عليھا المنصوص الشروط حسب وفوائدا،

 سداد وسيتم. العاديين أو/و الامتياز ذوي الدائنين جميع ديون أداء بعد إلا الإصدار ھذا موضوع التابعية السندات وفوائد

 القرض لاحقا يصدرھا أن يمكن التي التابعية القروض من غيرھا أداء رتبة نفس في الإصدار موضوع تالسندا ھذه

 .الاقتضاء عند مبلغھا مع بالتناسب خارجه، أو المغرب داخل سواء للمغرب لفلاحي

 المحافظة على رتبة السلف

 سندات لفائدة تمنح بألا ھذا القرض، وعموض السندات لمجموع الفعلي السداد حين إلى للمغرب الفلاحي القرض يلتزم

 التابعية للسندات الحقوق نفس تمنح لم ما التصفية، حالة في السداد رتبة بشأن أولوية أية لاحقا تصدرھا قد أخرى تابعية

 .القرض ھذا موضوع

 .ةمعين ضمانة أية موضوع للمغرب الفلاحي القرض عن الصادرة التابعية السندات تشكل لا ضمان السداد

 لم يخضع ھذا الإصدار لأي طلب تنقيط. التنقيط

 تداول السندات
 قيد أي يوجد لا. الدارالبيضاء بورصة في حرية بكل للتداول قابلة"  ج " للشطر المخصصة التابعية السندات تعتبر

 .' ج ' للشطر التابعية للسندات الحر التداول على الإصدار شروط تفرضه

 إدراج السندات 

 في موافقة طلب موضوع كما ستشكل الدارالبيضاء بورصة في ،" ج " الشطر من التابعية السندات اجإدر سيتم

 تحتالسندات  بمقصورة 2018 اكتوبر 29في  إدراجھا تاريخ ويحُدّد .الدارالبيضاء ببورصة السندات مقصورة

 .OCAMHالشريط 

 يفوق أن" ح"و" ج"و" ب"و" أ" للأشطر لمخصصا الإجمالي المبلغ على يجب الدارالبيضاء، بورصة في وللإدراج 

 فترة إقفال تاريخ عند" ح"و" ج"و" ب"و" أ" للأشطر المخصص المبلغ كان وإذا.  درھم 20.000.000 يساوي أو

 .الحصص بھذه المتعلقة الاكتتابات إلغاء سيتم درھم،  20.000.000 من أقل الاكتتاب

  MSINعن تسجيل العملية ھي  الشركة المسؤولة   الشركة المسؤولة عن تسجيل

 .القيم لبورصة العام النظام من 1.2.22 و 1.2.6 للمادتين طبقا مباشر إدراج خلال من"  ج " الحصة في الإدراج سيتم مسطرة الإدراج الأول

 تمثيل حاملي السندات

، يُقرر مجلس الإدارة 95-17م الفقرتان الأولى والثانية من القانون رق 300الفقرة الأولى والمادة  299للمادة طبقاً 

للأشطر  , مع الاشارة الى ان الوكيل المؤقت مسمىحاملي السنداتكتلة الجماعية تعيين السيدمحمد حديد كوكيل مؤقت ل

. سيكون التاريخ الفعلي للعملية المنصوص عليھا في بيان المعلومات و التي تجمع كلھا في نفس الكتلة من 'أ' إلى 'د'

ھذا ھو موعد فتح الاكتتاب للسندات. كما يلتزم مجلس الإدارة الجماعية بالدعوة إلى الجمع العام لحاملي لقرار التعيين 

 السندات من أجل تعيين الممثل النھائي لكتلة السندات من أجل قدره سنة ابتداء من افتتاح فترة الاكتتاب.

 القانون المغربي القانون المطبق

 ارية للرباط المحكمة التج المحكمة المختصة
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 طبيعة السندات
 حسابات في المقيدة و) ماروكلير( المركزي الوديع لدى تسجيلھا عبر المادي طابعھا من مجردة تابعية إقتراض سندات

 .المؤھلين المخرطين لدى

 سندات لحاملھا  الشكل القانوني للسندات

درھم 500.000.000 سقف الحصة  

سند تابعي  5.000 العدد الأقصى للسندات المصدرة  

 درھم   100.000 القيمة الإسمية

 سنوات 10  مدة الاقتراض

 ول والأخير من العملية مع احتساب اليوم الأ 2018 أكتوبر 24 إلى أكتوبر 22 من مدة الاكتتاب

 2018 فاتح نونبر تاريخ الانتفاع

 2028 فاتح نونبر تاريخ الاستحقاق

 درھم   100.000 سعر الإصدار

 أساس نقطة 80 منحة المجازفة

 سعر الفائدة الإسمي

طريقة على  المحسوب سنوات 10 لمدة الخزينة يحدد اعتماد على سندات يراقب او سعر إلى سعر ثابت: بالرجوع

 اكتوبر 18المغرب يوم  بنك عنه اعلن الثانوي للأسعار المرجعية للسوق كما الاستيفاء الخطي بناء على المنحنى

 .أساس نقطة 80 نسبةب علاوة المخاطر إلى بالإضافة  ، 2018

 سندات من الثانوي المنحى من تحسب تعاين اوسنوات  10 الفائدة سعر على اعتمادا الإسمية الفائدة نسبة تحدد

  .الخزينة

في  من قبل القرض الفلاحي للمغرب 2018أكتوبر  19 سوف يتم نشر سعر الفائدة الاسمي في موعد لا يتجاوز 

  .جريدة اعلانات رسمية

 الفوائد

 أو نفسه اليوم في الفوائد سداد ويتم. سنة كل من فاتح نونبرفي  أي الإنتفاع، تاريخ ذكرى في سنويا الفوائد صرف يتم

 الإسمي السعر بمراجعة يتعلق فيما أما. عمل يوم مع اليوم ھذا يتطابق لم إن فاتح نونبر تاريخ بعد عمل يوم لأو في

  :أي نقدي، أساس على الفوائد احتساب فسيتمّ  السنوي،

 الإسمي). السعر*  الإسمية (القيمة

 طريقة التخصيص

سنوات بسعر ثابت)، ثم الشطرين  10د' (على مدة 'ح' و' للشطرين الأولوية فيھا تعطى على أساس تناسبي مناقصة

سنوات بسعر قابل للتعديل سنوياً) ثم  10سنوات بسعر ثابت)، ثم الشطرين 'ج' و'خ' (على مدة  7'ب' و'ث' (على مدة 

 سنوات بسعر قابل للتعديل سنوياً). 7الشطرين 'أ' و'ت' (على مدة 

 سداد الرأسمال 

 أو الاندماج حالة في. الاستحقاق انتھاء عند كاملة للمغرب الفلاحي للقرض عيةالتاب الاقتراض سندات ديون تسدد

 المالية للذمة كامل نقل عنه يترتب مما القرض، مدة خلال للمغرب الفلاحي القرض لأصول الجزئية التقدمة أو الانقسام

 التي القانونية الھيئة إلى تلقائيا التابعية الاقتراض بسندات المتعلقة والواجبات الحقوق تنتقل مستقلة، قانونية ھيئة لفائدة

 الديون لجميع تابعا التصفية حال في الرأسمال سداد ويكون. وواجباتھا حقوقھا في للمغرب الفلاحي القرض محل تحل

 .الأخرى

 السداد المبكر 

 التابعية قتراضالا المبكر لسندات الاستخماد في الشروع عن القرض، مدة طيلة للمغرب، الفلاحي القرض يمتنع

 بحيثُ   الثانوية السوق في الثانوية السندات شراء إعادة بحق يحتفظ للمغرب الفلاحي القرض أن بيد. الإصدار موضوع

 الاستحقاق تاريخ غاية المالية بأوراقه الاحتفاظ في الراغب المكتتب على عواقب دون ھذه الشراء اعادة عمليات تكون

 بعد الشكل بھذا شراؤھا يعاد التي الثانوية السندات وتلغى. للاستخماد العادي لزمنيا الجدول على أثر ودون العادي

 .المغرب بنك موافقة

 .الملغاة بالسندات البيضاء الدار بورصة إبلاغ المصدر على يجب الإلغاء، تم إذا

 .سابق إصدار في سندات الإخبارية رةالمذك ھذه موضوع' ح' للشطر التابعية السندات استيعاب يمكن لا بند الاستيعاب التماثلي 

 رتبة السلف 

 المحاسبية بالمبادئ المتعلقة القانونية بالنصوص البند ھذا تطبيق يمس ولا التبعية لبند والفوائد الرأسمال يخضع

 رأسمالا المالية السندات ھذه سداد على الحصول في المكتتبين وحقوق المساھمين والتزامات الخسائر لتخصيص

 رأسمال سداد يمكن لا للمغرب، الفلاحي القرض تصفية حالة في و. العقد في عليھا المنصوص الشروط حسب دا،وفوائ

 سداد وسيتم. العاديين أو/و الامتياز ذوي الدائنين جميع ديون أداء بعد إلا الإصدار ھذا موضوع التابعية السندات وفوائد

 القرض لاحقا يصدرھا أن يمكن التي التابعية القروض من ھاغير أداء رتبة نفس في الإصدار موضوع السندات ھذه

 .الاقتضاء عند مبلغھا مع بالتناسب خارجه، أو المغرب داخل سواء للمغرب لفلاحي
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 المحافظة على رتبة السلف

 سندات لفائدة تمنح بألا ھذا القرض، موضوع السندات لمجموع الفعلي السداد حين إلى للمغرب الفلاحي القرض يلتزم

 التابعية للسندات الحقوق نفس تمنح لم ما التصفية، حالة في السداد رتبة بشأن أولوية أية لاحقا تصدرھا قد أخرى تابعية

 .القرض ھذا موضوع

 .معينة ضمانة أية موضوع للمغرب الفلاحي القرض عن الصادرة التابعية السندات تشكل لا ضمان السداد

 طلب تنقيط.لم يخضع ھذا الإصدار لأي  التنقيط

 تداول السندات
 قيد أي يوجد لا. الدارالبيضاء بورصة في حرية بكل للتداول قابلة"  ح " للشطر المخصصة التابعية السندات تعتبر

 ." ح "للشطر التابعية للسندات الحر التداول على الإصدار شروط تفرضه

 إدراج السندات 

 في موافقة طلب موضوع كما ستشكل الدارالبيضاء بورصة يف ،" ح " الشطر من التابعية السندات إدراج سيتم

 تحت السندات بمقصورة 2018 اكتوبر 29في  إدراجھا تاريخ ويحُدّد .الدارالبيضاء ببورصة السندات مقصورة

  . OCAMGالشريط 

 أو وقيف أن" ح"و" ج"و" ب"و" أ" للأشطر المخصص الإجمالي المبلغ على يجب الدارالبيضاء، بورصة في وللإدراج

 فترة إقفال تاريخ عند" ح"و" ج"و" ب"و" أ" للأشطر المخصص المبلغ كان وإذا.  درھم 20.000.000 يساوي

 .الحصص بھذه المتعلقة الاكتتابات إلغاء سيتم درھم،  20.000.000 من أقل الاكتتاب

  MSINالشركة المسؤولة عن تسجيل العملية ھي    الشركة المسؤولة عن تسجيل

 .القيم لبورصة العام النظام من 1.2.22 و 1.2.6 للمادتين طبقا مباشر إدراج خلال من"  ح " الحصة في الإدراج سيتم راج الأولمسطرة الإد

 تمثيل حاملي السندات

، يُقرر مجلس الإدارة 95-17الفقرتان الأولى والثانية من القانون رقم  300الفقرة الأولى والمادة  299للمادة طبقاً 

للأشطر  , مع الاشارة الى ان الوكيل المؤقت مسمىحاملي السنداتكتلة تعيين السيدمحمد حديد كوكيل مؤقت لالجماعية 

. سيكون التاريخ الفعلي للعملية المنصوص عليھا في بيان المعلومات و التي تجمع كلھا في نفس الكتلة من 'أ' إلى 'د'

يلتزم مجلس الإدارة الجماعية بالدعوة إلى الجمع العام لحاملي  لقرار التعيين ھذا ھو موعد فتح الاكتتاب للسندات. كما

 السندات من أجل تعيين الممثل النھائي لكتلة السندات من أجل قدره سنة ابتداء من افتتاح فترة الاكتتاب.

 القانون المغربي القانون المطبق

 المحكمة التجارية للرباط  المحكمة المختصة
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 طبيعة السندات
 اتحساب في المقيدة و) ماروكلير( المركزي الوديع لدى تسجيلھا عبر المادي طابعھا من مجردة تابعية إقتراض سندات

 .المؤھلين المخرطين لدى

 سندات لحاملھا  الشكل القانوني للسندات

درھم 500.000.000 سقف الحصة  

سند تابعي  5.000 العدد الأقصى للسندات المصدرة  

 درھم   100.000 القيمة الإسمية

 سنوات10 مدة الاقتراض

 لأول والأخير من العملية مع احتساب اليوم ا 2018 أكتوبر 24 إلى أكتوبر 22 من مدة الاكتتاب

 2018 فاتح نونبر تاريخ الانتفاع

 2028 فاتح نونبر تاريخ الاستحقاق

 درھم   100.000 سعر الإصدار

 أساس نقطة 80 منحة المجازفة

 سعر الفائدة الإسمي

  سعر فائدة قابل للتعديل سنوياً. 

 المنحنى إلى بالرجوع )نقدي معدل( أسبوعا 52 ل ملالكا المعدل ھو الاسمي الفائدة معدل يكون الأولى، السنة خلال

 أساس نقطة 80 نسبةب المعدل ھذا ويزداد 2018 اكتوبر 18بنك المغرب بتاريخ  نشرھا والتي الخزينة لسندات الثانوي

   .مجازفة كمنحة

في  غربمن قبل القرض الفلاحي للم 2018أكتوبر  19 يتجاوز سوف يتم نشر سعر الفائدة الاسمي في موعد لا 

  .جريدة اعلانات رسمية

 بالرجوع )النقدي المعدل( أسبوعا 52 ل الكامل المعدل ھو المرجعي السعر يكون عام، كل من سنة مرور تاريخ في و

منحنى ثانوي لسندات الخزينة الصادرة عن بنك المغرب والذي يسبق تاريخ مرور سنة القسيمة على الأقٌل  آخر إلى

خلال   أساسنقطة   80 نسبةالمحددة ب  مجازفةال بمنحة الناجم المرجعي الفائدة سعر رفع ويتمبخمسة أيام تداول. 

  السنة الاولى للإصدار.

 .من قبل القرض الفلاحي للمغرب في جريدة إعلان رسمية ضمن نفس الإطار الزمني وسيتم نشرھا

 طريقة حساب المُعدلّ المرجعي

ى منحنى مؤشر السوق الثانوية، سوف يتم تحديد من قبل التكامل الخطي في حالة عدم توفر السعر المرجعي مباشرة عل

 ..)قاعدة النقدية ( أسبوعا 52للمدتين المؤطرتين  لمدة  

 .أسبوع للنسبة النقدية المعادلة له  52وسيتم ذلك التكامل الخطي بعد تحويل النسبة الحسابية الموافقة لمدة اكبر من 

  صيغة الحساب ھي:

  ؛ ك x /360)1 -) ^ (ك / العدد الدقيق للأيام *)) 1ري + ((معدل اكتوا

  أسبوعا. 52ك: نضج المعدل الاكتواري أكبر من  حيث

  يوما. 366أو  365* العدد الدقيق للأيام: 

 الفوائد

 أو نفسه اليوم في الفوائد سداد ويتم. سنة كل من فاتح نونبر في أي الإنتفاع، تاريخ ذكرى في سنويا الفوائد صرف يتم

 الإسمي السعر بمراجعة يتعلق فيما أما. عمل يوم مع اليوم ھذا يتطابق لم إن فاتح نونبر تاريخ بعد عمل يوم أول في

  :أي نقدي، أساس على الفوائد احتساب فسيتمّ  السنوي،

 يوم)). 360/الأيام عدد*( الإسمي السعر*  الإسمية (القيمة

 طريقة التخصيص

سنوات بسعر ثابت)، ثم الشطرين  10'ح' و'د' (على مدة  للشطرين الأولوية فيھا ىتعط على أساس تناسبي مناقصة

سنوات بسعر قابل للتعديل سنوياً) ثم  10سنوات بسعر ثابت)، ثم الشطرين 'ج' و'خ' (على مدة  7'ب' و'ث' (على مدة 

 سنوات بسعر قابل للتعديل سنوياً). 7الشطرين 'أ' و'ت' (على مدة 

 سداد الرأسمال 

 أو الاندماج حالة في. الاستحقاق انتھاء عند كاملة للمغرب الفلاحي للقرض التابعية الاقتراض سندات ديون تسدد

 المالية للذمة كامل نقل عنه يترتب مما القرض، مدة خلال للمغرب الفلاحي القرض لأصول الجزئية التقدمة أو الانقسام

 التي القانونية الھيئة إلى تلقائيا التابعية الاقتراض بسندات المتعلقة اجباتوالو الحقوق تنتقل مستقلة، قانونية ھيئة لفائدة

 الديون لجميع تابعا التصفية حال في الرأسمال سداد ويكون. وواجباتھا حقوقھا في للمغرب الفلاحي القرض محل تحل

 .الأخرى
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 السداد المبكر 

 التابعية الاقتراض المبكر لسندات الاستخماد في الشروع عن القرض، مدة طيلة للمغرب، الفلاحي القرض يمتنع

 بحيثُ   الثانوية السوق في الثانوية السندات شراء إعادة بحق يحتفظ للمغرب الفلاحي القرض أن بيد. الإصدار موضوع

 قالاستحقا تاريخ غاية المالية بأوراقه الاحتفاظ في الراغب المكتتب على عواقب دون ھذه الشراء اعادة عمليات تكون

 بعد الشكل بھذا شراؤھا يعاد التي الثانوية السندات وتلغى. للاستخماد العادي الزمني الجدول على أثر ودون العادي

 .المغرب بنك موافقة

 .سابق إصدار في سندات الإخبارية المذكرة ھذه موضوع'  خ ' للشطر التابعية السندات استيعاب يمكن لا بند الاستيعاب التماثلي 

 لف رتبة الس

 المحاسبية بالمبادئ المتعلقة القانونية بالنصوص البند ھذا تطبيق يمس ولا التبعية لبند والفوائد الرأسمال يخضع

 رأسمالا المالية السندات ھذه سداد على الحصول في المكتتبين وحقوق المساھمين والتزامات الخسائر لتخصيص

 رأسمال سداد يمكن لا للمغرب، الفلاحي القرض تصفية حالة في و. العقد في عليھا المنصوص الشروط حسب وفوائدا،

 سداد وسيتم. العاديين أو/و الامتياز ذوي الدائنين جميع ديون أداء بعد إلا الإصدار ھذا موضوع التابعية السندات وفوائد

 القرض حقالا يصدرھا أن يمكن التي التابعية القروض من غيرھا أداء رتبة نفس في الإصدار موضوع السندات ھذه

 .الاقتضاء عند مبلغھا مع بالتناسب خارجه، أو المغرب داخل سواء للمغرب لفلاحي

 المحافظة على رتبة السلف

 سندات لفائدة تمنح بألا ھذا القرض، موضوع السندات لمجموع الفعلي السداد حين إلى للمغرب الفلاحي القرض يلتزم

 التابعية للسندات الحقوق نفس تمنح لم ما التصفية، حالة في السداد رتبة نبشأ أولوية أية لاحقا تصدرھا قد أخرى تابعية

 .القرض ھذا موضوع

 .معينة ضمانة أية موضوع للمغرب الفلاحي القرض عن الصادرة التابعية السندات تشكل لا ضمان السداد

 لم يخضع ھذا الإصدار لأي طلب تنقيط. التنقيط

 تداول السندات
 ' قابلة للتداول بالتراضي (غير مدرجة في بورصة الدار البيضاء).   خ'  تعُدّ سندات الشطر

 ." خ "للشطر التابعية للسندات الحر التداول على الإصدار شروط تفرضه قيد أي يوجد لا

 تمثيل حاملي السندات

، يُقرر مجلس الإدارة 95-17الفقرتان الأولى والثانية من القانون رقم  300الفقرة الأولى والمادة  299للمادة طبقاً 

للأشطر  , مع الاشارة الى ان الوكيل المؤقت مسمىحاملي السنداتكتلة الجماعية تعيين السيدمحمد حديد كوكيل مؤقت ل

. سيكون التاريخ الفعلي للعملية المنصوص عليھا في بيان المعلومات و التي تجمع كلھا في نفس الكتلة من 'أ' إلى 'د'

موعد فتح الاكتتاب للسندات. كما يلتزم مجلس الإدارة الجماعية بالدعوة إلى الجمع العام لحاملي  لقرار التعيين ھذا ھو

 السندات من أجل تعيين الممثل النھائي لكتلة السندات من أجل قدره سنة ابتداء من افتتاح فترة الاكتتاب.

 القانون المغربي القانون المطبق

 لرباط المحكمة التجارية ل المحكمة المختصة
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 طبيعة السندات
 حسابات في المقيدة و) ماروكلير( المركزي الوديع لدى تسجيلھا عبر المادي طابعھا من مجردة تابعية إقتراض سندات

 .المؤھلين المخرطين لدى

 سندات لحاملھا  الشكل القانوني للسندات

درھم 500.000.000 سقف الحصة  

سند تابعي  5.000 العدد الأقصى للسندات المصدرة  

 درھم   100.000 القيمة الإسمية

 سنوات10 مدة الاقتراض

 مع احتساب اليوم الأول والأخير من العملية  2018 أكتوبر 24 إلى أكتوبر 22 من مدة الاكتتاب

 2018 فاتح نونبر تاريخ الانتفاع

 2028 فاتح نونبر تاريخ الاستحقاق

 درھم   100.000 سعر الإصدار

 أساس نقطة 80 منحة المجازفة

 سعر الفائدة الإسمي

على طريقة  المحسوب سنوات 10 لمدة الخزينة يحدد اعتماد على سندات يراقب او سعر إلى سعر ثابت: بالرجوع
 اكتوبر 18المغرب يوم  بنك عنه اعلن الثانوي للأسعار المرجعية للسوق كما الاستيفاء الخطي بناء على المنحنى

 .أساس نقطة 80 نسبةب علاوة المخاطر إلى بالإضافة ، 2018
(الأساس  الثانوي المنحى من تحسب سنوات تعاين او 10 الفائدة سعر على اعتمادا الإسمية الفائدة نسبة تحدد

 .الاكتواري)
في  من قبل القرض الفلاحي للمغرب 2018أكتوبر  19 يتجاوز سوف يتم نشر سعر الفائدة الاسمي في موعد لا 

  .جريدة اعلانات رسمية

 الفوائد

 أو نفسه اليوم في الفوائد سداد ويتم. سنة كل من فاتح نونبر في أي الإنتفاع، تاريخ ذكرى في سنويا الفوائد صرف يتم

 الإسمي السعر بمراجعة يتعلق فيما أما. عمل يوم مع اليوم ھذا يتطابق لم إن فاتح نونبر تاريخ بعد عمل يوم أول في

  :أي نقدي، أساس على الفوائد احتساب فسيتمّ  السنوي،

 الإسمي). السعر*  الإسمية (القيمة

 طريقة التخصيص

سنوات بسعر ثابت)، ثم الشطرين  10'ح' و'د' (على مدة  للشطرين لويةالأو فيھا تعطى على أساس تناسبي مناقصة

سنوات بسعر قابل للتعديل سنوياً) ثم  10سنوات بسعر ثابت)، ثم الشطرين 'ج' و'خ' (على مدة  7'ب' و'ث' (على مدة 

 سنوات بسعر قابل للتعديل سنوياً). 7الشطرين 'أ' و'ت' (على مدة 

 سداد الرأسمال 

 أو الاندماج حالة في. الاستحقاق انتھاء عند كاملة للمغرب الفلاحي للقرض التابعية الاقتراض نداتس ديون تسدد

 المالية للذمة كامل نقل عنه يترتب مما القرض، مدة خلال للمغرب الفلاحي القرض لأصول الجزئية التقدمة أو الانقسام

 التي القانونية الھيئة إلى تلقائيا التابعية الاقتراض بسندات لقةالمتع والواجبات الحقوق تنتقل مستقلة، قانونية ھيئة لفائدة

 الديون لجميع تابعا التصفية حال في الرأسمال سداد ويكون. وواجباتھا حقوقھا في للمغرب الفلاحي القرض محل تحل

 .الأخرى

 السداد المبكر 

 التابعية الاقتراض المبكر لسندات دالاستخما في الشروع عن القرض، مدة طيلة للمغرب، الفلاحي القرض يمتنع

 بحيثُ   الثانوية السوق في الثانوية السندات شراء إعادة بحق يحتفظ للمغرب الفلاحي القرض أن بيد. الإصدار موضوع

 الاستحقاق تاريخ غاية المالية بأوراقه الاحتفاظ في الراغب المكتتب على عواقب دون ھذه الشراء اعادة عمليات تكون

 بعد الشكل بھذا شراؤھا يعاد التي الثانوية السندات وتلغى. للاستخماد العادي الزمني الجدول على أثر ونود العادي

  .المغرب بنك موافقة

 .سابق إصدار في سندات الإخبارية المذكرة ھذه موضوع' د' للشطر التابعية السندات استيعاب يمكن لا بند الاستيعاب التماثلي 

 رتبة السلف 

 المحاسبية بالمبادئ المتعلقة القانونية بالنصوص البند ھذا تطبيق يمس ولا التبعية لبند والفوائد سمالالرأ يخضع

 رأسمالا المالية السندات ھذه سداد على الحصول في المكتتبين وحقوق المساھمين والتزامات الخسائر لتخصيص

 رأسمال سداد يمكن لا للمغرب، الفلاحي لقرضا تصفية حالة في و. العقد في عليھا المنصوص الشروط حسب وفوائدا،

 سداد وسيتم. العاديين أو/و الامتياز ذوي الدائنين جميع ديون أداء بعد إلا الإصدار ھذا موضوع التابعية السندات وفوائد

 القرض لاحقا يصدرھا أن يمكن التي التابعية القروض من غيرھا أداء رتبة نفس في الإصدار موضوع السندات ھذه

 .الاقتضاء عند مبلغھا مع بالتناسب خارجه، أو المغرب داخل سواء للمغرب لاحيلف
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 المحافظة على رتبة السلف

 سندات لفائدة تمنح بألا ھذا القرض، موضوع السندات لمجموع الفعلي السداد حين إلى للمغرب الفلاحي القرض يلتزم

 التابعية للسندات الحقوق نفس تمنح لم ما التصفية، حالة في السداد رتبة بشأن أولوية أية لاحقا تصدرھا قد أخرى تابعية

 .القرض ھذا موضوع

 .معينة ضمانة أية موضوع للمغرب الفلاحي القرض عن الصادرة التابعية السندات تشكل لا ضمان السداد

 لم يخضع ھذا الإصدار لأي طلب تنقيط. التنقيط

 تداول السندات
 للتداول بالتراضي (غير مدرجة في بورصة الدار البيضاء).  تعُدّ سندات الشطر ' د ' قابلة 

 ." د "للشطر التابعية للسندات الحر التداول على الإصدار شروط تفرضه قيد أي يوجد لا

 تمثيل حاملي السندات

الإدارة  ، يُقرر مجلس95-17الفقرتان الأولى والثانية من القانون رقم  300الفقرة الأولى والمادة  299للمادة طبقاً 

للأشطر  , مع الاشارة الى ان الوكيل المؤقت مسمىحاملي السنداتكتلة الجماعية تعيين السيدمحمد حديد كوكيل مؤقت ل

. سيكون التاريخ الفعلي للعملية المنصوص عليھا في بيان المعلومات و التي تجمع كلھا في نفس الكتلة من 'أ' إلى 'د'

كتتاب للسندات. كما يلتزم مجلس الإدارة الجماعية بالدعوة إلى الجمع العام لحاملي لقرار التعيين ھذا ھو موعد فتح الا

 السندات من أجل تعيين الممثل النھائي لكتلة السندات من أجل قدره سنة ابتداء من افتتاح فترة الاكتتاب.

 القانون المغربي القانون المطبق

 المحكمة التجارية للرباط  المحكمة المختصة
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 الترتيب المراحل الأجل

 1 توصل بورصة الدار البيضاء بملف كامل عن العملية 08/10/2018

 2 إصدار بورصة الدار البيضاء للإشعار بالموافقة 08/10/2018

 3 توصل بورصة الدار البيضاء ببيان المعلومات مؤشر عليه من طرف الھيئة المغربية لسوق الرساميل 08/10/2018

 4 نشر الإعلان المتعلق بإدراج السندات المصدرة بنشرة الإدراج 09/10/2018

 5 نشر مقتطف بيان المعلومات 10/10/2018

 6 مراقبة سعر الفائدة المرجعي 18/10/2018

 7 في جريدة اعلان رسمية لكل شطر سعر الفائدة المرجعي نشر 19/10/2018

 8 فتح مرحلة الاكتتاب 22/10/2018

 9 إغلاق مرحلة الاكتتاب 24/10/2018

 10 صباحا 12.00استقبال بورصة الدار البيضاء للنتائج العملية و سعر الفائدة الاسمي قبل الساعة  25/10/2018

29/10/2018 

  إدراج السندات

 11 ل العملية في البورصةتسجي

  الإعلان عن نتائج العملية بنشرة الإدراج

 12 التسليم/التسديد 01/11/2018

 13 نشر نتائج العملية في جريدة اعلان رسمية 01/11/2018

  
 

 

 



 

 21   ا��رض ا��
	� ����رب

6. ��
 نا������ وا���H9ء ا���ظ�F ا��

 

 العنوان  الإسم أصناف الوسطاء الماليون 

 القرض الفلاحي للمغرب  عمليةالمستشار والمنسق العام لل
 10000 – 49صندوق البريد  –ساحة العلويين 

 الرباط 

 الشركاء في الاستشارة المالية

Atlas Capital Finance 
 20100 –حي ھيبودروم  –، زنقة المراكشي 88

 الدار البيضاء 

Capital Trust Finance 50 الدار البيضاء –، شارع الراشيدي 

Valoris Corporate Finance 355  الدار البيضاء  –طريق الجديدة 

الھيئة الموظفة، قائد نقابة التوظيف ومركز 
 أوامر الاكتتاب 

Valoris Securities 
شارع الجيش الملكي، مركب الحبوس، الطابق 

 الدار البيضاء  – Bبرج  –الخامس 

الھيئة المكلفة بالتوظيف، شركاء في قيادة نقابة 
 التوظيف

Atlas Capital Bourse 
 20100 –حي ھيبودروم  –، زنقة المراكشي 88

 الدار البيضاء

Capital Trust ecurities 50 الدار البيضاء –، شارع الراشيدي 

 القرض الفلاحي للمغرب الھيئة المكلفة بالتوظيف
 10000 – 49صندوق البريد  –ساحة العلويين 

 الرباط

الية المؤسسة التي تسھر على الخدمات الم
للمصدر، والمكلفة بتسجيل العملية في 

 البورصة
M.S.IN. 

الدار  –عمارة زنيث، إقامة توفيق، سيدي معروف 
 البيضاء 
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II- تقديم القرض الفلاحي للمغرب 
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  القرض الفلاحي للمغرب اسم الشركة

 الرباط  10000 – 49صندوق البريد  –ساحة العلويين  المقر الرئيسي

 تف/الفاكسالھا
 الھاتف: 26 إلى 19 82 20 0537

 الفاكس: 32 78 70 0537

 www.creditagricole.ma الموقع الإلكتروني

 ذات مجلس إدارة جماعية ومجلس رقابة.  شركة مساھمة الشكل القانوني

 04/12/1961 تاريخ التأسيس

 تاريخ تحويلھا إلى شركة مجھولة

 1424 رمضان من 16 بتاريخ الصادر 221-03-1 رقم يفالشر الظھير نشر بعد 2003 دجنبر 18

 من الفلاحي القرض مؤسسة تحويل تمّ  غراره على والذي الفلاحي القرض إصلاح بظھير سُمي والذي

 .مُساھمة شركة إلى عمومية مؤسسة

  سنة 99 مدة الشركة

 السجل التجاري 58873/ الرباط  السجل التجاري

 دجنبر 31إلى  من فاتح يناير السنة المالية

 أغراض الشركة

  :في الشركة ھذه أھداف تتجلى للمغرب، الفلاحي للقرض الداخلي القانون من 3 للمادة وفقاً 

 المھمة الأساسية:  .1

 بالتنمية المتعلقة والأنشطة الفلاحة تمويل في المغربي الفلاحي للقرض الأساسية المھمة تتجلى

  :دفبھ القروي للعالم والاجتماعية الاقتصادية

 .للأرباح ومُدرة حديثة استغلال وسائل إلى نالمزارعي وصول تسھيل �

 .القروية التنمية لصالح الوطنية المدخرات تعبئة �

 بنكية خدمات تقديم خلال من الريفية والمناطق المزارعين لدى المصرفية الخدمات تطوير �

 .مناسبة

 .وضالقر على حصولھا تحسين خلال من الزراعية المشاريع إنشاء دعم �

 .إنتاجھم لزيادة المزارعين لصالح والخبرة الاستشارة تعزيز �

 . والتسويق الزراعية الصناعة إدخال خلال من الزراعي الإنتاج تعزيز �

 .القروي بالاقتصاد المرتبطة والخدمات للإنتاج الاجتماعي الاقتصاد دعم �

 المرتبط الإقليمي أو لوطنيا الشأن تھمّ  التي المھام جميع على مسؤولة الشركة تكون أن يمُكن كما

  .القروية وبالتنمية بالفلاحة

 مھام الخدمة العامة:  .2

 تنفيذ عبر العامة الخدمة مھام الحكومة، لقرارات وفقاً  الدولة لصالح للمغرب الفلاحي القرض يضمنُ 

  .99-15 رقم القانون من 4 المادة في إليھا المشار الاتفاقيات

 بتمويل يتعلق فيما الأخيرة ھذه بدأتھا عمليات لتنفيذ الدولة مع فاقياتات عقد للشركة يمُكن الغرض، لھذا

  .الزراعية الأنشطة أو والدعم القروي، الاقتصاد

 أن ويمكنُ  الموارد إلى بالإضافة الأحكام الشروط، المستفيدين، القطاعات، الاتفاقيات ھذه تحُدّد

  :التالية العمليات الخصوص وجه على تتضمّن

 إلى تمتد أن يمُكنو والمتوسط الصغير بشقيه، الزراعي الاستغلال يلتمو اتفاقيات �

 .التنظيمية النصوص تحددھا التي الحلات في الكبرى الزراعية الاستغلالات

 .ستثنائيةالا ظروفال في للمزارعين الممنوحة القروض جدولة لإعادة الضرورية الاتفاقيات �

 .الدولة قبل من المقررة الفائدة أسعار أو الأقساط المساعدات، العمليات، جميع �
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 العمليات البنكية الشاملة:  .3

 الظھير لمقتضيات وفقاً  البنوك بھا تقوم التي العمليات بجميع العادة عليه جرت كما يقوم أن للبنك يمُكنُ 

) 1993 يوليوز 6( 1414 محرم 15 بتاريخ والصادر 147-93- 1 رقم للقانون الحامل الشريف

  .الأساسي ونظامھا ومراقبتھا الائتمانية المؤسسات اطنش بممارسة والمتعلق

 عمليات أخرى: .4

و المنقولة و الغير والصناعية التجارية، المالية، البنكية، العمليات بجميع القيام عموماً  للبنك يمُكنُ 

 .  التنمية تسھيل شأنھا من والتي كشركة بغرضھا المباشرة غير أو المباشرة الصلة ذات منقولةال

ص التشريعية والقانونية النصو

 المُطبقة على الشركة

 بمجلس مساھمة شركة باعتبارھا للمغرب الفلاحي القرض شركة تخضعُ  القانوني، شكلھا استناداً إلى

 تمّ  كما المُساھمة بالشركات المتعلق 17/95 قمر القانون لمقتضيات مراقبة ومجلس جماعي إدارة

و  2016 يناير 21الصادر  12/78و القانون  2008ايو م 23 الصادر 05-20 رقم بالقانون تعديله

  : الخاص بشركات المساھمة


ح  •�� .���رض ا��
	� ����رب 99-15*�(ون ا

 ا�������ؤ$$�ت ا�&�1  12-�0�103دار *�(ون  2014  (�رد �24ن  193- 14-1ا�ظ.�ر ا�-ر�ف ر*م  •
 .وا�.��3ت ا������2

 يان المعلومات ھذا، تخضع شركة القرض الفلاحي للمغرب:تُشكل موضوع بمن خلال العملية التي 

-44و 05-36، 01-523 �����(ون ر*م ��4 �م �#د�� 1993-�(�ر  �21ن  212- 93-1ا�ظ.�ر ا�-ر�ف ر*م  •
06. 

 ا�
3	� ا�#��� ��.��3 ا���ر��� �$وق ا�ر$���ل •

&�1 إ(-�ء �$�ودع �ر4زي  96-35، ا���(ون ر*م �1997(��ر  �9ن  246- 96-1ا�ظ.�ر ا�-ر�ف ر*م  •

 (02- 43وا��ؤ$$� �(ظ�م ا��$ �ل ا�#�م 	$�ب �#ض ا���م (�����5 ا��#د�� ��و ب ا���(ون ر*م 

 1998أ�ر�ل  �16ن  98-932وا"ق ��رار �ن وز�ر ا=*���د وا������ ر*م �>�داع ا��ر4زي �ا��وا3; ا�#���  •
 2001أ�4و�ر  �30ن  01-��1961 و ا�$��	� ر*م وا��#د�� ��و ب *رار وز�ر ا=*���د وا������ وا��و�

 2001 د�$��ر 24 ���ر�� 4286 ر*م ا�ر$��� ا� ر�دة "� ا��(-ور 1961/01 ر*م ا��ر ��و ب وا��#دل
 .2005 ��رس 17 ���ر�� 5300 ر*م ا�ر$��� ا� ر�دة "� ا���در 77/05 ر*م وا��رار

، ��4 �م �#د��5 ��ص ��ور�� ا�دار ا����Aء ا� 1993$����ر  �21ن  211- 93-1ا�ظ.�ر ا�-ر�ف ر*م  •

 ؛2008 ز�و��و 7"�  08-1268و ا��ر ر*م  09-43 ،06-45،  01-52، 00- 29، 96-���34وا(�ن �

 7"�  1208- 1268وا�(ظ�م ا�#�م ��ور�� ا�دار ا����Aء ا��وا"�� ��رار �ن وز�ر ا=*���د وا������ ر*م  •
 14-30و  2010ا�ر�ل  �7ن  10-1156ز�ر ا=*���د وا������ ر*م ر �ن و، وا��� �$��4ل ��را�2008و��و 

 .�2016و��و   �4ن  16-1955ور*م  �2014(��ر  �6ن 

  �(-ور ا�.��3 ا���ر��� �$وق ا�ر$���ل •
  :�15دات ا#�داع 	ن �7ل ا
�	'�� ا�دار

 .06- �����33(ون &�1 �#ض $(دات ا�د�ن ا������ ���داول ��4 �م �#د��5 و�����5  94-35ا���(ون  • 

�#ض ا���ص � 1995أ�4و�ر  �9ن  95-2560و&�1 *رار وز�ر ا������ وا=$���2رات ا���ر �� ر*م  •

 .02- 2232و 01-1311، 00- 692ا�وراق ا������ �����.� ا��#د�� ��و ب ا��را$�م 

 رأسمال الشركة بتاريخ 

30/06/2018 
 درھم.  100إسمية قدرھا مة سھم بقي 765 276 42مكونة من  درھم 500 676 227 4

 الوثائق القانونية 

الأساسية ومحاضر الجموع العامة  على الوثائق القانونية للشركة وخاصة الأنظمة الاطلاع يمكن

بمقر القرض  تبليغھا على القانون التي ينص والقانونية المحاسبية والمستندات وتقارير المفوضين

 الفلاحي للمغرب. 

 النظام الضريبي
) والضريبة على القيمة المضافة  %37ضعُ القرض الفلاحي للمغرب للضريبة على الشركات (يخ

)10%.( 

المحكمة المختصة في حالة 

 حدوث نزاع 
 المحكمة التجارية الرباط 
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� ا��
ض رأ9��ل 
�ل 8*,��8ت .2:F�ب ا
4�,� 

  

 ، تشكل رأسمال القرض الفلاحي للمغرب كما يلي: 2018شتنبر  30بتاريخ 
 

 المساھمون
  2018شتنبر  30

  %من حقوق التصويت   %من الرأسمال  عدد الأسھم

 %75.2 %75 365 780 31 الدولة المغربية

MAMDA 3 134 311 7% 7.4% 

MCMA 3 134 311 7% 7.4% 

CDG 4 227 678 10% 10% 

 %100 %100 765 276 42 المجموع
  المصدر: القرض الفلاحي للمغرب

  


� ا��
ض �68ھ��ت ھ�70 .3:F�ب ا
4�,� 


� ا��
ض 3�� !LF/M ا�/� أ9�K 8$��ع:F�ب ا
�� ����� �68ھ�� 35ھ� ,� �= 30/06/2018�4 ���N841 ?�=�� إ 

����� 8% !/�ا= ( 48
�3، درھK 8,��ن 
!� ا/=�� 
ض اN1���� ا��,PQ =� ا�,� �
:F�ب ا
4��  ).ا


��68ھ�� ا��
ض ا 
�R% رأ�	�ل  30/06/2018 (درھم  000'):F� ل��-Tع ا�H. ��
� 
 ا�Eرا-�       

 SONACOS    ا������ت ا�	را��� 0,98% 000 160

  COMAPRA    ا������ت ا�	را��� 0,01% 800 66

  SNDE    زرا�� 0,24% 965 40

  SOGETA    زرا�� 0,00%  

 SUNABEL    زرا�� 0,38% 173 190

 SOCIETE LAITIERE DU NORD ا������ت ا�	را��� 0,39% 000 50

  FRUMAT    ا������ت ا�	را��� 0,00%  

 HALIOPOLIS    زرا�� 20,00% 000 71

 ا���Dك و ا������      
 TAMWIL ALFELLAH    ���� ا���وض زرا��  100,00% 000 125


�ل  99,66% 376 36�� HOLDAGRO    ��� ا

 INTERBANK    ا�"! �ت 18,00% 500 11

 MAROCLEAR    ا�"! �ت 1,80% 000 100

 SWIFT    ا�"! �ت 0,00%  

 CENTRE MONETIQUE INTERBANCAIRE ا�"! �ت 10,18% 200 98

75 000 0,73%  ���    DAR ADDAMANE 

  AGRAM INVEST    '��د&% ا�$�#
�ر 22,18% 060 40

  IGRANE    '��د&% ا�$�#
�ر 15,87% 600 54

1 000 18,00% ���() ����  REGIONAL GESTION 

 FOND D'INVESTISSEMENT DE L'ORIENTAL '��د&% ا�$�#
�ر 7,17% 000 150

2 000 12,50%  ���() ����    FIROGEST 

 TARGA    '��د&% ا�$�#
�ر 99,99% 500 7

�$�اق   0,22% 000 200 !+,)    FINEA 

50 000 0,48% -� .)    SMAEX 

��وض ا�$�+/������� ا  100,00% 000 100�    ASSALAF AL AKHDAR 

5 000 100,00%  ���() ����    CAM GESTION 

10 000 80,00%  ���() ����    MSIN 

1 000 5,88%  ���    SGFG 

 BOURSE DE CASABLANCA ��ر'� 4,00% 518 387

300 000 51,00%  ��� AL AKHDAR BANK 

47 500 000 0,06%  ���    AFREXIMBANK 


ى      Wأ 
589 904 2,81% 0�1")    SONADAC 

 GCAMDOC    أر��2 100,00% 000 10

 CASA PATRIMOINE   ا�"! �ت 1,61% 000 31
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�9ب ا�67/2 ا���ض أ�145 .4:�  

  


���5 ا�
��;�ت (�1ر .1.5.1�  ا�>
  

  خلال السنوات المحددة في الجدول: تطورت المنتجات الائتمانية لعملاء القرض الفلاحي للمغرب على النحو التالي 
 

 

Δ% 2017 Δ%   ����!2018 2016 2015 بالاف الدراھم   Δ%  

 %27,40 302 9 %13,56 301 7 %20,17- 429 6 053 8 (1) ديون تجاه مؤسسات الائتمان والمماثلة  

 %7,24 %9,24 %من مجموع الميزانية  
 

7,66%  9,58%  

 %46,79 958 %68,22 653 %1,61 388 382 مماثلة بالاطلاع ديون تجاه مؤسسات الائتمان وال

 %25,50 343 8 %10,05 648 6 %21,25- 041 6 671 7 ديون تجاه مؤسسات الائتمان والمماثلة لأجل 

 %0,41 409 68 %2,69 127 68 %3,52 342 66 085 64 (2) ودائع الزبائن  

 %74,66 %73,55 %من مجموع الميزانية  
 

71,48%  70,43%  

 %1,34 114 36 %9,97 637 35 %10,42 406 32 347 29 حسابات تحت الطلب دائنة

 %1,44 838 11 %8,43 669 11 %8,87 762 10 885 9 حسابات الادخار

 %0,23- 854 18 %11,72- 897 18 %8,78- 406 21 467 23 ودائع لأجل

 %16,66- 603 1 %8,74 924 1 %27,61 769 1 386 1 حسابات أخرى دائنة

 %3,03 711 77 %3,65 428 75 %0,88 771 72 139 72  (2) + (1) مجموع الديون

Source : CAM 

  
��وضا� (�1ر.  2.5.1  

  
  لعملاء القرض الفلاحي للمغرب على النحو التالي خلال السنوات المحددة في الجدول:  القروضتطورت 

 
Δ% 2017 Δ%  ����!2018 2016 2015 بالاف الدراھم  Δ% 

 مستحقات على مؤسسات الائتمان والمماثلة 
(1) 

2 123 510 -75,99% 972 90,68% 769   -20,89% 

 %0,57 %2,44 %من مجموع الميزانية  
 

1,02%  0,79% 
 

 %20,17-   761 %93,45 954 %100< 493 165 مستحقات على مؤسسات الائتمان والمماثلة بالاطلاع

 %57,49-   8 %10,33 19 %99,13- 17 958 1 والمماثلة لأجلمستحقات على مؤسسات الائتمان 

 %0,38-   568 68 %5,07 827 68 %4,75 503 65 533 62 (2) مستحقات على الزبانة 

 %73,72 %71,77 %من مجموع الميزانية  
 

72,21%  70,60% 
 

 %8,65   720 29 %14,22 353 27 %4,60 949 23 896 22 قروض الخزينة وقروض الاستھلاك

 %0,88   706 18 %0,81 543 18 %6,10 394 18 337 17 قروض التجھيز

 %0,53-   501 15 %2,55 584 15 %3,88- 197 15 810 15 قروض عقارية

 %36,83-   641 4 %7,75- 346 7 %22,70 963 7 490 6 قروض أخرى

 %0,66- 337 69 %5,74 799 69 %2,10 013 66 656 64 (2) + (1) مجموع القروض 

 المصدر: القرض الفلاحي للمغرب
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III- مالية معطيات  
 

��<���= و ا�,�>!ات 7)�ب .1  ا

2015 2016 Δ%  2017 Δ%   ����!2017   ����!2018  Δ%  ')000 (درھم 


:��ت  @  ?$)�ت ا�>�
�ن 100%< 190 8 166 2 34,72%- 527 6 50,70%- 999 9 282 20� A:� �:B�
 �Cا>! و��>!ات  


:��ت  @ ا�	���ء 12,24% 461 224 2 854 981 1 9,19% 294 160 4 9,05%- 978 809 3 082 189 4� A:� ا>! و��>!ات�C 

274 076 206 411 -24,69% 49 478 -76,03% 21 930 28 307 29,08% ��5�&!
:� �:#

 �Cا>! و��>!ات  
�A:� �:B ا�وراق ا�
���� ا�

9 873 23 407 >100% 31 308 33,76% 30 025 35 533 18,34% ��>:
 ��>!ات �:A $�!ات ا�

�!&E F! �ت 8,11% 451 220 914 203 6,12% 184 403 8,45% 922 379 306 350) A:� ت��
� 

 ��>!ات ��<�� أ�Eى 54,46%- 985 222 692 489 7,85% 806 972 100%< 006 902 661 246

5 090 281 5 331 723 4,74% 5 623 598 5,47% 2 729 581 2 739 928 0,38% �0D��ات ا;4/9:ل ا�>�- 


:��ت  @  ?$)�ت ا�>�
�ن 27,40% 993 159 587 125 16,45% 434 274 9,28%- 669 235 772 259� A:� �:B�
 �Cا>! و(<���=  


:��ت  @ ا�	��� 1,54% 060 429 547 422 18,46%- 510 952 14,11%- 081 168 1 035 360 1� A:� =���>)ا>! و�Cء 

215 933 187 882 -12,99% 234 814 24,98% 108 975 107 500 -1,35% 
 ��5�&!
:� �:#

�Cا>! و(<���=  
�A:� �:B ا�وراق ا�
���� ا�

 ا�
�!رة

 (<���= ��<�� أ�Eى 2,79% 218 371 135 361 100%< 993 615 54,13% 330 290 369 188

2 024 109 1 881 963 -7,02% 2 077 751 10,40% 1 018 244 1 067 770 4,86% �0D���0��� ا;4/9:ل ا� 

3 066 172 3 449 760 12,51% 3 545 846 2,79% 1 711 337 1 672 158 -2,29%  ��=
R��ادات ا
 ?�=� ا1!

 ��>!ات ا�$�9/ل ��I ا���<�� 100%< 962 84 864 100%< 795 124 98,03%- 481 4 051 227

 (<���= ا�$�9/ل ��I ا���<�� 100%< 188 56 246 17 4,36%- 160 71 42,40% 408 74 253 52

975 631 1 027 733 5,34% 1 045 513 1,73% 491 549 493 188 0,33% -� !"�(
 (<���= ا�

 ا��Lا>K وا��$�م 14,70% 958 15 913 13 6,58%- 000 29 1,39% 043 31 616 30

389 868 428 213 9,84% 449 475 4,97% 233 177 243 374 4,37% ��Mر�E =���>) 

 (<���= �� � أ�Eى �/$�9/ل 13,91% 541 25 422 22 26,47% 811 57 10,61%- 712 45 138 51

176 844 177 846 0,57% 190 402 7,06% 94 001 96 193 2,33% 
إ !ادات اPھ/��ت و ا�
"���ت ا���7�ط�� �- ا�'�ل ا�#���� 

�$�
:

�$� و ��I ا�:
 ا�

 ا�/�0��� ا�*��8 �:4/9:ل  2,24% 254 874 061 855 3,60% 202 772 1 5,32% 547 710 1 096 624 1

1 089 607 1 276 667 17,17% 956 291 -25,09% 470 030 430 733 -8,36% 
 �: �R�ا �ت ا	��!&�ن و ا��ت ا���7�ط�� �- ا���"
إ !ادات ا�

 ����S@ ا�
�,#�ة

275 846 1 149 305 >100% 867 776 -24,50% 421 131 514 679 22,21% T��R�:� �:�����ت ��I ا�R�(
 ا�")�>� �:A ا�

 إ !ادات أ�Eى �:
"���ت ا���7�ط�� 21,76%- 975 79 217 102 100%< 092 948 73,14%- 000 121 400 450

1 815 853 2 546 971 40,26% 2 772 159 8,84% 993 377 1 025 387 3,22% 
RRQ��إ�8ادات ا 
�X ت��M/68 +,- 
>�6Q�ط�� و ا��/
�ت ا;

7�RM/,� �,3�. 

496 610 1 106 827 >100% 820 971 -25,83% 416 454 197 715 -52,52% 
ا$��M�ع ا�
"���ت ا���7�ط�� �- ا�!&�ن و ا���	ا �ت 

 ا� �: �R����S@ ا�
�,#�ة

73 695 31 972 -56,62% 87 857 >100% 50 605 209 831 >100% T��R) �>��+�!&�ن ا�ا 

 ا$��M�ع �
"���ت ا��7�ط�� أ�Eى 100%< 814 113 748 48 73,01% 219 623 90,35% 224 360 247 189

759 551 1 499 023 97,36% 1 532 047 2,20% 515 806 521 360 1,08% �0��� ا9/
�Nع ا���RRQت ا;
/��ط�� و �7�RM ا��!�ن ا�

 اTر�3ح ا�$�ر!� 10,95%- 650 322 322 362 5,50%- 167 587 10,84% 338 621 572 560

 ��>!ات M ��I�ر&� 96,00%- 614 342 15 48,26% 036 36 22,00% 305 24 923 19

 (<���= M ��I�ر&� 11,61% 485 82 902 73 0,12%- 105 166 1,45% 302 166 928 163

 Tر�3ح .�7 ا./�Hع ا��
ا<Z ا 20,73%- 780 240 763 303 4,64%- 098 457 15,07% 342 479 568 416

 ا��Lا>A:� K ا����;� 87,25%- 700 13 422 107 38,08%- 081 106 100%< 321 171 380 80

 ?�=� اTر�3ح �,�D6 ا������  15,66% 080 227 341 196 13,96% 016 351 8,38%- 021 308 188 336
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2. V":

��6 ا�Mا� 

2015 2016 Δ%   2017  Δ%   ����!2018  Δ%   )'000 (درھم 

2 355 323 2 013 090 -14,53% 2 708 028  34,52% 3 292 970  21,60%  � !E ،� �,�&�� ا	"�ا ،�&	��
 ا���F ا���!&�، ا����ك ا�

2 123 017 509 632 -75,99% 972 476  90,82% 769 300  -20,89%  �:B�

  د&�ن �:A ا�
?$)�ت ا�>�
���5 و ا�
?$)�ت ا�

165 380 492 694 >100% 953 720  93,57% 761 326  -20,17%  K:1�ا YR) 

1 957 637 16 938 -99,13% 18 756  10,73% 7 974  -57,49%  TM� 


��ق -,+ ا��D3Eء  0,38%-  854 567 68 5,07%  909 826 68 4,75% 226 503 65 632 532 62 

 &�� و�Sوض اP$�+/ك�Sوض ا�"	  8,65%  374 720 29 14,21%  475 353 27 4,60% 464 949 23 889 895 22

  �Sوض ا��;+�	  0,88%  597 705 18 0,81%  329 543 18 6,10% 711 393 18 598 336 17

 �Sوض ���ر&�  0,53%-  145 501 15 2,55%  867 583 15 3,88%- 640 196 15 017 810 15

 �Sوض أ�Eى  36,83%-  738 640 4 7,75%-  239 346 7 22,70% 411 963 7 127 490 6

 أوراق �8��� �:�$�ر و ا9/]��ر!� .�3,� �,/�اول  3,96%  333 723 13 1,73%  728 200 13 85,03% 826 976 12 526 013 7

1 170 013 1 008 955 -13,77% 2 653 599  >100% 5 600 910  >100%  �:B�
  F�S&�� و	"�ات ا!�$ 

202 444 314 185 55,20% 681 535  >100% 552 152  -18,98%  E� �ى$�!ات ا�!&- ا

5 641 068 11 653 686 >100% 9 865 594  -15,34% 7 570 271  -23,27%  ��>:
 $�!ات ا�


ى  6,50%  026 173 3 10,76%-  467 979 2 15,35%- 867 338 3 192 944 3Wأ?�ل أ 

 �D9ات ا;9/]��ر        100%-     -            573 322 6


�B:�$�!ات ا�        100%-     -            573 322 6  F�Sو ��&	" 

 $�!ات ا�!&- ا��Eى                 

 �D9ات ا���6ھ�� و ا9/*��;ت 8��\,�  42,71%  263 841  42,07%  499 589 10,36% 924 414 957 375

1 400 1 400  1 400   1 400    �&�5�B د&�ن 

           

:� و ��6 ��+��

�� �7�Z&;�ر ا�  ����B أ'�ل

 �Z&;�ر

373 214 366 659 -1,76% 393 265  7,26% 393 095  -0,04%  �9��,8 
�X �/3�\ أ?�ل 

 أ?�ل \�3/� 8,���9  12,85%  345 364 6 51,20%  660 639 5 78,53% 043 730 3 340 089 2

  8$��ع اT?�ل  1,90%  585 126 97 7,27%  433 311 95 1,98% 665 854 88 174 131 87
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2015 2016 Δ%   2017  Δ%   ����!2018  Δ%   ')000 (درھم 

          
 � !E ،� �,�&�� ا	"�ا ،�&	��
ا���F ا���!&�، ا����ك ا�

 ا��4<�ت ا���&!&�

  د!�ن ا�$�ه ا��[�69ت ا;</����� و ا��[�69ت ا����\,�  27,40%  570 301 9 13,56%  929 300 7 20,17%- 106 429 6 452 053 8

381 993 388 154 1,61% 652 678  68,15% 958 090  46,79%  K:1�ا YR) 

7 671 459 6 040 953 -21,25% 6 648 251  10,05% 8 343 480  25,50%  TM� 

 ودا<% ا��D3Eء  0,41%  442 409 68 2,69%  199 127 68 3,52% 161 342 66 301 085 64

29 347 113 32 405 879 10,42% 35 637 468  9,97% 36 114 356  1,34%  K:1�7)���ت دا>�� ��! ا 

9 885 022 10 761 961 8,87% 11 669 048  8,43% 11 837 603  1,44%  ��C���7)���ت ا 

23 467 271 21 405 803 -8,78% 18 897 034  -11,72% 18 854 281  -0,23%  TM�  ودا>@ 

 7)���ت أ�Eى دا>��  16,66%-  202 603 1 8,77%  648 923 1 27,61% 518 768 1 895 385 1

 أوراق �R8 ����!�8 رة  11,28%-  379 540 6 21,32%  979 371 7 13,58% 374 076 6 675 349 5

 أوراق  !&�S ��5��:� �:�!اول  �!رة  11,28%-  379 540 6 21,32%  979 371 7 13,58% 374 076 6 675 349 5

 ا��Sا]�ت $�!&�  �!رة          

 أوراق  !&���5 أ�Eى  �! رة           


ى  7,92%  069 463 2 92,01%  245 282 2 10,47% 619 188 1 917 075 1Wم أ�RW 

 �RRQ8ت ا
/��ط�� -) ا���Qط
 و ا���Rر!�  11,28%-  156 804 42,58%  349 906 30,33%- 677 635 384 912

          ����  "���ت ا��7�ط��  


ى    157 7   157 7  157 7 157 7WTن ا��د!  ا���D?و �RRQ8 ��8��-  !د�D? ،إ-���ت 

 د!�ن ��3*�  2,17%  676 737 2  46,38%  520 679 2 19,94% 531 830 1 221 526 1

          K���/�ارق إ-�دة ا�= 


أ9��ل  17,06%  380 408 2  13,71%  364 057 2 24,31% 343 809 1 506 455 1��3 �H��
 أ.�6ط 8

 ا�
أ9��ل    677 227 4   677 227 4  677 227 4 677 227 4


 �8=�ع (          �X ل��ن. رأ9���6ھ�ا� -( 

101 696  -100%        /+) �!�N (8 7

8 -(  

       ) V��"��6 ا�5[�ر اC ر��ح�  /+)- '�6C ا

  )- ?�=� اTر�3ح �,�D6 ا������ (+/ 35,31%- 080 227 13,96% 016 351 8,38%- 021 308 188 336

  8$��ع ا��RQم 1,90% 585 126 97 7,27% 433 311 95 1,98% 665 854 88 174 131 87
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IV- الدولية المعايير حسب موطضة مالية معطيات 
  

��<���= و ا�,�>!ات 7)�ب .1  ا�
�ط! ا

  

2 015 2 016 Δ% 2017 Δ%  ����!2017   ����!2018  Δ% ')000Kدرھ ( 

 ا��2ا>! و  ��;�ت  �از&�  12,44% 144 355 2 596 094 2 4,98% 899 403 4 9,31%- 183 195 4 008 626 4
 ا��2ا>! و  ��ر&=  �از&�  100%-> 481 713- 743 672 8,05%- 973 493 1 12,92%- 832 624 1 835 865 1
 ھ�d8 -,+ ا��F<�ة  15,46% 663 641 1 853 421 1 13,21% 926 909 2 6,88%- 351 570 2 173 760 2

 ا��RاC	 A:�" ا�
���M�ت" 5,27% 150 245 882 232 10,77% 778 459 13,83% 089 415 672 364
 ا ��RاC	 �A: ا�
��ر&=  100%-> 387 3- 480 4 171,30%- 356 9- 100%< 121 13 910

363 762 401 968 10,50% 450 422 12,05% 228 402 241 763 5,85%  E=ا�M�ا +,- d8�� ا�
47 447 62 657 32,06% 51 855 -17,24% 36 209 -18 442 <-100% C���ا �+�
��� ����
 �� �- �T ��5;� ا���a او ا�")�رة ا���A:� ��C ا`�ت ا�

      
-65 922 

 

�+� ا���T� -� ��C ا� �ال ا�!ا(����� ����
 ا���a او ا�")�رة ا���A:� ��C ا`�ت ا�

 ا���a او ا�")�رة ا���A:� ��C ا�'�ل ا�
���� ا�
���Cة �:��@  100%- - 180 175 50,92%- 482 394 100%< 801 803 498 144
 �/�$� ��H��e ا�9Tاق ا������ 100%-> 363 84- 389 211 48,49%- 338 446 100%< 458 866 946 191

  ���M�ت  - ا�145 أ�Eى 97,79% 517 80 708 40 1146,04% 134 280 42,80%- 482 22 302 39
  ��ر&=  - ا�145 أ�Eى  3,39%- 359 83 283 86 5,27%- 025 158 34,77% 817 166 782 123

3 231 401 3 694 442 14,33% 3 928 794 6,34% 1 816 068 1 796 221 -1,09%  �=�R��0 اD��ج ا�/D��ا 
 ا�
��ر&= ا�,� � �/$�9/ل  4,96% 374 859 785 818 3,66% 978 709 1 6,33% 657 649 1 423 551 1

257 803 288 550 11,93% 337 522 16,97% 145 877 140 905 -3,41% 

�$� و ��I ا�
���b ا�
���� ا�
�M+� �$�+/ك ا:

� ا�
��Mدات ا��S ن و ا5"2�ض�&!�

 �$�
:
 ا�
 ا�g��D ا��R=� �:4/9:ل  6,51%- 942 795 407 851 7,12% 294 881 1 23,49% 234 756 1 176 422 1

���F ا�"�1 35,85%- 773 173 872 270 10,92% 042 002 1 45,41% 410 903 280 621) 
 �R8ر!� ا;4/9:ل  7,17% 169 622 535 580 3,10% 252 879 6,48% 825 852 896 800

7 933 
 

-100,00% 
     

 ��7 ا�ر��ح ا�����C  - ا$+F ا���4�ت ا�
�]��� رھ- ا�
,�د�� 
 ا�ر��ح و ا�")�>�  - ا�'�ل ا��Eى  100%< 728 100 312 39 8,43% 300 62 100%< 455 57 277 2

  227     -100,00%       �S 6C ��9ات��ارق ا� �/ك ا�C F 
790 687 795 143 0,56% 816 952 2,74% 541 222 521 441 -3,65%  Z>ا
 ا�g>�/D .�7 ا
/�6ب ا��
 ا��
ا<Z -,+ ا;ر�3ح  30,63%- 070 127 170 183 11,25%- 659 224 3,69% 137 253 118 244
546 569 542 006 -0,83% 592 293 9,28% 358 052 394 371 10,14% �/D�ا ��=�R�ا �$ 

 ا��2ا>! ا�+� ��4  61,25%- 989 3 293 10 5,23% 678 17 100%< 799 16 010 6

�R ا��$��-� 12,26% 382 390 758 347 9,41% 615 574 2,84%- 206 525 559 540 

13 12 -4,44% 14 16,67% 8,23 9,23 12,15% F+$ T>� ��C���;� ا����ا 
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2. V":

��6 ا�Mط! ا��
�  ا

 

2 015 2 016 Δ% 2 017 Δ%  ����!2018 Δ%  ')000 (درھم 

2 356 670 2 015 655 -14,47% 2 711 673 34,53% 3 369 321 24,25%  �!�!
 .�K ا��DRوق وا���Dك ا��
�E!� وا��D!EQ ا�*��8 و�M,R8 ا����0ت ا��

 �� ا�*�د�� W (8:ل ا�
h3 و ا��6QرةاT?�ل ا������ �3���  100%< 809 702 11 96,30%- 857 265 100%< 537 183 7 163 25

 
 أدوات ا�/��H4 ا���/��            

 ا;?�ل ا������ ا��/�=
ة �,��%   81,21%- 195 482 2 100%< 306 210 13 16,11%- 478 988 5 551 138 7

�� ا��
وض و ا��8�6ت -,+ ا��[�69ت ا;</���  27,16%- 525 633 38,28% 796 869 70,57%- 030 629 242 137 2� �� �� و ا��[�69ت ا����

63 920 009 67 379 907 5,41% 70 739 345 4,99% 70 201 383 -0,76%   (>�3E�وض و ا��8�6ت -,+ ا
 ا��

 
 =�رق إ-�دة ا�/���T K?�ل ا��L=�M ا���H4ة 3�*�;ت ا��F<�ة            

6 359 088  -100,00%       7N&�-� إ�+ أ��ا� 

�3�6ت ا�/�=� 

  ا?�ل ا��
ا<Z ا��ا��N اTداء  65,73%- 838 63 100%< 263 186 56,05%- 108 84 355 191

 ا?�ل ا��
ا<Z ا��[N,� ا;داء   28,30%- 888 187 18,35% 054 262 21,57% 425 221 133 182


ى   20,25% 876 695 1 1,18%- 274 410 1 4,78% 178 427 1 032 362 1W�3�6ت ��6!� ا��&*��، و ا?�ل ا
 

 
            i!�F/,� ��N�8 �!ر�N 
�X أ?�ل 

 

��ت �8&�-� رھ) ا��*�د��        �  ا���6ھ�� =� 

 ا;9/]��ر ا�*��ري   6,32%- 164 349 1 25,00%- 191 440 1 16,44%- 197 920 1 969 297 2

 ا����Nدات   10,05% 529 539 6 46,94% 253 942 5 36,11% 909 043 4 062 971 2

81 191 75 903 -6,51% 105 895 39,51% 108 913 2,85%   ��D�*�/,�0ت ا��ا� 

305 135 306 908 0,58% 306 908 -      306 908 -   �:
 �Cارق ا��

 8$��ع ا;?7   1,22% 350 641 98 6,76% 815 450 97 2,18% 236 276 91 599 327 89
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2 015 2 016 Δ% 2 017 Δ%  ����!2018  Δ% ('000 Kدرھ) 


�E!�، ا��D!EQ ا�*��M,R8 ،�8 ا����0ت ا��
!�!� ا���Dك ا��             

 ا��RQم ا������ �3����� ا�*�د�� W (8:ل ا�
h3 و ا��6Qرة  100%< 498 76 51,76%- 476 5 55,57%- 351 11 548 25

 أدوات ا�/��H4 ا���/��            

 8[�69ت ا��
وض ا����3��  ا��!�ن ا�$�ه  21,41% 243 736 9 9,85% 146 019 8 22,06%- 945 299 7 275 366 9

 ا��!�ن ا�$�ه ا��D3Eء   0,44% 443 461 68 2,84% 012 159 68 3,42% 923 273 66 707 084 64

 �D9ات ا���!���� ا���Rرة  11,28%- 379 540 6 21,32% 979 371 7 13,58% 374 076 6 675 349 5

 �D9ات ا��!) ا�/� �K ا?�ارھ�   11,28%- 379 540 6 21,32% 979 371 7  13,58% 374 076 6 675 349 5

 =�رق إ-�دة ا�/����RQ� Kم ا��L=�M ا���H4ة 3�*�;ت ا��F<�ة            

354 178 764 >100% 117 077 -34,51% 14 243 -87,83%   ����M�ا ���!
 ا;�/Eا�8ت ا��

 �M! K) ا7N �9ادھ� ا;�Eا�8ت ا��
!��� ا�/�   23,72%- 020 715 16,87% 344 937 15,09% 016 802 840 696


ى   15,36% 778 519 2 67,77% 295 184 2 8,89% 982 301 1 1195642W;ا ���!

�3�6ت ��6!� ا��&*��ت و ا�/Eا�8ت ا�� 

            i!�F/,� ��N���ا�$�ر!� ا 
�X ل�?T�3 �H��
 د!�ن 8

 ����Dت -��د ا�/�8j)- ا���RRQت ا;
/��ط��             

 ا���RRQت ا;
/��ط�� �,��Qط
 و ا���Rر!�  0,83% 257 322 1,84% 618 319 12,77%- 841 313 778 359

47 593 45 532 -4,33% 12 528 -72,48% 13 586 8,44%    �?�W ن��د!  &�D? 

 د!�ن \���!�  2,14% 718 788 2 41,22% 235 730 2 18,68% 299 933 1 989 628 1

 رأ9��ل و ا;
/��ط� ا��/*,  3>   0,00% 286 267 6 4,12% 286 267 6 6,05% 265 019 6 853 675 5

 ا1
/��ط�ت ا���
�ة   0,47% 682 770 57,61% 039 767 44,88% 677 486 913 335

253 751 397 138 56,51% 567 404 42,87% 541 132 -4,63% - ���
;
 ��7 ا�

 ��7 ا�S:��ت - 14,98% 550 229 100%< 635 199 8,98% 539 89 162 82

13 865 -8 739 <-100% -32 516 >100% 20 847 >100%   �,N]��او ا �D8�0�ا 
>�6Q�و ا Z9�0��ا 

 �/�$� ا��D6 ا������   33,42%- 371 394 9,28% 293 592 0,83%- 006 542 569 546

540 559 525 206 -2,84% 574 615 9,41% 390 382 -32,06% - ���
;
 ��7 ا�

 ��7 ا�S:��ت - 77,44%- 989 3 5,23% 678 17 100%< 799 16 010 6

89 327 599 91 276 236 2,18% 97 450 814 6,76% 98 641 350 1,22%   ��M/6��ا k�����ع ا��8$ 
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V- عوامل المخاطر 

 

 ا��
ض: .1HW  

 

  ��4ن �طر ا��رض "� �طر �$�رة �ر��ط �#دم أداء ���رض �� �د�و(5.
  


 ا��
ض:HQ� �8�*�ا��9��6 ا  
�� ھ�d�ت اPدارة، �<�5+�  ;
���  - �Sا�! ا�):�ك ا��6 (,�ف ا�)��$� ا�,Cا�  !,� ���
;
� � �"�1 ا���ض ا��6 و],�+� ا�


:��ت أeE و()��� و(��@ و �ا�1E ��S ا���ض� F]�) . �145� F>R  �&�1�� ل�;

g�$.�� a إط�ر TE!) آ - &a(2 ا�() �
�
  :ا����  @ ا��7ام  ;
���  - ا�
��دئ

�"! � ا�,
� ��: ا��7ام ا���M+�ت • �1��6 و +
� ا� 
�S@ ا���� %:,�& �
�C ��;�)ا�$��ا  
  .ا�2R�ظ �:A  <��5 ا��&�دة 6C  ;�ل ا��7/2  -
  .إ�1�ء  <��5 ھ� � ��
�&T ا��7/2 ا���9ى -
  .ا��
�&T ا�
��ازن �
"�:=  <�5�ت ا��4�ط ا�67/2 ( - ا�	را�� إ�A ا�5P�ج وا���ز&@) -
-  ��
�:S�9بو]@ $��$�ت إ

�@ ا�;+�ت ���M 6C �7/2�ا T&�
  . ��از�5 �- ط�&% (

�� و(��@ �1E ا���ض. • �(�� ��$�$�  ا��7ام ا�
��دئ ا
- ���

  .ا��. �- ا��
+�!ي ��145m ا���]��  - E/ل ا�5��ء د�S% �:	���ء وا��145 ا�
  .(��ع ا�
"�ط� -
���F ا��[�اء -).  
-  g�$.) %&6 �- ط���
M T>4� ارات��  .�;�ن �:A  )��ى �K,� -  ��,� T ا��1�عأeE ا�
  .ا�T�2 ��- وظ��2 ا�5P�ج وا�����F و �ا��S ا�1E�ر -
  .ا����@ ا�!وري �
2R[� ا���	ام -
  .ا�<4= ا�
�<� �"�1 (�ا�M @Mدة ا��[�اء -
  .ا�)��� 6C �4= ا�	���ء ا�e&- &�اM+�ن ا��,���ت و(T��R ا�!&�ن ا�
�.�Eة -
-   6C ���و?(
��$F ا�) 6 �"�1�,
;�ل  �ا�1E ��S ا���ض وo$��S و ا��Pاف �:�o ��- ا�M+	ة ا�,� :� 6C ا��1�ع وا��2ع ا�

� �>R�ت ا�dوھ� ��:E!ا�ا ��Sا�
  .ا���ض وا�
A:� ض��  :و&�(<	 ا���e�2 ا�,
:6 �:)��$� ا�,� � �"�1 ا�

  .آ��� �:��[�F وا�R<� � وا�
�ا��S ا�+�<:�� -

� �"�'��ت ا����إ$��ا(�;�� ()���  "�ط�   -</.  
- �+�C F>R�  س���  .إ$��ا(�;�� �:���@ وا�����F وا�
  .�Sا�! وإ�Mاءات داE:��  ,!ة �7q<�م -
  


 ا��
ض:HW ��$ا��
  إ9/
 ��<�Sر�� و��  A�إ ��R�R�) �$��$ -  T�
��� 6C  ;�ل �1E ا���ض ()
 a�o �.ن &��;
إن اP$��ا(�;�� ا�
��,�  - T�S ا�

  :ط�&% آ��� ()��� ا$���6S و د&�� �<�� (�(<	 �: A�1Em�ر وذ�� �-
-  T>4� 	������1 اE -  !R�1�ر واE�
a ����ع ا(& �
  ��C;�9ا�ء وا���	�1���ت وا�إ$��ا�);�� ا����ع �:��(  Aى ا�

.6<��:)  

<- أن (���C �:�+� ا�+�d�ت وا��7!ا -
ت ا�,� :� 6C إط�ر 5[�م (R!&! داE:6 و(L&�2�ت &R!د ھ� s ا�
��درة ا��6  - ا�

  ؛ا�ھ!اف ا�,� � �)��$� ا���ض
- -�[���
  ؛$��ورة  ��S aوض (,�
! �:A ا��5��ء ا�;�! �:
-  ��:

a ��,	&	 أ �ن ا�,(& �
�� �.ي ا��	ام  :,�

�5�ت ا�L�ا @�
M ا�����ر -�,� eE�(R!&! أ$,�ر  />
� ���C�[P إ�A ا

  ؛����)�� �:���
ن *رب �
��زا��ت �ن �
ل �ؤ-رات ا����F وا�(ذار، 	�1 ��$(1 ا�4-ف �$ر&� &ن ا��طورات و& $�رورة ���F �$��رة -

  ا��#�4$� وذ�ك �ن أ ل ا�$��ح �����ذ ا��دا��ر ا��(�$��؛
 $�رورة ا$�رداد ���ل �ن ��2Iر ��4�� ا����طر و�	$ن ا�ر�	��؛ - 

دة و�را*�� -���� ��طر ا��رض، ��&���ره ا���4ل ا�$�$� ��4 �$�(د ا$�را�� �� �طر ا��رض ا����� ����(ك إ�1 (ظ�م *�� 
 ���$��ر ا� �د �ن أ ل ".م أ"Aل �داء �	�ظ� ا��روض و$��$� �$��ر ���طر ا��رض. 
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 آ��� ?D% ا��
ار:
��م ��د�م  ��F ط���ت �(; ا��روض ��.��3 ا������ �ن أ ل ا���ذ ا��رارات وذ�ك و"�� �(ظ�م ��و��A �$�(د إ�1 ا����دئ 

 ا������:  

ا��$ؤو�� &ن ����م ا����طر ���Aن  ودة ����م ا����طر �F ا��وAو&�� "�  "�ل ا��.�م ��ن ا� .�ت ا�� �ر�� وا� .�ت - 
 &���� �(F ا��رار.

إA��ء ا�ط��F ا� ��&� &�1 ا��رارات �ن �
ل �$�ء�� ا�� �ن ا��� ��و"ر &�1 �$�و��ت ������ �ن ا��
	��ت: ��م إدارة  -
 ات �ن �
ل �ط� �#��د &�1 ��و�ض ا��
	��ت.ا��.�ر

 ا�و*��� �ن ا����طر �ن �
ل درا$� ����ف ا�طراف ا���&�� "� ����ت ط���ت ا��روض؛- 

ا��	��ل ا�و�� ������ت �ن *�ل ا� .�ت ا�� �ر�� ا��� ��4�ل ���ط���ت 2م �	��ل �2(� ���طر ا�ذي �Aط�F �5 ا�.��3ت ا���4�� - 
 وى ا�دارة ا�#��� ��Mط�ر و"�� ���طر ا����4د. ������طر &�1 �$�

و�#�ر (ظ�م ا���و�ض ھذا ا�ذي �#�ن �$�و��ت ا�$�ط� و"�� �#دة �#���ر (��دار ا�د�ن ا���4 �4ل ز�ون/ ا�ز��3ن، وط��#� 
ل �F ا�ط�ب، و(وع ا��رض، و��(�ف ا�#�
ء، و(وع (�ط� ا���F، و*ط�ع ا�(-�ط، و�� إ�1 ذ�ك.) و��Aن أن ��م ا��#��

  ا=��زا��ت ا��4ر أو ا�24ر �طورة &�1 أ&�1 �$�وى، و��Aن ا��د�ل ا��
3م �>دارة "� ا����طرة ا���#��� ����روض.
 

:
  آ��� ا����س وا�/���K و�/�% ا���Qط

<�+�  - 7!  "�:= ا�
"�ط� ا��& �
�! و]@ ا���ض ا�67/2 أ5[
� (T�:R و�S�س  ���$��  @ ط��,� وF;7 ا�,
:��ت  � 6

  .(�,�ض �+� ھeه ا�,
:��ت
A:� 1�رE�  :و&�(<	 (��@ آ��� �S�دة ا

�� �<T '�=  - ا�	���ء أو  ;
���  - ا�	���ء ((����M Fدة ا��	ا �ت ا���� و(�1رھ� : ا��Pاف �:uC�R  A ا���	ا �ت-Cو
v�"�1، إ�ى ا��(  K(7 4�ط��1�ع اSض و��  ...)وط��,� ا�


���  - ا�
R�ور �S�س �Mد: (��@ �Mدة إ�5�ج ا���ض-;  u27 @  و(�1ره ����ا a�  �4<� و�5ع (ة�وا �R5�
�� �:;�� ا�Cو
v�"�1، إ�دي و )��ى ا���S1�ع ا��1�� ا�;�9ا��C وا��
  ...)ا���ض وا�

- �]2R
  ...، أو 1S���� أو �9Mا��C، إ�v)ز��ن أو  ;
��� ذات �C)@25د&� : (��@ �1E (���	 ا�
-  �]2R
��ت ا�R)�$� وا�!&�ن ا�
�.�Eة، إ�5v)�� أ((��@ �Mدة ا�R�(
��ت ��I ا�
)!دة، ا�R�(
  ...) و �!د ا�
���!را$�ت ا��Lور&� و(L@ رھ-  &�F ()��� ا��Pاف ا�
�7! وا��R:�  T�S -  T �4 إدارة  "�ط� ا���وض ا��6 (��م -

���F و(��@  2R[� ا���	ام) T<�$ارات و��  . إ��رة M+�ت أeE ا�
  
-Tة و&*��ت ا���M8 �8ز)o4��ر ا��/Wا(  
  �]2R  A:� ! �ت��ا ��B.) ل�
�!&� ا�7) A�ط� (+!ف إ�"
إن  R���ة و],��ت ا�ز �ت ا��6 (,���  
�ر$� أ$�$�� ��)��� ا�

T
R��ا A:� ����رة ا!S ى!  F���  .ا���وض و(
  : و5[�ا �)��$� ا�
"�ط�، &��م ا���� �����-  -  R���ة ا�ز �ت 
  .��9ض (���F  !ى ],=  2R[� ا���وض 6C 7��� ا5�/ب ا�و]�ع أو (!ھ�ر �Mدة أ7! ا�ط�اف  R���ة �R��ت ا�ز �ت-

� &"V أھF أ�<�ل (���	  "�ط� ا���ض  @ (T�:R آB�رھ� �:A ا����>w وا�'�ل -�C ز �ت�  . R���ة �R��� ا

:
�R
�و]�ع ا�)�ق وا�[���C ا��6 &
<- أن (�F درا$� w<��5 7��ت  R���ة ا�ز �ت ھeه  - أR) TM!&! أ1E�ر ا����9ات ا� �
و&
<- �:��� ا("�ذ �!ة أ�5اع . &<�ن �+� (.A:� 6�:$ ��B ا�'�ل وا����>w و(���F  !ى ا��!رة �:A  �اT#  �+M ھeه ا�و]�ع

�
�$� ،w<����ا T�:R) !,� !ا�����ا - :  
 -  ،�� :Eا!�    �اM,� ا�R!ود ا
  أو ��,x ا��[�اء، x2E ا��,�ض ��1�ع  � - 
 - .�� C�[إ ��:Eأ'�ل دا V��")  
  

  آ��� ا;9/
داد:
�� �!ى R�(

<- ا����  - ا$��M�ع ا�
���b ا�& o5ض ������ر أ��&<�)6 ا�$��داد أھ
�� ���6C �9 ا��)��� ا���6R�R �"�1 ا�

  .ا�;+�ت ا�
2:)� و������x2E 6 ا��.A:� ��B (<:�2 ا�"�1
  :و(�(<	 آ��� ا�$��داد �:A ا�
��دئ ا������

- ��<�L�  .T�L2) ا���(&� ا��د&� �:A ا�MPاءات ا�
��ت  �e ظ+�ر أول ��ادر ا��,���ت �!ى  -R�(
إ��اك ا�
)?و��- �- ا�
��,�ت 6C ا��)��� ا���7ازي �:"�1 و6C ا$��داد ا�

�E`�1ف ا�ا.  
  �- �F ا$�رداد ا��$�	��ت. -
  .و�:A ط�ل �
:�� ا���ض (�@ ا�
)?و��� ا�و�A �:����� ا���<�� �:2R  A[� ا��	ا �(+� -
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��ت  -R�(
��� %:,�& �
�C �

� و(���@ �
:�� ا�$��داد ����)�� �:����ت ا���<�� � $�+
��ت ا�R�(
(���	 ا�
;+�دات �:A ا�
����
M �2�� �+�;��,  69��& 6��ا.  

���:� T��د ط�ق وھ�!R) اءات�Mات إدار&� وإ��e  %&!&�ن �- ط��ا$��داد ا ��:
� -���) F�&��Sا�
  .@ وا�
 

E��
  �Q8ط
 ا�/
 


"�ط� ا�����	 �:A أط�اف  ���:�  ,���: ، &"L@ (;!ر ا�P�رة إ�A أن ا���ض ا�67/2 �:
�9ب� 

 
كمية الأوراق المالية المحتفظ بها 

   في رأس مال المستفيد
 درهم )  000(

الاعتمادات عن طريق 
 درهم )  000( التوقيع

 اعتمادات الصرف
 درهم )  000(

 لغ الإجمالي للخطرالمب
  30/06/2018عدد المستفيدين   درهم )  000(

17 126 94 078 3 939 149         4 050 353    4 

 
 
 
 


 ا��6ق-2HW 
   
����طر ا�$وق، �2ل �����ت أ$#�ر ا��رف وأ$#�ر  ���رات &�1 ا�#وا�ل ا��4و(� ���2ل �طر ا�$وق "� �طر إ��2I� ��)�4ر 

وھ��3ت ا��وظ�ف ا� ��&� "� ا���م ا��(�و�� وأ$#�ر ا��واد ا�و���، &�1 إ�رادات � �و&� ا��رض  ا���3دة وأ$#�ر ا�$.م
 ا��
	� ����رب أو ��ض *��� �	�ظ�.� ا������.

و�.دف �$��ر ���طر ا�$وق ا���ص �� �و&� ا��رض ا��
	� ����رب إ�1 �$��ر و�را*�� ا��#رض ����طر ا�$وق �ن أ ل 
�F ا�	��ظ &�1 �وا���ت $وق ��$ق �F ��4(� ا��(ك ��&���ره ) � �#�� � 2(���3) ا��طر ا��ردود���	��ق �$�وى أ�2ل "

 �ؤ$$� ����� را3دة "� � �ل ��و�ل ا��
	� وا�#��م ا��روي.

و�-4ل ا��ط��ق ا���.وم ا�$�$� ا��$��دم "� �#�� � ا��#��
ت &�1 �$�وى Rر"� ا��داول �ن أ ل ا���دي ���طر ود&م  
  ����. ا�	
 

  ا9/
ا��$�� �Q8ط
 ا��6ق: -
�#��ر ا$�را�� �� �$��ر ���طر ا�$وق  زءا �ن ا�$��$� ا�#��� �����طر ا����� �� �و&� ا��رض ا��
	� ����رب، وا���  

�#د �دورھ�  زءا �ن �$��ر �را*�� ا	�راز�� ود*���. و��م ا&���د ا�$��$� ا�#��� ����طر ا�$وق �ن *�ل � �س ا�دارة 
 �س ا�ر*���.و� 


! ()���  "�ط� ا�)�ق �:A ا�
��دئ ا������و �,&:   
 �طور أ(-ط� ا�$وق؛$/ �  -

 ا=��زام ��وا&د �(ك ا���رب "��� ��#�ق ����$��ر ا=	�رازي �����طر و(ظ�م ا� راءات وا��(-ورات وا��ذ4رات ا�دا����؛ -

 �#ز�ز �را*�� ا$�را�� �� ا����وض؛  -

- 
 ء وا��(وك و�	�ظ� ا�وراق ا������ وا��#��
ت ا��� ��م "� (�س ا��وم �	$�ب ��ص ...)؛وFA ا�	دود (ا�#�

 �	د�د ا�دوار وا��$ؤو���ت  "��� ��#�ق ��	د�د ���طر ا�$وق و*��$.� و�را*��.�. -

 ا&���د ا����ر$�ت ا��1�A &�1 �$�وى �$��ر ���طر ا�$وق � ��F ا�*$�م ا��ر&��. -


� ھeه اM�) Y
) !SوF�]���ا �
>R  ���)�ق و(�<�ن  - آ�ط� ا�"  �$��$ A�إ ��+�M���دئ ا��
�.  
  


اءات:N1ا��9��6ت وا  
و��م *��دة أ(-ط� ا�$وق &ن طر�ق آ��� ����4 �ن ا�	���4 وا��ن وإدارة ا����طر وإدارة ا�	دود. و�$�(د ھذه ا���S إ�1 ����� 

  .�(�ظ��و3�2ق �و	دة، و(ظ�م �#�و��ت "#�ل، وإ&داد ���ر�ر 
 و�(�$م ھذه ا�$��$� إ�1 �ذ4رات وآ���ت �(ظم أ(-ط� ا�$وق، و=$���: 

  إ راءات � ��F &����ت أ(-ط� ا�$واق؛ - 
 آ��� وFA 	دود "#���؛ - 
���ر�ر؛ -  �  أدوات ا����F وإ&داد ا

 �#�و��ت &ن �(. ��ت *��س ا����طر وا����د*� &�1 �	� (��ذج ا�����م. -    

  �ت ا�	���4 �ن � �ن �����، وھ�:و�ن ھذا ا��(ط�ق ��4ون ھ�3
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��(ك ا���#���  -  �� ا���4�� ������د*� &�1 إ$�را�� �� ا � (� $وق رؤوس ا��وال وا�#
*�ت ا�دو�
�����و�ل وا=$���2ر وا�#
*�ت ا�دو���، �$��ر �طوط و	دود ا�(ظراء ����A"� إ�1 *��دة أ(-ط� 

.��  $وق رؤوس ا���ل وا�(-ط� ا�دو�
��داول،  � (� 	دود ز�(�ء -  ا��رف، ا������ �����ذ ا��رارات ���وص و�وج ا�ز�(�ء ���&� ا

�	دود ا��	ددة �4ل ز�ون ����A"� إ�1 (وع ا�#���� (اS(��، ا��	دودة ا� ل، ا�#����ت ا��$ ��  ا
،(�� $��  و�Rر ا

�	� � إ�1 �$��ر "#�ل ��$�و�� ا���و"رة &�1  -  ا��دى و���� � (� ا��ز�(� وإدارة ا��ول وا���وم ا
�� ���(ك. �  ا����ر و�-4ل &�م إدارة ا����طر ا���

  
 

��ز إدارة و 8
ا.�� �Q8ط
 ا��6ق:N  
�ن أ ل ���F ا����طر ا��� �(طوي &��.� أ(-ط� ا�$وق ا������� و�را*��.�، أ(-Iت � �و&� ا��رض ا��
	� ����رب آ��� 

  �(ظ�� �ر�4ز &�1 ا��	�ور ا������:
  ���� ا�ط�ب، ا����د*� &�1 ا�	دود و�ر��ص ا�� �وزات؛(ظ�م ��و�ض ا�$�ط�ت �	دد & - 
  ا	�رام ��دأ ا���ل ا�وظ��� وا��(ظ��� ��.�م ا����4ب ا������، ا�و$ط1 وا������؛  -  
 � �و&� �ن أدوات �$��ر و�را*�� ���طر ا�$وق، -  

 �#ز�ز آ��� ا��را*�� ا�دا���� �ن �
ل أدوات ا��را*�� ا�دا��3؛ - 

  إ$(�د ا��را��ص وا��	4م "�.�.�#ز�ز آ��� - 
 

 :��6�>
  ا��Mود ا�
��A"� إ�1 ا�	دود ا��(ظ���� ا��ط��� &�F��  1 أ(-ط� ا�$وق، ��� "� ذ�ك 	دود ا��وا*F، �م وFA 	دود دا���� أ�رى ��

 ��	�ظ� ا����و�Aت وا=$���2رات وأ(-ط� ا��رف. و�-�ل ا�	دود ا������: 

-Sم �را4ز ا��رف ا 	د ا�*�1 �	ت وا=$���2ر؛ا��Aو��ظ� ا���	و � ��   
 	دود ا��دة وا�	$�$�� ��	�ظ� ا����و�Aت وا=$���2ر؛- 

 ا�	د ا����ر �وA#�� أ$#�ر ا��رف؛-  

  ��م ا��	4م "� إدارة ا�	دود �����4ل و��م؛
 �	���.� و�(	.� �ن *�ل ا�� �ن ا������؛-  

 �ت.�#ر��.� &�1 (ظ�م ا��#�و��ت ا�ذي ��Aن �را #� ا�	$��- 

 ا��	4م "�.� &ن طر�ق (�س ھذا ا�(ظ�م ا�ذي ��(F ا�� �وز �Rر ا��$�وح �5؛-  

  �را #�.� و"�� =	��� �ت ا�#�
ء وظر"�� ا�$وق.-  
 


ات: �  ��pم �/�% ا��[
��م �را*�� ���طر ا�$وق �-4ل �و�� �ن *�ل إدارة ���طر ا�$وق ا��ر4ز��. و��	�ق ا�� (� &ن طر�ق ���ر�ر (�ف $(و�� 

  �$�و��ت ا��#رض، وا�داء، ا����طر ا���#��� �I(-ط� ا�$وق، وا=���2ل ����ط���ت ا��(ظ����، وا=���2ل ���Sت ا��	د�د. �ن
و��وم � �و&� ا��رض ا��
	� ����رب ��	��4ة �طر ا�$وق � ��F *ط�&�ت ا�$وق و"�� ����ط���ت ا��(. �� ا��(�وص 

��4ة ��	�ظ� ا����و�Aت "� ا�	�=ت ا���وى �F �را&�ة ظروف ا��	�ظ� &��.� "� �ط� ��ر�ر �(ك ا���رب، و4ذ�ك �	
  وظروف ا�$وق وا����طر ا������ �.�:

 (ظ�م ��د�م ���ر�ر �(�ظ�� إ�1 ا��را*ب وا�$�ط�ت ا�و���؛-  

  (ظ�م ��د�م ���ر�ر دا���� &ن $�رورة �را*�� ا����طر.- 
 

  أدوات 8
ا.�� وإدارة �Q8ط
 ا��6ق: 
ا��رض ا��
	� ����رب ھ�4
 ��$��ر و�را*�� ���طر ا�$وق �-�ل ا$��دام �(. �� ا����� ا��#ر�A ا&��دت � �و&� 

  �����طر و�	��
ت ا�	$�$�� � ��F �	�"ظ ا����و�Aت وا=$���2ر.
 ا����� ا��#ر�A �����طر:

) �ن ا���م، �ARn Fون &دد ( ا����� ا��#ر�A �����طر ھو ا����V ا�*�U ���$�3ر (���ر ا�����م) ا��� ��4ن أن �	�ل "�
 .p-1) ا�و*وع "� ا��طI، أي � �ل p ��2ا	������ (

إن ا�طر��� ا��� �$��د�.� ا��(ك �	$�ب ا����� ا��#ر�A �����طر ھ� (�وذج �$�(د إ�1 ا��ردود�� ا�$����. وھذه ا�طر��� ھ� 
"� ظروف ا�$وق &�R 1رار �� �4(ت &��5 "� &��رة &ن *��س ا��طور ا��	��ل ����� ا��	�ظ� &ن طر�ق �	��4ة ا����رات 

.�Aا���  
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$(��ن. ��� �$�;  ٪ وأ"ق ز�(� ��وم وا	د.  و��ر�� ���V أ�دهF����99 �(ك ا��رض ا��
	� ����رب ��$�وى ��2 ��ل إ�1 
  ������F ا��و��، ��ط�ر ا�$وق ا��� ���4دھ� ا��(ك.

$��ر ���طر ا�$وق و�ؤ-ر ���طر �$��دم &�1 (ط�ق وا$F "� و&�1 ا�رRم �ن 4ون ا����� ا��#ر�A �����طر ھ� أداة ��
  ��و�ل ا�$وق، "0ن �5 	دودا.

وإدرا�4 �(.� ����ود ا���رو�A &�1 (�وذج ا����� ا��#ر�A �����طر، �$��دم � �و&� ا��رض ا��
	� ����رب و$�3ل 
  #�ر وأ$#�ر ا�#�
ت.أ�رى �دارة ���طر ا�$وق، ��� "� ذ�ك، &�1 $��ل ا���2ل، �	و�ل �(	(��ت ا�$

  
  
  

  ا��D�6ر!�ھ�ت ا�
<���6 ا��Q/�رة:
  ن.أ (ا��ؤ-ر ا�-��ل و�ؤ-ر -ر�	� ا�$�	��ق).  50- و+/ ن.أ 25-ن.أ و+/  10 -و+/ ن.أ 5- ا����ر "� ا�($ب ��#دل +/ -
=ر���ط ��ن ا�ورو �����F�  �3 ا��ذ �#�ن ا=&���ر �ر���4 ا�درھم ا���ر�� و ا 0.5و 1 -���ر �رف ا�#�
ت �($�� +/ -

  وا�دو=ر. 
  
��6
 اT?�ل وا��RQم:-3� 
  �Q8ط
  

��ط�ب ����م �و*ف ا��(ك "��� ��#�ق �	دوث ���طر أ$#�ر ا���3دة وا�$�و�� 	$�ب � �و&� �ن ا��ؤ-رات ا$�(�دا إ�1 ا����(�ت 
 وا��#�و��ت ا��� �$��د�.� �$ؤو�و إدارة ا��ول وا���وم.

ا��ول وا���وم �ن (�	�� &�1 �	��ل ا�(ظرة ا��$������ �وFA ا�$�و�� ووA#�� أ$#�ر و�ر�4ز �را*�� ���طر إدارة 
ا��رف ���دى ا����ر و ا���و$ط و ا�طو�ل ��ؤ$$�(�، و�ن (�	�� أ�رى، &�1 رد "#ل ا��ؤ-رات ا�ر�3$�� �ن ا�ظروف 

  .�Z �	��4ة ا�ز��ت ا�ذي �م �طو�ره دا����ا=$�2(���3 (أز�� ا�$�و��، و�����ت أ$#�ر ا���3دة، و�� إ�1 ذ�ك) �ن �
ل �ر(�
 

��6
 �Q8ط
 أ9*�ر ا��F<�ة:�  
�#رف ���طر أ$#�ر ا���3دة �I(.� ا���2Iر ا�$��� �����ر �Rر ا��وا�� "� أ$#�ر ا���3دة &�1 ا�وFA ا����� ���ؤ$$� (�� � 

 � ��F ا��#��
ت "� ا�	���� و��رج ا�	���� ��$�2(�ء ا��#��
ت �وAوع ا���ط��.

 ��م �را*�� ���طر أ$#�ر ا���3دة �ن �
ل:

 �	��ل �طور ھ�4ل ا�	���� �ن �
ل ا�����ز ��ن ا�($ب ا�����2 وا�����رة، -

*��س ا� �ود / ا�� وات: ا$�(�دا إ�1 ا� داول ا�ز�(�� ��#(��ر ا��#�*د�� "� ا�	���� وا"�را�Aت ا����ص ا���2ت ا��� ��ت  - 
$��ر ا��ول وا���وم  ���($�� ��(ود ا�	���� �Rر ا��د*��، ��وم �دراء إدارة ا��ول ا����د*� &��.� �ن *�ل � (� �

 ا����� ����(ك. وا���وم ����س أھ��� ا�� وات �4ل �ر	�� ا$�	��ق �ن أ ل �	د�د ا����طر

  

 ا���6��HW إدارة 

 �� ا�
ز�� ��و"�ء ����زا���5 ا������.���2ل �طر ا�$�و�� "� �#رض ا��(ك ���$�رة إذا �م ��و"ر "� ا�و*ت ا��(�$ب ا�$�و

*د �(-I ھذه ا����طر �ن ھ�4ل ا�	���� �$�ب &دم ا��ط��ق ��ن ا=$�	��*�ت ا��#��� ��Mول وا���وم وا=��زا��ت 
  و��ط���ت ا���و�ل ��#����ت ا��$������ و$�وك ا�ز��3ن وإ&�*� ا�$وق ا��	���� أو ا�ظر"�� ا=*���د��.

�$�و�� دا�ل  � �و&� ا��رض ا��
	� ����رب �-4ل �(�ظم �ن *�ل ھ�4ل إدارة ا��ول وا���وم ��م �را*�� ���طر ا
  ����#�ون �F ����ف ا�طراف ا��#(�� (Rر"� ا��داو=ت، ���طر ا�$وق، ا��(ك ا�� �ري، ا��...)

� F� ��-ل ا�ظروف و���A"ا��� �م إ(-�ؤھ� ���(ك �0&�دة ا���و�ل "� ظل أ ���Sرام و�$�; ھذه ا�	را�� �� وا�$�ط�5 ا
  ا�	دود ا��(ظ���� وا�دا���� ا��� �(ظم ھذه ا�وظ���.

��4 أن إ&داد �ط� ا���و�ل �(طوي &�1 ��د�ر ا�ر�دة ا�(�د�� "� ا��$���ل &�1 أ$�س د�(��F� ،�4 �را&�ة ا�(���ت وا��د"��ت 
ھذا ا���ر�ن ��ط��ق 2
�2 $�(�ر�وھ�ت ����ف ����
ف  ا�ر�3$�� ا���و*#� ا�(�� � &ن ا�(-ط� ا�� �ر�� وا������ ���(ك. و��م

  �$�و���.�. و��#�ق ا="�را�Aت ا��$��د�� أ$�$� �Iھداف ا�&��ل و*درة ا��(ك &�F�  1 ا��وال "� ا�$وق ا�(�د��.
�و��، و����A"� إ�1 ا�ط�ر ا��(ظ���، *��ت � �و&� ا��رض ا��
	� ����رب ��طو�ر � �و&� �ن ا�دوات (" وات ا�$

وا����رات ا��Aط ا��	ددة، و($ب ا��ر�4ز، إ��) ا��� ��ط� ا��دى ا����ر وا���و$ط وا��� ��م �	���.� �ن أ ل �	د�د، "� 
  	��� ا���ط���ت ا�(�د��، �دا��ر ا���ط�� ا��(�$�� ا��� $�#��دھ� � (� �$��ر ا��ول وا���وم.

�ل إ راءات  د�دة �ر4ز &�1 �#ز�ز أ�و�5 ا�$���3 وا������ ���	��ق &�ب �ط��ق ($�� ا�$�و�� *��رة ا� ل، *�م ا��(ك �0د�
، 	�ل ا��رض ا��
	� &�1 ��4(� 2017و�	$�ن ��زا(��5 ا�#�و��� �F ا�	��ظ &�1 �$�وى ا�ر�	��. وھ4ذا، �
ل &�م 

  "وق ا�	د ا�د(1 ا��(ظ��� ا��ط�وب.
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  ا���Qط
 ا�/��4,�� -4
 

�I(.� "���طر ا��$�3ر ا�(� �� &ن &دم 4���� أو "-ل ا� راءات أو ا��وظ��ن أو ا�(ظ�� ا�دا����  و�#رف ا����طر ا��-�����
  أو ا�	داث ا���ر ��."

 

:
  إ9/
ا��$�� ا���Qط
و�.ذا ا�$�ب �#��ر  ����ز ا��طر ا��-���� �4و(5 �طرا �(�-را وذو (ط�ق وا$F  دا، وھو ��ص  ��F &����ت ا��(ك ��ر���.

 .��� رھ�(� أ$�$�� �ؤ2را و��ط�ب �-�رF��  �4 ا� .�ت ا���&�� "� ا��(كا��طر ا��-�

إن (ظ�م إدارة ا����طر ا��-����� ا�ذي �م إ(-�ؤه &�1 �$�وى ا��(ك �$�; ��را*�� �و2و*� و�#ر"� ���� ������طر ا��-����� 
�(��ذ ر$م �را3ط �����طر، وإد��ل  ا����4دة و�(��ذ ا� راءات ا���	�	�� �����ف ھذه ا����طر وا��	4م "�.� �ن �
ل

  �ؤ-رات ���F ا����طر �در� ��.
  و�$�(د ھذا ا�(ظ�م إ�1 �ط��ق ���ر$�ت $���� �دارة ا����طر ا��-����� وھ�:

�دارة ا����طر ا��-����� �وزع &�F��  1 ا���&��ن ا��-�ر�4ن "� ا�#����؛-  ;A�2ق وا�� FAو 

 ل ا�-ر�4؛��2"� *و�� �����طر ا��-����� دا�-  

 .ا����ر�ر ا�دا����-  

و�ن أ ل ا�$�طرة &�1 ا����طر ا��-�����، وA#ت � �و&� ا��رض ا��
	� ����رب $��$� إدارة �����طر ا��-����� ا��� -
  �-4ل  زءا �ن (ظ�م ا��	$�ن ا��$��ر.

   �F ا����(�ت &ن ا����طر (ا��	����) و / أو ا�	وادث (ا��#رو"�)؛-  
 (ا��	����) و / أو ا�	وادث (ا��#رو"�) و����م &وا*�.� ا������؛ �	��ل ا����طر-  

 �(��5 ا��$ؤو��ن ا�ر�3$��ن &ن ا�	وادث ا��ذ4ورة؛-  

ا��و"ر &�1 أدوات و�ؤ-رات ا�ر*��� �و .� إ�F��  1 ا� .�ت ا���&�� ��و��ل ا����(�ت 	ول ا����طر (ا��	����) و / أو -  
 ض �����طر ا��-����� 4ذ�ك؛ا�	وادث (ا��#رو"�)، و����م ا��#ر

  ا���ذ إ راءات و*���3 و��	�	�� Aرور�� ��	د �ن ا�2Sر، وا	���ل و*وع ا�	وادث ���A Fن ا����F ا��(�ظم.  -
  
 

4
ب j�3ن ا���Qط
 ا�/��4,��:�,� �
:F�ض ا
  �9��9 8$��-� ا��
�F �را&�ة ا���4(�ت ا��-�ر�4 "� &���� ا�����م  ��م ����R ا�$��$�ت وا� راءات ا����� �0دارة و�را*�� ا����طر ا��-�����

  و�را*�� ا����طر.
  و(ظرا �ط��#� ا����طر ا��-�����، ���Aن ا�	�4م ا��(ظ���� ا�دا���� &ددا ��4را �ن ا� .�ت ا���&�� ا��-�ر�4 "�:

  �	د�د ا����طر و�����.�؛ - 
 � ��F ا�	وادث و���#.�،- 

 ���؛�و&�� و�(-�ط -#�� ا�	وادث ا��-��- 

 ا$��دام �را3ط ا����طر 4 زء �ن أ(-ط� ا�ر*��� وا��د*�ق.- 

  و&��5، "0ن ا��ذ4رات ا�دا���� ا�ر�3$�� ا��� �	4م ا����طر ا��-����� ھ� ������4:
 - �	
���2ق إدارة ا����طر ا��-����� ��� �و&�: �	دد ا�$��$� ا�#��� �دارة  ا����طر ا��-����� دا�ل � �و&� ا��رض ا��

  �رب، �ن 	�ث:���
 (�وذج ا����2ل و����م ا����طر (�#ر�ف ا����ھ�م وو�ف ا����(�ت وو�ف ا��#���ر).-

 ��ط�� ا����طر. (�وذج ��ؤ-رات �را*�� ا����طر وآ���ت-

 (�وذج  �F ا�	وادث.-

 .…) و�ف �(ظ�م إ راءات *ط�ع "ا����طر ا��-�����" (ا� .�ت ا���&�� وا�دوار وا��$ؤو���ت-

  ات �$��ر ا����طر ا��-�����.و�ف إ راء-
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�*�� ا���Qط
 ا�/��4,��: K�pD�  
  ���	ور �(ظ�م -#ب ا����طر ا��-����� &�1 �$�وى ا�� �و&� 	ول:

ا�وظ��� ا��ر4ز�� &�1 �$�وى ا���ر، ا��$ؤو�� &ن ����م و�و �5 ا�دوات ا��(. �� و�4(و�و �� ا��#�و��ت،وا��� �$�;  - 
  ���3دة � �و&� ا��رض ا��
	� ����رب. ��� و�� �($� ��را*�� ا����طر��(��ذ آ��� "#��� و-�

�را*�� ���طر ا��-��ل ا��#�(� &�1 �$�وى ا�-��4 وا�-��4 ا��ر&�� وا��$�وى ا��ر4زي 4 زء �ن &����  �F ا�	داث  - 
	�رھ� دا�ل أداة �$��ر  �$�3ر ووا�	وادث وا��$�3ر. و��و�1 ھذه ا�#����ت �$ؤو��� �	د�د ا�	داث ا��-����� وا�	وادث وا�

ا����طر، وھ� �$�ھم "� �	د�ث �را3ط ا����طر ا��-����� و��Aن �(��ذ ا��طط ا��-����� و إ راءات ��#ز�ز آ��� �$��ر 
 ا����طر.

�د �را$�و ا����طر ا��-����� (ھ��3ت ا�ر*��� ا�دا���� وا�.��3ت ا��رى) &�1 �$�وى ا���ر وا�-��4 وھم �$ؤو�ون &ن �	د-
 ا�	وادث وا����طر ا���#��� �I(-ط� وإ راءات و(ظ�م ا� .�ت ا���A#� ���را*��.

 �#��د ا����ر�� ا�#��� ��$��ر ا��ؤ$$� �-#�� ا����طر ا��-����� &�1 �$�و��ن:

�$(د *��س و�را*�� ���طر ا��-��ل �� (� ا����طر ا��-�����. وھ� �$ؤو�� &�1 و 5 ا���وص &ن  ا
	��وى ا-ول:-
د ا�-ر�4ت ��#�و��ت &ن �$�وى ���طرھ� ا��-�����، وذ�ك �ن أ ل �و�A; *رارا�.� �-Iن ا� راءات ا�را��� إ�1 �زو�

  ��ط�� ھذه ا����طر.
  -���;
: �$(د �(��ذ ا� راءات ا�را��� إ�1 ��ط�� ا����طر، وا�4-ف &ن ا�	وادث و �#.� ��طوط ا�&��ل، ا
	��وى ا

  .وا� .�ت ا��$ؤو�� &ن ا��را*��
  

  اTدوات ا�
<���6 1دارة ا���Qط
 ا�/��4,��
  ���2ل ا�دوات ا��(. �� ا�ر�3$�� "�: ����م �را3ط ا����طر ا��-����� و$�رورة  �F ا�	وادث و�ط� ا$��رار ا�(-�ط.

 


ا<o ا���Qط
 ا�/��4,��W  
�ط�ق ا$�را�� ��ت ������.�. و�-�ل �$��دم آ��� �$��ر ا����طر ا��-����� (. � �	دد ا����طر و�ر��.� �	$ب ا�و�و��، 2م 

  ھذا ا�(.F)� Z ا��-�4ل ا��	���� (ا�	داث) وا�4-ف ا���4ر &ن ا��-�4ل ا�راھ(� (ا�	وادث...).
  و*د �م ا&���د (. �ن �ن *�ل ھ��3 ا����طر ا��-����� ��	د�د ا����طر و�����.�:

�طر ا��� �(طوي &��.� (-�ط.� �ن �
ل ���ر(�.� ���Aوا�ط (.Z �#��د &�1 &�د ���ء ��ن ا� .�ت ا��#(�� ���#��ر &ن ا���-  
  ا��ط��� (ا$����ءات ا�#�(�ت، و�.�� ا��رق، وا��	4م &ن �#د، و�� إ�1 ذ�ك).

  - F��� ،(ا��را*�� ا��$��رة &�1 �$�وى ا�-��4 وا���ر ��ل ���در ����
(.Z *�3م &�1 (�ل وإ�
غ ا�	داث وا�	وادث �ن �
 ، ا��را*�� ا�#���.)ا����طر ا��-�����

  ، �م �	د�ث ��رط� ���طر (�ف $(و��، و�4(ت إ( �زا�.� ��#�ق أ$�$� ��� راءات ا������:2015و�
ل ا�$(� ا������  
  �	د�ث *���3 ا�#����ت ا�ر�3$�� وا�#����ت ا����4 �ن �
ل ر�ط.� ������طر ا��	ددة؛-  
 ا����طر ا��� ��وم �.� ا��(ك �ن 	�ث ا	���ل 	دو2.� وا��$�رة ا����4دة،�را #� ا�����م ا�(و&� وا����د*� &��5 و��(�ف -  

 �را #� و�	د�ث �طط ا�#�ل؛-  

 �#د�ل �را3ط ا����طر ا��-����� ا�����3 �ن *�ل ا����طر ا� د�دة؛-  

 �	د�ث ���(�ت ا����طر ا��-�����؛- 

  .��(�ف ا����طر و"�� �(ظ�م ا����دة ا��(�ذة- 
  

  داث وا
�وادث وا
��7*ر:)	'�� ��	�( ا-�
:F�� و�$�(د ھذه ا�#���� &�1 �$�و��ن �ن ا��  

��م ا�(ظر "� ا�	وادث &(د ا�4-�".� �ن �
ل ھ��3 ا����طر ا��-����� ��$��دام ا�(�وذج ا����ص. و��م ا��	4م "� -  
$�*.� وأھ���.�. و�	ددون 	��� ا��طر ا�	وادث ا����V &(.�، �ن *�ل �دراء ا����طر ا��-�����، ا�ذ�ن ��	��ون �ن ا����4.� وا�

  ا������� "� ر$م �را3ط ا����طر (إن و د) و��4(.م، إذا �زم ا��ر، �د&��5.
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��م ا�4-ف &ن ا�	وادث �وا$ط� أ .زة �را*�� دا���� &ن طر�ق ا����م ��را*�� �و��� &ن �#د  أو �ن �
ل �#�2ت ��دا(�� -
ا��	�ق �ن *وا&د ا����(�ت ا��� �$�; �R0(�ء *�&دة ا��#ط��ت و ��Aن  ��4-ف &ن ا=Aطرا��ت &�ر �را	ل $�ر &����

  ����#� �(ظ�م ا=��
=ت ا��� �م ا�4-�".�.
  ��4ن ��$�م &���� ��#�د ا�	داث وا�	وادث وا��$�3ر ا���#��� ������طر ا��-����� إ�1 ��س �را	ل:

  : �	د�د ا�	داث وا�	وادث وا��$�3ر.1ا��ر	�� -
 إد��ل ا����(�ت &(د ا��$�وى  :2ا��ر	��  -

  : �را*�� ا����(�ت ا��� �م  �#.�3ا��ر	�� -  

ق $ ل ا�	�دث.4ا��ر	�� -Rم وإ
 : ا=$�#

 : �#ز�ز ���F ا�	وادث وا��$�3ر وإ&داد ا����ر�ر5ا��ر	�� - 

  
  7ط� ا��	رار ا
��5ط

��Aن، 	$ب $�(�ر�وھ�ت أز��ت ������، ���  ��و"ر � �و&� ا��رض ا��
	� ����رب &�1 (ظ�م ا$��رار (-�ط �.دف إ�1
"� ذ�ك "� 	�ل ا��د��ت ا���وى، ا����(�، و&(د ا=*��Aء، 	$ب (�ط ��دھور، ��د�م �د��ت، أو �.�م �-����� أ$�$�� 

  وا$�3(�ف ��طط �M(-ط�.
وا��وا����) ��� �$�; �����دي  و������� �-�ل �ط� ا$��رار ا�(-�ط 	�ول ا��$�&دة (ا��(ظ����، ا��و $���، ا���(��، ا��-ر��،

�ز�� = ��4ن ا��	4م "�.�، وا�#�ل &�1 ا$�3(�ف ا�(-ط� ا�	�و�� دا�ل اS �ل، "� 	�ل &دم �و"ر ا�-��ص، ا���4ن، 
 أ(ظ�� ا��#�و��ت أو ��د�� ا��د��ت ا�$�$��ن.

�د��ل ا��(. �، �ط�3ق ا�وظ�3ف، �ط� ، �م إ��4ل أ&��ل ور-� �	د�ث � �و&� و3�2ق �ط� ا$��رار ا�(-�ط (ا$2015(�  "�
 ا��وا�ل، ...) و��م 	���� �(��ذ ا�#د�د �ن ا� راءات.

  أ �رت ا��(ك &�1 ��#�ل �ط� ا$��رار ا�(-�ط. 2015و� در ا�-�رة إ�1 &دم و*وع أي 	�د�2 �4رى �
ل $(� 
 

  �Q8ط
 ا�*�:ت-5
ب، ��طر �ر��ط ��رف ا�#�
ت، � ��F ا�(-ط� &�R 1رار  ��F ا��ؤ$$�ت ا��(��4 ��#رض ا��رض ا��
	� ����ر

 (*روض ���#��� ا��#��، �رف ا�#�
ت، ا��رف اS ل...).

  ��4ن ���(ك أن �
	ظ �طور �رف ا�#�
ت &4س ���	�5 و������� �$ �ل ا(���ض "� ھ��-5. 
 


اء-6pD�ا 
HW 
��6� 
ا��	رر ا=*���دي، "�; ا�	دود، إ���ء ا� ��رك، ود�ول  �Aن $��ق ا����رات ا�#���� ا��� �-.دھ� ا���رب وا��� ���2ل "� 

ا�#د�د �ن ا���*��ت ا����دل ا�	ر 	�ز ا��(��ذ، ��4ن ��طر ا�(ظراء أن ��دھور، و������� ا�ر"F �ن ا�($�� ا�#��� ��(زا&�ت.  
  ��4ن أن �ز�د ا�$��ق ا=*���دي �Rر ا��
3م �ن ھذا ا��و 5 �-4ل أ�4ر. 

) ��.�� أ$�$�� �2009(ظراء، �م ���4ف ھ��3 "�طر ا��رض" دا�ل ا�� �و&� (�م إ(-�ء ا� .� $(� "�ن أ ل �$��ر �طر ا
 F���� �." ،إ�1 ذ�ك �"�A����2ل "� درا$� و�4و�ن ط���ت ا����طرة ا���د�� �ن ����ف ھ��3ت ا����#�ت ��� �و&�. ��

 ا=*���د�� �#����ت ا���و�ل ا��ط�و��. ������ز ����م ا�$�ق ا���A(�ت، ��د�ر 	 م ا�(-�ط وا��	� وا� دوى 

 F� رب ��طو�ر (ظ�م �(��ط �ن أ ل ����م 4ل ا�(ظراء. و����-1 (ظ�م ا��(��ط ھذا���� �	

 &ن ذ�ك، ��وم ا��رض ا��A"
�����ر ". و�������، �#��د �(��ذ ���ر�� ا��(��ط ا�دا��� &�1 ��ط���ت د(�� �$�; �4ل �ؤ$$� *رض ���A���2ت ا���*�� "��زل 

 ا�(ظ�� وا��(�ھZ ا�24ر �
ء�� �(-�ط.�. 

��و"ر ا��رض ا��
	� ����رب &�1 (ظ�م �(��ط �-�ل  ��F أ�(�ف ا�ز�(�ء. ��4 أ(5 ��و"ر 4ذ�ك &�1 (ظ�م �(��ط ��ص 
 ����زارع ا����رة وا���و$ط� �����رب، ���($�� ���طر "� ا��ط�ع ا��
	�. 	�ث ��و"ر ا��رض ا��
	� ����رب &�1

��(�ف *رض �$�; �����م �طر ا��رض &�1 أ$�س ا�وFA ا����� ���د�ن، وإ��4(�� (�وه، و*ط�ع (-�ط5. ����ز ا��ط�ع 
ا��
	� ��(و&5 و�#ر5A ا���4ر ��Mط�ر ا��(����. و(ظرا ���ر�5 "� ھذا ا�� �ل، �وا4ب ا��رض ا��
	� ����رب ا��
	�ن 

 ���Iن ��ط� ھذه ا��ط�ر.  �
ل (�وھم ��Aل �(� �ت ��و�ل ���� و�(� �ت

��دء &���� ��#�� �.�� ا����	� ا��د�� ا�#�و��� &ن طر�ق إ(-�ء  2009إ�A"� إ�1 ذ�ك، *�م ا��رض ا��
	� ����رب $(� 
�ؤ$$� أر�A و -ر�4 ��و�ل ا��
ح، ��� $�; �	�ر ا��طر ا��ر��ط �.ذا ا��ط�ع و �زو�د ھذه ا� .�ت �و$�3ل ا���ط�� 

.��3
 ا��

  
7-
HW :ءة�ا�  
  "� �طر &دم *درة �(ك �� &�1 ا�و"�ء ����زا���5 � �ه ��ر5�A. ���2ل �طر ا��
ءة 

 



 

 40   ا��رض ا��
	� ����رب

8-�6=�D��ا 
HW  
��Aل -�5�4 ا������� و��ر�5 "� ا��ط�ع، ��رض ا��رض ا��
	� ����رب ��4(�5 4را3د "� *ط�ع ا��(�&� ا�زرا&��،  

ا���زا�د ��#ض ا���&��ن ��ط�&5 ا�$�$�. ��4 ���رع ا$�را�� �� ��و�ل ���رRم �ن و ود �(�"$�ن  دد، ����A"� إ�1 ا=ھ���م 

ف ����  ����2013ر درھم ا(�.1 أ �5 $(�  20ھذا ا��ط�ع &ن طر�ق ��طط ا���رب ا��Aر، ��
ف ���� أول *دره Rو

 . ����2014ر درھم ا��داءا �ن ��رس  �225(� *دره 

�رض ا��
	� ����رب ��طو�ر ��طط ��#ز�ز أ�و�5 ا����� ��و"�ء ����زا�5 "� ھذا ا(ط
*� �ن ھذا ا�$�س ا�$���*�، *�م ا�
 ا��ط�ع و�#ز�ز �و*#5 ا�ر��دي.

  
  
  
��� ا��8�Q ا�*��9-��8�3 o��

 ا�/
��E ا���H-� ا��HW 
 

ي ��(و&5. و�ن �و�ت �.�� ا��د�� ا�#�و��� ا��� ا(�رط "�.� ا��رض ا��
	� ����رب �$ؤو��� �A ا�	�و�� "� ا�#��م ا��رو
  ھ(�، �4ون �طر ا��ر�4ز ���دا (ظرا �4ون ا�� �و&� ��وم ���و�ل &دد �ن *ط�&�ت ا�(-ط� "� ا�#��م ا��روي.

 

10 -o�9�/�ا d8ا��� 70��
 ا��
��o 3/�*�� ا�HQ�ا 
  

ا���م، أي �� �#�دل  �ن ا�(�	�� ا���ر����، �ط���� �2ل ھ��ش ا���3دة ���رض ا��
	� ����رب ا� زء ا��4ر �ن (�� 5 ا�وط(�
 .2017"� ا����3 �ن ا�$(� ا������  87


 &ن ذ�ك، *�م ا��رض ا��
	� ����رب، �وFA � �و&� �ن ا��دا��ر ا��� �.دف إ�1 �#ز�ز ($�� ا�#�و=ت "� �(�و 5 A"
3ل ا�د"F. و�������، � در ا��(�4 ا���م، = $��� ا��(�و �ت ا��� ��م �	���.� &ن طر�ق ا�#����ت ا�(�د�� ا��ر��ط� ��$��ر و$�

"�  12و��راوح "� 	دود  2014ا�-�رة إ�1 أن ($�� ھ��ش ا�#�و=ت "� ھ�4ل ا�(��Z ا�وط(� ا���م ����2 �(ذ ا�$(� ا������ 
 )2017"� ا����3 $(�  13ا����3 (
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