
 

كة  ᡫᣃضاء الأشغال العامة للبناءᘭالدار البᗷ  ش.م 

نامج إصدار أوراق الخᗫᖂنة  ᢔᣂملخص ملف المعلومات المتعلق ب 
 

اير  21 ᢔᣂ2023ف   ᢝᣠنامج الأو ᢔᣂــــخ وضع الᗫتار 

نامجالحد الأقᣕ  درهم 000 000 500 ᢔᣂلل  

درهم   القᘭمة الاسمᘭة  000 100
 

ᗫك  ᡫᣄشار الᙬوالم سق العام المس ᢝ الاسᙬشارة المالᘭة 
ᡧᣚ اء ᡫᣃ 

 

 
 

 

كون لنقاᗷة التوظᘭف  ᡨᣂقادة مش 

 
 

 

 

ᘻلᘭل سجᘭة لسوق الرسامᘭᗖᖁالهيئة المغ  

تم ᘻسجᘭل هذه الوثᘭقة المرجعᘭة من طرف الهيئة المغᘭᗖᖁة لسوق الرسامᘭل  الهيئة المغᘭᗖᖁة لسوق الرسامᘭل، دورᗫةطᘘقا لأحᜓام 
  .   EN/EM/001/2024تحت المرجع  2024يناير   3بتارᗫــــخ 

ᢝ إطار عملᘭة مالᘭة إلا إذا انت جزءا من الم شور 
ᡧᣚ ق أو لجمع الأوامرᗫᖔسᙬأساس لل ةᘭقة المرجعᘭمكن استعمال هذه الوثᘌ لا

  المؤᡫᣃ علᘭه قانونᘭا من طرف الهيئة المغᘭᗖᖁة لسوق الرسامᘭل.  
 

نامج إصدار أوراق الخᗫᖂنة ᢔᣂسنوي لملف المعلومات المتعلق ب ᡧ ᢕᣌتحي  

ᡧ السنوي لملف المعلومات المتعلق تارᗫــــخ ᘻسجᘭل عند  ᢕᣌالتحي ᣢل عᘭة لسوق الرسامᘭᗖᖁت الهيئة المغ ᡫᣃة، أᘭقة المرجعᘭهذه الوث
نامج إصدار أوراق الخᗫᖂنة. وᗫتكون هذا الملف من:  ᢔᣂب  

  ة ؛ᘭقة المرجعᘭهذه الوث 
  نة و المسجلة من طرفᗫᖂنامج إصدار أوراق الخ ᢔᣂة لسوق المذكرة المتعلقة بᘭᗖᖁــــخ الهيئة المغᗫل بتارᘭاير  21الرسام ᢔᣂف

: والمتوفرة عᢔᣂ الراᗷط التا007/2023EN/EM/  ᢝᣠ تحت المرجع  2023
VF.pdf-doperation-Note-TGCC-https://tgcc.ma/dataup/2023/02/EBT 

ᡧ من طرف الهيئة المغᘭᗖᖁة لسوق الرسامᘭل تحت المرجع ᢕᣌهذا التحي ᣢع ᢕᣂوتم التأش . VI/EM/001/2024 
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I . الفهرس 

 

I . 2  الفهرس 

II . لᘭة لسوق الرسامᘭᗖᖁه الهيئة المغᘭ3  ت ب  

 4   القسم الأول : تقدᘌم العملᘭة

I .  ةᘭ4  إطار العمل 

II .  ةᘭالعملᗷ ثمرون المعنيونᙬ4  المس 

III . نامج ᢔᣂ4  خصائص ال 

IV . إطار برنامج الإصدار ᢝ
ᡧᣚ الإصدارات ᢕᣂ5  س  

ᢝ القسم الثا
ᡧᣍ  :ضاءᘭالدار البᗷ كة الأشغال العامة للبناء ᡫᣃ 9  معلومات عن  

I .  9  صف موجز لل شاطو  

II . ب ᡧ ᢕᣌة المساهمᘭ   13 

III . ا ᢝ
ᡧᣍالقانو ᢝᣥᘭᜓل التنظᘭ14  له  

  15  المالᘭة  معطᘭات ال:  ثالثالقسم ال

I . ةاᗫᖔات السنᗷ15  الموطدة لحسا 

II . ةᗫᖔات نصف السنᗷ23  الحسا 

  28  عوامل المخاطر :  رابعالقسم ال

I .  المصدرᗷ 28   المخاطر المتعلقة  

II .  أوراقᗷ نةالمخاطر المتعلقةᗫᖂ31    الخ  
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II .  لᘭة لسوق الرسامᘭᗖᖁه الهيئة المغᘭت ب 

ᡧ السنويملف المعلومات المتعلق  عᣢ تأشᢕᣂ الᗷ 2024 يناير  3تارᗫــــخ لقد قامت الهيئة المغᘭᗖᖁة لسوق الرسامᘭل ب ᢕᣌالتحيᗷ 
نامج إصدار أوراقل ᢔᣂ  نةᗫᖂضاء ش.م. الخᘭالدار البᗷ كة الأشغال العامة للبناء ᡫᣄل 

ᢝ أي 
ᡧᣚ ل متوفرᘭة لسوق الرسامᘭᗖᖁه من طرف الهيئة المغᘭعل ᡫᣃوقت: إن ملف المعلومات المؤ  

  ᢝᣓᛳالمقر الرئᗷ  : ضاء ش.مᘭالدار البᗷ كة الأشغال العامة للبناء ᡫᣄس4لᚱضاء الوازᘭزنقة الإمام مسلم، الدار الب ،- 
 ᢝ

ᡧᣍو ᡨᣂموقعها الإل ᣢضاء وعᘭالدار البhttps://tgcc.ma/ ؛ 
  : ᡧ ᢕᣌــها الماليᗫشارᙬلدى مس 

 Valoris Corporate Finance ضاءᘭالدار الب ᢝ ᢔᣎدة وزنقة أبو ظᘌق الجدᗫᖁة طᗫ؛ 20410: زاو 

 Capital Trust Finance  :50 ضاء؛ᘭدي، الدار البᘭشارع الرش ، 

 CFG Finance   : 5-7 .ضاءᘭل، الدار البᘭزنقة ابن طف ، 

  فلدى الهيئات المᜓلفةᘭالتوظᗷ ساعة:  48أجل أقصاه  داخل 

 Valoris Securities ضاءᘭالدار الب ᢝ ᢔᣎدة وزنقة أبو ظᘌق الجدᗫᖁة طᗫ؛ 20410: زاو 

 Capital Trust Securities  :50 ضاء؛ᘭدي، الدار البᘭشارع الرش ، 

 CFG Bank   : 5-7 .ضاءᘭل، الدار البᘭزنقة ابن طف ، 

ᢝ للهيئة المغᘭᗖᖁة لسوق الرسامᘭل عᣢ المعلومات ملفللعموم الاطلاع عᣢ  وᗫمكن
ᡧᣍو ᡨᣂالموقع الإلwww.ammc.ma .  

كة لهذه تمت  ᡨᣂة المشᘭات تحت المسؤولᘭكة لسان ᡫᣃ ةترجمة هذا الملخص من طرف ᢕᣂكة الأشغال العامة لو  الأخ ᡫᣃ لبناء
ᡧ محتوى هذا الملخص ومحتوى ᗷالدار البᘭضاء ش.م ᢕᣌان هناك اختلاف ب ه من طرفاالمعلومات  ملف. إذاᘭعل ᡫᣃلمؤ 

 . ᢕᣂعتد إلا بهذا الأخᘌ هذه الحالة، لا ᢝ
ᡧᣛل، فᘭة لسوق الرسامᘭᗖᖁالهيئة المغ  
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 القسم الأول : تقدᘌم العملᘭة

I .  ةᘭإطار العمل 

ᗫف رقم  35-94من القانون رقم  15لمقتضᘭات المادة  طᘘقا  ᡫᣄال ᢕᣂذه الظهᘭنفᙬــــخ  1-95-3الصادر بᗫان 24بتارᘘ26(  1415 شع 
ᢝ   95-2560) وقرار وزᗫر المالᘭة والاسᙬثمارات الخارجᘭة رقم  1995يناير 

ᡧᣚ ر  9والصادرᗖᖔتᜧعض سندات الديون 1995أᘘالمتعلق ب
كةتصدر  ،للتداولالقاᗷلة  ᡫᣃ الدار  للبناء العامة الأشغالᗷ ضاءᘭدين ل .مش الب ᢝ

ᡧᣚ فائدة تمثل الحقᗷ نةᗫᖂمدة لصالح العموم أوراق الخ
 أقل من أو ᘻساوي سنة واحدة. 

نامج الإ ب 2022 نونᢔᣂ  15 بتارᗫــــخ المنعقد  الإداري المجلس رخص وقد  ᢔᣂ قدره المذكور صدار ᣕما   000 000 500 مع حد أق درهم
كة الأشغال العامة للبناء ᗷالدار البᘭضاء ش.م من أجل تحدᘌد  ᡫᣄس المدير العام لᛳصفته الرئᗷ ،ــعᗖد محمد بوزᘭخول جميع السلط للس

ᢝ يراها 
ᡨᣎة الᘭةمنخصائص العملᘘنة.  اسᗫᖂولازمة لإنجاز إصدار أوراق الخ  

كة الأشغال العامة للبناء ᗷالدار البᘭضا  ولهذا  ᡫᣃ نة الغرض، ستقومᗫᖂأوراق الخ ᢝ
ᡧᣚ دعوة العموم للادخارᗷ فائدةء ش.مᗷ الحق مثلت  ᢝ

ᡧᣚ 
  . واحدة سنة ᘻساوي أو  من أقل لمدة دين

ᗫف رقم  35-94من القانون رقم  15لمقتضᘭات المادة  طᘘقا  ᡫᣄال ᢕᣂذه الظهᘭنفᙬــــخ  1-95-3الصادر بᗫان 24بتارᘘ26(  1415 شع 
ᢝ   95-2560) وقرار وزᗫر المالᘭة والاسᙬثمارات الخارجᘭة رقم  1995يناير 

ᡧᣚ ر  9والصادرᗖᖔتᜧعض سندات الديون 1995أᘘالمتعلق ب
كةأعدت  ،القاᗷلة للتداول ᡫᣃ  ن، هذا الملف للمعلومات المتعلق ب شاطهاᗫشارᙬضاء ش.م، مع المسᘭالدار البᗷ الأشغال العامة للبناء

 . الخᗫᖂنة لأوراق إصدارها  وᗖرنامجووضعيتها الاقتصادᘌة والمالᘭة 

ᡧ سنوي  17للمادة  وتطبᘭقا  ᢕᣌع تحيᖔشᜓل هذا الملف موضᛳلة للتداول رائجة، سᗷمن القانون نفسه، وما دامت سندات الديون القا
ة.  45داخل أجل  ᢕᣂة الأخᘭات السنة المالᗷحسا ᢝ

ᡧᣚ تᛞت ᢝ
ᡨᣎال ᡧ ᢕᣌة للمساهمᘌة العامة العادᘭعد انعقاد الجمعᗷ يوما  

ᢝ حالة تغيᘌ ᢕᣂطرأ عᣢ جاري السندات المصدرة أو وقᖔع أي حدث جدᘌد قد ᘌكون 
ᡧᣚ ةᘭنات عرضᚏام بتحيᘭمكن القᘌ د أنهᘭب

نامج. السندات أو نجاح له تأثᢕᣂ عᣢ تطور أسعار  ᢔᣂال 

I.1 .  نامج ᢔᣂأهداف ال 

كة الأشغال العامة للبناء ᗷالدار البᘭضاء ش.متروم  ᡫᣃ  نة: من خلال برنامج إصدار أوراقᗫᖂالخ 

  شᜓلᚽ ،ضᗫᖔالأمد من خلال تع ᢕᣂل قصᗫᖔلفة التم ᡧ ᢕᣌتحس، ᢝ
ᣍأوراق  جزᗷ ةᗫة الجارᘭنة؛للقروض البنكᗫᖂالخ 

 اجات مواجهةᘭنة احتᗫᖂة؛ الخᘭالظرف 
 ــــعᗫᖔة. ها مصادر  تنᘭلᗫᖔالتم 

II .  نامج ᢔᣂالᗷ ثمرون المعنيونᙬالمس 

 ᡧ ᢕᣌمᘭمن المق ᡧ ᢕᣌᗫᖔأو المعن ᡧ ᢕᣌع هذه المذكرة للأشخاص الذاتيᖔنة موضᗫᖂأوراق الخ ᢝ
ᡧᣚ تتابᜧيوجه الا ᡧ ᢕᣌمᘭالمق ᢕᣂوغ .  

 

III.  نامج ᢔᣂخصائص ال 

III.1 .  نامج والسندات المصدرة ᢔᣂالᗷ معلومات تتعلق 

سندات الدين قاᗷلة للتداول تجرد من طاᗷعها المادي من خلال تقيᘭدها لدى الوديع 
ᡧ المركزي (مارول ᢕᣌالمؤهل ᡧ ᢕᣌسبᙬحساب لدى المن ᢝ

ᡧᣚ دᘭوتق ( ᢕᣂ 
 طبᘭعة السندات 

 أوراق الخᗫᖂنة لحاملها 
ᢝ للسندات 

ᡧᣍالشᜓل القانو 

 درهم  500.000.000
نامج ᢔᣂلل ᣕالحد الأق 

5.000 
 العدد الأقᣕ للسندات
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 درهم  100.000
 القᘭمة الاسمᘭة الأحادᘌة 

 ᡧ ᢕᣌام و  10بᘌشهرا  12أ 
 الأجل

 الᙬسدᘌدعند تارᗫــــخ 
 تارᗫــــخ الانتفاع

كة.  ᡫᣄمه ال ᢔᣂة دين عادي تᘘلها نفس رت 
 الرتᘘة 

وط السوق  ᡫᣄعا لᘘل إصدار تᝣة لᘘال سᗷ حددᘌ .قار 
 الفائدة  سعر 

 تحᙬسب لاحقا 
 الفوائد

، أي عند استحقاق ل ورقة خᗫᖂنة ᢝ
ᣍقسط نهاᗷ 

 ᢝᣢلغ الأصᘘد المᘌسدᘻ 

وط الإصدار أᘌة قيود  ᡫᣃ لا تفرض . ᢝ
ᡧᣔا ᡨᣂالᗷ نة المصدرةᗫᖂة تداول أوراق الخᘭلᗷقا ᣢع

 ᗷᜓل حᗫᖁة
 تداول السندات 

  لا ᘻشᜓل أوراق الخᗫᖂنة موضᖔع أي تماثل مع سندات إصدار سابق
 

 بند التماثل 

 لا ᛒستفᘭد الإصدار من أي ضمان
 الضمان 

 

IV. إطار برنامج الإصدار ᢝ
ᡧᣚ الإصدارات ᢕᣂس  

IV.1 .  ف والوسطاء الماليونᘭة التوظᗷنقا 

ᢝ ما ᢝᣢᘌ الوسطاء الماليون المتدخلون 
ᡧᣚ : نةᗫᖂنامج لأوراق الخ ᢔᣂإطار هذا ال ᢝ

ᡧᣚ  

 

 هيئة التوظᘭف والوسطاء الماليون أسماؤهم عناوᗫنهم

 ، ᢝ ᢔᣎدة وزنقة أبو ظᘌق الجدᗫᖁة طᗫزاو
 البᘭضاء ، الدار 20410الوازᚱس،

Valoris Corporate Finance 

 Capital Trust Finance الدار البᘭضاء، شارع الراشᘭدي، 50  المسᙬشارون الماليون

 CFG Finance ، زنقة ابن طفᘭل، الدار البᘭضاء 5-7

 ، ᢝ ᢔᣎدة وزنقة أبو ظᘌق الجدᗫᖁة طᗫزاو
 Valoris Securities البᘭضاء ، الدار 20410الوازᚱس،

  ᘭفظالمᜓلفة ᗷالتو  اتالهيئ
 Capital Trust Securities ، شارع الراشᘭدي، الدار البᘭضاء50  

 CFG Finance ، زنقة ابن طفᘭل، الدار البᘭضاء 5-7

  ، عᢔᣂ طᗫᖁق الجدᘌدة،1077طᗫᖁق 
  الدار البᘭضاء  ᢝᣐ- 20200 لمᘭاء 8

Maroclear الوديع المركزي  

ᡧ الحساᗷات CFG Bank ، زنقة ابن طفᘭل، الدار البᘭضاء 5-7 ᢕᣌمؤسسة توط  
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IV.2 . صᘭتتاب والتخصᜧات الاᘭفᘭك 

IV.2.1 .  تتابᜧة الا ᡨᣂف 

كةلما أᗷدت  ᡫᣃ الدار  للبناء العامة الأشغالᗷ ضاءᘭة، س  م. ش  البᘌقوم تحاجة للموارد النقدValoris Securities  وCapital Trust 

Securities  و CFG Bank  الأقل ᣢتتاب عᜧة ا ᡨᣂافتتاح فᗷ72 ــــخ الانتفاع.  ساعةᗫل تارᘘق  

ᢝ المادة  والمتضمنةوقᘘل أي إصدار، سᘭقوم المصدر بឝعداد كᘭفᘭات الإصدار 
ᡧᣚ ار المنصوص عليهاᘘالإخ ᣅة  1.60لعناᗫمن الدور

ة الاᜧتتاب.  03/19رقم  ᡨᣂل فتح فᘘن قᗫᖁثمᙬف المسᣆقة رهن تᘭتم وضع هذه الوثᚏل. وسᘭة لسوق الرسامᘭᗖᖁللهيئة المغ 

 

IV.2.2 . دونᘭالمستف 

 . ᡧ ᢕᣌمᘭالمق ᢕᣂمون أو غᘭون، المقᗫᖔالأشخاص الذاتيون أو المعن  

. وᗫجب أن تتم  ᡧ ᢕᣌبᙬانت فئة المكت اᘌات نقدا، أᗷتتاᜧالا 

IV.2.3 .  ᡧ ᢕᣌبᙬة المكتᗫᖔد هᘌتحد 

 ᣢجب عᘌد من انتماء المكتتب لإحدى الفئ هيئاتᜧف التأᘭن اتالتوظᚏعليه ةالمب ᡧ ᢕᣌهذا الصدد، يتع ᢝ
ᡧᣚ .سخة ا ا أدناهᙏ ᣢلحصول ع

ᜧاستمارة الاᗷ رفاقهاលة وᘭالفئة المعن ᣠت انتماء المكتتب إᘘ᙭ت ᢝ
ᡨᣎقة الᘭتتاب، ت. تتابمن الوثᜧل فئة اᝣة لᘘال سᗖف وᗫᖁوثائق التع ᡧ ᢕᣌب

 : ᢝᣢᘌ ما الواجب الإدلاء بها  

 

ᡧ  الوثائق المرفقة ᢕᣌبᙬفئات المكت 

 الجمعᘭات ᙏسخة من النظام الأساᢝᣒ وصورة لوصل إᘌداع الملف

ᡧ تارᗫــــخ ولادة الطفل ᢕᣌة يبᘭالحالة المدن ᡨᣂسخة من صفحة دفᙏ ونᣅالأطفال القا 

ᡧ الغرض الذي ᘌظهر الانتماء لهذه الفئةᙏسخة من قرار  ᢕᣌص يبᘭخ ᡨᣂال.  
كة، رقم شهادة الإᘌداع لدى كتاᗷة  • ᡨᣂف المشᘭة لصناديق التوظᘘال سᗷ

  الضᘘط للمحᜓمة؛
، رقم السجل التجاري   • ᢕᣂثمار ذات الرأسمال المتغᙬات الاس ᡫᣄة لᘘال سᗷ

 ورقم شهادة الإᘌداع لدى كتاᗷة الضᘘط للمحᜓمة. 

جماᢝᣘ للقᘭم المنقولة هيئات التوظᘭف ال
 ᢝ ᢔᣍالخاضعة للقانون المغر 

ᢝ السجل التجاري أو ما ᘌحل محله ᗷال سᘘة للأجانب
ᡧᣚ دᘭون نموذج التقيᗫᖔة  الأشخاص المعنᗖالأجانبو المغار 

ᙏسخة من صفحات جواز السفر المتضمنة لهᗫᖔة الشخص وتارᗫــــخ إصدار الوثᘭقة 
 وتارᗫــــخ انتهاء صلاحيتها. 

 ᢕᣂالأشخاص الذاتيون غ  ᢕᣂمن غ ᡧ ᢕᣌمᘭالمق
 المغارᗖة

 ᙏسخة من ᗷطاقة الإقامة
 ᢕᣂمون من غᘭالأشخاص الذاتيون المق

 المغارᗖة

 ᙏسخة من ᗷطاقة التعᗫᖁف الوطنᘭة 
المغارᗖة  الأشخاص الذاتيون المقᘭمون
 والمواطنون المغارᗖة ᗷالخارج 

IV.2.4 .  تتابᜧات الاᘭفᘭك 
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ᗖᖂ ᢝناء جمع أوامر الاᜧتتاب لدى الت
ᡧᣚ تتاب حسب النموذجᜧة الا ᡨᣂعد إقفال فᗷ ،لا رجعة فيها ᢝ

ᡨᣎة والᘭات النهائᗷتتاᜧبواسطة أوراق الا ،
ᡧ وលرسالها  ᢕᣌبᙬجب تعبئة وتوقيع هذه الأوراق من طرف المكتᗫالملحق. و : ᣠإ 

 Valoris Securities  ᢝ
ᡧᣍو ᡨᣂد الإلᗫ ᢔᣂال :  :market@capitalgestiongroup.com 

 apital Trust SecuritiesC : ᢝ
ᡧᣍو ᡨᣂد الإلᗫ ᢔᣂال :market.cts@capitaltrust.ma  

 BankCFG   ᢝ
ᡧᣍو ᡨᣂد الإلᗫ ᢔᣂال :sdm@cfgbank.com  

ᢝ فور التوصل بها الاᜧتتاᗷات  وᘻشᜓل
ᡧᣍو ᡨᣂد الإلᗫ ᢔᣂال ᢔᣂف عᘭد من طرف هيئات التوظᘭᜧع تأᖔةموضᘌغا ᣠوذلك إ  ᣕغ الحد الأقᖔلᗷ

  للإصدار. 

 : تتم افة الاᜧتتاᗷات نقدا 

 ات يرخصᗷتتاᜧالاᗷ ن الأطفال لحسابᗫᣅقل الذين القاᘌ ساوي أو  عمرهمᛒ 18 طة سنةᗫ ᡫᣃ قوم أنᘌ ذلكᗷ أو  الأم أو  الأب 
 ᢝᣔالممثل أو  الو  ᢝ

ᡧᣍللطفل القانو  ᣅف المᜓلفة الهيئة وتلزم. القاᘭالتوظᗷ الحصولᗷ ᣢمن ورقة ع  ᡨᣂة لحالةا دفᘭالمدن  ᢝ
ᡨᣎال 

 ᡧ ᢕᣌــــخ تبᗫالطفل ولادة تار  ᣅرفاقها  القاលتتاب؛ بورقة وᜧالا  ᢝ
ᡧᣚات نقل يتم الحالة، هذه وإما  الحر  ᢝ

ᡧᣚ ح حسابᖔاسم مفتᗷ 
ᢝ  القاᣅ  الطفل

ᡧᣚح النقود  أو  للسندات حساب أوᖔاسم مفتᗷ أو  الأم أو  الأب  ᢝᣔالممثل أو  الو  ᢝ
ᡧᣍا للطفل القانو ᣅطة  لقاᗫ ᡫᣃو

ام  ᡨᣂات الجاري بها العمل؛احᘭالمقتض 

  ᢝ
ᡧᣚ  الةم وᘌدبر محفظته إلا من خلال تقدᘌ ون الذيᗖᖂتتاب لحساب الᜧمكن للمدبر الاᘌ المحفظة، لا ᢕᣂالة لتدبحالة و

ᢝ هذا المعᡧᣎ ة تنهذا الأخᢕᣂ  تموقعة ومصدق عᣢ صحتها من طرف المول أو والة التدبᢕᣂ إذا ان
ᡧᣚ ــــحᗫᣅ بند ᣢص ع .

 ᡧᣛات وتع ᡫᣃ ᢕᣂة من التدبᘭاتᘘم وثائق إثᘌتدبرها. تقد ᢝ
ᡨᣎم المنقولة الᘭللق ᢝᣘف الجماᘭلهيئات التوظ 

 ل. وتلزم الهيئة المᜓلفة  يرخصصحتها من طرف المو ᣢالة موقعة ومصدق عم وᘌطة تقدᗫ ᡫᣃ ᢕᣂات لحساب الغᗷتتاᜧالاᗷ
ات دوᗫجب أن تحال السندات المكتᘘᙬة عᣢ حساب للسنᗷالتوظᘭف ᗷالحصول عᙏ ᣢسخة منها وលرفاقها بورقة الاᜧتتاب. 

ᢝ حالة وجود والة
ᡧᣚ عدا ، ᢕᣂكه إلا من طرف هذا الأخᗫᖁمكن تحᘌ والذي لا ᢝ

ᡧᣎالمع ᢕᣂاسم الغᗷ؛ 

  حضور حاملهᗷ جب أن يتمᘌ ما أن فتح الحساب ،لالة أن تمكن من فتح حساب للموأي حال من الأحوال لوᗷ مكنᘌ لا
 حسب المقتضᘭات القانونᘭة والتنظᘭمᘭة الجاري بها العمل؛

  جب توقيعᘌ له. وᘭتتاب من طرف المكتتب أو وكᜧجبأي ورقة اᗫ ᜧل قبول الاᘘد قᜧف التأᘭالتوظᗷ الهيئة المᜓلفة ᣢتتاب ع
اماته.  ᡧ ᡨᣂالᗷ الوفاءᗷ سمح لهᘻ ة للمكتتبᘭة هذه وستحدد من كون القدرة المال ᢕᣂالأخ  ᢝᣠات الضمان الماᘭفᘭة كᗫᖁحᗷ المطلوب 

ᡧ والذي ᘌمكن أن ᘌكون و  ᢕᣌبᙬة أو من المكتᘌعة نقدᘌ؛للسندات أو كفالة د 
  نᗫᖁثمᙬاه المسᘘᙬتم لفت انᗫمة الأوامر. وᝏمكن مراᗫف. وᘭالتوظᗷ عدة أوامر لدى الهيئة المᜓلفةᗷ امᘭن القᗫᖁثمᙬمكن للمسᘌ

 لون جميع طلᘘات الأوامر ᘌمكن تلبᚏتها لᘭا أو جزئᘭا تᘘعا لتوفر السندات؛

 ᢝ
ᡧᣚ اتᗷتتاᜧسقف الا ᣆتم حᗫتتاب، وᜧللا ᡧᣍلغ الإصدار. لا يوجد حد أدᘘم  

IV.3 .  ات إلغاء الأوامرᘭفᘭك 

   : الاᜧتتاᗷاتإن جميع 

  وط ᡫᣄم ال ᡨᣂلا تح ᢝ
ᡨᣎة؛أعلاه الᘭلاغ 

  ة ᡨᣂعد إقفال فᗷ تتاب. لا رجعة فيهاᜧالا 

وط المذكورة مع نهاᘌة جمع افة أوامر الاᜧتتاب.  ᡫᣄب للᘭستجᘻ لا ᢝ
ᡨᣎتتاب الᜧيتم إلغاء أوامر الا 

IV.4 .  ص الأوامرᘭات تخصᘭفᘭك 

ة  ᡨᣂنة المتاحة. خلال فᗫᖂات أوراق الخᘭمات المستلمة وᗷتتاᜧعا للاᘘة لمن سبق تᗫᖔقة الأولᗫᖁصات حسب طᘭتتاب، تتم التخصᜧالا 
ة الاᜧتتاب، سᚏتم تخصᘭص السندات.  وهكذا، ᡨᣂخلال إغلاق ف  

ة الاᜧتتاب ᚽشᜓل مسبق فور توظᘭف افة الشطر المصدر.  ᡨᣂمكن إقفال فᘌ 

IV.5 .  م السنداتᘭسلᘻ ͭدᘌسدᘻ اتᘭفᘭك 

ᢝ إطار يتم 
ᡧᣚ د السنداتᘌسدᘻم وᘭسلᘻ ᢝ

ᡧᣔا ᡨᣂقوم تا خلالالᘭــــخ الانتفاع. وسᗫرCFG Bank   ᢝ
ᡧᣚ نة المصدرةᗫᖂل أوراق الخᘭسجᙬب

 الحساب. 
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IV.6 . لᘭة لسوق الرسامᘭᗖᖁار الهيئة المغᘘخឝام ب ᡧ ᡨᣂالال 

كة  ᡫᣃ م ᡧ ᡨᣂل تل ليغ نتائجᘘᙬضاء ش.م بᘭالدار البᗷ ل  إصدار للهيئةالأشغال العامة للبناءᘭة لسوق الرسامᘭᗖᖁالسندات المصدرة،  عدد (المغ
 . صدار الإ أᘌام ᗷعد  7المᘘالغ المكتᘘᙬة والمخصصة حسب فئة المسᙬثمر، إلخ...) خلال 
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 ᢝ
ᡧᣍضاء ش.م –القسم الثاᘭالدار البᗷ كة الأشغال العامة للبناء ᡫᣄᚽ المعلومات المتعلقة 

 

I . وصف موجز لل شاط 

I.1 .  معلومات عامة 

 

كة الأشغال  ᡫᣃضاءᘭالدار البᗷ كة العامة للبناء ᡫᣄاسم ال 
 المقر الرئᢝᣓᛳ  ، زنقة الإمام مسلم الدار البᘭضاء، الوازᚱس4

 الهاتف 93 88 23 22 5 (0) 212+
 الفاᜧس 67 88 23 22 5 (0) 212+

www.tgcc.ma  ᢝ
ᡧᣍو ᡨᣂالموقع الإل 

كة مساهمة ذات مجلس إداري ᡫᣃ  ᢝ
ᡧᣍالشᜓل القانو 

1991أᜧتᗖᖔر  2  تارᗫــــخ التأسᛳس 
سنة     مدة الحᘭاة  99

ᢝ السجل التجاري الدار البᘭضاء  63.907
ᡧᣚ دᘭرقم التقي  

دجنᢔᣂ  31يناير إᣠ  1من    السنة المالᘭة 
كة الأشغال العامة للبناء ᗷالدار البᘭضاء، يتمثل غرض  2حسب المادة  ᡫᣄل ᢝᣒمن النظام الأسا

كة سواء ᡫᣄال  : ᢝ
ᡧᣚ الخارج ᢝ

ᡧᣚ المغرب أو ᢝ
ᡧᣚ 

  شطة ذاتᙏة وكذا جميع الأᘭنجاز جميع أشغال البناء والهندسة المدنលم وᘭتصم
 الصلة؛

  مجال البناء والتهيئة ᢝ
ᡧᣚ تدخل ᢝ

ᡨᣎلجميع الأشغال ال ᡫᣃاᘘالم ᢕᣂوغ ᡫᣃاᘘذ المᘭالتنف
 المنقولة؛

  إطار الإنعاش ᢝ
ᡧᣚ ة تندرجᘭة عملᘌة وأᗫيع أملاك عقارᗖاء و ᡫᣃالعقاري؛  

  ن لها غرض مماثلᗫᖔد التكᘭات موجودة أو ق ᡫᣃ ᢝ
ᡧᣚ ق القانونᗫᖁاخذ مساهمات عن ط

 مرتᘘط؛أو 
  المنقولة ᢕᣂة، المنقولة وغᘭة والمالᗫة والتجارᘭات الصناعᘭوعموما جميع العمل

 ᡧ ᢕᣂمن شأنها تحف ᢝ
ᡨᣎقا أو الᗷالمواضيع المذكورة ساᗷ ᡫᣃاᘘم ᢕᣂأو غ ᡫᣃاᘘشᜓل مᚽ طةᘘالمرت

 التطᗫᖔر. الإنجاز و 

 
 

كة ᡫᣄع الᖔموض  

316 398 500  ᣢة قدرها  سهما  850 639 31درهم موزعة عᘭمة اسمᘭقᗷ10  ة هم ادرᘘᙬمكت
 ومحررة ᗷالᝣامل ت تᢝᣥ جمᘭعها لنفس الفئة

كة إᣠ غاᘌة ᡫᣄرأسمال ال   
30  ᢔᣂنᙬ2023ش 

ة العامᘌمكن الاطلاع عᣢ الوثائق القانونᘭة ، وخاصة النظام الأساᢝᣒ ومحاᡧᣅ الجمعᘭات 
كة.  ᡫᣄلل ᢝᣓᛳالمقر الرئᗷ اتᗷالحسا ᢝ ᢔᣎر مراقᗫوتقار 

 الوثائق القانونᘭة

ᢝ والقانون رقم  ᢔᣍكة للقانون المغر ᡫᣄتخضع ال ، ᢝ
ᡧᣍار شᜓلها القانوᘘاعتᗷ17-95  فᗫ ᡫᣃ ᢕᣂذ ظهᘭنفᙬب

 ᢝ
ᡧᣚ ات  1996غشت  30صادر ᡫᣄᚽ المساهمة،المتعلق   ᡧ ᢕᣌموجب القوانᗷ مهᘭله وتتمᘌما تم تعد 

  ؛  20-19و  20-19و    12-78و   05-20و  01-23و   99-81رقم 

ᢝ وخصوصا :  ᢔᣍضاء للقانون المغرᘭالدار البᗷ كة الأشغال العامة للبناء ᡫᣃ شاطها، تخضعᙏ ارᘘاعتᗷ  

  موجب القانون  39-08القانونᗷ لهᘌما تم تعد ةᘭ ة مدونة الحقوق العيᗷمثاᗷ69-
 ؛ 16

 لائحة النصوص القانونᘭة المطᘘقة
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  الصادر 12-90القانون رقم) ᢕᣂالتعمᗷ ذه  المتعلقᘭنفᙬب
 ᢕᣂف  الظهᗫ ᡫᣄــــخ  1.92.31 رقم الᗫ1992يونيو  17( 1412من ذي الحجة  15بتار  (

ᢝ المتعلق  12-66ما تم تعدᘌله وتتمᘭمه ᗷالقانون رقم 
ᡧᣚ ة وزجر المخالفاتᘘراق

) ᢕᣂدان التعمᘭالصادرم  ᢕᣂذه الظهᘭنفᙬف  بᗫ ᡫᣄــــخ 1.16.124 رقم الᗫمن ذي  21بتار
 )2016غشت  25( 1412القعدة 

 م  25.90 مقانون رقᘭة وتقسᘭة والمجموعات السكنᗫالتجزئات العقارᗷ المتعلق
ᗫف ᡫᣃ ᢕᣂذه ظهᘭنفᙬصادر 1.92.7 رقم العقارات  الصادر ب  ᢝ

ᡧᣚ15  من ذي الحجة
المتعلق راقᘘة  12-66ما تم تعدᘌله وتتمᘭمه ᗷالقانون رقم    )1992يونيو  17( 1412

ᢝ مᘭدان التعمᢕᣂ (الصادر
ᡧᣚ ذه   وزجر المخالفاتᘭنفᙬب

 ᢕᣂف  الظهᗫ ᡫᣄــــخ 1.16.124 رقم الᗫغشت  25( 1412من ذي القعدة  21بتار
2016( 

  ᢕᣂقة لظهᘘات المطᘭ12المقتض  ᢔᣂنᙬة مدونة   1913شᗷمثاᗷ مهᘭله وتتمᘌما تم تعد
امات والعقود.  ᡧ ᡨᣂالال 

  

ᢝ بورصة الدار البᘭضاء و مصدر لأوراق الخᗫᖂنة
ᡧᣚ كة مدرجة ᡫᣃ ارهاᘘاعتᗷ ᡫᣄكة العامة ، تخضع ال

  البناء ᗷالدار البᘭضاء  إᣠ : لأشغال 

. 

  ة قانون رقمᗷمثاᗷ ᢕᣂالسندات 44-12ظه ᢝ
ᡧᣚ تتابᜧدعوة الجمهور للاᗷ متعلق

ᢝ تدعو الجمهور للاᜧتتاب 
ᡨᣎة والهيئات الᗫᖔوالمعلومات المطلوب للأشخاص المعن

ᢝ سنداتها ؛
ᡧᣚ 

  بتطبيق القانون ᢕᣂل؛ 12-43الظهᘭة لسوق الرسامᘭᗖᖁالهيئة المغᗷ المتعلق 

  رᗫقرار وزᗷ هᘭما تمت المصادقة عل لᘭة لسوق الرسامᘭᗖᖁالنظام العام للهيئة المغ
ᢝ  16-2169الاقتصاد والمالᘭة رقم 

ᡧᣚ ؛ 2016يوليوز  14الصادر 

   ل الجاري بها العمل ؛ᘭة لسوق الرسامᘭᗖᖁات الهيئة المغᗫدور 

  رقم ᢕᣂــــخ  246-96-1الظهᗫذ القا 1997يناير  9الصادر بتارᘭنفᙬب ᢝ
ᡧᣔنون رقم القا

ᢝ حساب قᘭم  35-96
ᡧᣚ دᘭس نظام عام للتقيᛳحداث وديع مركزي وتأسឝالمتعلق ب

 ؛(.02-43معينة (ما تم تعدᘌله و تتمᘭمه ᗷالقانون 

  ة رقمᘭر الاقتصاد والمالᗫه بواسطة قرار وزᘭالنظام العام للوديع المركزي المصدق عل
98-932  ᢝ

ᡧᣚ ل  16صادرᗫᖁر ا 1998أبᗫاحة ومعدل بواسطة قرار وزᘭلخوصصة والس
ᢝ  1961-01رقم 

ᡧᣚ ر  30صادرᗖᖔتᜧــــخ  77-05والقرار رقم  2001أᗫمارس  17بتار
 ؛2005

  رقم ᢕᣂ151-16-1ظه  ᢝ
ᡧᣚ 2016غشت  25( 1437ذي القعدة  21الصادر ᢝ

ᡧᣔالقا (
ᢝ  19-14بᙬنفᘭذ القانون رقم 

ᡧᣚ نᗫشارᙬات البورصة والمس ᡫᣃم وᘭالمتعلق ببورصة الق
؛ ᢝᣠثمار الماᙬالاس 

 ة رقم النظاᘭر الاقتصاد والمالᗫقرار وزᗷ هᘭضاء المصادق علᘭم العام لبورصة الدار الب
2208-19  ᢝ

ᡧᣚ 2019يوليوز  3الصادر 

  ف رقمᗫ ᡫᣄال ᢕᣂ1-04-21الظه  ᢝ
ᡧᣚ ل  21الصادرᗫᖁذ القانون رقم  2004أبᘭنفᙬ26-03ب 

ه وتتمᘭمه  ᢕᣂما تم تغي ةᘭᗖᖁسوق البورصة المغ ᢝ
ᡧᣚ ةᘭالعروض العمومᗷ المتعلقᗷ موجب

 ؛46-06القانون 
  ف رقمᗫ ᡫᣄال ᢕᣂ1-95-03الظه  ᢝ

ᡧᣚ ذ القانون رقم  1995يناير  26الصادرᘭنفᙬ94-35ب 
 بᘘعض السندات القاᗷلة للتداول. المتعلق 

 
كة الأشغال العامة للبناء ᗷالدار البᘭضاء تخضع  ᡫᣃالمغرب. وتخض ᢝ

ᡧᣚ ةᘭᙫᗫ ᡧᣆال ᡧ ᢕᣌةللقوانᘘᗫ ᡧᣆع لل 
ᘘᗫة عᣢ القᘭمة المضافة ب سᘘة ᡧᣆاتها للᘭات. وتخضع عمل ᡫᣄال ᣢ20 ع% 

 ᢝ ᢔᣎᗫ ᡧᣆالنظام ال  
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ᢝ حال نزاع المحᜓمة التجارᗫة للدار البᘭضاء
ᡧᣚ المحᜓمة المختصة 

  

 

I.2 . اتᘘالطل ᡨᣂخارطة دف 

كة الأشغال العامة للدار البᘭضاء إᣠ غاᘌة  خارطة ᡫᣃ ات لمجموعةᘘالطل ᡨᣂــــع مش ( 2023يونيو   30دفᗫالبناء ار( 

 

كة الأشغال العامة للبناء ᗷالدار البᘭضاء ش.م ᡫᣃ : المصدر 
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I.3 . اتᘘالطل ᡨᣂتطور دف 

ة التاᢝᣠ لتطور ᘌعرض الجدول  ᡨᣂالف ᢝ
ᡧᣚ ضاءᘭكة الأشغال العامة للدار الب ᡫᣃ ات لمجموعةᘘالطل ᡨᣂ2023النصف الأول – 2018دف  :  

كة  ᡫᣃ ات مجموعةᘘطل ᡨᣂضاء تطور دفᘭالنصف الأول  2018-2022الأشغال العامة للدار الب ᢝ
ᡧᣚ2023(أساس سنوي) و– 

ᡧ الدراهم  ᢕᣌملايᗷ  

 

كة الأشغال العامة للبناء ᗷالدار البᘭضاء ᡫᣃ : المصدر  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 

3 828 4 217 3 406
5 277 4 810

6 469
1 439 1 321

1 179

831 969

824374 483
264

724 764

1 0105 641 6 021

4 849

6 832 6 543

8 304

2018 2019 2020 2021 2022 30/06/2023

TGCC SA Besix TGCC Filiales africianes
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II .  ᡧ ᢕᣌة المساهمᘭ ب 

كة الأشغال العامة للبناء ᗷالدار البᘭضاء ما سنوات الماضᘭة، ست خلال ال ᡫᣃ ᢝᣥة مساهᘭ تطورت ب : ᢝᣢᘌ   

30  ᢔᣂنᙬ2023 ش المساهمو  2018 2019 2020 2021 2022 
من رأس  % ن 

المال 
وحقوق 

 التصᗫᖔت 

عدد السندات 
وحقوق 
 التصᗫᖔت

من رأس  %
المال 

وحقوق 
 التصᗫᖔت 

عدد 
السندات 
وحقوق 
 التصᗫᖔت

من رأس  %
المال 

وحقوق 
 التصᗫᖔت 

عدد 
السندات 
وحقوق 
 التصᗫᖔت

من رأس  %
المال 

وحقوق 
 التصᗫᖔت 

عدد 
السندات 
وحقوق 
 التصᗫᖔت

من رأس  %
المال 

وحقوق 
 التصᗫᖔت 

عدد 
السندات 
وحقوق 
 التصᗫᖔت

من رأس  %
المال 

وحقوق 
 التصᗫᖔت 

عدد السندات 
وحقوق 
 التصᗫᖔت

74% 23 399 950 74,0% 23 399 950 74,0% 23 399 950 83,1% 2 339 995 83,1%  2 339 995  88,5%  2 339 995  

السᘭد 
محمد 
 بوزᗖــع 

19% 5 943 182 15,9% 5 031 780 15,9% 5 031 780 - - -  -  -  -  
أسهم 

 متداولة 

7% 2 296 658 10,1% 3 208 060 10,1% 3 208 060 16,9% 476 665 16,9% 476 665 11,5% 303 331 
MC II 

Concrete 

0% 60 0,0% 60 0,0% 60 0,0% 6 0,0%  6  0,0%  7  
مساهمون 

 آخرون 

 المجموع  333 643 2 100,0% 666 816 2 100,0% 666 816 2 100,0% 850 639 31 100,0% 31.639.850 100,0% 850 639 31 100,0%

كة الأشغال العامة للبناء ᗷالدار البᘭضاء  ᡫᣃ : المصدر
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III .  ᢝ
ᡧᣍالقانو ᢝᣥᘭᜓل التنظᘭاله 

كة الأشغال العامة للدار البᘭضاء ما ᢝᣢᘌ ، 2023يونيو  30إᣠ غاᘌة  ᡫᣄل ᢝᣥᘭᜓل التنظᘭ1 يتمثل اله  : 

كة الأشغال العامة للدار البᘭضاءالهᘭᜓل ال ᡫᣄل ᢝ
ᡧᣍالقانو ᢝᣥᘭة  تنظᘌغا ᣠ2023يونيو  30إ 

 

 

كة الأشغال العامة للبناء ᗷالدار البᘭضاء  ᡫᣃ : المصدر  

                                                           
  النسب المئوية للامتلاك النسب المئوية للسيطرة بالنسبة لكافة الشركات التابعة للشركة  تعادل 1.
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 المعطᘭات المالᘭة  الثالث: القسم 
I .  ةᗫᖔات السنᗷالحسا 

I.1 .  كة ᡫᣄة للᗫᖔات السنᗷالحسا 

I.1.1. بيان أرصدة التدبير 

21-22التطور  20-21التطور  2022   ቯᗷلاف الدراهم 2020 2021 

 رقم المعاملات  560 111 2 775 202 3 51,7% 020 425 4 38,2%

 تغᢕᣂ المخزونات الجارᗫة والمنتجات النهائᘭة 103 76 (997 46) 161,8%- 710 40 186,6%-

ᗫات مستهلة (085 613 1) (481 257 2) 39,9% (299 379 3) 49,7% ᡨᣂمش 

 تᜓالᘭف خارجᘭة أخرى  (331 115) (599 109) 5,0%- (204 179) 63,5%

 القᘭمة المضافة 247 459 699 788 71,7% 227 907 15,0%

-4,1 pts 20,5% 2,9 pts 24,6% 21,7% من رقم المعاملات  %ب  

18,5% (541 120) 23,1% (456 529) (370 979)  ᡧ ᢕᣌف المستخدمᘭتᜓال 

ائب ورسوم (717 3) (368 3) 9,4%- (418 5) 60,9% ᡧᣅ 

 الفائض الإجماᢝᣠ للاستغلال 551 84 801 328 100,0%< 690 360 9,7%

-2,1 pts 8,2% 6,3 pts 10,3% 4,0% من رقم المعاملات %ب 

 مخصصات الاستغلال (734 91) (894 74) 18,4%- (303 107) 43,3%

اء   0,0%  0,0% ᡫᣄات وفوارق الᝏمخصصات الإهلا 

جعات الاستغلال، تحᗫᖔلات التᜓالᘭف 430 103 666 23 77,1%- 201 3 86,5%- ᡨᣂمس 

 عائدات وتᜓالᘭف أخرى للاستغلال (245 1) (857) 31,2%- (632 7) 100,0%<

 نᘭᙬجة الاستغلال 003 95 717 276 100,0%< 957 248 10,0%-

-3 pts 5,6% 4,1 pts 8,6% 4,5% من رقم المعاملات %ب 

 عائدات مالᘭة 958 7 942 5 25,3%- 504 65 100,0%<

 تᜓالᘭف مالᘭة  (673 32) (344 38) 17,4% (443 38) 0,3%

 النᘭᙬجة المالᘭة (715 24) (401 32) 31,1% 061 27 183,5%-

 النᘭᙬجة الجارᗫة 288 70 316 244 100,0%< 018 276 13,0%

 النᘭᙬجة غᢕᣂ الجارᗫة (359 1) 845 26 2074,8%- (370 2) 108,8%-

ائب 929 68 162 271 100,0%< 648 273 0,9% ᡧᣆل الᘘجة قᘭᙬالن 

ائب عᣢ الأرᗖاح (500 26) (901 85) 100,0%< (916 62) 26,8%- ᡧᣅ 

 النᘭᙬجة الصافᘭة 429 42 260 185 100,0%< 732 210 13,7%

-1 pts 4,8% 3,8 pts 5,8% 2,0% من رقم المعاملات %ب 

كة الأشغال العامة للبناء ᗷالدار البᘭضاء المصدر:  ᡫᣃ  
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I.1.2 .  لةᘭالحص 

 

21-22التطور  20-21التطور  2022  الأصول -ቯᗷلاف الدراهم 2020 2021   

 أصول ثابتة منعدمة القᘭمة 272 69 925 51 25,0%- 579 34 33,4%-

 أصول ثابتة غᢕᣂ ملموسة 103 1 702 36,3%- 515 26,6%-

 أصول ثابتة ملموسة 648 105 923 129 23,0% 832 137 6,1%

 أصول ثابتة مالᘭة  452 202 159 79 60,9%- 905 84 7,3%

 أصول ثابتة 475 378 710 261 30,9%- 831 257 1,5%-

0 pts 6,4% -5,2 pts 6,4% 11,6% لةᘭع الحصᖔالحصة من مجم 

 مخزونات جارᗫة 969 514 663 580 12,8% 806 622 7,3%

 موردون مدينون وᘻسᘭᙫقات ودفعات 771 94 431 258 100,0%< 621 245 5,0%-

 زᗖناء وحساᗷات مرتᘘطة 789 832 1 179 431 2 32,6% 115 376 2 2,3%-

 مستخدمون  202 264 30,6% 49 81,4%-

 الدولة 881 296 960 322 8,8% 171 395 22,4%

 مدينون آخرون 587 129 043 39 69,9%- 287 84 100,0%<

 حساب الᙬسᗫᖔة أصول 452 20 882 21 7,0% 851 19 9,3%-

 فوارق التحᗫᖔل أصول 224 260 16,2% 208 20,1%-

 أصول متداولة  874 889 2 682 654 3 26,5% 108 744 3 2,4%

4,2 pts 92,9% 0,3 pts 88,7% 88,4% لةᘭع الحصᖔالحصة من مجم 

 خᗫᖂنة الأصول 635 403 203 100,0%< 608 26 86,9%-

 مجمᖔع الأصول 985 268 3 795 119 4 26,0% 546 028 4 2,2%-

21-22التطور  20-21التطور  2022  الخصوم -ቯᗷلاف الدراهم 2020 2021   

 الرأسمال 667 281 399 316 12,3% 399 316 0,0%

 علاوات الإصدار 333 208 717 481 100,0%< 717 481 0,0%

12,3% 31 640 0,0% 28 167 28 167  ᢝ
ᡧᣍقانو ᢝᣖاᘭاحت 

 احتᘭاطᘭات أخرى  397 397 0,1% 397 0,0%

 مرحل من جدᘌد 883 287 340 98 65,8%- 108 106 7,9%

 نᘭᙬجة السنة المالᘭة  429 42 260 185 100,0%< 732 210 13,7%

 مجمᖔع الرسامᘭل الذاتᘭة  876 848 280 110 1 30,8% 993 146 1 3,3%

1,5 pts 28,5% 1 pts 26,9% 26,0% لةᘭع الحصᖔالحصة من مجم 

اضات سندᘌة 000 20 - 100,0%- - 0,0% ᡨᣂاق 

 ديون التمᗫᖔل الأخرى 525 190 215 85 55,3%- 976 71 15,5%-

 ديون مالᘭة 525 210 215 85 59,5%- 976 71 15,5%-

 موردون وحساᗷات مرتᘘطة 917 020 1 258 442 1 41,3% 029 522 1 5,5%

 زᗖناء دائنون، ᘻسᘭᙫقات ودفعات 233 210 089 620 100,0%< 789 375 39,4%-

 المستخدمون 861 4 634 7 57,1% 271 12 60,7%

اجتماعᘭة هيئات 301 10 432 13 30,4% 439 15 14,9%  

 الدولة 742 252 300 296 17,2% 916 266 9,9%-

ᗫكة 161 20 - 100,0%- - 0,0% ᡫᣃ ةᗫات جارᗷحسا 

 دائنون آخرون 787 48 506 99,0%- 306 39,6%-

خصوم –حساᗷات الᙬسᗫᖔة  310 5 104 6 15,0% 999 4 18,1%-  

 مؤونات أخرى للمخاطر والتᜓالᘭف 933 1 316 3 71,5% 065 2 37,7%-

خصوم -فارق التحᗫᖔل  61 - 100,0%- - 100,0%  

 خصوم متداولة 308 575 1 639 389 2 51,7% 814 199 2 7,9%-

-3,4 pts 54,6% 9,8 pts 58,0% 48,2% لةᘭع الحصᖔالحصة من مجم 
14,0% 

 
خصوم-الخᗫᖂنة 276 634 661 534 15,7%- 763 609  

 مجمᖔع الخصوم  985 268 3 795 119 4 26,0% 546 028 4 2,2%-
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I.1.3 .  لᗫᖔجدول التم 

 

21-22التطور  20-21التطور  2022   ቯᗷلاف الدراهم 2020 2021 

>100,0% 91 332 -98,1% 1 639 88 462  ᢝ
ᡨᣍل الذاᗫᖔالتم 

13,6% 265 351 >100,0% 233 611 88 462  ᢝ
ᡨᣍل الذاᗫᖔقدرة التم 

 توزᗫــــع الأرᗖاح - (972 231) 0,0% (019 174) 25,0%-
 تفᗫᖔت وانخفاض الأصول الثابتة  953 3 755 145 100,0%< 483 14 90,1%-

الملموسةغᢕᣂ تفᗫᖔت الأصول الثابتة  - - 0,0% - 0,0%  
 تفᗫᖔت الأصول الثابتة الملموسة 953 3 612 22 100,0%< 524 8 62,3%-

 تفᗫᖔت الأصول الثابتة المالᘭة - 131 100,0% 959 5 100,0%<
جعات عᣢ الحقوق الثابتة  - 012 123 100,0%   100,0%- ᡨᣂمس 
 ارتفاع الرسامᘭل الذاتᘭة و ما ᘌماثلها - 116 288 100,0% - 100,0%-
 زᗫادة رأس المال، تقدمات  - 116 288 100,0%   100,0%-

 إعانات الاسᙬثمار - - 0,0%   0,0%
 ارتفاع ديون التمᗫᖔل  998 97 - 100,0%-  0,0%

 مجمᖔع الموارد القارة  413 190 510 435 100,0%< 814 105 75,7%-

اء وارتفاع الأصول الثابتة  736 177 341 77 56,5%- 222 65 15,7%- ᡫᣃ 

اء الأصول الثابتة غᢕᣂ الملموسة 160 86 308 99,6%- 197 36,1%- ᡫᣃ 

اء الأصول الثابتة الملموسة 720 31 033 77 100,0%< 320 53 30,8%- ᡫᣃ 

اء الأصول الثابتة المالᘭة 856 59 - 100,0%- 705 11 100,0% ᡫᣃ 

 ارتفاع الحقوق الثابتة  - - 0,0% - 0,0%

 ᘻسدᘌد الرسامᘭل الذاتᘭة  - - 0,0% - 0,0%

 ᘻسدᘌد ديون التمᗫᖔل  - 310 105 100,0% 238 13 87,4%-

 استعمالات منعدمة القᘭمة  - - 0,0%  0,0%

الاستعمالات القارةمجمᖔع  736 177 651 182 2,8% 460 78 57,0%-  

-663,9% 279 251 NA (49 523) 9 339 لᗫᖔاجات التمᘭاحت ᢕᣂتغ 

-183,3% (251 897) NA 302 382 3 338  نةᗫᖂالخ ᢕᣂتغ 

 الخᗫᖂنة الصافᘭة  (639 633) (259 331) 47,7% (156 583) 76,0%-

كة الأشغال العامة للبناء ᗷالدار البᘭضاء المصدر:  ᡫᣃ  
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I.2 .  اتᗷة الموطدةالحساᗫᖔالسن 

I.2.1.  بيان أرصدة التدبير  

 
  

-22التطور 
21 

20-21التطور  2022  ቯᗷلاف الدراهم 2020 2021 

 رقم المعاملات 206 278 2 503 625 3 59,1% 633 177 5 42,8%

 تغᢕᣂ المخزونات الجارᗫة والمنتجات النهائᘭة  023 84 269 76 9,2%- 270 62 18,4%-

ᗫات مستهلة (764 658 1) (463 558 2) 54,2% (849 765 3) 47,2% ᡨᣂمش 

 تᜓالᘭف خارجᘭة أخرى (046 94) (389 117) 24,8% (982 221) 89,1%

 القᘭمة المضافة 419 609 920 025 1 68,3% 072 252 1 22,0%

-4,1 pts 24,2% 1,5 pts 28,3% 26,7%  من رقم المعاملات %ب  

22,8% (683 068) 29,4% (556 329) (429 815)  ᡧ ᢕᣌف المستخدمᘭتᜓال 

ائب ورسوم (382 5) (874 7) 46,3% (891 10) 38,3% ᡧᣅ 

 الفائض الإجماᢝᣠ للاستغلال  222 174 717 461 100,0%< 113 558 20,9%

-2 pts 10,8% 5,1 pts 12,7% 7,6%  من رقم المعاملات %ب 

اء) ستهلاكمخصصات الا  (631 129) (734 117) 9,2%- (362 165) 40,5% ᡫᣄثناء فوارق الᙬاسᗷ)  

اء لفوارق مخصصات الاستهلاك (414 3) (414 3) 0,0% (190 1) 65,2%- ᡫᣄال  

جعات الاستغلال، تحᗫᖔلات التᜓالᘭف 939 108 841 25 76,3%- 776 20 19,6%- ᡨᣂمس 

 عائدات وتᜓالᘭف الاستغلال الأخرى  (856 86) (243 2) 97,4%- (015 7) 100,0%<

 نᘭᙬجة الاستغلال  259 63 167 364 100,0%< 323 405 11,3%

-2,2 pts 7,8% 7,3 pts 10,0% 2,8%  من رقم المعاملات %ب 

 عائدات مالᘭة  792 11 585 7 35,7%- 890 11 56,8%

 تᜓالᘭف مالᘭة  (136 43) (379 44) 2,9% (700 48) 9,7%

 النᘭᙬجة المالᘭة  (345 31) (794 36) 17,4%- (811 36) 0,0%

 عائدات غᢕᣂ جارᗫة  572 21 222 60 100,0%< 050 73 21,3%

 تᜓالᘭف غᢕᣂ جارᗫة  (604 23) (831 38) 64,5% (409 89) 100,0%<

 النᘭᙬجة غᢕᣂ الجارᗫة  (031 2) 391 21 100,0%< (359 16) 176,5%-

ائب 884 29 764 348 100,0%< 153 352 1,0% ᡧᣆل الᘘالنتائج ق 

ائب عᣢ الأرᗖاح (013 16) (223 110) 100,0%< (185 102) 7,3%- ᡧᣅ 

4,8% 
             249 

967   
 النᘭᙬجة الصافᘭة  871 13 540 238 100,0%<

-1,8 pts 4,8% 6 pts 6,6% 0,6%  ب% من رقم المعاملات   

حصة الأقلᘭةمن ضمنها  772 536 2 100,0%< 645 4 83,2%  

 من ضمنها النᘭᙬجة الصافᘭة حصة المجموعة  098 13 004 236 100,0%< 322 245 3,9%
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I.2.2. الحصيلة  

  

21-22التطور  20-21التطور  2022  ቯᗷلاف الدراهم الأصول 2020 2021   

اء 497 26 084 23 12,9%- 670 19 14,8%- ᡫᣄفارق ال 
 أصول ثابتة غᢕᣂ ملموسة 416 1 874 38,3%- 629 28,1%-

ثابتة ملموسةأصول  846 360 388 422 17,1% 663 445 5,5%  

 أصول ثابتة مالᘭة 701 133 925 10 91,8%- 892 9 9,5%-
غᢕᣂ جارᗫة أصول ثابتة  460 522 271 457 12,5%- 854 475 4,1%  

0 pts 9,1% -4,4 pts 9,0% 13,4%  لةᘭع الحصᖔالحصة من مجم 
 مخزونات جارᗫة 005 564 725 793 40,7% 008 913 15,0%

 موردون مدينون وᘻسᘭᙫقات ودفعات 960 136 699 342 100,0%< 682 335 2,0%-

 زᗖناء وحساᗷات مرتᘘطة 178 019 2 842 655 2 31,5% 876 800 2 5,5%

 مستخدمون  656 672 2,4% 715 6,4%

 الدولة 084 325 220 371 14,2% 588 490 32,2%
 مدينون آخرون 853 140 105 44 68,7%- 209 31 29,2%-

 حساب الᙬسᗫᖔة أصول 252 23 843 28 24,0% 477 24 15,1%-

 سندات وقᘭم التوظᘭف 000 72 000 63 12,5%- 500 13 78,6%-

  الاستغلال أصول  988 281 3 106 300 4 31,0% 055 610 4 7,2%

2,8 pts 87,7% 0,5 pts 85,0% 84,4% لةᘭع الحصᖔالحصة من مجم 
أصول -خᗫᖂنة  027 83 589 303 100,0%< 155 168 44,6%-  

 مجمᖔع الأصول  475 887 3 967 060 5 30,2% 064 254 5 3,8%

21-22التطور  20-21التطور  2022   الخصوم ቯᗷلاف الدراهم 2020 2021 
 رأس المال  667 281 399 316 12,3% 399 316 0,0%

 علاوات الإصدار  333 208 717 481 100,0%< 717 481 0,0%

12,3% 31 640 0,0% 28 167 28 167  ᢝ
ᡧᣍقانو ᢝᣖاᘭاحت 

 احتᘭاطᘭات أخرى و مرحل من جدᘌد  281 288 738 98 65,7%- 544 106 7,9%
 احتᘭاطᘭات موطدة 078 103 486 72 29,7%- 840 123 70,8%
 النᘭᙬجة الصافᘭة الموطدة   098 13 003 236 100,0%< 322 245 3,9%
حصة المجموعة-الذاتᘭة مجمᖔع الرسامᘭل  623 922 510 233 1 33,7% 461 305 1 5,8%  

 فوائد الأقلᘭة 521 7 442 9 25,5% 927 2 69,0%-
 مجمᖔع الرسامᘭل الذاتᘭة  144 930 952 242 1 33,6% 388 308 1 5,3%

0,3 pts 24,9% 0,6 pts 24,6% 23,9% لᘭع الحصᖔةالحصة من مجم 

اضات سندᘌة 000 20 - 100,0%-  0,0% ᡨᣂاق 
 ديون التمᗫᖔل الأخرى  290 300 343 223 25,6%- 840 216 2,9%-

 ديون مالᘭة 290 320 343 223 30,3%- 840 216 2,9%-

 مؤونات دائمة للمخاطر والتᜓالᘭف  262 17 741 16 3,0%- 511 96,9%-

 موردون وحساᗷات مرتᘘطة 560 065 1 309 558 1 46,2% 443 806 1 15,9%

 زᗖناء دائنون، ᘻسᘭᙫقات ودفعات 879 470 983 039 1 100,0%< 204 806 22,5%-

 المستخدمون 181 6 483 10 69,6% 741 17 69,2%
 هيئات اجتماعᘭة 401 12 405 16 32,3% 683 18 13,9%

 الدولة 268 318 421 394 23,9% 810 406 3,1%
اء 641 21 604 2 88,0%- 613 76,5%- ᡫᣄات الᗷدائنون -حسا  

 دائنون آخرون 952 63 297 14 77,6%- 488 15 8,3%

خصوم –حساᗷات الᙬسᗫᖔة  326 5 319 8 56,2% 310 22 100,0%<  

 مؤونات أخرى للمخاطر والتᜓالᘭف 040 2 198 3 56,8% 863 1 41,7%-

 خصوم متداولة 249 966 1 019 048 3 55,0% 155 096 3 1,6%

-1,3 pts 58,9% 9,6 pts 60,2% 50,6% لةᘭع الحصᖔالحصة من مجم 

خصوم-خᗫᖂنة  530 653 911 529 18,9%- 170 632 19,3%  

 مجمᖔع الخصوم 476 887 3 966 060 5 30,2% 064 254 5 3,8%
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I.2.3.  جدول تدفقات الخزينة 

 

  

-22التطور 
21 

2022 
-21التطور 

20 
 ቯᗷلاف الدراهم 2020 2021

ات المدمجة 871 13 540 238 100,0%< 968 249 4,8% ᡫᣄة للᘭجة الصافᘭᙬالن 

11,0% 108 980 9,3% 98 140 89 763 
 ᢕᣂات الأصول الثابتة الملموسة وغᝏة لإهلاᘭمخصصات صاف

 الملموسة 

 مخصصات صافᘭة للمؤونات الدائمة للمخاطر والتᜓالᘭف (85) 888 1144,7%- (322 17) 2050,7%-

ائب المؤجلة (461 19) 870 4 125,0%- 279 6 28,9% ᡧᣆال ᢕᣂتغ 

 القᘭمة الصافᘭة المحاسᘭᙫة لعناᣅ الأصول المفوتة  847 1 337 28 100,0%< 302 10 63,6%-

 سعر بيع الأصول الثابتة  (969 3) (270 31) 100,0%< (431 11) 63,4%-

 الᗖᖁــح الᙬشغᢝᣢᘭ قᘘل تغᢕᣂ متطلᘘات الᙬشغᘭل 965 81 505 339 100,0%< 776 346 2,1%

-69,9% (240 137) -635,2% 
(797 
254) 

 تغᢕᣂ حقوق الأصول المتداولة  971 148

-48,1% (119 216) >100,0% 
(229 
720) 

 تغᢕᣂ المخزونات الصافᘭة (038 57)

-95,5% 47 872 -1044,1% 
1 066 

649 
 تغᢕᣂ ديون الخصوم المتداولة  (981 112)

-885,1% (311 481) -288,5% 39 674 (21 047)  ᢕᣂات تغᘘل متطلᘭشغᙬال شاط المتعلقة الᗷ  

 تدفقات الخᗫᖂنة الصافᘭة الصادرة عن الأᙏشطة الᙬشغᘭلᘭة  918 60 179 379 100,0%< 294 35 90,7%-

اء الأصول الثابتة غᢕᣂ الملموسة (263) (320) 21,7% (247) 22,8%- ᡫᣃ 

-36,1% (74 548) >100,0% 
(116 
588) 

اء الأصول الثابتة الملموسة (078 48) ᡫᣃ 

اء الأصول  - - 0,0% - 0,0% ᡫᣃةᘭالثابتة المال  

 بيع الأصول الثابتة المالᘭة  (842 15) 495 122 873,2%- 034 1 99,2%-

 سعر بيع الأصول الثابتة 969 3 270 31 100,0%< 431 11 63,4%-

ات النطاق (592 35) - 100,0%- (538 9) 0,0% ᢕᣂتغ ᣢع ᢕᣂالتاث 

 تدفقات الخᗫᖂنة الواردة عن عملᘭات الاسᙬثمار  (806 95) 857 36 138,5%- (868 71) 295,0%-

ᢝ رأس المال  - - 0,0%   0,0%
ᡧᣚ ادةᗫز 

اضات  (845 50) 980 141 379,2%- (481 134) 194,7%- ᡨᣂد الاقᘌسدᘻ ͭتتابᜧا 

-23,1% (178 332) 0,0% 
(231 
927) 

 أرᗖاح أسهم مدفوعة  -

 زᗫادة ديون التمᗫᖔل  158 108 996 2 97,2%- 124 63 100,0%<

-133,6% 38 581 -453,1% 
(114 
737) 

 تغᢕᣂ القروض البنكᘭة  491 32

4,7% (211 108) -324,6% 
(201 
687) 

 تدفقات الخᗫᖂنة الواردة من عملᘭات التمᗫᖔل 804 89

 تغᢕᣂ الخᗫᖂنة وما ᘌعادلها  916 54 348 214 100,0%< (682 247) 215,6%-

ات العملات الأجنᘭᙫة  (498) (45) 91,0%- 92 304,4%- ᢕᣂتغ ᢕᣂتأث 



TGCC S.A.                                                                               نةᗫᖂنامج إصدار أوراق الخ ᢔᣂملخص ملف المعلومات المتعلق ب 

21 
 

 

II .  اتᗷة نصف الحساᗫᖔالسن 

II.1 .  اتᗷكة نصف الحسا ᡫᣄة للᗫᖔالسن 

II.1.1. بيان أرصدة التدبير 

 التطور
 النصف الأول

2023 
 النصف الأول

2022 
 ቯᗷلاف الدراهم

 رقم المعاملات  631 964 1 998 317 2 18,0%

والمنتجات النهائᘭةتغᢕᣂ المخزونات الجارᗫة  686 101 634 169 66,8%  

ᗫات مستهلة (833 588 1) (604 791 1) 12,8% ᡨᣂمش 

 تᜓالᘭف خارجᘭة أخرى  (210 68) (581 107) 57,7%

 القᘭمة المضافة 274 409 446 588 43,8%

  من رقم المعاملات  %ب 20,8% 25,4% 4,6%

42,0% (384 518) (270 752)  ᡧ ᢕᣌف المستخدمᘭتᜓال 

ائب ورسوم (867 2) (004 4) 39,7% ᡧᣅ 

 الفائض الإجماᢝᣠ للاستغلال 655 135 925 199 47,4%

 من رقم المعاملات %ب 6,9% 8,6% 1,7%

 مخصصات الاستغلال (915 42) (853 57) 34,8%

جعات الاستغلال، تحᗫᖔلات التᜓالᘭف 074 17 499 12 26,8%- ᡨᣂمس 

 عائدات وتᜓالᘭف أخرى للاستغلال (705 3) (689 2) 27,4%-

 نᘭᙬجة الاستغلال 109 106 882 151 43,1%

 من رقم المعاملات %ب 5,4% 6,6% 1,2%

 عائدات مالᘭة - 976 33 100,0%

 تᜓالᘭف مالᘭة  (813 16) (362 22) 33,0%

 النᘭᙬجة المالᘭة (813 16) 614 11 169,1%-

 النᘭᙬجة الجارᗫة 296 89 496 163 83,1%

غᢕᣂ الجارᗫةالنᘭᙬجة  (198 6) (095 4) 33,9%-  

ائب 098 83 401 159 91,8% ᡧᣆل الᘘجة قᘭᙬالن 

ائب عᣢ الأرᗖاح (940 20) (983 32) 57,5% ᡧᣅ 

 النᘭᙬجة الصافᘭة 158 62 418 126 100,0%<

 من رقم المعاملات %ب 3,2% 5,5% 2,3%

كة الأشغال العامة للبناء ᗷالدار البᘭضاء المصدر:  ᡫᣃ  
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II.1.2.  الحصيلة 

 

النصف الأول  التطور
2023 

الأصول -ቯᗷلاف الدراهم 2022  

-25,1% 
                      

25 905   
 أصول ثابتة منعدمة القᘭمة 579 34

1,9% 
                           

525   
 أصول ثابتة غᢕᣂ ملموسة 515

14,4% 
                    

157 628   
 أصول ثابتة ملموسة 832 137

2,7% 
                      

87 215   
 أصول ثابتة مالᘭة  905 84

 أصول ثابتة 831 257 273 271 5,2%

 الحصة من مجمᖔع الحصᘭلة 6,4% 5,9% 8,5%-

27,0% 
                    

791 108   
 مخزونات جارᗫة 806 622

76,8% 
                    

434 372   
وᘻسᘭᙫقات ودفعاتموردون مدينون  621 245  

-3,3% 
                 

2 296 861   
 زᗖناء وحساᗷات مرتᘘطة 115 376 2

-100,0% 
                              

-     
 مستخدمون  49

45,8% 
                    

576 236   
 الدولة 171 395

8,9% 
                      

91 812   
 مدينون آخرون 287 84

14,2% 
                      

22 666   
 حساب الᙬسᗫᖔة أصول 851 19

0,0% 
                           

208   
 فوارق التحᗫᖔل أصول 208

 أصول متداولة  108 744 3 263 213 4 12,5%

 الحصة من مجمᖔع الحصᘭلة 92,9% 91,0% 2,1%-

>100,0% 
                    

146 821   
 خᗫᖂنة الأصول 608 26

 مجمᖔع الأصول 546 028 4 357 631 4 15,0%

النصف الأول  التطور
2023 

الخصوم -ቯᗷلاف الدراهم 2022  

0,0% 
                    

316 399   
 الرأسمال 399 316

0,0% 
                    

481 717   
 علاوات الإصدار 717 481

0,0% 
                      

31 640   
31 640  ᢝ

ᡧᣍقانو ᢝᣖاᘭاحت 

0,0% 
                           

397   
 احتᘭاطᘭات أخرى  397

19,7% 
                    

127 001   
 مرحل من جدᘌد 108 106

-40,0% 
                    

126 418   
 نᘭᙬجة السنة المالᘭة  732 210

 مجمᖔع الرسامᘭل الذاتᘭة  993 146 1 571 083 1 5,5%-

 الحصة من مجمᖔع الحصᘭلة 28,5% 23,4% 17,8%-

0,0% 
                              

-     
اضات سندᘌة - ᡨᣂاق 

-10,9% 
                      

64 134   
 ديون التمᗫᖔل الأخرى 976 71

-10,9% 
                      

64 134   
 ديون مالᘭة 976 71
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8,7% 
                 

 موردون وحساᗷات مرتᘘطة 029 522 1   942 654 1

67,6% 
                    

629 773   
 زᗖناء دائنون، ᘻسᘭᙫقات ودفعات 789 375

-38,3% 
                        

 المستخدمون 271 12   575 7

59,3% 
                      

24 598   
اجتماعᘭةهيئات  439 15  

-12,7% 
                    

 الدولة 916 266   074 233

100,0% 
                    

189 839   
ᗫكة - ᡫᣃ ةᗫات جارᗷحسا 

-4,6% 
                           

 دائنون آخرون 306   292

-9,6% 
                        

4 518   
خصوم –حساᗷات الᙬسᗫᖔة  999 4  

0,0% 
                        

 مؤونات أخرى للمخاطر والتᜓالᘭف 065 2   065 2

0,0% 
                              

-     
خصوم -فارق التحᗫᖔل  -  

 خصوم متداولة 813 199 2 674 746 2 24,9%

 الحصة من مجمᖔع الحصᘭلة 54,6% 59,3% 8,6%

20,9% 
                    

736 977   
خصوم-الخᗫᖂنة 763 609  

 مجمᖔع الخصوم  544 028 4 355 631 4 15,0%
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II.2 .  اتᗷة نصف الحساᗫᖔالموطدةالسن 

II.2.1. بيان أرصدة التدبير 

 التطور
 النصف الأول

2023 
 النصف الأول

2022 
 ቯᗷلاف الدراهم

 رقم المعاملات  722 239 2 151 860 2 27,7%

81,8% 140 118 77 082  ᢕᣂةتغᘭة والمنتجات النهائᗫالمخزونات الجار  

ᗫات مستهلة (953 688 1) (276 094 2) 24,0% ᡨᣂمش 

 تᜓالᘭف خارجᘭة أخرى  (916 83) (797 134) 60,6%

 القᘭمة المضافة 935 543 196 771 41,8%

2,7pts 27,0% 24,3% من رقم المعاملات  %ب  

40,0% (473 970) (338 572)  ᡧ ᢕᣌف المستخدمᘭتᜓال 

ائب ورسوم (489 4) (778 7) 73,3% ᡧᣅ 

 الفائض الإجماᢝᣠ للاستغلال 874 200 448 289 44,1%

1,2pts 10,1% 9,0% من رقم المعاملات %ب 

 مخصصات الاستغلال (359 69) (541 85) 23,8%

N/A (356) - فᘭمخصصات الاستغلال للمؤن عن المخاطر والتᜓال 

جعات  074 17 601 12 26,2%- ᡨᣂفمسᘭلات التᜓالᗫᖔالاستغلال، تح  

 عائدات وتᜓالᘭف أخرى للاستغلال (133 1) (984 2) 100,0%<

 نᘭᙬجة الاستغلال 456 147 168 213 44,6%

0,9pts 7,5% 6,6% من رقم المعاملات %ب 

 عائدات مالᘭة 455 127 72,1%-

 تᜓالᘭف مالᘭة  (921 20) (938 30) 47,9%

 النᘭᙬجة المالᘭة (466 20) (811 30) 50,5%

 النᘭᙬجة غᢕᣂ الجارᗫة 029 7 (441 7) 205,9%-

ائب 019 134 916 174 30,5% ᡧᣆل الᘘجة قᘭᙬالن 

ائب عᣢ الأرᗖاح (906 36) (582 50) 37,1% ᡧᣅ 

 النᘭᙬجة الصافᘭة 113 97 334 124 28,0%

اء 707 1 707 1 0,0% ᡫᣄات لفوارق الᝏمخصصات الإهلا 

 النᘭᙬجة الصافᘭة الإجمالᘭة 406 95 627 122 28,5%

0,0pts 4,3% 4,3% من رقم المعاملات %ب 

كة الأشغال العامة للبناء ᗷالدار البᘭضاء المصدر:  ᡫᣃ  
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II.2.2.  الحصيلة 

 

 

 التطور
 النصف الأول

2023 
 

2022 
ቯᗷلاف الدراهم الأصول    

اء   670 19 963 17 8,7%- ᡫᣄفارق ال 
20,6% 758 629    ᢕᣂملموسةأصول ثابتة غ  

 أصول ثابتة ملموسة   663 445 257 555 24,6%
 أصول ثابتة مالᘭة   892 9 552 31 100,0%<

غᢕᣂ جارᗫة أصول ثابتة    854 475 530 605 27,3%  

 الحصة من مجمᖔع الحصᘭلة    9,1% 9,8% 0,7%
 مخزونات جارᗫة   008 913 255 074 1 17,7%

مدينون وᘻسᘭᙫقات ودفعاتموردون    682 335 015 580 72,8%  

 زᗖناء وحساᗷات مرتᘘطة   876 800 2 973 807 2 0,3%

 مستخدمون    715 599 16,2%-

 الدولة   588 490 190 696 41,9%
 مدينون آخرون   209 31 901 105 100,0%<

 حساب الᙬسᗫᖔة أصول   477 24 737 24 1,1%

 سندات وقᘭم التوظᘭف   500 13 088 7 47,5%-

  الاستغلال أصول    055 610 4 758 296 5 14,9%

 الحصة من مجمᖔع الحصᘭلة   87,7% 85,5% 2,3%-
أصول -خᗫᖂنة    155 168 656 293 74,6%  

 مجمᖔع الأصول    065 254 5 945 195 6 17,9%

 النصف الأول التطور
2023 

 
 الخصوم ቯᗷلاف الدراهم   2022

 رأس المال    399 316 399 316 0,0%

 علاوات الإصدار    717 481 717 481 0,0%

0,0% 31 640 31 640    ᢝ
ᡧᣍقانو ᢝᣖاᘭاحت 

 احتᘭاطᘭات أخرى و مرحل من جدᘌد    544 106 475 127 19,6%
 احتᘭاطᘭات موطدة   840 123 537 154 24,8%

 النᘭᙬجة الصافᘭة الموطدة     322 245 792 121 50,4%-
حصة المجموعة-مجمᖔع الرسامᘭل الذاتᘭة    461 305 1 560 233 1 5,5%-  

 فوائد الأقلᘭة   927 2 (473 1) 150,3%-
 مجمᖔع الرسامᘭل الذاتᘭة    388 308 1 087 232 1 5,8%-

 ةالحصة من مجمᖔع الحصᘭل   24,9% 19,9% 5,0%-

اضات سندᘌة   -  0,0% ᡨᣂاق 
 ديون التمᗫᖔل الأخرى    840 216 181 286 32,0%

 ديون مالᘭة   840 216 181 286 32,0%

 مؤونات دائمة للمخاطر والتᜓالᘭف    511 503 1,5%-

 موردون وحساᗷات مرتᘘطة   443 806 1 492 990 1 10,2%

 زᗖناء دائنون، ᘻسᘭᙫقات ودفعات   204 806 465 059 1 31,4%

 المستخدمون   741 17 620 11 34,5%-
اجتماعᘭةهيئات    683 18 153 28 50,7%  

 الدولة   810 406 105 379 6,8%-
اء   613 488 274 100,0%< ᡫᣄات الᗷدائنون -حسا  

 دائنون آخرون   488 15 912 144 100,0%<

خصوم –حساᗷات الᙬسᗫᖔة    310 22 654 4 79,1%-  

 مؤونات أخرى للمخاطر والتᜓالᘭف   863 1 861 1 0,1%-

متداولةخصوم    155 096 3 751 894 3 25,8%  

 الحصة من مجمᖔع الحصᘭلة   58,9% 62,9% 3,9%

خصوم-خᗫᖂنة    170 632 423 782 23,8%  

 مجمᖔع الخصوم   063 254 5 944 195 6 17,9%
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 عوامل المخاطر  الرابع: القسم 
 

I.  المخاطر المتعلقة بالمصدر 

I.1 .  طة المخاطرᘘالطلب المرتᗷ ئةᚏة والبᘌالاقتصاد  

 ᣢعتمد قطاع البناء عᘌ ةᘭثمارات العمومᙬتراجع الاس ᣠة المنᜓمشة إᘌئة الاقتصادᚏقد تؤدي الب ، ᢝᣠالتاᗖو . ᢝ ᢔᣎوالأجن ᢝᣢالطلب المح
كة. ᗷحᘭث ᡫᣄشاط الᙏ ᣢع ᢝ ᢔᣎشᜓل سلᚽ ᢕᣂالتأث ᢝ

ᡧᣚ دورهاᗷ بᛞسᙬقد ت ᢝ
ᡨᣎة (الناتجة عن  والخاصة، الᘭة العالمᘌقد تؤدي الأزمة الاقتصاد

ᢝ تقلᘭص 
ᡧᣚ (ذلك ᣠجائحة أو حرب أو ما إ . ᡫᣃاᘘم ᢕᣂأو غ ᡫᣃاᘘشᜓل مᚽ عليها ᢕᣂكة والتأث ᡫᣄتعمل فيها ال ᢝ

ᡨᣎة الᘌئة الاقتصادᚏالب 

كة الأشغال العامة للبناء ᗷالدار البᘭضاء وتنᖔع محفظتها، فضلا عن ᡫᣃ الرغم من ذلك، فإن جودة إدارة ᣢالقطاعات  وع ᢝ
ᡧᣚ موقعها

 اعᘭات هذه المخاطر. تد من المحتمل أن تخفف من ذات الإمᜓانات العالᘭة، لها عوامل

 

I.2 . ةᘭالمخاطر التنافس 

كة الأشغال العامة للبناء ᗷالدار البᘭضاء  تواجه ᡫᣃد  لدن من محتدمة منافسةᘌات من العد ᡫᣄة الᘭᗖᖁة المغᘭملةالعا والعالم  ᢝ
ᡧᣚ قطاع 

ᢝ  الأساسيون الفاعلون" قسم انظر ( البناء
ᡧᣚ  القطاع هذا .(" 

كة الأشغال العامة للبناء ᗷالدار البᘭضاء  توᢝᣠ  المنافسة، لهذه التصدي أجل ومن ᡫᣃةᘭة أهمᗫᖁة وذلك خدماتها، لجودة جوهᘭغᗷ 
ᢝ  والتواجد  بᗖᖂنائها  الاحتفاظ

ᡧᣚ  ᢔᣂᜧالبناء مواقع أ  ᢝ
ᡧᣚ ةة العلامة إن. المملᗫكة التجار ᡫᣄال لᗷ كة الأشغال العامة للبناء ᡫᣃ ضاءᘭدار الب ᡧ ᢕᣂتتم 

 . المشارᗫــــع نفᘭذ ت وᣃعة المرونة عᣢ القائمة التنافسᘭة مزاᘌاها  إᘻ ᣠسᙬند  لأنها  وذلك المغᘭᗖᖁة، السوق مستوى عᣢ القᗫᖔة ᗷصورتها

كة الأشغال العامة للبناء ᗷالدار البᘭضاء  تمتلك ذلك، عᣢ وعلاوة ᡫᣃة ترسانةᗫ ᡫᣄᚽ قرب ما ( مهمةᘌ من وواحدة) مستخدم 8000 من 
 ᢔᣂᜧالبناء معدات مجمعات أ  ᢝ

ᡧᣚ ،يح الذي الأمر  المغربᙬالتوافر  للمجموعة يᗷ ة الفوريᘭاجات جميع لتلبᘭنائها  احتᗖز . 

I.3 . اطنᘘالᗷ العقود والتعهدᗷ ام ᡧ ᡨᣂالالᗷ طةᘘالمخاطر المرت 

ام عدم مخاطر  رتᘘطي ᡧ ᡨᣂالفشل الالᗷ العقودᗷ  ᢝ
ᡧᣚ أو  واحدة  ᡵᣂᜧمة، حلقات سلسلة من أᘭالق  ᢝ

ᡨᣎترجع وال ᣠالمختلفة العوامل من ثلة إ 
ᡧ  توفر  وعدم وأجل التنفᘭذ، الخدمة، جودة مثل ᢕᣌاطن وجودتهم من المقاولᘘتم. الᗫف وᘭلالخ من المخاطر هذه وطأة  من التخف 

سانة جودة تعᗫᖂز  ᡨᣂة الᗫ ᡫᣄᛞللمجموعة، ال  ᡧ ᢕᣌةالمستمر  عانةوالاست معداتها، أسطول وتحس ᚽات ᡫᣄ ذ  المجموعةᘭاسة وتنفᘭتعاقد  س 
كة الأشغال العامة للبناء ᗷالدار البᘭضاء  حصلت وقد . جᘭدة الᘘاطن من ᡫᣃ ᢝ

ᡧᣚ سابق وقت ᣢار  عᘭسخة 9001 إيزو  معᙏ 2015، والذي 
 محالة لا  الرامᘭة ة،والتنظᘭمᘭ القانونᘭة الᗖᖂناء والمتطلᘘات لمتطلᘘات ᘻستجᘭب ᗷاستمرار  وخدمات منتجات تقدᘌم عᣢ يؤكد قدرتها 

ᣠناء ال رضا  تحقيق إᗖᖂ . 

I.4 .  دᘭالᗷ طةᘘالعاملة  المخاطر المرت 

 

كة الأشغال العامة للبناء ᗷالدار البᘭضاء إᘌ ᣠد ᡫᣃ شطة مجموعةᙏد العاملة  تحتاج أᘭالᗷ طةᘘص المخاطر المرتᘭمكن تلخᗫعاملة مهمة. و
 : ᢝᣠالنحو التا ᣢع 

كة الأشغال العامة للبناء ᗷالدار البᘭضاء قد تᙬسᛞب مخاطر حوادث الشغل:  - ᡫᣃ شطةᙏعة أᘭلآخر إن طب ᡧ ᢕᣌع من حᖔوق ᢝ
ᡧᣚ 

ᢝ مᜓان العمل. وᗖــهذا
ᡧᣚ ة حوادثᗖكة جهود᠍ا دؤو ᡫᣄذل الᘘام الصارم لقواعد  لوضع حد ت ᡨᣂلهذه المخاطر. هذا فضلا عن الاح

كة عᣢ تأمينات تتكᘭف مع مختلف أᙏشطتها. ومنذ عام  السلامة المتعلقة ᗷمختلف المهن، ما ᡫᣄحصلت 2018تتوفر ال ،
كة ال ᙏ2018سخة  45001المجموعة عᣢ معᘭار إيزو  ᡫᣃ ة. وتعدᘭات نظام إدارة الصحة والسلامة المهنᘘحدد متطلᘌ ذي

 ᢕᣂة وفق᠍ا لمعايᘭنظام إدارة المخاطر الصح ᣢة تصادق عᘭᗖᖁضاء أول مجموعة مغᘭالدار البᗷ الأشغال العامة للبناءSOCOTEC 
 الدولᘭة. 

كة الأشغال العامة للبناء ᗷالدار الب مخاطر نقص الᘭد العاملة:  - ᡫᣃ شطةᙏضاءتتطلب أᘭ  ، ᢝᣠالتاᗖد عاملة ماهرة ومؤهلة. وᘌ
ᡧ والعمال  ᢕᣌوالتقني ᡧ ᢕᣌالمهندس) د العاملةᘭضاء مخاطر نقص الᘭالدار البᗷ كة الأشغال العامة للبناء ᡫᣃ مكن أن تواجهᘌ
ᗫة من هذا  ᡫᣄᛞقسم الموارد ال ᢝ

ᡧᣚ ب موصوفةᗫخطط تدر 
᠍
كة سنᗫᖔا ᡫᣄهم). ولأجل التصدي لهذه المخاطر، تضع ال ᢕᣂوغ
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، مما ᛒسمح لها ᗷاستقطاب العدᘌد من  التقᗫᖁر.  ᢝ ᢔᣍالسوق المغر ᢝ
ᡧᣚ ةᗫᖔسمعة قᚽ ذلك، تتمتع المجموعة ᣠالإضافة إᗷ

 ᡧ ᢕᣌة داخل المغرب وخارجه.  المستخدمᗖوالمواهب المدر 

 

I.5 . لᗷمخاطر الطرف المقا 

كة الأشغال العامة للبناء ᗷالدار البᘭضاء  مجموعة تتعرض ᡫᣃ نائها  جانب من السداد  عن التخلف لمخاطرᗖتم. زᗫفالتخف وᘭ هذه من 
  المخاطر 

᠍
ᢝ  زᗖنائها، شᘘكة جودة عᣢ اعتمادا

ᡨᣎتتكون ال  ᢝ
ᡧᣚ  ات من معظمها ᡫᣄة الᘭالوازنة، والخاصة العموم ᣢة وعᘘالمنتظمة المراق 

كة تتعرض قد  ذلك، من وᗖالرغم . التحصᘭل وលدارة للمستحقات ᡫᣄون من السداد  آجال اختلاف لخطر  الᗖأو  لآخر  ز  ᡨᣎدها، حᘌتمد 
  خᗫᖂنة. وال المال رأس متطلᘘات عᣢ يؤثر  الذي الأمر 

 

I.6 .  ةᘭطة بتقلب أسعار المواد الأولᘘالمخاطر المرت 

كة الأشغال العامة للبناء ᗷالدار البᘭضاء من ضمن ما ترتᘘط تᜓالᘭف  ᡫᣃ ةᘭالإسمنت و الرخام والألمنيوم و الخشب  (هناك المواد الأول
ها  ᢕᣂات المواد  هذه تتعرض . و )وغᘘوالطلب العرض عن ناتجة لتقل  ᢝ

ᡧᣚ  ل ة الأسواق منᘭة المحلᘭوالدول . 

 

I.7 .  ارتفاع أسعار الفائدةᗷ طةᘘالمخاطر المرت 

 ᢝ
ᡧᣚ  شطتها، ممارسة إطارᙏكة تلجأ  أ ᡫᣃ  ضاءᘭالدار البᗷ الأشغال العامة للبناءᣠل إᗫᖔالتم  ᢝᣞالبن .، ᢝᣠالتاᗖس قد  وᙬبتᛞ ات ᢕᣂالتغي  ᢝ

ᡧᣚ  سعر 
ᢝ  تᘘاين إᣠ المغرب لبنك الرئᢝᣓᛳ  الفائدة

ᡧᣚ  ب، مما  الفائدة أسعارᛞسᙬالاقتضاء، عند  ي  ᢝ
ᡧᣚ  ᢕᣂأو  تصاعدي( تأث  ᢝᣠتناز (ᣢل تᜓلفة عᗫᖔتم 

كة ᡫᣄال . 

 

I.8 .  فᣆمخاطر ال 

كة الأشغال العامة للبناء ᗷالدار البᘭضاء مخاطر ال ᡫᣃ فتواجهᣆ  ᢝ
ᡨᣎعة  قدالᗷات التا ᡫᣄشᜓل خاص من الᚽ ت شأ من التدفقات القادمة

ᢝ الغابون وساحل العاج 
ᡧᣚ ه، قد يرتفع  أو والسنغال،الموجودةᘭوعل . ᢝᣠالمستوى الدو ᣢتتم ع ᢝ

ᡨᣎات الᗫ ᡨᣂاحمن المشᗖأر ᢝ
ᡧᣚكة ا صا ᡫᣄل

 اعتماد᠍ا عᣢ تقلᘘات العملات المشار إليها آنفا. أو ينخفض 

 

 

I.9 .  طةᘘلالمخاطر المرتᗫᖔالتم ᣢالحصول عᗷ 

كة الأشغال العامة للبناء ᗷالدار البᘭضاء ᡫᣃ ستخدمᘻ ،رهاᗫᖔشطتها وتطᙏل أᗫᖔة وكذا  لأجل تمᘭة: مثل خطوط منتجات أموالها الذاتᘭبنك
ᢝ الوضع 

ᡧᣚ حالة حدوث تدهور ᢝ
ᡧᣚ د أنهᘭها. ب ᢕᣂالمكشوف وخطوط الخصم والضمانات وغ ᣢلات السحب عᘭسهᘻالائتمان و

، ᘌصبح الوصول إᣠ التمᗫᖔل محدود᠍ا.  الاقتصادي أو  ᢝᣢᘭشغᙬال 

ات خلال من التمᗫᖔل عᣢ الحصول مخاطر  وطأة من التخفᘭف يتم ᡫᣃدة الملاءة مؤᘭللمجموعة الج " ᢝ
ᡧᣚالدين صا  ͭ ᢝᣠة إجماᘭان ᡧ ᢕᣂالم 

ة خلال ᙏ17,6٪سᘘة ᗷمتوسط "العمومᘭة ᡨᣂالممتدة الف  ᡧ ᢕᣌةالوضع- الرابع الجزء" القسم انظر ( 2021- 2019 بᘭ ᘭةالمال .(" ᢝ
ᡧᣚإطار  و

كة الأشغال العامة للبناء ᗷالدار البᘭضاء أثᙫتت أᙏشطتها، ᡫᣃ  
᠍
ᡧ  عᣢ قدرتها  تارᗫخᘭا ᢕᣌة من الأسواق تأمᘭلاتها  أجل تغطᗫᖔتم .  

I.10 .  طةᘘاتالمخاطر المرتᘘالمتطلᗷ  ةᘭمᘭالتنظ 

كة الأشغال العامة للبناء ᗷالدار البᘭضاء عᘌ ᣢجب ᡫᣃ ب أنᘭستجᘻ اتᘘة للمتطلᘭمᘭف التنظᘭمرونة وتتكᗷ ئة معᚏب ᗷ ᢕᣂاستمرار تتغ .
ᡧ  تحدᘌث يؤثر  قد  ᗷحᘭث ᢕᣌد للقوانᘌمات أو  جدᘭصفة التنظᗷ ة ᡫᣃاᘘأو  م  ᢕᣂة غ ᡫᣃاᘘم ᣢة عᘭحᗖالقطاع ر .ᣢفع ᘭᙫتتعرض قد  المثال، لس 

كة الأشغال العامة للبناء ᗷالدار البᘭضاء ᡫᣃ  اطؤᘘلت  ᢝ
ᡧᣚ صدور عن الناجم ال شاط  ᡧ ᢕᣌمات أو  قوانᘭدة، تنظᘌأو  جد  ᡨᣎح  ᢕᣂالتطبيق أو  التفس 

ᢝ  السلطات أو  المحاᝏم قᘘل من القانونᘭة للنصوص الصارم
ᡧᣚ لدان مختلفᘘال  ᢝ

ᡨᣎشتغل الᘻ  المجموعة فيها . 
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I.11 . الدولᗷ طةᘘالمخاطر المرت  

ᢝ  الᢝᣢᝣ  الاقتصاد  مخاطر  الدول عᣢ مخاطر  تنطوي
ᣍة والمخاطر  والجزᘭة المالᘭاسᘭة والسᘭة والمؤسسᘭةوالاجتماع والقانونᘭ ةᘭوالصح 

ᢝ  والمناخᘭة والصناعᘭة والتكنولوجᘭة
ᡨᣎشᜓل تؤثر  قد  الᚽ  خر  أوቯᗷ ᣢشطة عᙏضاء  أᘭالدار البᗷ كة الأشغال العامة للبناء ᡫᣃ ᢝ

ᡧᣚ مختلف 
 . التواجد  ᗷلدان

 

I.12 .  ᢝᣓᛳالشخص الرئᗷ طةᘘالمخاطر المرت 

كة الأشغال  .لمجموعة التنفᘭذي والرئᛳس المؤسس بوزوᗖــع، محمد  السᘭد  ᗷغᘭاب الرئᗷ  ᢝᣓᛳالشخص المتعلقة المخاطر  تتصل ᡫᣃ
كة اعتماد  عᢔᣂ  المخاطر  هذه تداعᘭات من التهᗫᖔن يتم أنه غᢕᣂ  العامة للبناء ᗷالدار البᘭضاء ᡫᣄة وهيئاتها  الᗫ ᢕᣂالحᜓامة لقواعد  التدب 

كة ᗷمواصلة ᛒسمح الذي الأمر  الرشᘭدة، ᡫᣄشطتها  الᙏلأ ᣢاب من الرغم عᘭالغ  ᢝ
ᡧᣔللأشخاص العر  ᡧ ᢕᣌسيᛳالرئ . 

 

I.13 . الاستدانةᗷ طةᘘالمخاطر المرت 

  الديون تعد 
᠍
كة مسار  من يتجزأ لا  جزءا ᡫᣃ  ،ضاءᘭالدار البᗷ الأشغال العامة للبناء ᢝᣧلة جهة من فᘭر  وسᗫᖔخلال من للتط ᘭالعمل اتإمᜓان 

 ᢝ
ᡨᣎة جهة ومن تقدمها، الᘭخطر  ثان  ᢝ

ᡧᣚ كة فشل حالة ᡫᣄال  ᢝ
ᡧᣚ طرةᘭالس ᣢة عᘘسᙏ  صل عندما  المفرطة الاستدانة خطر  ي شأ  إذ. ديونهاᘌ 

ᢝ  حرجة، عتᘘة إᣠ والمصارᗫف القروض مستوى
ᡨᣎوال  ᢝ

ᡧᣎة محالة لا  تعᘭالسداد  عن التخلف إمᜓان . 

 

I.14 .  ᢝᣘالقطا ᡧ ᢕᣂك ᡨᣂالᗷ طةᘘالمخاطر المرت 

ᡧ  مخاطر  تنجم قد  ᢕᣂك ᡨᣂال  ᢝᣘــــع عن القطاᗫالتوز  ᢕᣂت شط فيها  قطاعاتلل المتوازن غ ᢝ
ᡨᣎال TGCC . 

ᢝ  الأسد  حصة عᣢ الفنادق قطاع حصل ،2022 يونيو  متم عند 
ᡧᣚ  ᡨᣂات دفᘘضاء مجموعة طلᘭالدار البᗷ كة الأشغال العامة للبناء ᡫᣃ 

 . المخاطر  هذه وطأة من خفف الذي الأمر  وهو  مختلفة، قطاعات 8 عᣢ) ٪79,7( المتᘘقᘭة ال سᘘة توزعت بᚏنما  . (%20,3) ب سᘘة
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I.15 . كز رقم المعاملات ᡨᣂطة بᘘالمخاطر المرت 

 

ᢝ رقم معاملاتها عᣢ عدد مقتضب من 
ᡧᣚ ᡧ ᢕᣂك ᡨᣂكة مخاطر ال ᡫᣄعها العملاقة، قد تواجه الᗫشاطها وحجم مشارᙏ عةᘭطب ᣠإ 

᠍
اسᙬنادا

ᢝ حجم المعاملات
ᡧᣚ قدر ᢔᣂᜧأᗷ ساهمᛒ ون الذيᗖᖂاتها، فإن الᘘــــع المكونة لمحفظة طلᗫنائها والمشارᗖع زᖔتن ᣠالنظر إᗷ أنه ᢕᣂناء. غᗖᖂال 

ᢝ الوقت ذاته، قد   . 2022خلال النصف الأول من  %20و  2021من المداخᘭل الموطدة خلال سنة فقط  ᙏ14%سᘘة  ᘌمثل
ᡧᣚو

كة الأشغال العامة للبناء ᗷالدار البᘭضاء ᡫᣃ تواجه  ᡧ ᢕᣂقة، رقممخاطر تركᘭاتها الشق ᡫᣃ ᣢث المعاملات عᘭحᗷ  ة ᢕᣂ16مثلت هذه الأخ٪ 
  .  2022خلال النصف الأول من سنة  %22و  2020 سنة خلالفقط من حقوق الᗖᖂناء 

 

II. المخاطر المرتبطة بأوراق الخزينة 

ᢝ أوراق الخᗫᖂنة 
ᡧᣚ ثمارᙬالاسᗷ طةᘘالمخاطر المرت 

  الأداء: مخاطر التخلف عن  ᢔᣂع أوراقتعتᖔنة موضᗫᖂد. و هذه المذكرة  الخᘌسدᘻ ضماناتᗷ طةᘘمرت ᢕᣂسندات دين غᗖ ᢝᣠالتا
ᢝ حالة تخلف 

ᡧᣚ دᘌسدᙬثمر لمخاطر عدم الᙬل مس ضاءقد يتعرضᘭالدار البᗷ كة الأشغال العامة للبناء ᡫᣃ د؛ عنᘌسدᙬال 
  ثمر  السيولة: مخاطرᙬمكن للمسᗫمضمون، و ᢕᣂلة للتداول هو أمر غᗷة لتداول سندات الدين القاᗫᖔإن وجود سوق ثان

 ر؛نمكنه من بيع السندات ᚽشᜓل ᗫᣃــــع ᗷدون تأثᢕᣂ كبᢕᣂ عᣢ السعخلال عدم التعرض لمخاطر عدم التوفر عᣢ السيولة، من 
  لة  الفائدة: مخاطر سعرᗷما سندات الدين القاᘭتطور أسعار سندات الدين، لاس ᣢا عᘘعموما، يؤثر ارتفاع سعر الفائدة سل

 للتداول؛
  مكن لتطور أسعار التضخم التضخم: مخاطرᘌ لة للتداولᗷسندات الدين القا ᢝᣟة مالᘌمردود ᣢأن تؤثر ع(i)   تجاوز إذا

ᢝ حالة إعادة تعدᘌل أسعار الفائدة. وهكذا، ᘌمكن أن يؤدي ارتفاع   (ii)التضخم مردودᘌة سندات الدين القاᗷلة للتداول و 
ᡧᣚ

 الفائدة إᣠ انخفاض قᘭمة سندات الدين القاᗷلة للتداول المملوكة. 
 الاستدانة المخاطر المتᗷ ة: علقةᘭمكن ل الإضافᘌضاءᘭالدار البᗷ كة الأشغال العامة للبناء ᡫᣄ  ة  يونا لاحقا دأن تصدرᘘمن رت

جاع من طرف  ᡨᣂل للاسᗷلغ القاᘘض المᘭهذه الإصدارات لتخف ᢝ
ᡨᣍع هذه المذكرة. وتأᖔنة موضᗫᖂساوي أو تفوق أوراق الخᘻ

ᢝ حالة تصفᘭة المصدر. 
ᡧᣚ هذه السندات ᢝᣟمال 
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