
 

 

OCP  ش.م.   

 

   عاديةصدار سندات إ
   درهم   000.000.000 5أقصاه بمبلغ إجمالي 

 
 

ر المنشور يتكون رمنر:ر الرساميل لسوق المغربية الهيئة طرف من عليه المؤش 

 هذهرالمذكرةرالخاصةربالعملية ▪

كةرالوثيقةرالمرجعيةر ▪  EN/EM/015/2024تحترالمرجعرر2024رغشتر9المسجلةرمنرطرفرالهيئةرالمغربيةرلسوقرالرساميلربتاري    خررر2023المتعلقةربالسنةرالماليةررش.مرOCPلش 

ررقمر ▪ ن كةرالمرجعيةرللوثيقةرر1التحيي  رر3المسجلةرمنرطرفرالهيئةرالمغربيةرلسوقرالرساميلربتاري    خرر2023المتعلقةربالسنةرالماليةررش.مرOCPلش  تحترالمرجعررر2024ردجنب 

EN/EM/028/2024 
 

 

 
 Eالشطر 

 غير مدرج

 Dالشطر 

 غير مدرج

 Cالشطر 

 غير مدرج

 Bالشطر 

 غير مدرج

 Aالشطر 

 غير مدرج

 

درهم   الأقصى للعملية مبلغ ال رر000 000 000 5

 درهم  500.000.000 درهم  3.000.000.000 درهم  3.000.000.000 درهم  3.000.000.000 درهم  3.000.000.000 
 *الأقصىالحد 

 سندرعاديرر  000 5 سندرعاديرر   000 30 سندرعاديرر   000 30 سندرعاديرر   000 30 سندرعاديرر   000 30 
العدد الأقصى  

 *للسندات

 000 100درهم
القيمة الاسمية لكل  

 سند 

 الأجل  سنواترر10 سنواترر10 ةرسنرر15 ةرسنرر20 ةرسنرر30 

 

ر،رررقا

اعتمادارعلىرالسعررالكاملرلأجلرر

والمحددربناءرعلىررسنةرررر30

رر ي
رالأسعاررالمرجعيةرفن منحنن

السوقرالثانويةرلسنداترالخزينةرر

كماريصدرهربنكرالمغربربتاري    خررر

رررر9 ،رتضافرإليهرر2024دجنب 

رر علاوةرالمخاطر ن اوحربي 
وررر70تبر

 نقطةرأساسررر80

ر،رررقا

اعتمادارعلىرالسعررالكاملرر

والمحددربناءررسنةرررر20لأجلر

رالأسعاررر علىرمنحنن

رالسوقرالثانويةرر ي
المرجعيةرفن

لسنداترالخزينةركماريصدرهرر

رررر9بنكرالمغربربتاري    خرر

ر ،رتضافرإليهرر2024دجنب 

رر علاوةرالمخاطر ن اوحربي 
تبر

 نقطةرأساسرر70ورر60

ر،رررقا

اعتمادارعلىرالسعررالكاملرر

والمحددربناءررسنةرررر15لأجلر

رالأسعاررر علىرمنحنن

رالسوقرالثانويةرر ي
المرجعيةرفن

لسنداترالخزينةركماريصدرهرر

رررر9بنكرالمغربربتاري    خرر

ر ،رتضافرإليهرر2024دجنب 

رر علاوةرالمخاطر ن اوحربي 
تبر

 نقطةرأساسرر60ورر50

ر،رررقا

اعتمادارعلىرالسعررالكاملرر

رروالمحددررررسنواتررررر10لأجلر

رالأسعاررر بناءرعلىرمنحنن

رالسوقرالثانويةرر ي
المرجعيةرفن

لسنداترالخزينةركماريصدرهرر

رررر9بنكرالمغربربتاري    خرر

ر ،رتضافرإليهرر2024دجنب 

رر علاوةرالمخاطر ن اوحربي 
تبر

 نقطةرأساسرر50ورر40

،ررقابلرللمراجعةرسنويارر

بالنسبةرللسنةرالأولى،ريحددرر

راعتمادارر سعررالفائدةرالاسمي

رر52علىرالسعررالكاملرلأجلرر

رررر)سعررنقديرر(أسبوعار

رر والمحددربناءرعلىرمنحنن

رالسوقرر ي
الأسعاررالمرجعيةرفن

الثانويةرلسنداترالخزينةركمارر

يصدرهربنكرالمغربربتاري    خرر

رررر9 ،رتضافرر2024دجنب 

اوحرر إليهرعلاوةرالمخاطر تبر

ر ن  نقطةرأساسررر40ورر30بي 

 سعر الفائدة الإسمي 

ر  ن ر نقطةرأساسررر80ورر70بي  ن ر نقطةرأساسررر70ورر60بي  ن ر نقطةرأساسررر60ورر50بي  ن ر نقطةرأساسررر50ورر40بي  ن  علاوة المخاطر نقطةرأساسررر40ورر30بي 

ر  ي
ر بقسطرنهائ  ي

ر بقسطرنهائ  ي
ر بقسطرنهائ  ي

 بقسطرنهائ 
 

ر ي
 بقسطرنهائ 

 تسديد المبلغ الأصلي  

 ضمان التسديد    بدون 

رالأشطرر  ن  طريقة التخصيص   مناقصةرعلىرالطريقةرالفرنسيةربدونرأولويةربي 

ر  ي
اضن  قابلية تداول السندات    بالبر

 معرإمكانيةرالرفعرحسبرطريقةرالتخصيصر*

ة الاكتتاب: من رمع احتساب اليوم الأول والأخير من العملية  2024ردجني  ر12إلىرر2024ردجني  ر10 فير
ي  الاكتتابيقتصر 

 
ي السوق الثانوية  السندات هذه ف

 
ي  حصريا وتداولها ف

 
ي كما تم تحديد لائحتهم ف  للقانون المغرب 

ي عل المستثمرين المؤهلير  الخاضعير 
 
مذكرة العملية هذه ويمنع ف

ي الولايات المتحدة الأمريكية. 
 
 الولايات المتحدة الأمريكية وعل كل شخص مقيم ف

 

 المستشاران الماليان والمنسقان العامان للعملية  

  

  

 قائدا نقابة التوظيف 
 

 

نقابة التوظيف  أعضاء  
 

 

 

 

ة الهيئة المغربية لسوق الرساميل   تأشير

رتدعورالجمهوررإلىرررالمتعلقرر44-رر12طبقارلأحكامردوريةرالهيئةرالمغربيةرلسوقرالرساميل،رالقاضيةربتطبيقرالقانونررقمر ي
بدعوةرالجمهوررإلىرالاكتتابروربالمعلوماترالمطلوبةرالىرالأشخاصرالمعنويةرورالهيئاترالنر

رعلىرهذارالمنشورر رأسهمهارأورسنداتها،ررقامترالهيئةرالمغربيةرلسوقرالرساميلربالتأشب  ي
رر3بتاري    خرالاكتتابرفن رVI/EM/036/2024تحترالمرجعرر2024دجنب 

رعليهرمنرطرفرالهيئةرالمغربيةرلسوقرالرساميل رمنرالوثائقرالتاليةر:رر.لارتشكلرمذكرةرالعمليةرهذهرسوىرجزءرمنرالمنشوررالمؤش  ريتكونرهذارالأخب 

 هذهرالمذكرةرالخاصةربالعملية،ر •

كةرالوثيقةرالمرجعيةر •  EN/EM/015/2024تحترالمرجعرر2024غشترر9المسجلةرمنرطرفرالهيئةرالمغربيةرلسوقرالرساميلربتاري    خررر2023المتعلقةربالسنةرالماليةررش.مرOCPلش 

ررقمرر • ن كةرالمرجعيةرللوثيقةرر1التحيي  رر3المسجلةرمنرطرفرالهيئةرالمغربيةرلسوقرالرساميلربتاري    خررر2023المتعلقةربالسنةرالماليةررش.مررOCPلش   EN/EM/028/2024تحترالمرجعررر2024دجنب 
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  تنبيه

بتاري    خرر الرساميلر المغربيةرلسوقر الهيئةر قامتر رررر3لقدر المرجعرررر2024دجنب  رعلىرررر VI/EM/036/2024رروتحتر ررالمنشورربالتأشب 
رررعاديةصداررسنداترإربررالمتعلق  رردرهمرر 000.000.000 5أقصاهرربمبلغرإجمالىي

كةررالمنشوررإنر رأيروقتربمقررش  ي
ن
رعليهرمنرطرفرالهيئةرالمغربيةرلسوقرالرساميلرمتوفررف رررOCPالمؤش  ي

وئن ررش.مروعلىرموقعهارالالكبر

www.ocpgroup.maنرالماليررهاري  ولدىرمستشارررر المكلفةررررالهيئاتساعةركحدرأقصىرلدىرررر48.ركماريمكنرالاطلاعرعليهرداخلرأجلرررري 

 .ربالتوظيف

رللهيئةرالمغربيةرلسوقرالرساميلرررالمنشورروقدرتمروضعر ي
وئن ر.www.ammc.maرهنرإشارةرالعمومرعلىرالموقعرالإلكبر

جمرالمذكوررور كةرللمبر كةرلسانياترتحترالمسؤوليةرالمشبر رحالةروجودرأيررررOCP تمترترجمةرهذارالملخصرمنرطرفرش  ي
ن
ش.مر.رف

رمحتوياترهذارالملخصرور ن رعليهرمنرطرفرالهيئةرالمغربيةرلسوقرالرساميل،رفلاريعتدرإلاررالمنشورررتعارضربي  رررربالمنشوررالمؤش  المؤش 

رعليه.رر

 

  

http://www.ocpgroup.ma/
http://www.ammc.ma/
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 القسم الأول : تقديم العملية  

 

I. للعملية العامة الخصائص  

مرت ن كةرعبر رألفرررإصدارررش.مرOCPش  ن ررويصلر.رللسندررردرهمر (000 100)رمائةرألفرر بقيمةرإسميةرتبلغررسندرعادير   (000 50)خمسي 

رر المبلغ ررإلىررللعمليةرقصىرالأرالإجمالىي ر:رر  (5.000.000.000) ررخمسةرملايب  ردرهم،رموزعاركماريلىي

ربورصةرالداررالبيضاء،روبسقفررسنويا،رربسعررفائدةرقابلرللمراجعةررررسنواتررر10"ريضمرسنداترلأجلررAالشطرر" ✓ ي
ن
رمدرجةرف وغب 

 درهم.رررررر000 100تبلغرررللسندرردرهمروقيمةرإسميةر  000 000 500   قدرهررر

ربورصةرالداررالبيضاء،روبسقفرر،ررقاربسعررفائدةرررسنواتر10يضمرسنداترلأجلرر"ررBالشطرر" ✓ ي
ن
رمدرجةرف وغب 

 درهم.ررررر000 100تبلغررللسندرردرهمروقيمةرإسمية   000 000 000 3   رررررررررقدره

✓ " لأجلرر"ررCالشطرر سنداتر فائدةررررسنةرر15يضمر رر،ررقاربسعرر ي
ن
ف مدرجةر ر قدرهروغب  وبسقفر البيضاء،ر الدارر رررررررررررررررررررررررررررررربورصةر

 درهم.ررررر000 100درهمروقيمةرإسميةرتبلغررررر000 000 000 3

✓ " لأجلرر"ررDالشطرر سنداتر فائدةررررسنةرر20يضمر قدرهر،ررقاربسعرر وبسقفر البيضاء،ر الدارر بورصةر ر ي
ن
ف مدرجةر ر ررررررررررررررررررررررررررررروغب 

 .ردرهم.رررر000 100درهمروقيمةرإسميةرتبلغررررر000 000 000 3

✓ " لأجلررEالشطرر سنداتر يضمر فائدةررررسنةررر30"ر قدرهر،ررقاربسعرر وبسقفر البيضاء،ر الدارر بورصةر ر ي
فن مدرجةر ر ررررررررررررررررررررررررررررروغب 

 درهم.ررررر000 100درهمروقيمةرإسميةرتبلغررررر000 000 000 3

ر

رأنريتجاوزر ي
رجميعرالأحوال،رلارينبغن ي

رالملزمرللروفن  درهم.ر 000 000 000 5  مبلغرررشطررالخمسةرالمبلغرالإجمالىي

رالمبلغرالمكتتبرفعليا.ر ي
اضرالسندي،رسيتمرحصررمبلغرالإصداررفن رالاقبر ي

رحالةرلمريتمرالاكتتابركليارفن ي
 فن

II.   المصدرة السندات خصائص  

ي للمبلغ الأصلي وغير مدرجة    10لأجل  فائدة قابل للمراجعة سنويا    بسعر (  Aخصائص الشطر  
سنوات، مع تسديد بقسط نهاب 

 )ببورصة الدار البيضاء

الماديرمنررررعاديةسنداترر البيضاء،رتجردركاملةرمنرطابعهار الدارر ربورصةر ي
رمدرجةرفن غب 

الوديعرر عملياتر ر ي
فن وتقبلر ر ن المؤهلي  ر ن الماليي  الوسطاءر لدىر حسابر ر ي

فن تسجيلهار خلالر

(.ر  المركزير)ماروكلب 

 طبيعة السندات  

ي   لحاملهار
 الشكل القانوب 

 *الحد الأقصى للشطر  درهم   500.000.000

 *العدد الأقصى للسندات المصدرة   سند     000 5

 حادية القيمة الإسمية الأ  درهم   100.000

 سعر الإصدار  درهم  000 100أي   100%

 سعر التسديد   درهم  000 100أي   100%

رسنواترررر10 اض أجل    الاقير

رمنرالعمليةررمعر 2024دجني   12إل  2024دجني   10 من ة الاكتتاب   احتسابراليومرالأخب   فير
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ررر16  تاري    خ الانتفاع  2024دجنب 

ررر16  الاستحقاق تاري    خ  سنوات(ررر10+رررتاري    خ الانتفاع)رر2034دجنب 

رالأشطرمناقصةرعلىرالطريقةرالفرنسيةر ن    طريقة التخصيص  بدونرأولويةربي 

 قابل للمراجعة سنويا 

الكاملرلأجلرر السعرر اعتمادارعلىر ر الفائدةرالاسمي رر52بالنسبةرللسنةرالأولى،ريحددرسعرر

رالسوقرالثانويةرررررر)سعررنقديرررر(أسبوعارر ي
ن
رالأسعاررالمرجعيةرف والمحددربناءرعلىرمنحنن

رررررر9لسنداترالخزينةركماريصدرهربنكرالمغربربتاري    خررر ،رتضافرإليهرعلاوةرر2024دجنب 

رر المخاطر ن اوحربي 
ر.رنقطةرأساسرر40ورر30تبر

كةرر رمنرطرفرش  روسعررالفائدةرالاسمي رسعررالفائدةرالمرجغي
علىررش.مررررOCPسيتمرنش 

بتاري    خرر ر ي
وئن الإلكبر رررر9موقعهر بتاري    خرررر2024دجنب  القانونيةر للإعلاناتر رصحيفةر ي

ن
رر9وف

رر ر.ر2024دجنب 

رهورر السعررالكاملرلأجلرروعندرالذكرىرالسنويةرلتاري    خرانتفاع،ريكونرسعررالفائدةرالمرجغي

رالسوقرالثانويةرررررر)سعررنقديرررر(أسبوعارررر52 ي
ن
رالأسعاررالمرجعيةرف والمحددربناءرعلىرمنحنن

المغربر بنكر يصدرهر الخزينةركمار لتاري    خررر5ررلسنداتر السنويةر الذكرىر قبلر عملر أيامر

رالانتفاع.ر

المحددةرعقب المخاطرةر عليهرعلاوةر المحصلر ر المرجغي السعرر إلىر المناقصةررررويضافر

رررعلاوة( ن اوحةربي 
 )نقطةرأساسررر40وررر30المخاطررمبر

رالجديدرمنرطرفرر رالمحصلرعليهروسعررالفائدةرالاسمي منررسيتمرتبليغرالسعررالمرجغي

كةرر ررررش.مررOCPطرفرش  رالسنداترعب  رداخلرأجلررلحاملىي ي
وئن أيامرعملرررر5موقعهرالإلكبر

ر.رالذكرىرالسنويةرلتاري    خرالانتفاعتسبقر

 

  سعر الفائدة الإسمي 

رحالةرلمريتمرمعاينةرسعررالفائدةرلسنداترالخزينةرلأجلرر ي
رعلىرررر52فن أسبوعارربشكلرمباش 

،رسيتمرتحديدرر رمنرخلالراستعمالررالسعر المرجعي  المنحنن بطريقةرالاستقطابرالخطي

رتؤطرانرالأجلرالمطلقرلر ن راللتي  ن ر(.رنقديأسبوعا)رأساسرر52النقطتي 

أجلرر منر ةر مباش  الأعلىر الفائدةر سعرر تحويلر بعدر ر الخطي الاستقطابر هذار رر52وسيتمر

رر رصيغةرالحسابرهي (رإلىرسعررالفائدةرالنقديرالمساوي.روبالتالىي ي
أسبوعار)رأساسرحسبائن

ر:رر  كماريلىي

 (((Taux actuariel + 1)^ (k / nombre de jours exact*))-1) x 360/k ;  

ربحيثر:ر

Kرتحويلهر:ررر ي
رالذيرنرغبرفن ي

رأجلرالسعررالحسبائن

 يومار)رإذاركانترالسنةركبيسة(ر.رر366أوررر365عددرالأيامرالصحيحر:ر*

الفائدة  أسعار  حساب  طريقة 

   المرجعية

 علاوة المخاطر  نقطة أساس   40و  30بير  

ررررلتاري    خ انتفاعسنويارعندرالذكرىرالسنويةررالفوائدررررقدمت ي
رمنركلرررر16الإصدار،رأيرفن دجنب 

رنفسراليومسنة ي
رررر.روتسددرفن رأولريومرعملرالذيريلىي ي

رإذارلمريكرر16أورفن رردجنب  نرهذارالأخب 

ررررالسنداترالعاديةرررفوائدريومرعمل.روستتوقفرر عنرالشيانرابتداءرمنرتاري    خرالتسديدرالكلىي

ر رإطاررهذهرالعملية.ررر.رررررررش.مررOCP منرطرفرررللمبلغرالأصلىي ي
رولاريمكنرالقيامربأيرتأجيلرفن

  الفوائد 
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ريتمرحسابرالفوائدروفقرالطريقةرالتاليةر:رر

[Nominal x Taux d’intérêt facial x Nombre de jours exact / 360] 

اضرالشطرر" ررلتسديدر "ر A سيخضعراقبر رالمبلغرالأصلىي ي
ر.بقسطرنهائ 

رلأصولرر ي
رحالةراندماجرأورانفصالرأورتقديمرجزئ  ي

ن
اضرترتبررررررش.مرررOCPف خلالرمدةرالاقبر

رتحويلرر ي
عنهرتحويلرشاملرللذمةرالماليةرلفائدةرهيئةرقانونيةرأخرى،رسيتمربشكلرتلقائ 

رحلترمحلررررتابعيةالحقوقروالواجباترالمتعلقةربالسنداترال ي
ررOCPللهيئةرالقانونيةرالنر

رالحقوقروالواجبات.رررش.م ي
ن
رف

 

 تسديد المبلغ الأصلي  

 التسديد المسبق .رهذهرالمذكرةرللعمليةللسنداترموضوعررررسبقبتسديدرمالقيامرررش.مرOCPيمنعرعلىر

رالسوقرالثانويةررربالحقررش.مرOCPحتفظررت ي
ن
اءرالسنداترالتابعيةرف رالقيامربإعادةرش  ي

ن
،ررف

اءرالمذكورةرأيةرر امرالمقتضياترالقانونيةروالتنظيمية.رعلىرألارتكونرلعملياترالش  معراحبر

رالاحتفاظربالسنداترإلىرغايةرالاستحقاقرالعاديرر ي
ن
تداعياترعلىرأيرمكتتبريرغبرف

رللاستحقاقرالعادي.رر ي
رعلىرالجدولرالزمنن رأعيدرروبدونرتأثب  ي

.رسيتمرإلغاءرالسنداترالنر

اؤها.ر رش 

رررش.مرOCPيجبرعلىر إخباررالهيئةرالمغربيةرلسوقرالرساميلرووكيلركتلةرحاملىي

اءرررالسندات كةربإعادةرش  اءرالسندات.روتقومرالش  بأيةرمسطرةرمحتملةرلإعادةرش 

رمعرالمبيعاترالمقدمةر ي رحالةركانرعددرالسنداترالمقدمةرر (السنداتربشكلرتناسن  ي
فن

رمنرعددرالسنداترالمطلوبر اءرأكب  اؤهاررإعادةلإعادةرالش   رر.رر)ش 

اء السندات    إعادة شر

ر ي
اضن رقابلةرللتداولربالبر

وطرالإصداررعلىرالتداولرالحررلسنداترالشطررر .ربيدرأنهررAلاريوجدرأيرقيدرتفرضهرش 

مقيمرر أيرشخصر معر ور الأمريكيةر المتحدةر بالولاياتر الثانويةر السوقر ر ي
فن التداولر يمنعر

ربالولاياترالمتحدةرالأمريكية.ر

 

 تداول السندات  

رر ن  موضوعرهذهرالعمليةروسنداترأيرإصداررسابق.رررAالشطرررسنداتررلاريوجدرأيرتماثلربي 

لاحقاربإصداررسنداترجديدةرتتمتعرمنرجميعرالمستوياتربحقوقرشبيهةررالمصدرررإذارقامرر

رالسندات،رر ريقتضيهارهذارالإصدار،ريمكنرلهردونرالحصولرعلىرموافقةرحاملىي ي
بتلكرالنر

العملياترر مجموعر بذلكر موحدار المتعاقبة،ر الإصداراتر سنداتر لكافةر تماثلار يجرير أنر

رهذهرالسنداتروتداولها.ر  المتعلقةربتدبب 

 التماثل  

رتمرإصدارهاررتشكلرر ي
ةروعامةررهوفوائدررش.مررOCPمنرطرفررالسنداترالنر اماترمباش  ن ارالبر

الديونرر وجميعر بينهار فيمار المرتبةر نفسر منر ر ي
وتأئر للمصدر،ر تابعيةر ر وغب  وطةر مش  ر وغب 

بالأفضليةرر ر نحطن ولار بضماناتر المرتبطةر ر وغب  للمصدرر والمستقبليةر الحاليةر الأخرىر

ر.ررربموجبرالقانون،رلمدةرمحددة

اض   رتبة الاقير

رلاريخضعرهذارالإصداررلأيرضمانرخاص  ضمانة التسديد 

رلمريخضعرهذارالإصداررلأيرطلبرللتصنيفر  التصنيف 

بتاري    خرر المنعقدر الإدارير المجلسر السيدرمحمدرحديدروكيلارررر2024مارسرررر6قررر ر ن تعيي 

ل السنداترركتلةررمؤقتار ر ررحاملىي ي
النر السنداتر ر لحاملىي العامةر الجمعيةر انعقادر انتظارر ر ي

فن

ر رلحاملىي
ن رالوكيلرأورالوكلاءرالدائمي  ن رالسندات.رستعي 

   تمثيل كتلة حاملي السندات
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)ر المؤقترداخلرأجلرستةر الوكيلر أر6علاوةرعلىرذلك،رسيجرير تاري    خرش(ر ابتداءرمنر هرر

السنداتربغرضرر ر العاديةرلحاملىي العامةر الجمعيةر بناءرعلىردعوةرمنر الاكتتابات،ر إقفالر

( السنداتر ر لكتلةرحاملىي روكيلار
ن الولوجرروكيلررتعيي  وطر السندات(رطبقارلش  ر كتلةرحاملىي

رر ن المادتي  ر ي
ن
المقررةرف الملائمةر القانونرررر301ورررر301والممارسةرورعدمر رر17/ر95مكرررمنر

هروتتميمه.رر كاترالمساهمة،ركمارتمرتغيب  رالمتعلقربش 

كةر رش.مرأيةرعلاقةررأسماليةرأورللعمالرمعرالسيدرمحمدرحديد.رررOCPولارتربطرش 

رر يعتب  ذلك،ر علىر حديدرعلاوةر محمدر السنداتررررالسيدر ر حاملىي لكتلةر الدائمر الممثلر هور

كةر ررOCPللإصداراترالمنجزةرمنرطرفرش  ي
ن
 .ر2023وررر2018وررر2016ش.مرف

 ضمانة التسديد  لاريخضعرهذارالإصداررلأيرضمانرخاص

 التصنيف  لمريخضعرهذارالإصداررلأيرطلبرللتصنيفر

ر ي  المطبق  القانون   القانونرالمغرئ 

 المحكمة المختصة   المحكمةرالتجاريةرللداررالبيضاءر

 

  مع إمكانية الرفع حسب طريقة التخصيص  *
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ي للمبلغ الأصلي وغير مدرجة ببورصة الدار البيضاء   10لأجل    قار بسعر فائدة  (  Bخصائص الشطر  
 
 )سنوات، مع تسديد بقسط نهاب

 

الماديرمنررررعاديةسنداترر البيضاء،رتجردركاملةرمنرطابعهار الدارر ربورصةر ي
ن
رمدرجةرف غب 

الوديعرر عملياتر ر ي
ن
ف وتقبلر ر ن المؤهلي  ر ن الماليي  الوسطاءر لدىر حسابر ر ي

ن
ف تسجيلهار خلالر

(.ر  المركزير)ماروكلب 

 طبيعة السندات  

ي   لحاملهار
 
 الشكل القانوب

 *الحد الأقصى للشطر  درهم    3.000.000.000

 *العدد الأقصى للسندات المصدرة   سند     30.000

 حادية القيمة الإسمية الأ  درهم   100.000

 سعر الإصدار  درهم  000 100أي   100%

 سعر التسديد   درهم  000 100أي   100%

رسنواترررر10 اض أجل    الاقير

رمنرالعمليةررمعر 2024دجني   12إل  2024دجني   10 من ة الاكتتاب   احتسابراليومرالأخب   فير

ررر16  تاري    خ الانتفاع  2024دجنب 

ررر16  الاستحقاق تاري    خ  سنوات(ررر10+رررتاري    خ الانتفاع)رر2034دجنب 

رالأشطرمناقصةرعلىرالطريقةرالفرنسيةر ن    طريقة التخصيص  بدونرأولويةربي 

 رقا

راعتمادارعلىرالسعررالكاملرلأجلرر والمحددربناءرعلىررررسنواتررر10يحددرسعررالفائدةرالاسمي

المغربرر بنكر يصدرهر الخزينةركمار لسنداتر الثانويةر السوقر ر ي
فن المرجعيةر الأسعارر ر منحنن

ررررر9بتاري    خرر ر ،رتضافرإليهرعلاوةرالمخاطرر2024دجنب  ن اوحربي 
ر.رنقطةرأساسر50ورر40تبر

رحالةرلمريتمرمعاينةرسعررالفائدةرلسنداترالخزينةرر ي
رعلىررررسنواتررر10لأجلررفن بشكلرمباش 

،رسيتمرتحديدرر رمنرخلالراستعمالررالسعر المرجعي  المنحنن بطريقةرالاستقطابرالخطي

رتؤطرانرالأجلرالمطلقرل ن راللتي  ن ر)رأساسرررسنواترر10لأجلرررالنقطتي  ي
ر(.رحسبائن

ر

كةرر رمنرطرفرش  روسعررالفائدةرالاسمي رسعررالفائدةرالمرجغي
علىررش.مررررOCPسيتمرنش 

بتاري    خرر ر ي
وئن الإلكبر رررر9موقعهر بتاري    خرررر2024دجنب  القانونيةر للإعلاناتر رصحيفةر ي

رر9وفن

رر ر.ر2024دجنب 

 

  سعر الفائدة الإسمي 

 علاوة المخاطر  نقطة أساس   50و  40بير  

ررررلتاري    خ انتفاعسنويارعندرالذكرىرالسنويةررالفوائدررررقدمت ي
رمنركلرررر16الإصدار،رأيرفن دجنب 

رنفسراليومسنة ي
رررر.روتسددرفن رأولريومرعملرالذيريلىي ي

رإذارلمريكرر16أورفن رردجنب  نرهذارالأخب 

ررررالسنداترالعاديةرررفوائدريومرعمل.روستتوقفرر عنرالشيانرابتداءرمنرتاري    خرالتسديدرالكلىي

ر رإطاررهذهرالعملية.ررر.رررررررش.مررOCP منرطرفرررللمبلغرالأصلىي ي
رولاريمكنرالقيامربأيرتأجيلرفن

  الفوائد 
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ريتمرحسابرالفوائدروفقرالطريقةرالتاليةر:رر

[Nominal x Taux d’intérêt facial]. 

اضرالشطرر" ررلتسديدر "ر B سيخضعراقبر رالمبلغرالأصلىي ي
ر.بقسطرنهائ 

رلأصولرر ي
رحالةراندماجرأورانفصالرأورتقديمرجزئ  ي

ن
اضرترتبررررخلالرررررش.مرررOCPف مدةرالاقبر

رتحويلرر ي
عنهرتحويلرشاملرللذمةرالماليةرلفائدةرهيئةرقانونيةرأخرى،رسيتمربشكلرتلقائ 

رحلترمحلررررتابعيةالحقوقروالواجباترالمتعلقةربالسنداترال ي
ررOCPللهيئةرالقانونيةرالنر

رالحقوقروالواجبات.رررش.م ي
ن
رف

 

 تسديد المبلغ الأصلي  

 التسديد المسبق .رهذهرالمذكرةرللعمليةللسنداترموضوعررررسبقبتسديدرمالقيامرررش.مرOCPيمنعرعلىر

رالسوقرالثانويةررررش.مرOCPحتفظررت ي
ن
اءرالسنداترالتابعيةرف رالقيامربإعادةرش  ي

ن
،رربالحقرف

اءرالمذكورةرأيةرر امرالمقتضياترالقانونيةروالتنظيمية.رعلىرألارتكونرلعملياترالش  معراحبر

رالاحتفاظربالسنداترإلىرغايةرالاستحقاقرالعاديرر ي
ن
تداعياترعلىرأيرمكتتبريرغبرف

رللاستحقاقرالعادي.رر ي
رعلىرالجدولرالزمنن رأعيدرروبدونرتأثب  ي

.رسيتمرإلغاءرالسنداترالنر

اؤها.ر رش 

رررش.مرOCPيجبرعلىر إخباررالهيئةرالمغربيةرلسوقرالرساميلرووكيلركتلةرحاملىي

اءرررالسندات كةربإعادةرش  اءرالسندات.روتقومرالش  بأيةرمسطرةرمحتملةرلإعادةرش 

رمعرالمبيعاترالمقدمةر ي رحالةركانرعددرالسنداترالمقدمةرر (السنداتربشكلرتناسن  ي
فن

رمنرعددرالسنداترالمطلوبر اءرأكب  اؤهاررإعادةلإعادةرالش   رر.رر)ش 

اء السندات    إعادة شر

ر ي
اضن رقابلةرللتداولربالبر

وطرالإصداررعلىرالتداولرالحررلسنداترالشطررر .ربيدرأنهررBلاريوجدرأيرقيدرتفرضهرش 

مقيمرر أيرشخصر معر ور الأمريكيةر المتحدةر بالولاياتر الثانويةر السوقر ر ي
فن التداولر يمنعر

ربالولاياترالمتحدةرالأمريكية.ر

 

 تداول السندات  

ر ن  موضوعرهذهرالعمليةروسنداترأيرإصداررسابق.رررBالشطررسنداترلاريوجدرأيرتماثلربي 

لاحقاربإصداررسنداترجديدةرتتمتعرمنرجميعرالمستوياتربحقوقرشبيهةررالمصدرررإذارقامرر

رالسندات،رر ريقتضيهارهذارالإصدار،ريمكنرلهردونرالحصولرعلىرموافقةرحاملىي ي
بتلكرالنر

العملياترر مجموعر بذلكر موحدار المتعاقبة،ر الإصداراتر سنداتر لكافةر تماثلار يجرير أنر

رهذهرالسنداتروتداولها.ر  المتعلقةربتدبب 

 التماثل  

رتمرإصدارهاررتشكلرر ي
ةروعامةررررهاروفوائدررش.مررOCPمنرطرفررالسنداترالنر اماترمباش  ن البر

الديونرر وجميعر بينهار فيمار المرتبةر نفسر منر ر ي
وتأئر للمصدر،ر تابعيةر ر وغب  وطةر مش  ر وغب 

بالأفضليةرر ر نحطن ولار بضماناتر المرتبطةر ر وغب  للمصدرر والمستقبليةر الحاليةر الأخرىر

ر.ررربموجبرالقانون،رلمدةرمحددة

اض   رتبة الاقير

رلاريخضعرهذارالإصداررلأيرضمانرخاص  ضمانة التسديد 

رلمريخضعرهذارالإصداررلأيرطلبرللتصنيفر  التصنيف 

بتاري    خرر المنعقدر الإدارير المجلسر السيدرمحمدرحديدروكيلارررر2024مارسرررر6قررر ر ن تعيي 

ل السنداترركتلةررمؤقتار ر ررحاملىي ي
النر السنداتر ر لحاملىي العامةر الجمعيةر انعقادر انتظارر ر ي

فن

ر رلحاملىي
ن رالوكيلرأورالوكلاءرالدائمي  ن رالسندات.رستعي 

   تمثيل كتلة حاملي السندات
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)ر المؤقترداخلرأجلرستةر الوكيلر أر6علاوةرعلىرذلك،رسيجرير تاري    خرش(ر ابتداءرمنر هرر

السنداتربغرضرر ر العاديةرلحاملىي العامةر الجمعيةر بناءرعلىردعوةرمنر الاكتتابات،ر إقفالر

( السنداتر ر لكتلةرحاملىي روكيلار
ن الولوجرروكيلررتعيي  وطر السندات(رطبقارلش  ر كتلةرحاملىي

رر ن المادتي  ر ي
ن
المقررةرف الملائمةر القانونرررر301ورررر301والممارسةرورعدمر رر17/ر95مكرررمنر

هروتتميمه.رر كاترالمساهمة،ركمارتمرتغيب  رالمتعلقربش 

كةر رش.مرأيةرعلاقةررأسماليةرأورللعمالرمعرالسيدرمحمدرحديد.رررOCPولارتربطرش 

رر يعتب  ذلك،ر علىر حديدرعلاوةر محمدر السنداتررررالسيدر ر حاملىي لكتلةر الدائمر الممثلر هور

كةر ررOCPللإصداراترالمنجزةرمنرطرفرش  ي
ن
 .ر2023وررر2018وررر2016ش.مرف

 ضمانة التسديد  لاريخضعرهذارالإصداررلأيرضمانرخاص

 التصنيف  لمريخضعرهذارالإصداررلأيرطلبرللتصنيفر

ر ي  المطبق  القانون   القانونرالمغرئ 

 المحكمة المختصة   المحكمةرالتجاريةرللداررالبيضاءر

 

  مع إمكانية الرفع حسب طريقة التخصيص  *
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ي للمبلغ الأصلي وغير مدرجة ببورصة الدار البيضاءسنة  15لأجل  قار بسعر فائدة ( Cخصائص الشطر  
 
 )، مع تسديد بقسط نهاب

الماديرمنررررعاديةسنداترر البيضاء،رتجردركاملةرمنرطابعهار الدارر ربورصةر ي
ن
رمدرجةرف غب 

الوديعرر عملياتر ر ي
ن
ف وتقبلر ر ن المؤهلي  ر ن الماليي  الوسطاءر لدىر حسابر ر ي

ن
ف تسجيلهار خلالر

(.ر  المركزير)ماروكلب 

 طبيعة السندات  

ي   لحاملهار
 
 الشكل القانوب

 *الحد الأقصى للشطر  درهم    3.000.000.000

 *العدد الأقصى للسندات المصدرة   سند     30.000

 حادية القيمة الإسمية الأ  درهم   100.000

 سعر الإصدار  درهم  000 100أي   100%

 سعر التسديد   درهم  000 100أي   100%

رررسنةررررر15 اض أجل    الاقير

رمنرالعمليةررمعر 2024دجني   12إل  2024دجني   10 من ة الاكتتاب   احتسابراليومرالأخب   فير

ررر16  تاري    خ الانتفاع  2024دجنب 

ررر16  الاستحقاق تاري    خ  (ررةسنر15+رررتاري    خ الانتفاع)رر2039دجنب 

رالأشطرمناقصةرعلىرالطريقةرالفرنسيةر ن    طريقة التخصيص  بدونرأولويةربي 

 رقا

راعتمادارعلىرالسعررالكاملرلأجلرر والمحددربناءرعلىررررسنةرررر15يحددرسعررالفائدةرالاسمي

المغربرر بنكر يصدرهر الخزينةركمار لسنداتر الثانويةر السوقر ر ي
فن المرجعيةر الأسعارر ر منحنن

ررررر9بتاري    خرر ر ،رتضافرإليهرعلاوةرالمخاطرر2024دجنب  ن اوحربي 
ر.رنقطةرأساسر60ورر50تبر

رحالةرلمريتمرمعاينةرسعررالفائدةرلسنداترالخزينةرر ي
رعلىررررسنةرررر15لأجلررفن بشكلرمباش 

،رسيتمرتحديدرر رمنرخلالراستعمالررالسعر المرجعي  المنحنن بطريقةرالاستقطابرالخطي

رتؤطرانرالأجلرالمطلقرل ن راللتي  ن ر)رأساسرررسنةرر15لأجلرررالنقطتي  ي
ر(.رحسبائن

ر

كةرر رمنرطرفرش  روسعررالفائدةرالاسمي رسعررالفائدةرالمرجغي
علىررش.مررررOCPسيتمرنش 

بتاري    خرر ر ي
وئن الإلكبر رررر9موقعهر بتاري    خرررر2024دجنب  القانونيةر للإعلاناتر رصحيفةر ي

رر9وفن

رر ر.ر2024دجنب 

 

  سعر الفائدة الإسمي 

 علاوة المخاطر  نقطة أساس   60و  50بير  

ررررلتاري    خ انتفاعسنويارعندرالذكرىرالسنويةررالفوائدررررقدمت ي
رمنركلرررر16الإصدار،رأيرفن دجنب 

رنفسراليومسنة ي
رررر.روتسددرفن رأولريومرعملرالذيريلىي ي

رإذارلمريكرر16أورفن رردجنب  نرهذارالأخب 

ررررالسنداترالعاديةرررفوائدريومرعمل.روستتوقفرر عنرالشيانرابتداءرمنرتاري    خرالتسديدرالكلىي

ر رإطاررهذهرالعملية.ررر.رررررررش.مررOCP منرطرفرررللمبلغرالأصلىي ي
رولاريمكنرالقيامربأيرتأجيلرفن

  الفوائد 
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ريتمرحسابرالفوائدروفقرالطريقةرالتاليةر:رر

[Nominal x Taux d’intérêt facial]. 

اضرالشطرر" ررلتسديدر "ر C سيخضعراقبر رالمبلغرالأصلىي ي
ر.بقسطرنهائ 

رلأصولرر ي
رحالةراندماجرأورانفصالرأورتقديمرجزئ  ي

ن
اضرترتبررررخلالرررررش.مرررOCPف مدةرالاقبر

رتحويلرر ي
عنهرتحويلرشاملرللذمةرالماليةرلفائدةرهيئةرقانونيةرأخرى،رسيتمربشكلرتلقائ 

رحلترمحلررررتابعيةالحقوقروالواجباترالمتعلقةربالسنداترال ي
ررOCPللهيئةرالقانونيةرالنر

رالحقوقروالواجبات.رررش.م ي
ن
رف

 

 تسديد المبلغ الأصلي  

 التسديد المسبق .رهذهرالمذكرةرللعمليةللسنداترموضوعررررسبقبتسديدرمالقيامرررش.مرOCPيمنعرعلىر

رالسوقرالثانويةررررش.مرOCPحتفظررت ي
ن
اءرالسنداترالتابعيةرف رالقيامربإعادةرش  ي

ن
،رربالحقرف

اءرالمذكورةرأيةرر امرالمقتضياترالقانونيةروالتنظيمية.رعلىرألارتكونرلعملياترالش  معراحبر

رالاحتفاظربالسنداترإلىرغايةرالاستحقاقرالعاديرر ي
ن
تداعياترعلىرأيرمكتتبريرغبرف

رللاستحقاقرالعادي.ررر ي
رعلىرالجدولرالزمنن رأعيدرروبدونرتأثب  ي

سيتمرإلغاءرالسنداترالنر

اؤها.ر رش 

رررش.مرOCPيجبرعلىر إخباررالهيئةرالمغربيةرلسوقرالرساميلرووكيلركتلةرحاملىي

اءرررالسندات كةربإعادةرش  اءرالسندات.روتقومرالش  بأيةرمسطرةرمحتملةرلإعادةرش 

رمعرالمبيعاترالمقدمةر ي رحالةركانرعددرالسنداترالمقدمةرر (السنداتربشكلرتناسن  ي
فن

اؤهار رمنرعددرالسنداترالمطلوبرإعادةرش  اءرأكب   رر.رر)لإعادةرالش 

اء السندات    إعادة شر

ر ي
اضن رقابلةرللتداولربالبر

وطرالإصداررعلىرالتداولرالحررلسنداترالشطررر .ربيدرأنهررCلاريوجدرأيرقيدرتفرضهرش 

مقيمرر أيرشخصر معر ور الأمريكيةر المتحدةر بالولاياتر الثانويةر السوقر ر ي
فن التداولر يمنعر

 بالولاياترالمتحدةرالأمريكية.ر

 تداول السندات  

رر ن  موضوعرهذهرالعمليةروسنداترأيرإصداررسابق.رررCالشطررسنداترلاريوجدرأيرتماثلربي 

لاحقاربإصداررسنداترجديدةرتتمتعرمنرجميعرالمستوياتربحقوقرشبيهةررالمصدرررإذارقامرر

رالسندات،رر ريقتضيهارهذارالإصدار،ريمكنرلهردونرالحصولرعلىرموافقةرحاملىي ي
بتلكرالنر

بذلكرر موحدار المتعاقبة،ر الإصداراتر سنداتر لكافةر تماثلار يجرير العملياتررأنر مجموعر

رهذهرالسنداتروتداولها.ر  المتعلقةربتدبب 

 التماثل  

رتمرإصدارهاررتشكلرر ي
ةروعامةررررهاروفوائدررش.مررOCPمنرطرفررالسنداترالنر اماترمباش  ن البر

الديونرر وجميعر بينهار فيمار المرتبةر نفسر منر ر ي
وتأئر للمصدر،ر تابعيةر ر وغب  وطةر مش  ر وغب 

بالأفضليةرر ر نحطن ولار بضماناتر المرتبطةر ر وغب  للمصدرر والمستقبليةر الحاليةر الأخرىر

ر.ررربموجبرالقانون،رلمدةرمحددة

اض   رتبة الاقير

رلاريخضعرهذارالإصداررلأيرضمانرخاص  ضمانة التسديد 

رلمريخضعرهذارالإصداررلأيرطلبرللتصنيفر  التصنيف 

بتاري    خرر المنعقدر الإدارير المجلسر السيدرمحمدرحديدروكيلارررر2024مارسرررر6قررر ر ن تعيي 

ل السنداترركتلةررمؤقتار ر ررحاملىي ي
النر السنداتر ر لحاملىي العامةر الجمعيةر انعقادر انتظارر ر ي

فن

ر رلحاملىي
ن رالوكيلرأورالوكلاءرالدائمي  ن رالسندات.رستعي 

)ر المؤقترداخلرأجلرستةر الوكيلر أر6علاوةرعلىرذلك،رسيجرير تاري    خرش(ر ابتداءرمنر هرر

السنداتربغرضرر ر العاديةرلحاملىي العامةر الجمعيةر بناءرعلىردعوةرمنر الاكتتابات،ر إقفالر

   تمثيل كتلة حاملي السندات
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( السنداتر ر لكتلةرحاملىي روكيلار
ن الولوجرروكيلررتعيي  وطر السندات(رطبقارلش  ر كتلةرحاملىي

رر ن المادتي  ر ي
ن
المقررةرف الملائمةر القانونرررر301ورررر301والممارسةرورعدمر رر17/ر95مكرررمنر

هروتتميمه.رر كاترالمساهمة،ركمارتمرتغيب  رالمتعلقربش 

كةر رش.مرأيةرعلاقةررأسماليةرأورللعمالرمعرالسيدرمحمدرحديد.رررOCPولارتربطرش 

رر يعتب  ذلك،ر علىر حديدرعلاوةر محمدر السنداتررررالسيدر ر حاملىي لكتلةر الدائمر الممثلر هور

كةر ررOCPللإصداراترالمنجزةرمنرطرفرش  ي
ن
 .ر2023وررر2018وررر2016ش.مرف

ر ي  المطبق  القانون   القانونرالمغرئ 

 المحكمة المختصة   المحكمةرالتجاريةرللداررالبيضاءر

  مع إمكانية الرفع حسب طريقة التخصيص  *
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ي للمبلغ الأصلي وغير مدرجة ببورصة الدار البيضاء، مع سنة  20لأجل   قار بسعر فائدة  ( Dخصائص الشطر 
 
 )تسديد بقسط نهاب

الماديرمنررررعاديةسنداترر البيضاء،رتجردركاملةرمنرطابعهار الدارر ربورصةر ي
ن
رمدرجةرف غب 

الوديعرر عملياتر ر ي
ن
ف وتقبلر ر ن المؤهلي  ر ن الماليي  الوسطاءر لدىر حسابر ر ي

ن
ف تسجيلهار خلالر

(.ر  المركزير)ماروكلب 

 طبيعة السندات  

ي   لحاملهار
 
 الشكل القانوب

 *الحد الأقصى للشطر  درهم    3.000.000.000

 *العدد الأقصى للسندات المصدرة   سند     30.000

 حادية القيمة الإسمية الأ  درهم   100.000

 سعر الإصدار  درهم  000 100أي   100%

 سعر التسديد   درهم  000 100أي   100%

رررسنةررررر20 اض أجل    الاقير

رمنرالعمليةرر 2024دجني   12إل  2024دجني   10 من ة الاكتتاب   معراحتسابراليومرالأخب   فير

ررر16  تاري    خ الانتفاع  2024دجنب 

ررر16  الاستحقاق تاري    خ  (ررةسنر20+رررتاري    خ الانتفاع)رر2044دجنب 

رالأشطرمناقصةرعلىرالطريقةرالفرنسيةر ن    التخصيصطريقة   بدونرأولويةربي 

 رقا

راعتمادارعلىرالسعررالكاملرلأجلرر بناءرعلىرررروالمحددرررسنةرررر20يحددرسعررالفائدةرالاسمي

المغربرر بنكر يصدرهر الخزينةركمار لسنداتر الثانويةر السوقر ر ي
فن المرجعيةر الأسعارر ر منحنن

ررررر9بتاري    خرر ر ،رتضافرإليهرعلاوةرالمخاطرر2024دجنب  ن اوحربي 
ر.رنقطةرأساسر60ورر50تبر

رحالةرلمريتمرمعاينةرسعررالفائدةرلسنداترالخزينةرر ي
رعلىررررسنةرررر15لأجلررفن بشكلرمباش 

،رسيتمرتحديدرر رمنرخلالراستعمالررالسعر المرجعي  المنحنن بطريقةرالاستقطابرالخطي

رتؤطرانرالأجلرالمطلقرل ن راللتي  ن ر)رأساسرررسنةرر20لأجلرررالنقطتي  ي
ر(.رحسبائن

ر

كةرر رمنرطرفرش  روسعررالفائدةرالاسمي رسعررالفائدةرالمرجغي
علىررش.مررررOCPسيتمرنش 

بتاري    خرر ر ي
وئن الإلكبر رررر9موقعهر رصحيفةرررر2024دجنب  ي

بتاري    خرروفن القانونيةر رر9للإعلاناتر

رر ر.ر2024دجنب 

 

  سعر الفائدة الإسمي 

 علاوة المخاطر  نقطة أساس   70و  60بير  

ررررلتاري    خ انتفاعسنويارعندرالذكرىرالسنويةررالفوائدررررقدمت ي
رمنركلرررر16الإصدار،رأيرفن دجنب 

رنفسراليومسنة ي
رررر.روتسددرفن رأولريومرعملرالذيريلىي ي

رإذارلمريكرر16أورفن رردجنب  نرهذارالأخب 

ررررالسنداترالعاديةرررفوائدريومرعمل.روستتوقفرر عنرالشيانرابتداءرمنرتاري    خرالتسديدرالكلىي

ر رإطاررهذهرالعملية.ررر.رررررررش.مررOCP منرطرفرررللمبلغرالأصلىي ي
رولاريمكنرالقيامربأيرتأجيلرفن

ريتمرحسابرالفوائدروفقرالطريقةرالتاليةر:رر

[Nominal x Taux d’intérêt facial]. 

  الفوائد 
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اضرالشطرر" ررلتسديدر "ر D سيخضعراقبر رالمبلغرالأصلىي ي
ر.بقسطرنهائ 

رلأصولرر ي
رحالةراندماجرأورانفصالرأورتقديمرجزئ  ي

ن
اضرترتبررررررش.مرررOCPف خلالرمدةرالاقبر

رتحويلرر ي
عنهرتحويلرشاملرللذمةرالماليةرلفائدةرهيئةرقانونيةرأخرى،رسيتمربشكلرتلقائ 

رحلترمحلررررتابعيةالحقوقروالواجباترالمتعلقةربالسنداترال ي
ررOCPللهيئةرالقانونيةرالنر

رالحقوقررررش.م ي
ن
 والواجبات.رف

 تسديد المبلغ الأصلي  

 التسديد المسبق .رهذهرالمذكرةرللعمليةللسنداترموضوعررررسبقبتسديدرمالقيامرررش.مرOCPيمنعرعلىر

رالسوقرالثانويةررربالحقررش.مرOCPحتفظررت ي
ن
اءرالسنداترالتابعيةرف رالقيامربإعادةرش  ي

ن
،ررف

اءرالمذكورةرأيةرر امرالمقتضياترالقانونيةروالتنظيمية.رعلىرألارتكونرلعملياترالش  معراحبر

رالاحتفاظربالسنداترإلىرغايةرالاستحقاقرالعاديرر ي
ن
تداعياترعلىرأيرمكتتبريرغبرف

رللاستحقاقرالعادي.رر ي
رعلىرالجدولرالزمنن رأعيدرروبدونرتأثب  ي

.رسيتمرإلغاءرالسنداترالنر

اؤها.ر رش 

رررش.مرOCPيجبرعلىر إخباررالهيئةرالمغربيةرلسوقرالرساميلرووكيلركتلةرحاملىي

اءرررالسندات كةربإعادةرش  اءرالسندات.روتقومرالش  بأيةرمسطرةرمحتملةرلإعادةرش 

رمعرالمبيعاترالمقدمةر ي رحالةركانرعددرالسنداترالمقدمةرر (السنداتربشكلرتناسن  ي
ن
ف

اؤهار رمنرعددرالسنداترالمطلوبرإعادةرش  اءرأكب   رر.رر)لإعادةرالش 

اء السندات    إعادة شر

ر ي
اضن رقابلةرللتداولربالبر

وطرالإصداررعلىرالتداولرالحررلسنداترالشطررر .ربيدرأنهررDلاريوجدرأيرقيدرتفرضهرش 

مقيمرر أيرشخصر معر ور الأمريكيةر المتحدةر بالولاياتر الثانويةر السوقر ر ي
فن التداولر يمنعر

ربالولاياترالمتحدةرالأمريكية.ر

 

 تداول السندات  

رر ن  موضوعرهذهرالعمليةروسنداترأيرإصداررسابق.رررDالشطرررسنداتررلاريوجدرأيرتماثلربي 

تتمتعرمنرجميعرالمستوياتربحقوقرشبيهةررلاحقاربإصداررسنداترجديدةررالمصدرررإذارقامرر

رالسندات،رر ريقتضيهارهذارالإصدار،ريمكنرلهردونرالحصولرعلىرموافقةرحاملىي ي
بتلكرالنر

العملياترر مجموعر بذلكر موحدار المتعاقبة،ر الإصداراتر سنداتر لكافةر تماثلار يجرير أنر

رهذهرالسنداتروتداولها.ر  المتعلقةربتدبب 

 التماثل  

رتمرإصدارهاررتشكلرر ي
ةروعامةررررهاروفوائدررش.مررOCPمنرطرفررالسنداترالنر اماترمباش  ن البر

الديونرر وجميعر بينهار فيمار المرتبةر نفسر منر ر ي
وتأئر للمصدر،ر تابعيةر ر وغب  وطةر مش  ر وغب 

بالأفضليةرر ر نحطن ولار بضماناتر المرتبطةر ر وغب  للمصدرر والمستقبليةر الحاليةر الأخرىر

ر.ررربموجبرالقانون،رلمدةرمحددة

اض   رتبة الاقير

رلاريخضعرهذارالإصداررلأيرضمانرخاص  ضمانة التسديد 

رلمريخضعرهذارالإصداررلأيرطلبرللتصنيفر  التصنيف 

بتاري    خرر المنعقدر الإدارير المجلسر السيدرمحمدرحديدروكيلارررر2024مارسرررر6قررر ر ن تعيي 

ل السنداترركتلةررمؤقتار ر ررحاملىي ي
النر السنداتر ر لحاملىي العامةر الجمعيةر انعقادر انتظارر ر ي

فن

ر رلحاملىي
ن رالوكيلرأورالوكلاءرالدائمي  ن رالسندات.رستعي 

)ر المؤقترداخلرأجلرستةر الوكيلر أر6علاوةرعلىرذلك،رسيجرير تاري    خرش(ر ابتداءرمنر هرر

السنداتربغرضرر ر العاديةرلحاملىي العامةر الجمعيةر بناءرعلىردعوةرمنر الاكتتابات،ر إقفالر

( السنداتر ر لكتلةرحاملىي روكيلار
ن الولوجرروكيلررتعيي  وطر السندات(رطبقارلش  ر كتلةرحاملىي

   تمثيل كتلة حاملي السندات
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رر ن المادتي  ر ي
ن
المقررةرف الملائمةر القانونرررر301ورررر301والممارسةرورعدمر رر17/ر95مكرررمنر

هروتتميمه.رر كاترالمساهمة،ركمارتمرتغيب  رالمتعلقربش 

كةر رش.مرأيةرعلاقةررأسماليةرأورللعمالرمعرالسيدرمحمدرحديد.رررOCPولارتربطرش 

رر يعتب  ذلك،ر علىر حديدرعلاوةر محمدر السنداتررررالسيدر ر حاملىي لكتلةر الدائمر الممثلر هور

كةر ررOCPللإصداراترالمنجزةرمنرطرفرش  ي
ن
 .ر2023وررر2018وررر2016ش.مرف

ر ي  المطبق  القانون   القانونرالمغرئ 

 المحكمة المختصة   المحكمةرالتجاريةرللداررالبيضاءر

 معرإمكانيةرالرفعرحسبرطريقةرالتخصيص *

  

ي للمبلغ الأصلي وغير مدرجة ببورصة الدار البيضاء، مع سنة  30لأجل   قار بسعر فائدة  (  Eخصائص الشطر 
 
 )تسديد بقسط نهاب

الماديرمنررررعاديةسنداترر البيضاء،رتجردركاملةرمنرطابعهار الدارر ربورصةر ي
ن
رمدرجةرف غب 

الوديعرر عملياتر ر ي
ن
ف وتقبلر ر ن المؤهلي  ر ن الماليي  الوسطاءر لدىر حسابر ر ي

ن
ف تسجيلهار خلالر

(.ر  المركزير)ماروكلب 

 طبيعة السندات  

ي   لحاملهار
 الشكل القانوب 

 *الحد الأقصى للشطر  درهم    3.000.000.000

 *العدد الأقصى للسندات المصدرة   سند     30.000

 حادية القيمة الإسمية الأ  درهم   100.000

 سعر الإصدار  درهم  000 100أي   100%

 سعر التسديد   درهم  000 100أي   100%

رررسنةررررر30 اض أجل    الاقير

رمنرالعمليةررمعر 2024دجني   12إل  2024دجني   10 من ة الاكتتاب   احتسابراليومرالأخب   فير

ررر16  تاري    خ الانتفاع  2024دجنب 

ررر16  الاستحقاق تاري    خ  (ررةسنر30+رررتاري    خ الانتفاع)رر2054دجنب 

رالأشطرمناقصةرعلىرالطريقةرالفرنسيةر ن    طريقة التخصيص  بدونرأولويةربي 

 رقا

راعتمادارعلىرالسعررالكاملرلأجلرر والمحددربناءرعلىررررسنةرررر30يحددرسعررالفائدةرالاسمي

المغربرر بنكر يصدرهر الخزينةركمار لسنداتر الثانويةر السوقر ر ي
فن المرجعيةر الأسعارر ر منحنن

ررررر9بتاري    خرر ر ،رتضافرإليهرعلاوةرالمخاطرر2024دجنب  ن اوحربي 
ر.رنقطةرأساسر80ورر70تبر

رحالةرلمريتمرمعاينةرسعررالفائدةرلسنداترالخزينةرر ي
رعلىررررسنةرررر30لأجلررفن بشكلرمباش 

،رسيتمرتحديدرر رمنرخلالراستعمالررالسعر المرجعي  المنحنن بطريقةرالاستقطابرالخطي

رتؤطرانرالأجلرالمطلقرر ن راللتي  ن ر)رأساسررسنةرر30لأجلرالنقطتي  ي
ر(.رحسبائن

ر

  سعر الفائدة الإسمي 
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كةرر رمنرطرفرش  روسعررالفائدةرالاسمي رسعررالفائدةرالمرجغي
علىررش.مررررOCPسيتمرنش 

بتاري    خرر ر ي
وئن الإلكبر رررر9موقعهر بتاري    خرررر2024دجنب  القانونيةر للإعلاناتر رصحيفةر ي

ن
رر9وف

رر ر.ر2024دجنب 

 

 علاوة المخاطر  نقطة أساس   80و  70بير  

ررررلتاري    خ انتفاعسنويارعندرالذكرىرالسنويةررالفوائدررررقدمت ي
ن
رمنركلرررر16الإصدار،رأيرف دجنب 

رنفسراليومسنة ي
ن
رررر.روتسددرف رأولريومرعملرالذيريلىي ي

ن
رإذارلمريكرر16أورف رردجنب  نرهذارالأخب 

ررررالسنداترالعاديةرررفوائدريومرعمل.روستتوقفرر عنرالشيانرابتداءرمنرتاري    خرالتسديدرالكلىي

ر رإطاررهذهرالعملية.ررر.رررررررش.مررOCP منرطرفرررللمبلغرالأصلىي ي
ن
رولاريمكنرالقيامربأيرتأجيلرف

ريتمرحسابرالفوائدروفقرالطريقةرالتاليةر:رر

[Nominal x Taux d’intérêt facial]. 

  الفوائد 

اضرالشطرر" ررلتسديدر "ر E سيخضعراقبر رالمبلغرالأصلىي ي
ر.بقسطرنهائ 

رلأصولرر ي
رحالةراندماجرأورانفصالرأورتقديمرجزئ  ي

ن
اضرترتبررررررش.مرررOCPف خلالرمدةرالاقبر

رتحويلرر ي
عنهرتحويلرشاملرللذمةرالماليةرلفائدةرهيئةرقانونيةرأخرى،رسيتمربشكلرتلقائ 

رحلترمحلررررتابعيةالحقوقروالواجباترالمتعلقةربالسنداترال ي
ررOCPللهيئةرالقانونيةرالنر

رالحقوقروالواجبات.رررش.م ي
 فن

 تسديد المبلغ الأصلي  

 التسديد المسبق .رهذهرالمذكرةرللعمليةللسنداترموضوعررررسبقبتسديدرمالقيامرررش.مرOCPيمنعرعلىر

رالسوقرالثانويةررررش.مرOCPحتفظررت ي
اءرالسنداترالتابعيةرفن رالقيامربإعادةرش  ي

،رربالحقرفن

اءرالمذكورةرأيةرر امرالمقتضياترالقانونيةروالتنظيمية.رعلىرألارتكونرلعملياترالش  معراحبر

رالاحتفاظربالسنداترإلىرغايةرالاستحقاقرالعاديرر ي
تداعياترعلىرأيرمكتتبريرغبرفن

رللاستحقاقرالعادي.رر ي
رعلىرالجدولرالزمنن رأعيدرروبدونرتأثب  ي

.رسيتمرإلغاءرالسنداترالنر

اؤها.ر رش 

رررش.مرOCPيجبرعلىر إخباررالهيئةرالمغربيةرلسوقرالرساميلرووكيلركتلةرحاملىي

اءرررالسندات كةربإعادةرش  اءرالسندات.روتقومرالش  بأيةرمسطرةرمحتملةرلإعادةرش 

رمعرالمبيعاترالمقدمةر ي رحالةركانرعددرالسنداترالمقدمةرر (السنداتربشكلرتناسن  ي
فن

اؤهار رمنرعددرالسنداترالمطلوبرإعادةرش  اءرأكب   رر.رر)لإعادةرالش 

اء السندات    إعادة شر

ر ي
اضن رقابلةرللتداولربالبر

التداولرالحررلسنداترالشطررر وطرالإصداررعلىر .ربيدرأنهررEلاريوجدرأيرقيدرتفرضهرش 

مقيمرر أيرشخصر معر ور الأمريكيةر المتحدةر بالولاياتر الثانويةر السوقر ر ي
فن التداولر يمنعر

 بالولاياترالمتحدةرالأمريكية.ر

 تداول السندات  

رر ن  موضوعرهذهرالعمليةروسنداترأيرإصداررسابق.ررEالشطررسنداترلاريوجدرأيرتماثلربي 

جميعرالمستوياتربحقوقرشبيهةررلاحقاربإصداررسنداترجديدةرتتمتعرمنررالمصدرررإذارقامرر

رالسندات،رر ريقتضيهارهذارالإصدار،ريمكنرلهردونرالحصولرعلىرموافقةرحاملىي ي
بتلكرالنر

العملياترر مجموعر بذلكر موحدار المتعاقبة،ر الإصداراتر سنداتر لكافةر تماثلار يجرير أنر

رهذهرالسنداتروتداولها.ر  المتعلقةربتدبب 

 التماثل  

رتمرإصدارهاررتشكلرر ي
ةروعامةررررهاروفوائدررش.مررOCPمنرطرفررالسنداترالنر اماترمباش  ن البر

الديونرر وجميعر بينهار فيمار المرتبةر نفسر منر ر ي
وتأئر للمصدر،ر تابعيةر ر وغب  وطةر مش  ر وغب 

اض   رتبة الاقير
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بالأفضليةرر ر نحطن ولار بضماناتر المرتبطةر ر وغب  للمصدرر والمستقبليةر الحاليةر الأخرىر

ر.ررربموجبرالقانون،رلمدةرمحددة

رلاريخضعرهذارالإصداررلأيرضمانرخاص  ضمانة التسديد 

رلمريخضعرهذارالإصداررلأيرطلبرللتصنيفر  التصنيف 

بتاري    خرر المنعقدر الإدارير المجلسر السيدرمحمدرحديدروكيلارررر2024مارسرررر6قررر ر ن تعيي 

ل السنداترركتلةررمؤقتار ر ررحاملىي لحاملىي العامةر الجمعيةر انعقادر انتظارر ر ي
ن
ررف ي

النر السنداتر

رالسندات.ر رلحاملىي
ن رالوكيلرأورالوكلاءرالدائمي  ن رستعي 

)ر المؤقترداخلرأجلرستةر الوكيلر أر6علاوةرعلىرذلك،رسيجرير تاري    خرش(ر ابتداءرمنر هرر

السنداتربغرضرر ر العاديةرلحاملىي العامةر الجمعيةر بناءرعلىردعوةرمنر الاكتتابات،ر إقفالر

( السنداتر ر لكتلةرحاملىي روكيلار
ن الولوجرروكيلررتعيي  وطر السندات(رطبقارلش  ر كتلةرحاملىي

رر ن المادتي  ر ي
ن
المقررةرف الملائمةر القانونرررر301ورررر301والممارسةرورعدمر رر17/ر95مكرررمنر

هروتتميمه.رر كاترالمساهمة،ركمارتمرتغيب  رالمتعلقربش 

كةر رش.مرأيةرعلاقةررأسماليةرأورللعمالرمعرالسيدرمحمدرحديد.رررOCPولارتربطرش 

رر يعتب  ذلك،ر علىر حديدرعلاوةر محمدر السنداتررررالسيدر ر حاملىي لكتلةر الدائمر الممثلر هور

كةر ررOCPللإصداراترالمنجزةرمنرطرفرش  ي
 .ر2023وررر2018وررر2016ش.مرفن

   تمثيل كتلة حاملي السندات

ر ي  المطبق  القانون   القانونرالمغرئ 

 المحكمة المختصة   المحكمةرالتجاريةرللداررالبيضاءر

 التخصيصمعرإمكانيةرالرفعرحسبرطريقةر *
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III. ررالعمليةرأهداف 

رلتعزيزرموقعهرالريادي،رأطلقترر رإطارربرنامجهرالتنمويرالرامي ي
ن
رقدرهررش.مررررOCPف ةرررر13برنامجارللاستثماررالأخصرن رللفبر مليارردولاررأمريكي

رررر2027-ر2023 ي
ن
رف ي

.رويتمرتمويلرهذارر2024منرأجلرالرفعرمنرقدرةراستخراجرالمعادنروإنتاجرالأسمدةرللمجموعةروبلوغرالحيادرالكربوئن

نامجرالاستثماريربواسطةرأموالرذاتيةروالديون.ر رالب 

رترومرروبغيةرر ي
اتيجيةرالنر اضرسندي.روتندرجرهذهرالخطوةرضمنرالاسبر كةراللجوءرلاقبر تلبيةرجزءرمنراحتياجاتهارالتمويلية،رقررترالش 

 تجويدرالولوجرلأسواقرالرساميلرورتنوي    عرمواردرالتمويل.ر

IV. ررالجدول ي
 رللعمليةررالزمنن

رللعمليةر:رر ي
رالجدولرالزمنن رماريلىي ي

ن
 ف

تيب  المراحل  التواري    خ   الير

ررر3 رر2024دجنب  ةرالهيئةرالمغربيةرلسوقرالرساميلر    .1 الحصولرعلىرتأشب 

ررر3 رر2024دجنب  رللمصدرر  ي
وئن رملخصرالمنشوررعلىرالموقعرالإلكبر   .2 نش 

ررر4 رر2024دجنب    
رصحيفةرللإعلاناترالقانونيةرر ي

ن
رف ي

رالمصدررلبلاغرصحفن  نش 
3.  

ررر9 رر2024دجنب  رر    .4 معاينةرسعررالفائدةرالمرجغي

ررر9 رر2024دجنب  رللمصدررر  ي
وئن رالموقعرالإلكبر ي

رأسعاررالفائدةرالمرجعيةرورأسعاررالفائدةرالاسميةرفن   .5 نش 

ررر9 رر2024دجنب  رصحيفةرللإعلاناترالقانونيةرر  ي
رأسعاررالفائدةرالمرجعيةرورأسعاررالفائدةرالاسميةرفن   .6 نش 

ررر10 رر2024دجنب  ةرالاكتتابرر    .7 فتحرفبر

ررر12 رر2024دجنب  ةرالاكتتابرعلىرالساعةرالخامسةروالنصفرمساءرر    .8 إغلاقرفبر

ررر12 رر2024دجنب    .9 تخصيصرالسنداترر 

ررر16 رر2024دجنب    .10 التسديد/التسليمر 

ررر16 رر2024دجنب  رر  ي
رمنرطرفرالمصدررلنتائجرالعمليةر)رالعلاواتروالأسعاررالمعتمدة(رلكلرشطررفن نش 

رر ي
وئن  صحيفةرللإعلاناترالقانونيةروعلىرموقعهرالإلكبر

11.  
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ي  القسم
كة  عام تقديم :  الثاب   . ش.م OCP لشر

I. عامة معلومات   

 

OCP كة ش.مر   اسم الشر

رالراحة،رالداررالبيضاءر2   المقر الرئيسي   ،رزنقةرالأبطال،رحي

 الهاتف  05.22.23.00.25

 الفاكس   05.22.22.17.53

 www.ocpgroup.ma  ي
 
وب  الموقع الإلكير

كةرمساهمةر ي  ذاترمجلسرإداريررش 
 
 الشكل القانوب

يفرللفوسفاطر:ر ر1920غشترر7المكتبرالش 

OCP رر 07-46:رالقانونررقمرررش.مر ي
ايررر26المصادقرعليهرفن ربتحويلرالمكتبررر2008فب  ي

القاضن
كةرمساهمةرر يفرللفوسفاطرإلىرش   الش 

 تاري    خ التأسيس  

رر ي
كةرفن كةرأورررر،رر2008منرفاتحرأبريلرررءسنةرابتداررر99تحددرمدةرالش  رحالةرحلرمسبقرللش  ي

عدارفن

رأورمنرطرفرالقانون.ر رالنظامرالأساسي ي
 تمديدرمنصوصرعليهرفن

 مدة الحياة  

 السجل التجاري    327 40 الداررالبيضاء،ر

رر31منرفاتحرينايررإلىر  السنة المالية    دجنب 

كةرر،ررر2024يونيورررر30إلىرغايةرر رررردرهم،رموزعارعلىر000 500 287 8ش.مرررOCPبلغررأسمالرش 
ربقيمةرررر 000 875 82 رجميعهارلنفسرالفئةرومحررةربالكاملرر100سهمراسمي ردرهمرللسهم،رتنتمي

كة    رأسمال الشر

رالحساباتربمقررر ي رالجمعياترالعامة،روتقاريررمراقن 
،رر2ش.مرر:رررOCPيمكنرالاطلاعرعلىرمحاضن

رالراحة،رالداررالبيضاء.ر  زنقةرالأبطال،رحي
 الاطلاع عل الوثائق القانونية 

كةرإلىر:ررر2طبقارللمادةر ،رتهدفرالش  رمنرالنظامرالأساسي

الار ▪ يخممارسةر الذير الفوسفاطرورحتكارر عنر البحثر مجالر ر ي
فن للدولةر القانونر لهر

رررر6ولاسيماربموجبرالفصلررواستغلالهرر رر1951أبريلرررر16رر(رر1370رجبرررر9منرظهب 

رسنرظابطر) ي
 ؛ررر46-07للمناجمربالمغربروبشكلرأعمرطبقارلأحكامرالقانونرررفن

رر ▪ رمباش  رأورغب  أيرنشاط،رعمليةروخدمةر،رأياركانترطبيعتها،روتتعلقربشكلرمباش 

أورر المغربر ر ي
فن سواءر والتطوير،ر وي    جر والبر التسويقر و/أور ر ن والتثمي  بالاستغلال،ر

 الخارج،رللفوسفاطرومشتقاتهر؛ر

عم،رجميعرالعملياتروتلكرالمتعلقةربهيكلةرالعملياترالمالية،روالتجارية،ررأوبشكلر ▪

،رر رمباش  رأورغب  رترتبطربشكلرمباش  ي
هارالنر والصناعية،روالعقارية،روالمنقولةروغب 

رأعلاه،روأيرغرضرمماثلرأورذيرصلةرمنرشأنهرر ن كةرالمبي  جزئيارأوركلياربغرضرالش 

كةرونشاطهار؛ رتطوررالش  ن  تسهيلرأورتحفب 

،رسواءرلوحدها،رأورر ▪ ،رلحسابهارأورلحسابرالغب  رمباش  رأورغب  كلرذلكربشكلرمباش 

كاترأخرى،رأورعنرر رش  ي
كاترأياركانرشكلها،رأورتقدمةرفن ،رمنرخلالرإنشاءرش  معرالغب 

كة  غرض الشر
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كة،رأورالضمرأورالتحالفرر رش  ي
اءرأسهمرأورحقوقرفر طريقرالتوصيةرأورالاكتتابرأورش 

رلأيرمنرالممتلكاترأورالحقوق،رأوبأيرر رأورالتسيب  ،رأورالتشاركربالمساهمةرأورالتأجب 

رالمغربرأورالخارج.ر ي
ريفرضهارالقانون،رسواءرفن ي

 طريقةرأخرى،رمعرمراعاةرالحدودرالنر

 

، ي
رمساهمهارالمالكرلأغلبيةررأسرالمال،ررتخضعررر باعتباررشكلهارالقانوئن وباعتباررالدولةرهي

OCPروبالأخصر:ررر ي رش.مرللقانونرالمغرئ 

يفرررر95-17القانونررقمرر ▪ رالش  كاترالمساهمةررالصادرربتنفيذهرالظهب  المتعلقربش 

ر ي
هروتتميمهر1996غشترر30الصادررفن  ؛ر،ركمارتمرتغيب 

رقمرر ▪ ررالرر 82-20القانونر ي اتيج  الاسبر ر للتدبب  الوطنيةر الوكالةر بإحداثر ر ي
قاضن

 ؛ررلمساهماترالدولةروتتبعرنجاعةرأداءرالمؤسساتروالمقاولاترالعمومية

رقمرر ▪ المنشآتررر 00-69القانونر مستوىر علىر للدولةر الماليةر بالمراقبةر المتعلقر

 العموميةروهيئاترأخرىر؛ر
رررر 12-02القانونررقمرر ▪ ن رالمناصبرالعليارتطبيقارلأحكامرالفصلي  ي

رفن ن المتعلقربتعيي 

يفرررر92ورررر49 رالش  رررر 20-12-1منرالدستور،ررالصادرربتنفيذهرالظهب  ي
رر17الصادررفن

 ؛ر2012يوليوزر

هروتتميمهربالقانونررقمرررر89-39القانونررقمرر ▪ المرخصربنقلررر98 -34كمارتمرتغيب 

 المؤسساترالعموميةرإلىرالقطاعرالخاص.ر

 ش.مرإلىررررOCPبحكمرنشاطه،رتخضعر

رقمررر ▪ كةرررر07-46القانونر ش  إلىر للفوسفاطر يفر الش  المكتبر بتحويلر ر ي
القاضن

رقمرر يفر الش  ر الظهب  بتنفيذهر الصادرر رررر15-08-1مساهمةر ي
فن ايررررر26الصادرر فب 

كةرررر2.روتنصرالمادةرر2008 ش.مرريتمثلررررOCPمنرهذارالقانونرعلىرأنرغرضرش 

الار ممارسةر ر ي
فن يخرأساسار الذير عنررورحتكارر البحثر مجالر ر ي

فن للدولةر القانونر لهر

رررر6الفوسفاطرواستغلالهرولاسيماربموجبرالفصلرر ي
يفرالصادررفن رالش  منرالظهب 

رسنرظابطرللمناجمربالمغرب.رر)ر1951أبريلرر16ر(ر1370رجبررر9 ي
 فن

رر ▪ ي
فن الصادرر يفر الش  ر رسنرظابطرررر)رر1951أبريلرررر16رر(رر1370رجبرررر9الظهب  ي

فن
 للمناجمربالمغرب.ر

رر ▪ ي
يفرالصادررفن رالش  رررر30رر(رر1337صفررررر24الظهب  المتعلقربشغلرررر)رر1918نونب 

 الملكرالعامرمؤقتار؛ر
يفررقمرر ▪ رالش  رررر 154-95-1الظهب  ي

غشترررر16رر(رر1416ربيعرالأولرررررر18الصادررفن

ررر20الجريدةرالرسميةرر(المتعلقربالماءرر95-10بتنفيذرالقانونررقمرررر)ر1995 شتنب 

 )ر1995
يفررقمرر ▪ رالش  رررر 61-03-1الظهب  ي

مايرررررر 12رر(رر1424ربيعرالأولرررررر10الصادررفن

الجريدةرررر(المتعلقربمكافحةرتلوثرالهواءرررر 03-13بتنفيذرالقانونررقمرررر)رر2003
 )رر2003يونيوررر19الرسميةرر

يفررقمرر ▪ رالش  رررر 153-06-1الظهب  ي
رررر22رر(رر1427شوالرررر30الصادررفن رر)رر2006نونب 

النفاياتروالتخلصرمنهارررر 00-28بتنفيذرالقانونررقمرر ر الجريدةرررر(المتعلقربتدبب 
رر5480الرسميةررقمرر ي

ررر7الصادررفن  )رر2006دجنب 

يفررقمرر ▪ رالش  رررر 60-03-1الظهب  ي
مايرررررر 12رر(رر1424ربيعرالأولرررررر10الصادررفن

رعلىرالبيئةرررر 03-12بتنفيذرالقانونررقمرررر)رر2003 الجريدةرررر(المتعلقربدراسةرالتأثب 
 )رر2003يونيوررر19الرسميةرر

النصوص القانونية  
والتنظيمية المطبقة عل  

 المصدر 
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يفررقمرر ▪ رالش  رررر  09-14-1الظهب  ي
مارسرررر6رر(رر1435جمادىرالأولىرررر4الصادررفن

رقمرررر)2014 الإطارر القانونر والتنمية رر  12-99بتنفيذر للبيئة  وطني  ميثاق  بمثابة 

 )رر2014مارسررر20بتاري    خررر196240الجريدةرالرسميةرررقمرر(المستدامة

رقمرر ▪ يفر الش  ر المحلاترررر)2014غشترررر25رر(رر1332شوالرررر3الظهب  تنظیمر ر ي
فن

الخطرةرر والمحلاتر المزعجةر والمحلاتر بالصحةر رررر(المضرةر الرسميةر رر7الجريدةر
 .)رر2014غشتر

رسنداتها،رتخضعرر ي
لجميعرالمقتضياترررررش.مرررOCPباعتبارهارتدعورالجمهوررللاكتتابرفن

رالسنداتر،رلاسيمار:رر ي
رالقانونيةروالتنظيميةرالمتعلقةربدعوةرالجمهوررللاكتتابرفن

 

المتعلقربدعوةرالجمهوررإلىرالاكتتابروبالمعلوماترالمطلوبةرررر44-12القانونررقمرر ▪
رأسهمهارأورر ي

رتدعورالجمهوررإلىرالاكتتابرفن ي
الىرالأشخاصرالمعنويةرورالهيئاترالنر

 سنداتها؛ر

 المتعلقربالهيئةرالمغربيةرلسوقرالرساميلر؛رر43-ر12القانونررقمرر ▪

 النظامرالعامرللهيئةرالمغربيةرلسوقرالرساميلر؛ر ▪

رقمرر ▪ القيمرررر19-14القانونر ببورصةر كاتررالمتعلقر وش  القيمر ببورصةر لمتعلقر
ر رالاستثماررالمالىي ي

 البورصةروالمرشدينرفن

النظامرالعامرلبورصةرالقيمرالمصادقرعليهرمنرطرفرقرارروزيررالاقتصادروالماليةرر ▪
 ؛رر2019يوليوزررر3بتاري    خررر2208-19رقمر

يفررقمرر ▪ رالش  رررر1-96-246الظهب  ي
رر1997ينايررررر9الصادررفن القانونررقمررر بتنفيذر

رررر35رر-96 ي
المتعلقربإحداثروديعرمركزيروتأسيسرنظامرعامرلقيدربعضرالقيمرفن

هروتتميمهربموجبرالقانونررقمر  ؛ر43-02الحسابركمارتمرتغيب 
-ر98النظامرالعامرللوديعرالمركزيرالمصادقرعليهربقرارروزيررالاقتصادروالماليةررقمرر ▪

ررر932 ر ي
فن ررر16الصادرر والماليةرررر1998أبريلر الاقتصادر وزيرر بقرارر والمعدلر

ررررر1961-ر01والخوصصةروالسياحةررقمرر ي
وبالقرارررقمرررر2001أكتوبررررر30والصادررفن

 ؛ر2005مارسرر17بتاري    خررر05-77

هاروتتميمهارررر03/ر19دوريةرالهيئةرالمغربيةرلسوقرالرساميلرتحتررقمرر ▪ كمارتمرتغيب 

 ؛ر02/20بالدوريةررقمرر

 دورياترالهيئةرالمغربيةرلسوقرالرساميلر؛ ▪

يفررقمرر ▪ رالش  رررر1-95-03الظهب  ي
-ر94بتنفيذرالقانونررقمرررر1995ينايررررر26الصادررفن

ر35 الماليةررر وزيرر وقرارر للتداولر القابلةر الديونر سنداتر ببعضر المتعلقر
رقمرر الخارجيةر رر95 -2560والاستثماراتر ي

فن المتعلقرررر1995أكتوبررررر9الصادرر
 ببعضرسنداترالحقرالقابلةرللتداول.ر

 

  المحكمةرالتجاريةرللداررالبيضاءر
ي حالة  

 
المحكمة المختصة ف

  نزاعات

ررر31إلىرغايةرر كاترحسبرالمعياررالعاديتخضعرررر OCP SAرركانت،رر2022دجنب  يبةرعلىرالش  ررللصرن

يبةرعلىرالقيمةرالمضافة.رررر%31ررر.ررمعرسعررحديرنسبتهر روللصرن

ي  يب 
  النظام الصر 
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كةرمنجميةرومصدرة،رر كاتررتستفيدرررر OCP SAركانتبالنظررلنشاطهار،رش  يبةرعلىرالش  منرضن

روالتصديري.رررر%20بسعررفائدةرمخفضربنسبةر رعلىرجزءرالنشاطرالمنجمي

يبةر OCP SA،رتخضعر2023ومنذرينايرر كاترحسبرالنسبرأدناهر:رررللصرن  علىرالش 

يبة عل   نسبة الصر 

كات المنجمية   الشر

 والمصدرة

يبة   النسبة العادية للصر 

كات   عل الشر
يبية    السنة الصر 

23,75% 32% 2023 

27,50% 33% 2024 

31,25% 34% 2025 

35% 35% 2026 

 

يبيةرتسمرررر%35،رستطبقرنسبةرالفائدةرالوحيدةرر2026ابتداءرمنرينايررر كلماركانترالنتيجةرالصرن

رمليونردرهم.رر100تساويرأورتفوقر

يبةرعلىرالقيمةرالمضافة.ررر OCP SAوتخضعرعملياتر  للصرن

 

 

II. كة نشاط تقديم  . ش.م OCP شر

 

رر كةررأفقيا،ربحيثرتسجلرالرررارمنتجارللسمدةرورمندمجرررش.مررOCPتعتب  رسلسلةرقيمةررش  ي
راستخراجررحضورهارفر ي

الفوسفاط،رومختصةرفن

رمنرضمنهرالحامضرالفوسفوريرر(الحامضرالفوسفوريرر (ii)الفوسفاط،روررر(i)وإنتاجروتسويقر رأسمدةرالفوسفاط.رر (iii)ورر) المصفن

ر ي
ر2023وفن كة،رتعتب  رإنتاجرصخوررالفوسفاطروالحامضرالفوسفوريروأسمدةرالفوسفاط.ررررOCPررش  ي

رفن ن رأحدرالروادرالعالميي 

رمناطقرخريبكةروالكنتورروبوكراع.روتتمثر ي
راستخراجروروتقعرالأنشطةرالمنجميةرللمجموعةرفن ي

عالجةروإغناءروتسليمرالفوسفاطرملرفن

روكذارتصديررالصخوررصوبرأزيدرمنرر ي
ردولة.ررر30للوحداترالكيميائيةرللمجموعةرالكائنةربالجرفرالأصفرروأسفن

رإنتاجرصخوررر ي
كةويتمرتحويلرأزيدرمنرثلن  رأهمررررررالش  إلىرحامضرفوسفوري،روالذيريتمرتحويلرمعظمهرإلىرأسمدةرفوسفاط.روتعتب 

المنتجةروالمصدرةرمنرطرفرر الفوسفاطيةر للسمدةر الأربعةر كةالأنواعر ررالش  ر أنواعررر ر .رونوعتررNPK وررTSP وررDAP وررMAPهي

يت،روالصخوررالمتفاعلةرر رإنتاجربعضرالمنتجاترالمختصةرالمرتكزةرعلىرالفوسفاطرمثلرالأسمدةرالمقواةربالكب  ي
المجموعةرأنشطتهارفر

.ر ي
ر،روالمغذياترالدقيقةرورالفوسفاطرالغذائ 

ررررOCPتطوررمجموعةرر رملائمةرلاحتياجاترالزبناء،ركماررررأكب  رإنتاجربعضرالمنتجاترالمختصةرذاترالقيمةرالمضافةرالعاليةروالأكب  فأكب 
 أسمدةرالفوسفاط.ر"تخصيصر"رتندرجرضمنرتوجهر

 

رمررررOCPومنرضمنرزبناءرمجموعةر .رارندمجةر،روتجاررنجدرمجموعاترصناعيةرمندمجةروغب  ن روموزعي 

ر:رر ن روتنظمرأنشطةرالمجموعةرحولرمحورينررئيسيي 

رر ▪ ن بي  ر ي
طينن أنبوبر ويربطر الأصفر.ر للجرفر ر ي

الكيميائ  والموقعر لخريبكةر ر المنجمي الموقعر منر المشكلر ر الشمالىي المحورر
ر؛رر ن  الموقعي 

 :رر محوررالوسطروالمشكلرمن ▪
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.ر ▪ ي
رلأسفن ي

 حوضرالكنتور،راليوسفيةروبرشيد،روالموقعرالكيميائ 

رلمحوررفوسبوكراع ▪  .روالموقعرالمنجمي

 

 

□  

 ررالإنتاجرمساررروصف

 

 ش.م   OCPالمصدر : 

III. كة رأسمال  . ش.م OCP شر

  المال رأس تشكيل   -1

كةرر2024يونيوررر30إلىرغايةرر سهمربقيمةررر000 875 82،رمحرراربالكامل،روموزعارعلىرر 000 500 287 8ش.مررررOCP،ريبلغررأسمالرش 
 درهمرللسهم،رجميعهارمنرنفسرالفئةروتتمتعربحقوقرتصويترعادية.ررر100اسميةرقدرهارر

 

  المال رأس تاري    خ -2

كة رأسمال تاري    خ   2-1    الشر

كةرسنةرالماضية،رسجلررأسمالررر15خلالر رالتطوراترالتاليةر:رررش.مرOCPش 

كة   رأسمال الشر
 بعد العملية
 بآلاف الدراهم

للأسهمالعدد الكلي   
 مبلغ العملية 
 بآلاف الدراهم

القيمة  
 الاسمية 
 بالدرهم

سعر السهم  
 بالدرهم

عدد الأسهم  
 المحدثة

طبيعة  
 العملية 

 التاري    خ

7 800 000 

 

تحويلرالمكتبر 000 000 78 100 100 000 800 7

يفرر الش 
26/02/2008 

78 000 000 
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للفوسفاطرإلىر

 ش.م

8 287 500 82 875 000 5 000 000 100 1 025,64 4 875 000 

ررأسرر ي
زيادةرفن

المالرمخصصةر

ر ي للبنكرالشعن 

 المركزيرر

13/01/2009 

 

 ش.م  OCP :  المصدر 

 

 

 

 

 

رر ي
ن
ايررررر26ف كةرمساهمةرتحملراسمر"رر،رر2008فب  يفرللفوسفاط،رمؤسسةرعمومية،رإلىرش  "،ربرأسمالررررش.مررOCPتمرتحويلرالمكتبرالش 

ردرهمرللسهم.رر100سهمربقيمةراسميةرقدرهاررر000 000 78درهمرموزعارعلىررر000 000 800 7قدرهرر

رر ي
رأموالهارالذاتيةربمبلغررررش.مررOCP،رأجرترر2009ينايررررر13فن ي

رالمركزي.روتمثلترررر5زيادةرفن ي مليارردرهمروالمخصصةركليارللبنكرالشعن 
رإصدارررر ي

ررأسرالمال.روتمرإصداررهذهررررش.مررOCPمنررأسمالرررر%5,88سهمرجديدررتمثلرررر 000 875 4هذهرالعمليةرفن ي
بعدرالزيادةرفن

   درهم.رر 925,64درهمروعلاوةرإصداررقدرهاررر100درهمرمنرضمنهارقيمةراسميةرقدرهارر025,64 1الأسهمربسعرربلغر

 

ة سنوات الخمس خلال المساهمة بنية تاري    خ   2-2   الأخير

 

كةرر رالش  رتاري    خربنيةرمساهمي ةر:ريعرضرالجدولرالتالىي  خلالرالخمسرسنواترالأخب 

 

 

                                                                                                                                                                                   931/12/201 

  حقوق من% 
  التصويت

   السندات عدد    المال رأس من% 
 المساهمون

 المغربيةرالدولة 000 000 78 94,12% 94,12%

ررالبنك 315 84 0,10% 0,10% ي  المركزيرالشعن 

0,88% 0,88% 729 300 SADV 

2,98% 2,98% 2 471 130 Capital** Maroc Infra 

- - - SA* Invest Prev 

0,82% 0,82% 681 538 Socinvest** 

1,10% 1,10% 908 717 Upline Infrastructure  Fund 

  المجموع  000 875 82 100% 100%

 
 

31/12/2021 31/12/2020  
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 من% 
  حقوق
  التصويت

 من% 
 رأس
   المال

 عدد 
   السندات

 من% 
  حقوق
التصو 
   يت

 من% 
   المال رأس

 عدد
   السندات 

 نالمساهمو 

 الدولةرالمغربية 000 000 78 94,12% 94,12% 000 000 78 94,12% 94,12%

ررالمركزي 315 84 0,10% 0,10% 315 84 0,10% 0,10% ي  البنكرالشعن 

0,88% 0,88% 729 300 0,88% 0,88% 729 300 SADV 

2,98% 2,98% 2 471 130 2,98% 2,98% 2 471 130 Infra Maroc Capital** 

1,10% 1,10% 908 717 1,10% 1,10% 908 717 Prev Invest SA* 

0,82% 0,82% 681 538 0,82% 0,82% 681 538 Socinvest** 

 المجموع   000 875 82 100% 100%  000 875 82 100% 100%

 

31/12/2023 31/12/2022  

 من% 
  حقوق
  التصويت

 من% 
 رأس
   المال

 عدد 
   السندات

 من% 
  حقوق
التصو 
   يت

 من% 
   المال رأس

 عدد
   السندات 

 نالمساهمو 

 الدولةرالمغربية 000 000 78 94,12% 94,12% 000 000 78 94,12% 94,12%

ررالمركزي 315 84 0,10% 0,10% 315 84 0,10% 0,10% ي  البنكرالشعن 

0,88% 0,88% 729 300 0,88% 0,88% 729 300 SADV 

2,98% 2,98% 2 471 130 2,98% 2,98% 2 471 130 Infra Maroc Capital** 

1,10% 1,10% 908 717 1,10% 1,10% 908 717 Prev Invest SA* 

0,82% 0,82% 681 538 0,82% 0,82% 681 538 Socinvest** 

 المجموع   000 875 82 100% 100%  000 875 82 100% 100%

 

رإلى*  %100 بنسبةرر ررRCAR تنتمي

رالمركزير** ي كتانرإلىرالبنكرالشعن 
رهاتانرالش   تنتمي

رOCPالمصدرر:رمجموعةر

 

ر ي
كتهرالتابعةر2018فن رالمركزيرلش  ي كةرر%0,82سهمارتمثلرررر538 681رSocInvest،رحولرالبنكرالشعن  ر.رش.مرOCPمنررأسمالرش 

رر ي
كةرررر%1,10سهمارتمثلرر  Prev Invest SA  908 717إلى    Upline Infrastructure Fund،رحولرر2020وفن ررOCPمنررأسمالرش 

ر.رش.م

 

 

   2024 يونيو 30 غاية إل المساهمة بنية 2-3

Actionnaire 
30/06/2024 

Nombre de titres % du capital % de droits de vote 

Etat marocain 78 000 000 94,12% 94,12% 
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Banque Centrale Populaire 84 315 0,10% 0,10% 

SADV 729 300 0,88% 0,88% 

Infra Maroc Capital 2 471 130 2,98% 2,98% 

Prev Invest SA 908 717 1,10% 1,10% 

Socinvest 681 538 0,82% 0,82% 

Total 82 875 000  100% 100% 

Source : OCP SA 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

30/06/2024  

  حقوق من% 
  التصويت

   السندات عدد    المال رأس من% 
 المساهمون

 المغربيةرالدولة 000 000 78 94,12% 94,12%

ررالبنك 315 84 0,10% 0,10% ي  المركزيرالشعن 

0,88% 0,88% 729 300 SADV 

2,98% 2,98% 2 471 130 Capital Maroc Infra 

1,10% 1,10% 908 717 Prev Invest SA 

0,82% 0,82% 681 538 Socinvest 

  المجموع  000 875 82 100% 100%

رش.مرOCPرالمصدرر:ر

 

IV. 1  1التنظيمي  الهيكل 

كاترالتابعةرومساهماتر رأهمرالش  رماريلىي ي
كةرش.مررOCPفن  :رر2024يونيورررر30غايةر إلىرومقاولاتهارالمشبر

 

 

 
رحسبرالنشاطر:ر 1 كةر.ركمارتمرتقديمرتوزي    عرهذارالهيكلرالتنظيمي كاترالتابعاتروالمساهماتروالمشاري    عرالمشبر رأهمرالش  الاستخراج/الإنتاج،رالنشاطرريقدمرالهيكلرالتنظيمي

/التداول،رالخدماتروأخرىرر  الدولىي
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رش.مرOCPررالمصدرر:ر

ر

ررللامتلاكرتوافقرالنسبرالمئوية ربينمارتمثلررالمقدمةرالنسبرالمئويةرللامتلاكرالمباش  رالمباش  للامتلاكرررالنسبرالمئويةرعلىرمستوىرنطاقرالتوطيدررالنسبرالمئويةرالمقدمةوغب 
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   المالية البيانات  :  الثالث القسم

 رالسنويةرالموطدةرالماليةرالمعلومات  -1

 حساب النتيجة :   

رللبياناترالتاريخيةرلحسابرالنتيجةرالموطدةرلمجموعةرر ر:رر2023وررر2022،ر2021للسنواترالماليةررOCP يعرضرالجدولرالتالىي

التغير  
22/23  

التغير  
21/22  

2023 2022 2021 
 بملايير  الدراهم

 عائدات الأنشطة الاعتيادية  84 300 114 574 277 91 36% 20%-

< -

100% 
>100% -6 993 10 403 278 

 إنتاجرمخزنر

ياترمستهلكةرمنر 29 360- 596 54- 750 33- 86%- 38%  الموادرواللوازممشبر

 تكاليفرخارجيةرر 969 9- 754 11- 671 9 - 18% 18%-

نر 550 10- 615 11- 518 11 - 10%- 1%  تكاليفرالمستخدمي 

ائبرورسوم 278- 306 - 313- 10%- 2%  ضن

كة 185 1 1 887 774 59% 59%-  نتائجرالمقاولاترالمشبر

< -

100% 
63% -697 1 010 620 

 الديونروحقوقرالتشغيلنتيجةرالصرفرعلىر

 عائداتروتكاليفرمتكررةرأخرىرر 44 471 287 100%< 39%-

-41% 38% 29 396 50 076 36 269 EBITDA 

-11,5 pts 0,7 pts 32,2% 43,7% 43,0% ش علمالها EBITDA 

 إهلاكاتروخسائررالقيمةر 016 9- 435 8- 394 8- 6% 0,5%

 نتيجة التشغيل المتكررة  254 27 640 41 002 21 53% 50%-
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 عائداتروتكاليفرتشغيلراستثنائيةر 454 1- 258 1- 135 2- 13% 70%-

 نتيجة التشغيل 799 25 40 382 866 18 57% 53%-

-14,6 pts 4,6 pts 20,6% 35,2% 30,6%  هامش التشغيل/ رقم المعاملات 

 كلفةرالاستدانةرالإجماليةرر 384 2- 2 508- 141 3- 5%- 25%-

 عائداترماليةرلتوظيفاترالخزينةر 161 222 526 38% 100%<

 كلفة الاستدانة الصافية   223 2- 2 286- 615 2- 3%- 14%-

> 100% 
>-

100% 
863 -3 366 -899 

 نتيجةرالصرفرعلىرعملياترالتمويلر

 عائداتروتكاليفرماليةرأخرىرر 178 2- 374 - 713- 83% 91%-

 النتيجة المالية   299 5- 026 6- 465 2- 14%- 59%

يبة   20 500 34 356 401 16 68% 52%-  النتيجة قبل الصر 

-12 pts 6 pts 18% 30% 24%   يبة  الهامش قبل الصر 

ائبر 164 4- 6 122- 105 2 - 47%- 66%  الصرن

ة  336 16 28 233 296 14 73% 49%-  النتيجة الصافية للفير

-9 pts 6 pts 16% 25% 19%  ي
 الهامش الصاف 

 النتيجةرالصافيةرحصةرالمجموعةر 326 16 28 185 369 14 73% 49%-

رلارتخولرالسيطرةر 10 49 72- 100%< 246%- ي
 النتيجةرالصافيةرحصةرالفوائدرالنر

 النتيجة الأساسية المخففة حسب السهم بالدرهم   194 338 170 74% 50%-

رش.مرOCPررالمصدرر:ر
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 الحصيلة

ر ي
رأهمرأركانرالحصيلةرالموطدةرللمجموعةربالنسبةرللسنواترالماليةرالمنتهيةرفن ي

رر31يعرضرالجدولرالآئر وررر2021دجنب 
ر2023ورر2022

23/ 22التغير  22/ 21التغير    بملايير  الدراهم 2021 2022 2023 

 الأصول     

 أصولرجاريةر     

 الخزينةروماريماثلها 001 8 556 18 644 12 % 131,9 32%-

-3 pts 3,8 pts 5% 8% 4%  % الحصيلة 

 أصولرماليةرللخزينةر 2538 509 11 % 79,9- 98%-

 مخزوناتر 804 14 990 25 272 18 % 75,6 30%-

-3,7 pts 3,4 pts 7,3% 11% 8,1% % الحصيلة 

 حقوقرالزبناء 184 13 481 15 718 18 % 17,4 21%

0,5 pts -0,4 pts 7,5% 7% 7% % الحصيلة 

 أصولرجاريةرأخرى 765 15 116 23 294 31 % 46,6 35,4%

 مجموع الأصول الجارية   293 54 652 83 940 80 % 54,1 3,2%-

-4,6 pts 7,2 pts 32,4% 37% 30% % الحصيلة 

رجارية       أصولرغب 

رجاريةر 708 078 1 321 2 % 52,3 115,3%  أصولرماليةرغب 

كةر 518 5 076 7 545 7 % 28,2 6,6% رمقاولاترمشبر ي
 مساهماترفن

ائبرمؤجلة 156 125 52 % 19,9- 58,4%-  أصولرضن

 أصولرثابتةرملموسة 938 116 547 129 884 151 % 10,8 17,2%

4 pts -6,9 pts 61% 57% 64% % الحصيلة 

رملموسةر 385 4  532 4                  197 7                 % 3,4 35%, 3  أصولرثابتةرغب 

 مجموع الأصول غير الجارية  705 127 359 142 998 168 % 11,5 18,8%

5 pts -7,2 pts 68% 63% 70% % الحصيلة 

 مجموع الأصول 998 181 012 226 937 249 % 24,2 10,6%

رش.مرOCPررالمصدرر:ر
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23/ 22التغير  22/ 21التغير    بملايير  الدراهم 2021 2022 2023 

 الخصوم     

 خصومرجاريةرر     

94,4 % 117,4 % 19 706 10 136 4 662 
اضاتروديونرماليةرر اقبر

 جاريةر

3,5 pts 1,9 pts 8 % 4,5% 2,6% % الحصيلة 

 مؤوناترجاريةرر 556 587 919 % 5,6 % 56,5

 ديونرماليةرر 141 18 306 20 937 28 % 11,9 % 42,5

2,6 pts -1,0 pts 11,6% 9% 10% % الحصيلة 

 خصومرجاريةرأخرىر 104 10 953 16 644 10 67,8% 37,2%-

25,5% 43,4 %               60 205               47 982                 33 463  
مجموع الخصوم 

 الجارية  

3,1 pts 2,8 pts 24,1% 21% 18% % الحصيلة 

2,3% 17,5 % 61 235 59 877 50 954 
اضاتروديونرماليةرر اقبر

رجاريةر  غب 

-1,5 pts -1,5 pts 24,5% 26% 28% % الحصيلة 

-12,1% -13,3 % 4 544 5 169 5 964 
رجاريةرلمزايارر مؤوناترغب 

نر  المستخدمي 

رجاريةرأخرىرر 1131 231 1 904 1 % 8,8 54,7%  مؤوناترغب 

ائبرمؤجلةر 1633 590 110 2 % 63,9- 100% >  خصومرضن

رجاريةرأخرىرر 0 12 9 100% < 25%-  خصومرغب 

4,4 % 12,1 %               69 801               66 880                 59 681  
مجموع الخصوم غير 

 الجارية  

-2 pts -3,2 pts 28% 30% 33% % الحصيلة 

كةر 288 8 288 8 288 8 % 0,0 % 0,0  رأسمالرالش 

0,0 % 0,0 % 18 698 18 698 18 698 
أقساطرمتعلقةربرأسرر

 المالر

43 ,1 % 23,3 % 75 697 52 882 42 888 
راحتياطياترموطدة
 حصةرالمجموعةر

-49 % 72,64 % 14 369 28 185 16 326 
النتيجةرالصافيةرحصةرر

 المجموعةرر

8,33 % 25,4 %              117 051              108 052                 86 200  
مجموع الرساميل 

الذاتية حصة  
 المجموعة 

-7,1% 16,7 % 2 879 3 098 2 654 
رلار ي

حصةرالفوائدرالنر
 تخولرالسيطرةر

8% 25,1 %              119 930              111 150                 88 854  
مجموع الرساميل 

 الذاتية  

-1  pts 0,4 pts 48% 49% 49% % الحصيلة 

10,6 % 24,2 %              249 937               226 012               181 998  
مجموع الخصوم 
 والرساميل الذاتية  
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ر

ر

 جدول تدفقات الخزينة
رتدفقاترخزينةرالمجموعةر:رر ريعرضرالجدولرالتالىي

23/ 22التغير  22/ 21التغير    بملايير  الدراهم 2021 2022 2023 

-41,2 % 38 % 29 396 50 076 36 269 EBITDA 

 إعاناتروهباترممنوحةر 997- 988- 259 2- % 1- % 100 <

Ns >100 % - 24 -16 رجاريةرأخرىر  تكاليفروعائداترغب 

رجاريةرللسنواترالماليةرالسابقةر 65- 386 378 1 100%< 100%<  تكاليفرغب 

كةر 185 1- 887 1- 774- % 59- 59%  نتائجرالمقاولاترالمشبر

 أخرىرر 274 2- 133 2- 754 4- % 6 % 100- <

ي  732 31 470 45 987 22 % 43 % 49,4-
 الهامش الإجمالي للتمويل الذابر

 التأثير عل تغير رأس المال العامل :  091 2 596 13- 784 1 % 750- 86,88%

 مخزوناتر 206 1- 030 11- 057 9 100,0% < 100%<

 حقوقرتجاريةر 476 4- 183 2- 480 3- % 51 98,5%

 ديونرتجاريةرللموردينر 894 1 846- 389 1 % 145- 100,0%<

 أصولروخصومرجاريةرأخرىرر 880 5 462 183 5- % 92- 100,0%- <

ائبرمدفوعةرر 656 1- 637 4- 421 6- 100%-> 38,5%-  ضن

-32,6 % -15 % 18 350 27 244 32 167 
مجموع التدفقات الصافية للخزينة الناتجة عن 

 نشاط التشغيل  

رالملموسةر 135 13- 011 20- 825 26- % 52+ % 34+ اءرالأصولرالثابتةرالملموسةروغب   ش 

رالملموسةرر 156 141 191 % 10- % 35,5  بيعرالأصولرالثابتةرالملموسةروغب 

 توظيفاترماليةرصافيةرر 663 2- 952 1 79 100,0%< 96%-

رالنطاقر 54- 51- 447 1- % 6 % 100- < رعلىرتغب   التأثب 

اءرالأصولرالماليةرر 69- 285- 765- 100,0%< 100,0%- <  ش 

 بيعرالأصولرالماليةرر 0 025 3 - - -

 الأرباحرالمتوصلربهار 106 380 343 100,0%< 9,7%-

-91,4 % 5,2 % -28 424 -14 849 -15 658 
مجموع التدفقات الصافية للخزينة المرتبطة  

 بعمليات الاستثمار 

اضاتر 500 17 848 12 689 18 % 27- % 45,5  إصدارراقبر

اضاتر 980 22- 640 3- 623 6- % 84 % 82  تسديدراقبر

Ns Ns 5 000 - - اتر  TSDIتغب 

 TSDIقسيماتر 393- 385- 442- % 2 % 14,8

رمدفوعةرر 815 3- 529 2- 140 3- % 34 % 24,1  فوائدرماليةرغب 

رالمجموعة 081 5- 091 8- 066 9- % 59- % 12  عائداترأسهمرمؤداةرلمساهمي

 عائداترمؤداةرلفوائدرالأقليةرر 173- 170- 198- % 2 % 16,5

> 100,0% 86,8 % 4 221 -1 968 -14 941 
مجموع التدفقات الصافية المتعلقة بعمليات 

 التمويل 

> -100,0% >100,0% -60 126 10 
رأسعاررالصرفرعلىرالخزينةروماريعادلهار رتغب   تأثب 

> -100,0% >100,0% -5 912 10 554 1 577 
 ارتفاع/انخفاض صاف للخزينة وما يعادلها  

يعادلهارعندرالافتتاحرالخزينةرومار 425 6 003 8 557 18 % 25 100,0% <  

-32 % 132 % 12 644 18 557 8 003 
 الخزينةروماريعادلهارعندرالإغلاقر

 تغير الخزينة الصافية  577 1 554 10 912 5- 100,0%< 100,0%- <

رش.مرOCPررالمصدرر:ر
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ررر(ر2024ريونيوررر30رغايةررإلىر)ررالسنويةرنصفررالموطدةرالماليةرالمعلومات  -4

 حساب النتيجة 

رالمعطياترالتاريخيةرلحسابرالنتيجةرالموطدةرلمجموعة ي
ررررOCP يعرضرالجدولرالآئر ن وررر2023خلالرالأسدوسي 

ررر2024

 التغير  
 النصف الأول  

2024 

النصف  
 الأول
2023 

 بملايير  الدراهم

 عائدات الأنشطة الاعتيادية  561 37 248 43 15%

 إنتاجرمخزنر 604 1- 794 2 274%

ياترمستهلكةرمنرالموادرواللوازم 457 17- 911 17- 3%  مشبر

 تكاليفرخارجيةرر 306 4- 338 5- 24%

نر 652 5- 417 6- 14%  تكاليفرالمستخدمي 

ائبرورسوم 225- 287- 28%  ضن

كة 409 388 5%-  نتائجرالمقاولاترالمشبر

 الديونروحقوقرالتشغيلنتيجةرالصرفرعلىر 110 1- 140- 87%-

 عائداتروتكاليفرمتكررةرأخرىرر 57 18- 132%-

113% 16 319 7 673 EBITDA 

+ 18 pts 38% 20% ش علمالها EBITDA 

 إهلاكاتروخسائررالقيمةر 222 4- 803 3- 10%-

 نتيجة التشغيل المتكررة  451 3 516 12 263%

 استثنائيةرعائداتروتكاليفرتشغيلر 028 1- 716- 30%-

 نتيجة التشغيل 422 2 800 11 387%

+ 21 pts 27% 6%  هامش التشغيل/ رقم المعاملات 

 كلفةرالاستدانةرالإجماليةرر 445 1- 001 2- 38%

 عائداترماليةرلتوظيفاترالخزينةر 215 337 57%

 كلفة الاستدانة الصافية   230 1- 663 1- 35%

 عملياترالتمويلرنتيجةرالصرفرعلىر 527 1 249 84%-

 عائداتروتكاليفرماليةرأخرىرر 338- 129 138%

> 

100% 
-1 286 -41 

 النتيجة المالية  

> 

100% 
10 514 2 381 

يبة    النتيجة قبل الصر 

+ 18 pts 24% 6%   يبة  الهامش قبل الصر 

ائبر 976 339 2- 340%-  الصرن

ة  357 3 174 8 143%  النتيجة الصافية للفير

+ 10 pts 19% 9%  ي
 الهامش الصاف 

 النتيجةرالصافيةرحصةرالمجموعةر 395 3 995 7 136%

رلارتخولرالسيطرةر 37- 180 586% ي
 النتيجةرالصافيةرحصةرالفوائدرالنر

 النتيجة الأساسية المخففة حسب السهم بالدرهم   39 93 140%

رش.مرOCPررالمصدرر:ر
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 الحصيلة

ر ي
رأهمرأركانرالحصيلةرالموطدةرللمجموعةربالنسبةرللسنواترالماليةرالمنتهيةرفن ي

رر31يعرضرالجدولرالآئر وررر2023دجنب 
رررر2024النصفرالأولرر

2024النصف الأول  التغير   الدراهمبملايير   2023   

 الأصول   

 أصولرجاريةر   

 الخزينةروماريماثلها 644 12 718 15 24%

+ 0,7 pts 5,8% 5,1%  % الحصيلة 

 أصولرماليةرللخزينةر  11                26 137%

 مخزوناتر 272 18 060 20 10%

+ 0,2 pts 7,5% 7,3% % الحصيلة 

 حقوقرالزبناء 718 18 690 16 11%-

- 1,3 pts 6,2% 7,5% % الحصيلة 

 أصولرجاريةرأخرى 294 31 825 36 18%

 مجموع الأصول الجارية   940 80 320 89 10%

+ 0,8 pts 33,2% 32,4% % الحصيلة 

رجارية     أصولرغب 

رجاريةر 321 2 137 4 78%  أصولرماليةرغب 

كةر 545 7 828 7 4% رمقاولاترمشبر ي
 مساهماترفن

ائبر 52 50 4%-  مؤجلةأصولرضن

 أصولرثابتةرملموسة 884 151 181 160 5%

-1,3 pts 59,5% 60,8% % الحصيلة 

رملموسةر 197 7 570 7 5%  أصولرثابتةرغب 

 مجموع الأصول غير الجارية  997 168 767 179 6%

-0,8 pts 66,8% 67,6% % الحصيلة 

 مجموع الأصول 937 249 087 269 8%

رش.مرOCPررالمصدرر:ر

 

 

 

2024النصف الأول  التغير    بملايير  الدراهم 2023 

 الخصوم   

 خصومرجاريةرر   

اضاتروديونرماليةرجاريةر 706 19 678 21 10%  اقبر

+0,2 pts 8,1% 7,9% % الحصيلة 

 مؤوناترجاريةرر 919 018 1 11%

 ديونرماليةرر 937 28 392 25 12%-

-2,1 pts 9,4% 11,6% % الحصيلة 

 خصومرجاريةرأخرىر 644 10 256 19 81%

 مجموع الخصوم الجارية  205 60 345 67 12%

+0,9 pts 25,0% 24,1% % الحصيلة 

رجاريةرر 235 61 094 75 23% اضاتروديونرماليةرغب 
 اقبر

+3,4 pts 27,9% 24,5% % الحصيلة 
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نررمؤونات 544 4 365 4 4%- رجاريةرلمزايارالمستخدمي   غب 

رجاريةرأخرىرر 904 1 680 1 12%-  مؤوناترغب 

ائبرمؤجلةر 110 2 169 2 3%  خصومرضن

رجاريةرأخرىرر 9 10 19%  خصومرغب 

 مجموع الخصوم غير الجارية  801 69 318 83 19%

+3,0 pts 31,0% 27,9% % الحصيلة 

كةر 288 8 288 8 0%  رأسمالرالش 

 أقساطرمتعلقةربرأسرالمالرر 698 18 698 18 0%

 احتياطياترموطدةرحصةرالمجموعةر 697 75 859 80 7%

 النتيجةرالصافيةرحصةرالمجموعةر 369 14 995 7 44%-

 مجموع الرساميل الذاتية حصة المجموعة  051 117 840 115 1%-

رلارتخولرالسيطرةرر 879 2 584 2 10%- ي
 حصةرالفوائدرالنر

 مجموع الرساميل الذاتية  930 119 423 118 1%-

-4,0 pts 44,0% 48,0% % الحصيلة 

 مجموع الخصوم والرساميل الذاتية   937 249 087 269 8%

 

رش.مرOCPررالمصدرر:ر
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 جدول تدفقات الخزينة
رتدفقاترخزينةرالمجموعةر:رر ريعرضرالجدولرالتالىي

 التغير  
 النصف الأول  

2024 
 النصف الأول 

2023 
 بملايير  الدراهم

113% 16 319 7 673 EBITDA 

 إعاناتروهباترممنوحةر 456- 456- 0%

رجاريةرأخرىر 154 131- 185%-  تكاليفروعائداترغب 

n.a -171 0 رجاريةرللسنواترالماليةرالسابقةر  تكاليفرغب 

كةر 409- 388- 5%-  نتائجرالمقاولاترالمشبر

 أخرىرر 047 2- 586- 71%-

ي  915 4 587 14 197%
 الهامش الإجمالي للتمويل الذابر

 التأثير عل تغير رأس المال العامل :  003 2 760 3- 288%-

 مخزوناتر 256 5 966 1- 137%-

 حقوقرتجاريةر 609 2 880 1 28%-

 ديونرتجاريةرللموردينر 063 2- 814- 61%-

 أصولروخصومرجاريةرأخرىرر 800 3- 860 2- 25%-

ائبرمدفوعةرر 642 6- 139- 98%-  ضن

>100% 10 689 276 
 مجموع التدفقات الصافية للخزينة الناتجة عن نشاط التشغيل  

رالملموسةر 029 12- 753 19- 64% اءرالأصولرالثابتةرالملموسةروغب   ش 

رالملموسةرر 60 144- 340%-  بيعرالأصولرالثابتةرالملموسةروغب 

 توظيفاترماليةرصافيةرر 302- 40 113%-

n.a -479 - رالنطاقر رعلىرتغب   التأثب 

اءرالأصولرالماليةرر 336- 842 1- 448%  ش 

n.a 37  
 بيعرالأصولرالماليةرر

 الأرباحرالمتوصلربهار 287 464 62%

76% -21 677 -12 320 
 مجموع التدفقات الصافية للخزينة المرتبطة بعمليات الاستثمار 

اضاتر 254 15 999 26 77%  إصدارراقبر

اضاترتسديدر 260 4- 954 10- 157% اقبر  

n.a - - اتر  TSDIتغب 

 TSDIقسيماتر 213- 351- 65%

رمدفوعةرر 132 1- 616 1- 43%  فوائدرماليةرغب 

رالمجموعة 198 186 6%-  عائداترأسهمرمؤداةرلمساهمي

 عائداترمؤداةرلفوائدرالأقليةرر 198- 186- 6%-

46% 14 078 9 650 
 مجموع التدفقات الصافية المتعلقة بعمليات التمويل 

-6% -16 -17 
رأسعاررالصرفرعلىرالخزينةروماريعادلهار رتغب   تأثب 

-228% 3 074 -2 410 
 ارتفاع/انخفاض صاف للخزينة وما يعادلها  

 الخزينةروماريعادلهارعندرالافتتاحر 557 18 644 12 32%-

-3% 15 718 16 146 
يعادلهارعندرالإغلاقرالخزينةرومار  

 تغير الخزينة الصافية  410 2- 074 3 228%-

رش.مرOCPررالمصدرر:ر
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   المخاطر عوامل   :  الرابع القسم    

 

I. المصدر  نشاط  بقطاع المتعلقة  المخاطر 

ي قطاع دوري 
 
 المجموعة تعمل ف

اتررتعرفرالسوقرالعالميةرللسمدةروالمنتجاترالأخرىرالمشتقةرمنرالفوسفاطر رالعرضروالطلب.روتؤديرفبر ن اختلالاترمرحليةربي 
رمنشآترجديدةرللرفعرمنرالإنتاج.ر ي

ن
رإلىرالاستثماررف ن رالاقتصاديي  ن فينتجرعنرتجاوزرالعرضرررررالطلبرالقويروارتفاعرالأسعارربالفاعلي 

رالحدرمنرالاستثماراتروبدايةردورةرجديدة رالأسعار،روبالتالىي ي
ن
رالقدرةرالإنتاجيةروانخفاضرف ي

ن
 .للطلبرإفراطرف

 
 سمدة تلبية لعوامل ماكرو اقتصاديةلتقلب المحتمل للطلب عل الأ ار

رمنطقةرتجتازرظروفاراقتصاديةرصعبةرر ي
ن
روتسغرعمومارلتعويضرانخفاضرالمبيعاترف رالمجموعةرنشيطةرعلىرالمستوىرالعالمي تعتب 

رمناطقرأخرىرحيثرالظرفيةرالاقتصاديةرتكونرجيدة ي
ن
رالرفعرمنرالمبيعاترف  .عب 

رمستحيلا،رعندماريكونرالتباطؤرالاقتصاديرعامارإريصعبرهذارالتعويض،روقدرر  .نرلمرنقلرسيصب 

 
 

 الارتباط الوثيق لنشاط المجموعة بالقطاع الزراعي 

رر الزراعي القطاعر رتؤثررعلىر ي
النر التقلباتر .ركمارتتأثرربشكلرملحوظرجراءر الزراعي القطاعر المجموعةرعلىر رمنرأنشطةر يرتكزرجزءركبب 

ر المواتيعموما،ر ر غب  المناخيةر والظروفر الغذائية،ر الموادر أسعارر رةلاسيمار الموسمي والطابعر  .،ر

 
رعلىرنشاطرمجموعة ر:ر OCP ويمكنرللعواملرالتاليةرأنريكونرلهارتأثب 

رر • ،رممارقدريؤثررعلىرطلبرالأسمدةروبالتالىي انخفاضرأسعاررالمنتجاترالزراعيةرالذيرقدريؤديرإلىرانخفاضرالإنتاجرالزراعي

 انخفاضرأسعارها؛ر

رتتطلبركمياترأقلرمنرالأسمدة؛ر • ي
رالمردوديةرالزراعيةر)رمثلرالهيئاترالمعدلةرجينيا(رالنر ن راستخدامرمنتجاتربديلةرلتحسي 

ربعضرالمناطقرقدرتؤديرالىرانخفاضرالطلبرعلىرالأسمدة؛ر • ي
اترالمناخيةرفن رالأنظمةرالمناخيةروالتغب  ي

 اضطراباترفن

رر • ن رالطلبربشكلرقويرمنرموسمرلآخر.رويمكنرلسلوكرالمزارعي  رتبعارللمناطق،ريتغب  ةراستخدامرالأسمدةرتتغب 
باعتباررفبر

رحدة رللنشاطرأكب  اءرجعلرهذارالطابعرالموسمي رعندرالش  ن  .والموزعي 

 

 تتعرض المجموعة لتغير السياسات الحكومية  

 

الأولية،رر بالموادر التموينر منتجاتها،رودولر لهار رتصدرر ي
النر المغرب،روالدولر ر ي

الحكوميةرفن السياساتر ر لتغب  المجموعةر تتعرضر

 : وخصوصار

ر

ائبرعلىروارداتروصادراترالأسمدةروحصصروارداترالفوسفاطرأورصادراته؛ر •  الصرن

؛ر • ن  تخصيصرإعاناترللمزارعي 

 السياساترالبيئية،رلارسيمارتلكرالمتعلقةربالمعادنرالثقيلة؛ر •

رعدمرالإغراقروالحصصرالمسموحربهار • ن  .الحواجزرالتجاريةرعلىرغراررقواني 

 

 التوترات الجيوسياسية 

رأسعاررالموادرالغذائيةروالطاقة،رمعرماريسببرذلكرمنرتضخمرقوي،روارتفاعرر ي
رظلرمناخرالعقوباترالدولية،روالارتفاعرالملحوظرفن ي

فن
رر ن بي  الاختلالر يؤدير الجيوسياسية،ر والتوتراتر رروسياروأوكرانيا،ر ن بي  الحربر رجراءر العالمي الاقتصادر نمور وتهديداتر الفائدة،ر أسعارر

ر.المنتجاترالأساسيةالعرضروالطلبرلارتفاعر
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رظلرهذارالسياقرالمتسمربعدمرالاستقرار،روارتفاعرالتكاليف،رقدريكونرلاختلالرالتموينرببعضرالموادرالأوليةرالمستخدمةرلإنتاجرر ي
ن
وف

ربعضرأسواقرالمجموعةرر ي
ن
رقدرتنجمرعنرظرفيةرالحربرف ي

رالنر الأسمدةروكذارالصعوباترالسوسيواقتصاديةروعدمرالاستقراررالسياسي
رعلىرنشاطرالمجموعةرور رنتائجها.رتأثب 

ر

ات المناخية  لمخاطر المتعلقة ا  بالتغير

رمؤكدر رغب  ن اترالمناخيةرعلىرعملياترالمجموعةروزبنائهاروالمزارعي  رالمحتملرللتغب  اترررر.ريظلرالتأثب  وتتجمعرالمخاطررالمتعلقةربالتغب 
اترالمناخيةرعلىررالمناخيةرر رالذيرقدرتحدثهرالتغب  ر:رالمخاطررالماديةرومخاطررالتحول.رأمارالمخاطررالماديةرفتتضمنرالتأثب  ن رفئتي  ي
ن
ف

رر رظواهررمناخيةرأكب  ي
ن
المثالرلارالحصررف اترالمناخيةرعلىرسبيلر التغب  التوريد.ركماريمكنرأنرتتسببر العمليات،روالزبناء،روسلاسلر

رر ي
ن
اترف العواملرالمناخيةرمثلردراجاترالحرارةروكميةرالتساقطاتروالرياحرومستوىرالماء،ركمارقدرتؤثررعلىرتوفرررشيوعاروخطورة،روتغب 

رلعملياترالمجموعةروزبنائها،رلكنربروزرتحدياترمحليةرخاصةربتوفررالماءروجودتهرقدرتتفاقمربفعلرت ررالمياهرالعذبة.رفالماءرأساسي أثب 

رسلسلةرالتوريدرحسبرر ي
ن
اترتشغيليةرأورف اترالمناخيةرأنرتؤديرإلىرتأخب  رتتعلقربالتغب  ي

اترالمناخية.رويمكنرللمخاطررالماديةرالنر التغب 

أورر الأوليةر الموادر تكاليفر و/أور وجاهزيةر المجموعة،ر منتوجاتر طلبر علىر ر تأثب  الأحداثر لهذهر يكونر أنر ويمكنر الحدث.ر طبيعةر

رعرمنرتكاليفرعملياتهارأورمشاري    عررأسرالمال.رالتأمينات،رأورالرف

ر

ر

ر

 

 لمخاطر المتعلقة بحدة المنافسةا

رأجانب.ر ن وتتمرمبادلةرالصخوررالفوسفاطية،روالحامضرالفوسفوري،روالأسمدةررررتواجهرالمجموعةرمنافسةرمحتدمةرمنرطرفرمنتجي 
الزبناء ر ي

الدولية.رويبنن رالأسواقر ي
المنتوجروالزمنررررالفوسفاطيةرفن الزبناء،روجودةر التسليم،روخدمةر اءرأساسارحولرسعرر قراراتهمرللش 

رالسوق.ر ي
رالذيريستغرقهروضعرالمنتوجرفن

،رباعتبارهمرهيئاترعموميةرأورري رالمستفيدينرمنردعمرحكومي
ن رذلكربعضرالمنتجي  ي

رأجانب،ربمارفن ن نافسرالمجموعةرعدةرمنتجي 

رالمجموعةرامتيازاترتنافسيةرمماثلة،رأورأعلىرمنرالمجموعة.ر .رويمكنرأنريكونرلبعضرمنافسي رعلىردعمرحكومي
ن رحاصلي 

ربعضرالموادرالأوليةرأورالحصولرعلىرموادرأوليةربكلفةرضعيفة،روالولوجرللتمويلربكلفةرضعيفة،رر ي
وتتضمنرهذهرالامتيازاترالتحكمرفن

رالسوقرالدولية.ر ي
رفن ن رأورالزبناءرأورالعلاقاترالتجاريةرلأمدربعيدرمعرفاعلي  ن رمنرأهمرالمنافسي  ي

روالقربرالجغرافن

 

ر

II. المجموعة بنشاط المتعلقة  المخاطر   

 

 

 قلب أسعار الفوسفاط ومنتجاته المشتقة.  ت

رر ي
ريتمرإنتاجهارمنرخلالرالفوسفاطروبعضرمنتجاتهرالمشتقة.روتنخرطرالمجموعةرفن ي

تتعرضرالمجموعةرلتقلباترأسعاررالأسمدةرالنر

استخراجروإنتاجروتسويقرصخوررالفوسفاطروالحامضرالفوسفوريروالأسمدةرالمنتجةرمنرخلالرالفوسفاط.روتتأثررأسعاررالصخوررر

رأوررالفوسفاطيةروالحامضرالفوسفوريروالأسم دةرالمنتجةرمنرالفوسفاطرمنرخلالرالعرضروالطلب،رسواءرعلىرالمستوىرالعالمي
رتؤثررعلىرأسعاررالمنتجاترر ي

رلارتتحكمرفيها.رومنربيعرالعواملرالنر ي
الجهوي،ركمارترتبطربعدةرعواملرخارجيةرعنرالمجموعة،روالنر

رالمشتقةرمنرالفوسفاط،رنذكرر:رر

أورر - ر العالمي الصعيدينر علىر الملحوظةر السياسيةر والأحداثر الجهوية،ر الاقتصادياتر و/أور ر العالمي الاقتصادر ر ي
فن اتر التغب 

رروسياروأوكرانيار؛رر ن رغزةروالصراعرالراهنربي  ي
رذلكرالصراعرالجاريرفن ي

وطرالسوقرالمالية،ربمارفن  الجهويروش 

اترذاترالصلةربالمتطلباترالخاصةربالطلبرر - رعلىرالأسمدةروالتغب  ن رأورالجهويي  ن رالعرضرو/أورالطلبرالعالميي  ي
اترفن التغب 

ر؛ر ن  والعرضرالمستقبليي 
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رعلىرالموادرالأوليةراللازمةرلصنعرالحامضرالفوسفوريروالأسمدةرالمشتقةرمنرر - ن رالعرضرو/أورالطلبرالعالميي  ي
ن
اترف التغب 

 الفوسفاطر؛ر

ر؛ر - رالقطاعرالزراعي ي
ن
اترف  التغب 

رالاعتباررر - ن ،روالذينرلديهمرعمومارقدرةرتخزينرملحوظةرللخذربعي  ن رمستوىرالمخزوناترلتجاررالجملةروالموزعي  ي
ن
اترف التغب 

رالسوقرأورالتأثرربمستوياترالطلبرالمحليةر؛رر ي
ن
اترالموسمية،رويمكنهمرالاستفادةرمنرالأسعاررالمنخفضةرف  التغب 

رواليورور؛رر -  تقلباترأسعاررالصرفرالمتعلقةربالدولاررالأمريكي

رصناعةرالأسمدةرالمشتقةرمنرالفوسفاطربصفةرعامة؛ر - ي
ن
 التجميعرف

وعملياترر - ائبر والصرن الجماركر وحقوقر والحصصر الأسعارر سياسةر فيهار بمار الحكومية،ر العملياتر ور التنظيميةر ر ن القواني 
 الحظرروقواعدرالتخزين.رر

علاوةرعلىرذلك،ريمكنراعتباررصناعةرالأسمدةرتاريخيارصناعةردورية،رمماريؤديرعمومارلتقلباترأسعاررمنتجاترالمجموعة.رويمكنرر
رملحوظرعلىرأسعاررالبيع.رويتأثررالطلبرر رمتوقعة،ركماريمكنرأنريكونرلهارتأثب  أنرتكونرهذهرالتقلباترعلىرمستوىرالعرضروالطلبرغب 

رالعاداترالغذائيةررعلىرالأسمدةربفعلرالمساح ي
ن
اترف ،روالتغب  ي

ن
ريتمرتحديدهارمنرخلالرالنمورالديموغراف ي

ةرالمزروعةرونسبةرالتطبيقرالنر

العالميةرر السوقر لقدركانتر ها.ر الحكوميةروغب  الزراعيةر الناشئة(،روالسياساتر الاقتصادياتر ر ي
ن
ف المداخيلر نمور بفعلر رذلكر ي

ن
ف بمار )ر

عرض وستظلر الأخرىر الفوسفاطر القويررللسمدةرومشتقاتر الطلبر اتر فبر وتؤدير والطلب.ر للعرضر الدوريةر التوازناتر لغيابر ةر
رالمنشآتروارتفاعرالإنتاج،رمماريجعلرالعرضريفوقرر ي

ن
والاستخدامرالمرتفعرللقدراتروارتفاعرالهوامشرالربحيةرلاستثماراترجديدةرف

رالطلب،رورانخفاضرأسعاررواستخدامرالطاقةرالاستيعابيةرإثررذلك.ر

ردورةرجديدة.روعليه،ركانترر ي
وعرفن تبرعنرذلكرعلىرتقييدرالاستثماراترممارقدريؤديرإلىرالش  رقدرتبر ي

وتؤثررالأسعاررالمنخفضةرالنر

رالأسعارروأحجامرالأسمدةروستظلرمتقلبة.ر

ر ن رر2011ورررر2010وعلىرسبيلرالمثال،ريتمراعتباررالدورةرالسابقةرتاريخيارقدرانطلقتربي  رر659البالغررررDAP FOB Tampa،رمعرمؤش 

رغشترر ي
رللطنرفن رالقدراترر2011دولاررأمريكي ي

ةرإلىراستثماراترمهمةرفن .روقدرأدىرارتفاعرالطلبروالأسعاررالمرتفعةرخلالرهذهرالفبر

رر ن رباتترقيدرالتشغيلربي  ي
رر2020ورررر2015والنر ن رر2015.روبفعلرفرطرالطلبرمقارنةرمعرالاستثمارات،ركانترالأسعاررمنخفضةرعموماربي 

رررر260غرمعدلرر،رمماربل2020ورر ردجنب  ي
رللطنرفن ،رقادترالقدراترالإضافيةرالمتوقعةرر2020.روابتداءرمنرمنتصفرر2019دولاررأمريكي

اترطلبرأقوىرإلىرانتعاشرالأسعارروالب ردورةرجديدة،رإذرتجاوزترالأسعاررروالمتأخرةرإلىرجانبرمؤش  ي
رللطنرررر500دءرفن دولاررأمريكي

ر.رر2021معربدايةر

ايررر رفب  ي
رعلىرأوكرانيارفن رروسياروأوكرانيارإلىراختلالرالأسواقرالدوليةرلبعضرررر2022وقدرأدىرالهجومرالروسي ن والحربرالناجمةرعنهربي 

اترر ،روالأمونياك،روأسمدةرالأزوتروبعضرالبذوررالأساسية.روقدرأدىرهذارالاختلالرإلىرتغب  رذلكرالغازرالطبيغي ي
الموادرالأولية،ربمارفن

التور نماذجر ر ي
المنتجات.روعلىررفن لوجيستيكيةربخصوصربعضر الصادراتروتعقيداتر ر ي

الإنتاج،روانخفاضاترفن ر ي
ريد،روانخفاضاترفن

رر ي
اعرخلالرالسنةرالمنتهيةرفن ن اترالبن رررر31الرغمرمنرالتخفيفرخلالرالسنةرمنرتأثب  ،ريمكنرأنريؤديركلرتصعيدرمحتملرإلىر2023دجنب 

رسلسلةرقيمةرالأسمدة.رر ي
راختلالاترأخرىرفن

رالأس ي
رالأسواقرالعالمية،رورباعتباررروسياروأوكرانيارمنركباررمورديرالأغذيةرفن ي

رأوروباروالأسمدةرفن ي
واقرباعتباررروسيارأهمرموردرللطاقةرفن

رأسعاررالطاقة،روالأسمدة،روالمنتجاترالغذائية.روتزامنترالحربرمعرتزايدرالضغوطرر ي
رتقلباترملحوظةرفن ي

العالمية،رساهمترالحربرفن

رللحدرمنروارداترالأسمدةررعلىرسوقرالأر ن سمدةرالفوسفاطية،رإلىرجانبرانتعاشرقويربعدرأزمةركوفيدروأزمةرعرضرناتجرعنرقراررالصي 
رر رشتنب  ي

رمسبوقةرمنذرر2021فن رالبدايةرأسعاررالأسمدةرارتفاعارقويا،رلتبلغرمستوياترغب  ي
رظرفرعدةرأسابيع.رررر2008.روعليه،رعرفترفن ي

فن

رأبريلرررر1231ررDAP FOB Tampaفبلغترعلىرسبيلرالمثالرر ي
رللطنرفن رر2022دولاررأمريكي ي

.رففضلارعنرالظروفرالمناخيةرالصعبةرفن

المتحدةرالأمريكي الولاياتر رذلكر ي
بمارفن المستوردةرللسمدةر)ر ررةرأهمرالأسواقر ي

انخفاضرملحوظرفن اليا(رأدىرذلكرإلىر ،رأوروباروأسبر
رحدودرررررDAP FOB Tampaالواردات،رلتمارسرضغوطارتنازليةرعلىرالسعاررلتعودرإلىرمستوياترمارقبلرالحربرمنرخلالرر ي

رر600فن
رر ردجنب  ي

رللطنرفن ر.ر2022دولاررأمريكي

رتوهجتربفعلروضعيةرترقبرالمستوردينرعلىرأملرانخفاضرجديدرللسعار.ررر2023وابتدأرينابررر ي
رالضغوطرالتنازلية،رالنر تحترتأثب 

رينايررر ي
رفن ةرحدارأدئن رللطن(.روابتداءرمنريوليوزرررر440بسعرررررCFR Inde)رررر2023فبلغترهذهرالأخب  ،رسلكترالأسعاررر2023دولاررأمريكي
رللطنربالنسبةرلرررر595طفرةرجديدةرإلىرغايةربلوغهارر رأكتوبررررر CFR Indeدولاررأمريكي ي

.رودرتمرتدعيمرذلكربفعلرعدةرعواملرر2023فن

رور)ثانيا(ربلوغرذروةرر ي
رالرب  عرالثائن ي

رخلالرالرب  عرالثالثربعدرالمبيعاترالملحوظةرفن ن رالصي  ي
:ر)أولا(رحصصرالتصديررظلترمحدودةرفن

ازيلرعلىرر رالهندروالب  ي
ادرفن ررالخصوص،رمتيحةرإرالاستب  ي

رعدةرأسواق،رلاسيمارفن ي
مكانياترأقلرلتأجيلرالوارداترور)ثالثا(رانتعاشرالطلبرفن

رعدةرأحواضربفعلرالوارداترالضعيفةرالمنجزةرخلالرالفصولرر ي
أوروباروالولاياترالمتحدةرالأمريكيةرور)رابعا(رمخزوناترمحدودةرفن

رالسابقة.ر
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ترسنةر ن رررر2023وتمب  رنونب  ي
ن
رف ن تعليقرالصادراتروخفضرالإعاناترالمقدمةرللهند.روعليه،رررر2023بانخفاضرالسيولةرمعرإعلانرالصي 

رأكتوبرر ن ايرررر2023ظلترالأسعاررمستقرةرعموماربي  ر.رر2024ورفب 

  
 

 انقطاع التوريد 

بمقدوررر يعدر لمر إذار اور بتعهداته،ر الوفاءر بإمكانهر يعدر لمر أور النشاطر ر ي
ن
ف للمجموعةرعرضةرلانقطاعر الأوليةر الموادر موردير أحدر إذاركانر

وطرتجاريةرمعقولة،رقدريتعذررتعويضهمربطريقةرمناسبة.روتحتاجرالمجموعةرخصوصارر المجموعةرتجديدرعقودهارمعرمورديهاروفقرش 
رإن ي

ن
يتروالأمونياكرف يرالمجموعةرالأمونياكرمنرمصادرررللكب  ي  همارلدىرموردينرآخرين.رفعلىرسبيلرالمثال،رتشبر تاجها،رواللذينرتشبر

رمارسرر ي
ن
رذلكرأوكرانيا.رفبعدرتوقفرصادراترالأمونياكرف ي

ن
ترالمجموعةربشعةرعلىررر2022متعددة،ربمارف بفعلرالحربرعلىرأوكرانيا،رعب 

قرالأوسط.ربيدرانهروعلىرار رالش  ي
ن
رأولاررموردينرآخرينرف لرغمرمنرتمكنرالمجموعةرمنرالحصولرعلىرالأمونياكرلدىرموردينرآخرين،رفهي

تهروفقرأسعاررأعلىرقبلرإبرامرعقودرمعهم.روإذارتمرتسجيلرانقطاعاترأخرىرمستقبلا،رقدريتعذررعلىرالمجموعةرإيجادرموردينرر اشبر
وطرتجاريةرمعقولة،رأورعدمرإيجادهمربتاتا.رعلاوةرعلىرذلك،رإر رموردوهارربدلاءروفقرش  رإنتاجرالمجموعةرأورإذارعائن ي

ن
ذارتمرتسجيلرارتفاعرف

رالموارد،رفقدرلنريتمكنوارمنرتلبيةراحتياجاترالمجموعةرمنرالموادرالأولية.رر ي
ن
رمنرخصاصرف

ويدربمستوياترر ن رقدرتهارعلىرإنتاجرالصخوررالفوسفاطيةرالبر ي
ن
رالأنشطةرالمعدنيةرللمجموعةرأورف ي

ن
أضفرإلىرذلك،رقدريعيقرأيراختلالرف

والأسمدةرر الفوسفورير الحامضر عليهر الاقتصارر ودونر ذلكر ر ي
ن
ف بمار )ر التحويليةر لأنشطتهار الأوليةر المادةر هذهر منر أوركافيةر حاليةر

رحالةرار ي
ن
رالتموينربالصخوررالفوسفاطيةرداخلرالمجموعة،ريمكنرللمجموعةرالتقليصرمنرأنشطتهارالتحويليةررالفوسفاطية(ر.روف ي

ن
ختلالرف

رر ي
ن
رارتفاعارف رذلكرتكاليفرأكب  ي

ن
رالتكاليفر)ربمارف ي

ن
اءرالصخوررالفوسفاطيةرمنرالسوقرالخارجيةر،رممارقدرينجمرعنهرارتفاعرملحوظرف أورش 

ها(رر ادروالجماركروغب  رمهمرعلىرأنشطةرالمجموعةرونتائجهاررالنقلروحقوقرالاستب  ي رسلن  وتقليصرالهوامشرالربحية.رممارقدريكونرلهرتأثب 
رالتشغيليةرووضعيتهارالمالية.رر

ر
ر
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رر ي
ضرالمجموعةرمخاطررمختلفةرالنر رإطاررهذهرالمشاري    ع،رتعبر ي

ة.روفن ربرنامجراستثماريرمهمرذيررساميلركبب  ي
انخرطترالمجموعةرفن

التكاليفرر رعلىرأرباحرالفعاليةرورتخفيضاتر انيةروالآجالرالمحددة،روبالتالىي
ن امرالمب 

قدرتؤثررعلىرالقدرةرعلىرتنفيذربرنامجهارمعراحبر

رستثمار.رالمتوقعةرمنربرنامجرالار

يتأثررنشاطرر أنر النشاطرومنرخلالرتمويلاترخارجية.رويمكنر يدرهار ر ي
النر النقديةر التدفقاتر نامجرجزئيارمنرخلالر الب  ويتمرتمويلر

 تعذررعلىرالمجموعةرالحصولرعلىرالأموالراللازمةربتكاليفرمقبولة.ررالمجموعةرووضعيتهارالماليةرإذار

 

كة   المخاطر المرتبطة بالمشاري    ع المشير
كررOCPتقودرمجموعةرر رمشاري    عرمشبر اكاتررأسمالية،رمجسدةرعب  رإطاررش  ي

ر،رتمتلكرفيهارأحيانارنسبةرالأقلية.ررةربعضرعملياتهارالإنتاجيةرفن
رر إنتاجرالحامضرالفوسفوريروالحامضرالفوسفوريررررOCPتنتمي ر ي

كةرتعملرأساسارفن رأورمنرخلالروسطاءرلمشاري    عرمشبر بشكلرمباش 
ر ،رلارتمتلكرررر% 50وتمتلكرإلىرغايةررررالمصفن كة.روعليه،رعلىرالرغمرمنرامتلاكهاربعضرالتأثب  رغالبيةرالمشاري    عرالمشبر ي

ررOCPمنرالفوائدرفن
المشاري    عربطريقةرأحادية.رر اتخاذرقراراترمهمةرخاصةربهذهر كة،رولاريمكنهار المشبر المشاري    عر أورأصولر العملياتر ر ي

التحكمرالحصريرفن
رر ي
رفن رقلةرالفعاليةرأورالتأخب  ي

ويمكنرلانعدامرالمساهمةرذاترالأغلبيةررالحدرمنرقدرةرالمصدرررعلىرإنجازرعملياترويمكنرأنرتتسببرفن
رئجرالاستغلال،روالوضعيةرالماليةرللمجموعة.رر،رممارقدريؤثررسلبارعلىرالنشاط،رونتارالعملياترأورالإنتاج

 

 

 النقل واللوجيستيك 

رحالةرارتفاعرتكاليفرالنقل،ريمكنرأنرتنخفضرأحجامرالمبيعات.ركماريمكنرر ي
رعلىرالكلفةرالعامةرللمنتوج.روهكذا،رفن لكلفةرالنقلرتأثب 

رالسعررالعامرللمنتوجرتنافسيا.ر رمثلرهذهرالحالةرالتقليصرمنرهوامشهارالربحيةرليبفر ي
رللمجموعةرفن

،روجرفرالعيون.رر ي
رميناءرالداررالبيضاء،روالجرفرالأصفر،روأسفن يتمرإرسالرالغالبيةرالعظمرلصادراترالمجموعةرعنرطريقرالبحررعب 

ادر رحالةرالعواصفرالمطرية،ريمكنرأنرتشهدرهذهرالمنشآتراختلالاترممارقدريصعبرمنرتصديررمنتجاترالمجموعةرأوراستب  ي
وفن

ر.ررالموادرالأوليةرأورجعلهارمستحيلة
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رالحجررأورتقييداترلوجيستيكيةرأخرىرعلىرمستوىرأهمرالموردينرأورزبناءرصادراترالمجموعةرأنرتحدرمنرقدرتهارعلىرر ويمكنرلتدابب 

رالأساسيةرمعرر رالعاديرلأنشطتهاروتزويدرمنتجاتها.رفعلىرسبيلرالمثال،ريمكنرأنريكونرلاختلالرالنشاطرأورإغلاقربعضرالموائن  السب 

ربديلةربتكاليفرمعقولةرأنرتؤثررسلبارعلىرعملياترالمجموعةرونتائجها.ررررغيابرمساراترلوجيستيكية

 

ي  يمكن أن يكون لها  ارتفاع تكاليف الإنتاج  عل نشاط المجموعة  تأثير سلب 

يترلإنتاجرمشتقاترالفوسفاط.رويمكنرلأسعارهارأنرتعرفرتقلبات،رممارقدريؤثررعلىرر ودربالأمونياكروالكب  ن
رعلىرالمجموعةرالبر ن يتعي 

ةرمنرإسقاطرهذارالارتفاعرعلىرسعرهارللبيع.ر رمردوديةرالمجموعة،رلارسيمارإذارلمرتتمكنرهذهرالأخب 

رحالةرتوقفرنشاطرالموردينرعلىرسبيلرالمثالر،رأورر ي
ن
رتموينرالمجموعةربالموادرالأولية،رف ي

ن
وفضلارعنرالتكاليف،ريكونرلأيرانقطاعرف

رعلىرنشاطرونتائجرالمجموعة.رر ي رسلن  رحالةرمشاكلرإعادةرالتفاوضربشأنرالعقود،رتأثب  ي
ن
رف

ر

ر

 

 مخاطر التشغيل المتعلقة بالصناعة 

البناءروررتواجهرالمجموعةرمخاطررمنجمية.روتتضمنرهذهرالمخاطررتلكرالمتعلقةربعملياترر النسف،روالحوادثرالمتعلقةربأنشطةر
يةروماديةرر ارربش  رأضن ي

والتسببرفن الإنتاجر تكاليفر المخاطررتداعياترعلىر أحدرهذهر يكونرلوقوعر أنر أحيانا.رويمكنر المناجمر انهيارر

رجسيمة.رر

اترر ويرتبطرنشاطرالمجموعةرأساساربالاستغلالرالمستمررللمواقعرالمنجمية.ربيدرأنرمنشآترالمجموعةريمكنرأنرتسجلراحتمالارفبر

يرأورظروفرأخرى روصولرالمعدات،رأورخطأربش  ي
رمتوقع،رأورقصور،راورتخلفرفن ر.رانخفاضرالإنتاجربفعلراختلالرغب 

ورةرالقيامرر رالإنتاجرمعرضن ي
رالمنشآت،ريمكنرللمجموعةرأنرتسجلرمستوياترضعيفةرفن ي

اترأورأعطابرفن ن رالتجهب  ي
رحالراختلالرفن ي

فن

رةرأورتعويضها.رر ربنفقاترإضافيةرلإصلاحرالمنشآترالمتصرن

ارهارعلىرالبيئةرر رقدرتكونرأضن ي
ةرالنر منرناحيةرأخرى،ريستلزمرنشاطرالمجموعةراستخدامروتخزينرالمنتجاترالكيميائيةروالموادرالخطب 

رحالةرتشب  هارأورانفجارها.ر ي
روخيمةرفن

ر

ي المخاطر المتعلقة 
 باختلال نظم المعلومات والأمن المعلومابر

تندمجرنظمرالتكنولوجياروالإعلامرضمنرأنظمةرالمراقبةرالتشغيليةروالتجاريةرللمجموعةربقدررماريكونربوسعرالمجموعةرتطويررمنصتهارر

رتعقدا.رر رباتترأكب  ي
انية،رالنر رعرضةرللهجماترالسيب 

ةرأكب  رعلىرمناهجرعملها.روقدرتكونرهذهرالأخب  الرقميةروأنظمةرإضفاءرالطابعرالآلىي

رالقابلةرللانقطاع،روالحفاظررويرتبطرتشغيلرر العديدرمنرالمساطررالتجاريةرللمجموعةربجاهزيةرالأنظمةرالمعلوماتيةروالتكنولوجيةرغب 

رومراقبةرالأنشطةرر ،روالاستغلالرالمركزيروالتكنولوجيارالجديدةرمنرأجلرتدبب  علىرتنافسيتها.روترتبطرالمجموعةربإضفاءرالطابعرالآلىي
رأورعام،ربشكلرمقصودر)رمثلار:ررالمعقدةرللإنتاجروالمعالجةرلل رالنظامربشكلرموضغي ي

مجموعة.روعليه،رريمكنرأنريكونرلأيرخللرفن

اترسلبيةرعلىرمستوياترعدة.ر امجر(رتأثب  رالشبكةررأورالأجهزةرأورالب  ي
رمقصودر)رمثلار:رعطبرفن (رأورغب  ي

ائن رعطبرناتجرعنرهجومرسيب 

 

 

 مخاطر الكوارث الطبيعية  

رقدرر ي
النر الفيضاناتروالحرائقر الطبيعيةرمثلر الكوارثر رذلكر ي

بمارفن رمتوقعة،ر المجموعةربفعلرأحداثرغب  ررمنشآتر يمكنرأنرتتصرن
اررماديةرأورحوادثرأوروفيات.رر رأضن ي

رتتسببرفن

ي مجال انبعاث الغازات المسببة للاحتباس الحراري مخاطر ال
 
 المتعلقة بالقيود والقواعد التنظيمية الدولية الجديدة ف

رالعالمربأشهرر ي
بدأرالعملربعدةرمبادراترحكوميةرترومرالحدرمنرالغازاترالمسببةرللاحتباسرالحراريروبعضهارلارزالرقيدرالدراسةرفن

والمغرب،رممارقدريؤثررسلبارعلىرالمجموعة،رفمثلا،رقامرالمغربربالمصادقةرعلىرأهدافرمناخيةرطموحةرطبقارلاتفاقرباريس،رر

رأفقرر  % 15والمتضمنةرلتقليصربنسبةرر ي
رللنجاعةرالطاقيةرفن رقدرةرالطاقاتررر2030منرخلالرتدابب  ي

روارتفاعرفن مقارنةرمعرالتوجهرالحالىي

رأفقرر  % 52المتجددةربنسبةرر ي
رالتنفيذرآليةر"رتعديلرالكربونرر2030منرالقدرةرالكهربائيةرالإجماليةرفن ن .رعلاوةرعلىرذلك،ردخلترحب 
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رأفقرر ي
ن
رف ي .روتتطلبرهذهرالآليةرمنرر2023وبدأترمرحلتهرالانتقاليةرمنذرفاتحرأكتوبررر2023مايرررر16علىرالحدود"رللاتحادرالأوروئ 

رذلكرالأسمدة،رالتصري    حربانبعاثاترالغازاترر ي
ن
رلبعضرأنواعرالسلعرذاترالبصمةرالكربونيةرالقوية،ربمارف ي المستوردينرمنرالاتحادرالأوروئ 

رينايررالمسببةرللاحتباسرار ي
ن
رالتنفيذرف ن اءرر2026لحراريرضمنروارداتهم.روعندماريدخلرالنظامرالدائمرحب  ،رسيطلبرمنرالمستوردينرش 

رحقوقرإصداررالكربون.رر

رباعتمادرحالاترلتقييدراستخدامرالأسمدة،رمنرر ي ي    ع،رمنرضمنهارالفضاءرالاقتصاديرالأوروئ 
علاوةرعلىرذلك،رقامترعدةرهيئاترللتش 

رالاتحادرر ي
ن
رهذهرالمنتجاترعلىرالبيئة.رفمثلا،رباتراستخدامراليورياركأسمدةرمنظماربشدةرف رتأثب  ضمنهارالمعتمدةرعلىرالأزوت،رلتدبب 

.روباتترقيدر ي ردولرأوروبيةرمختلفةرتمنعرأورتفرضررسومارعلىراستخدامراليوريارالمغلفةرأوررالأوروئ  ي
ن
يعاترف العملرأورالصياغةرتش 

رالنشيطة.رويمكنرانريتطلبرهذارالتطوررمنرالمجموعةرإجراءرتعديلاترعلىرعمليتهارأورأنشطتهارللبيع.رر

 

 

 مخاطر الصرف 

.رر ينتجرتعرضرالمجموعةرلمخاطررالصرفرأساسارمنركونرغالبيةررقمرمعاملاترالمجموعةريردرمنرمبيعاترصادراتهاربالدولاررالأمريكي
الصناعيةرر ياتهار مشبر منر ومجموعةر الجمركيةر وخدماتهار والأمونياك(،ر يتر الكب  )ر الأوليةر الموادر منر ياتهار

مشبر المجموعةر وتجرير
ر .روبالتالىي رمقارنةرمعرالدرهم،ريمكنرأنريؤثررررربالدولاررالأمريكي ،رفإنرنسبةرضفرالدولارربالدرهم،رلارسيمارانخفاضرالدولاررالأمريكي

علىرنتيجةراستغلالرالمجموعة.رمنرناحيةرأخرى،رارتفاعرالدولاررقدريؤديرلارتفاعرتكاليفرالفائدةرعلىرالديونرالمحررةربالدولارررسلبارر

.ر رالأمريكي

رمقارنةرمعرانخفاضرر رحالةرارتفاعرالدولاررالأمريكي ي
ربسعررالصرفرالذيريتعرضرلهرزبناؤها.رففن رمباش  كمارتتأثررالمجموعةربشكلرغب 

،رمماريؤثررعلىرمبيعاترالمجموعة.رر ائيةرلهذارالأخب  رعملةرالزبون،رتضعفرالقدرةرالش 

 

 مخاطر أسعار الفائدة  

رخارجةرعنرسيطرةرالمجموعة،رعلىرغراررالسياساترالنقديةرللبنوكرالمركزية،روالظروفرالاقتصادية،رر ترتبطرأسعاررالفائدةربمعايب 

روبصفةرعامة،رالعواملرالسياسية.رر

مةربعد.رر رالمب  روقدريؤديرارتفاعرأسعاررالفائدةرإلىرارتفاعرتكاليفرفوائدرالمجموعة،رأساسارتلكرالمتعلقةربالديونرغب 

 

 المخاطر المرتبطة بالتمويلات وإعادة التمويلات 

وطررررOCPيمكنرأنريتعذررعلىرمجموعةررر اضاتهارالحاليةرأورالحصولرعليهاربش  الحصولرعلىرتمويلرأورإعادةرتمويلربالنسبةرلاقبر
رتجاريةرمقبولة.رر

رررر31وإلىرغايةرر مليارردرهم.روإذاركانترتدفقاترخزينةرررر80,9،ربلغرالجاريرالعاملرللقروضروالدوينرالماليةرللمجموعةرر2023دجنب 
التفاوضربشأنرقروضهارأورالبحثرعنرتمويلرر المالية،ريجبرعلىرالمجموعةرإعادةر ركافيةرلتسديدرقروضهاروديونهار المجموعةرغب 

رأسواقرالرساميل.رر ي
 بديلرفن

وطرتجاريةرمقبولة،رأساسا،رر اضربش  وترتبطرقدرةرالمجموعةرعلىرالحصولرعلىرتمويلربديلرأورإعادةرالتفاوضربشأنرقروضهارأورالاقبر
وريا،ريمكنرللمجموعةرألارتحصلرعلىرهذارالتمويلرأورألارتحصلرر بالوضعرالعامرللسواقرالوطنيةروالدولية.رإذارصاررتمويلربديلرضن

وطرماليةرمقبولة ر.ررعليهربش 

ر

 مخاطر تراجع التصنيف  

رلمجموعةرر ي
،رالسياسة،رالاستثماراتررررOCPيرتبطرالتصنيفرالائتمائن بعدةرعواملركيفيةروكميةر)رتطوررقطاعرالفوسفاط،رالأداءرالمالىي

روعائداترالأسهم...(ر،ركماريرتبطربالتصنيفرالسياديرالذيرتتعلقربهرالمجموعة.رر

رالتصنيفرفيتشروستانداردرأندربورزرعلىرجودةرتمويلاتررررOCPويمكنرأنريؤثررتراجعرتصنيفرالمغربرورمجموعةرر ي
منرطرفروكالنر

ها.رويمكنرأنريؤثررانخفاضرتصنيفرمجموعةرر رارتفاعاربالنسبةرلديونرالسنداتروغب 
المجموعة،روقدريؤديرإلىرتكاليفرتمويلرأكب 

OCPرأيضارعلىرجاهزيةروكلفةرتمويلربرنامجارالاستثماريروعلىرإعادةرتمويلرسنداتهارالقائمة.ررر
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ي مناطق جغرافية غير قارة 
 
 المخاطر المرتبطة بالتواجد ف

ررررOCPعززترمجموعةرر ي
ن
أفريقيارف امهارتجاهر ن التابعةرررر2016البر كةر الش  إنشاءر أفريقيةررررOCPمنرخلالر رعدةردولر ي

ن
الممثلةرف أفريقيا،ر

يا،روالكامرونر ،روغانا،رونيجب  ن ،روإثيوبيا،روكينيا،رورواندا،روتانزانيا،روزامبيا،.رويكمنرركالسينغال،روكوترديفوار،روبوركينارفاسو،روالبني 

روالأنظمةرالغذائيةرالأفريقية.رر رتلبيةرتفردرالزراعةرالأفريقيةرمنرخلالرحلولرتتماس  ي
ن
رأفريقيارف ي

ن
رطموحرالمجموعةرف

رتشتغلربهارالمجموعةرمخاطرراجتماعيةروسياسية،رومخاطررماكرواقتصادية،رر ي
رمناطقرالقارةرالنر ي

ن
ضربعضرالدولرف ويمكنرأنرتعبر

رعدةرمناطقرر ي
ن
رف ي

ن
الجغراف التنوي    عر اتيجيةر المخاطررتظلرخفيفةرمنرخلالراسبر .ربيدرأنرهذهر رظرفيةر رتبفر ي

أمنيةروالنر ومالية،رو/أور
اكاترمؤسساتيةرحولرع ردةرمشاري    عرتنموية.ررللتدخلروش 

ر

ي الأنشطة غير 
 
اتيجية المخاطر المرتبطة بالاستثمارات ف  الاسير

اتيجية،رتحيطربمجموعةرر راسبر رعدةرأنشطةرغب  ي
ن
رتنجزهارالمجموعةرف ي

رعدةررررOCPبالنظررللاستثماراترالنر ي
ن
مخاطررتتعلقربالاستثماررف

رقطاعاترللنشطة،رلاسيمارالفنادق.ر

II.  رالعاديةربالسنداترالمرتبطةرالمخاطر 

 

 مخاطر السيولة :  .1

رالسوقرالثانويةرلسنداترالدين.رفارتباطاررررش.مررOCPحاملورالسنداترالعاديةرلمجموعةرريمكنرأنريتعرضرر ي
لمخاطررسيولةرالسندرفن

رأسعاررالفائدة،رالر)بظروفرالسوق،ر ر.رش.مرOCPرسنداتربشكلرمؤقترسيولةررقدرتتأثرررر(،سيولةروتطوررمنحنن

ر

 مخاطر أسعار الفائدة  .2

يمكنرلقيمةرالسنداتررأسبوعا.روهكذا،رررر52ينصرالإصداررالسنديرموضوعرهذهرالمذكرةرعلىرشطررأولربسعررفائدةرقابلرللمراجعةركلرر
تنازليار أور تصاعديار الخزينة،ر لسنداتر الثانويةر السوقر ر ي

فن المرجعيةر الفائدةر أسعارر ر بتطوررمنحنن ارتباطار ،ر تتغب  بنكررررأنر أصدرهر كمار

ر.ررالمغرب

رأسعاررر(ربسعررفائدةرقار،رالمحتسبربناءرعلىررررEوررررDوررررCوررررBأشطرر)رررر4ينصرالإصداررالسنديرموضوعرهذهرالمذكرةرعلىرر منحنن
رالسوقرالثانويةرلسنداترالخزينة ي

،رارتباطاربتطورررررذاترسعررفائدةرقارررريمكنرلقيمةرالسنداتر.روهكذا،ررالفائدةرالمرجعيةرفن أنرتتغب 
رالسوقرالثانويةرلسنداترالخزينة،رتصاعديارأورتنازليار ي

رأسعاررالفائدةرالمرجعيةرفن ر.رركمارأصدرهربنكرالمغربررمنحنن

ر

 مخاطر التخلف عن الأداء  .3

رالسندات.رر اماتهرتجاهرحاملىي
ن تبرعنرالسنداترموضوعرمذكرةرالعمليةرهذهرمخاطرربعدمرقدرةرالمصدررعلىرالوفاءربالبر يمكنرأنريبر

.ر/روتتجسدرهذهرالمخاطرربعدمرأداءرالقسائمرور رررأورعدمرتسديدرالمبلغرالأصلىي

 

 التضخم مخاطر  .4

رالسنداترإذارفاقرتطوررالتضخمرمردوديةرالسندات.رريمكنرلتطوررنسبةرالتضخمر  أنرتؤثررعلىرمردوديةرحاملىي
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 تنبيه 

رعليهرمنرطرفرالهيئةرالمغربيةرلسوقرالرساميلرالمنشوررتمثلرالمعلوماترالواردةرمسبقارسوىرجزءارمنرلار ررر3بتاري    خرررالمؤش  دجنب 

   VI/EM/036/2024  المرجعرتحتررر2024

رالهيئةرالمغربيةرلسوقرالرساميلربقراءةر  .والموضوعررهنرإشارةرالعمومرباللغةرالفرنسيةرالمنشورركاملاروتوضي

 


