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ــة  ــة ســنة 2025، ســتكثف الهيئ ــه ســوق الرســاميل المغربي ــذي حققت ــدم الملمــوس ال ــي والتق ــى الزخــم الإيجاب ــاء عل بن
المغربيــة لســوق الرســاميل ســنة 2026 مبادراتهــا المندرجــة ضمــن عملهــا بهــدف مواكبــة تطويــر الســوق، والحفــاظ علــى 

متانتهــا، وتعزيــز مســاهمتها في تمويــل الاقتصــاد الوطنــي.

ويتعلــق الأمــر بتعزيــز أســس ســوق فعالــة ومتاحــة للجميــع، مــع الالتــزام الراســخ بمواكبــة التحــولات الكبــرى كالاســتدامة 
والابـتـكار التكنولوـجـي والـشـمول المالي.

وتتمحور تدابير الهيئة المغربية لســوق الرســاميل ذات الأولوية برســم ســنة 2026 حول محاور مخططها الاســتراتيجي 
2024-2028، وتنبثــق مــن رؤيــة مركزيــة جوهرهــا أن ســوق رســاميل فعالــة وســهلة الولــوج وتتطلــع إلــى المســتقبل هــي 

ســوق تشــكل محــركا اســتراتيجيا لتمويــل الاقتصــاد الحقيقــي، وحمايــة الادخــار، وتحفيــز تنافســية المغــرب.
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العمل على تطوير سوق رساميل فعالة وسهلة الولوج 11
1. تطوير التمويل عبر الســوق

تعتــزم الهيئــة المغربيــة لســوق الرســاميل تعزيــز نجاعــة ســوق 
ســندات القــرض، لا ســيما مــن خلال  مرافقــة تطــور الديــن 
شــفافية  وتحــسين  المالــي،  التصنيــف  وتشــجيع  الخاص، 

ــن. ــة لســندات الدي الســوق الثانوي

كمــا ستســعى الهيئــة المغربيــة لســوق الرســاميل إلــى تفعيــل 
صناديــق الديــن المنصــوص عليهــا في تعديــل القانــون المتعلــق 
هــذه  ولتحقيــق  للرأســمال.  الجماعــي  التوظيــف  بهيئــات 
الغايــة، ســتتعاون الهيئــة بشــكل وثيــق مــع وزارة الاقتصــاد 
والماليــة والأمانــة العامــة للحكومــة لوضــع اللمســات الأخيــرة 
علــى النصــوص التطبيقيــة لهــذا القانــون. وســتوفر صناديــق 
المهيكلــة في شــكل هيئــات توظيــف جماعــي  الديــن هــذه، 
ومشــاريع  المقــاولات  لتمويــل  جديــدا  مصــدرا  للرأســمال، 
المخصــص  الأصــول  عــرض  وســتُثُري  التحتيــة،  البنيــات 

المحتــرفين. للمســتثمرين 

التحضيريــة  الأشــغال  إلــى  واســتنادا  ذلــك،  علــى  علاوة 
ــة لســوق  ــة المغربي ــت ســنة 2025، ستشــرع الهيئ ــي أجري الت
الرســاميل في الإطلاق الفعلــي للدراســة المتعلقــة بالتســنيد. 
وتهــدف هــذه الدراســة بشــكل رئيســي إلــى إعــداد جــدول 
تقييــم يمكــن مــن تحديــد عمليــات التســنيد الأكثــر ملاءمــة 
تمويــل  في  مســاهمتها  مراعــاة  مــع  المغربــي،  للســياق 
الاقتصــاد، وجاذبيتهــا للمســتثمرين، وكــذا اعتمــاد تدبيــر 

الماليــة. أنــواع التركيبــات  متمايــز للمخاطــر حســب 

التدابير ذات الأولوية 2026

2. دعم دينامية ســوق البورصة

مدفوعــة بالنمــو المســتمر في تعبئــة التمــويلات في الســوق 
وكــذا بالمشــاركة المتزايــدة للمدخريــن، تلتــزم الهيئــة المغربيــة 
ــادرات  ــز هــذا الزخــم مــن خلال مب لســوق الرســاميل بتعزي
ــة دعــم تطويــر ســوق البورصــة. هيكليــة تهــدف إلــى مواصل

وفي هــذا الصــدد، ستحشــد الهيئــة المغربيــة لســوق الرســاميل 
الكفيلــة بتســهيل  كافــة المتدخــلين  لتعزيــز عــرض الحلــول 
تخصيــص الادخــار المتــاح، وتقليــص تكلفــة التمويــل بالنســبة 
للمقــاولات، وزيــادة سلاســة عمليــات الإدراج في البورصــة 
ودعــم الإطلاق الفعلــي للســوق الآجلــة. كمــا ســترافق الهيئــة 
هيئــات  مــن  جديــدة  فئــات  إحــداث  أجــل  مــن  المســيرين 
التوظيــف الجماعــي للقيــم المنقولــة مثــل الصناديــق المتداولــة 

في البورصــة.

وســتعمل الهيئــة، بشــراكة مــع بورصــة الــدار البيضــاء، علــى 
الجماعــي  التوظيــف  هيئــات  تســعير  منظومــة  اســتكمال 
العقــاري في البورصــة لتمــكين العمــوم مــن ولــوج هــذه الأداة. 
أخيــرا، ســتحرص الهيئــة المغربيــة لســوق الرســاميل علــى 
مرافقــة مقــاولات الســوق مــن أجــل تعزيــز متانــة البنيــات 
المتعلقــة  تلــك  ذلــك  في  بمــا  بعــد التــداول  لما  الأساســية 

بالــسوق الآجــلة.
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1. المســاهمة في تنزيــل الإطار الاستراتيجي 
للتمويل المستدام والحكامة

ســتواصل الهيئــة المغربيــة لســوق الرســاميل مســاهمتها في 
تنزيــل الاســتراتيجية الوطنيــة لتمويــل المنــاخ 2030، التــي تم 
إعدادهــا بتعــاون مــع وزارة الاقتصــاد والماليــة وبنــك المغــرب 
وهيئــة مراقبــة التأمينــات والاحتيــاط الاجتماعــي. وســتركز 
الإجــراءات الرئيســية علــى وضــع تصنيــف أخضــر، وتطويــر 
والاجتماعيــة  البيئيــة  بالمعاييــر  المتعلقــة  التقاريــر  إعــداد 
والحكاماتيــة لملاءمتهــا مــع المعاييــر الدوليــة، بالإضافــة إلــى 
إصــدار دليــل موجــه إلــى مراقبــي الحســابات حــول مراجعــة 

الأـمـوال المعـبـأة ـمـن خلال الإـصـدارات المـسـتدامة.

علاوة علــى ذلــك، ســتواصل الهيئــة المغربية لســوق الرســاميل 
التزامهــا  بالنهــوض بالممارســات الجيــدة في مجــال الحكامــة 
المقــاولات  ومرافقــة  توعويــة  حــملات  تنفيــذ  خلال  مــن 
المحــددة في  الجيــدة  الممارســات  اعتمــاد  علــى  لتشــجيعها 
الميثــاق الجديــد للحكامــة الخاص بالشــركات التــي تدعــو 

الجمهــور إلــى الاكتتــاب.

2. دعــم الابتــكار للتشــجيع على تطويــر حلول 
ــالي  ــمول الم ــز الش ــدة ولتعزي ــة جدي تمويلي

ونجاعــة الســوق

في ســنة 2026، ســيتم إيلاء اهتمــام خــاص لتفعيــل التمويــل 
التعاونــي، لا ســيما مــن خلال اعتمــاد  أولــى المنصــات. كمــا 
ســتتواصل مــوازاة مــع ذلــك الأشــغال الراميــة إلــى وضــع 
اللمســات الأخيــرة علــى الإطــار التنظيمــي المتعلــق بالأصــول 

المشــفرة.

الابتــكار  إحــداث  مجتمــع  خلال  ومــن  ذلــك،  علــى  علاوة 

رفع التحديات الجديدة المرتبطة بالابتكار المالي والاستدامة 12
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المالــي في ســوق الرســاميل، تعتــزم الهيئــة المغربيــة لســوق 
الرســاميل مواصلــة الربــط بين حاملــي مشــاريع التكنولوجيــا 
الماليــة والفاعــلين في الســوق. كمــا ستســاهم الهيئــة المغربيــة 
ــة، في  ــع الأطــراف المعني ــاون مــع جمي لســوق الرســاميل، بتع
ــة. ــا المالي ــي للتكنولوجي ــز المغرب ــق المرك ــل خارطــة طري تنزي

أخيــرا، ســتواصل الهيئــة المغربيــة لســوق الرســاميل تقييمهــا 
للفــرص التكنولوجيــة الناشــئة وســتقوم بحــملات توعويــة مــن 
أجــل ابتــكار مســؤول يضمــن الموازنــة بين حمايــة المســتثمرين 

ونزاهــة الســوق.

3. تعزيز التعاون الإقليمي

في إطــار مقاربتهــا الراميــة إلــى تعزيــز التعــاون الإقليمــي 
لســوق  المغربيــة  الهيئــة  ســتواصل  التنظيمــي،  والتقــارب 
في  التنظيميــة  الهيئــات  مــع  الوثيــق  انخراطهــا  الرســاميل 
القــارة، انســجاما مــع رؤيــة التعــاون جنوب-جنــوب، وذلــك 
ــز الفهــم  مــن أجــل دعــم تقــارب ممارســات الإشــراف وتعزي
تواجههــا  التــي  والناشــئة  الهيكليــة  للتحديــات  المشــترك 

الماليــة. الأســواق 

كمــا ســتعمل الهيئــة علــى ترســيخ ريادتهــا الإقليميــة مــن 
خلال هيكلــة وتنزيــل خطــة عملهــا في إطــار "تعهــد مراكــش"، 
وهــي مبــادرة قاريــة مخصصــة لتعزيــز التمويــل المســتدام، 
تــروم تســريع تنفيــذ إجــراءات ملموســة ومنســقة في أفريقيــا.
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تعزيز الثقافة المالية لتعبئة الادخار وحماية المستثمرين33
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1. توســيع نطاق أنشطة الثقافة المالية

مبادراتهــا  الرســاميل  لســوق  المغربيــة  الهيئــة  ســتواصل 
يتســم  بتزايــد  ســياق  ظــل  في  الماليــة  الثقافــة  مجــال  في 
المســتثمرين الأفــراد في البورصــة. وســيتم في هــذا الصــدد 
إطلاق برنامــج مســتهدف ، ســواء بشــكل مباشــر مــن طــرف 
الهيئــة أو عبــر الفاعــلين في منظومتهــا، بمحتويــات ملائمــة 
علــى  ســيركز  والــذي  مناســبة،  تواصليــة  قنــوات  وعبــر 
أفضــل الممارســات التــي يجــب اعتمادهــا عنــد الاســتثمار 
في الأدوات الماليــة والمخاطــر المرتبطــة بالتوظيفــات الماليــة. 
وســعيا منهــا إلــى فهــم وتتبــع ســلوكيات الأفــراد إزاء الادخــار 
والاســتثمار، ســتعمل الهيئــة المغربيــة لســوق الرســاميل علــى 

اــستكمال مــشروع مرــصد الادــخار والاــستثمار.

المغربيــة  الهيئــة  فســتواصل  الســوق،  لمهنيــي  بالنســبة  أمــا 
لســوق الرســاميل تنفيــذ الإجــراءات المنصــوص عليهــا في 
إطــار الاتفاقيــة المبرمــة مــع المجموعــة المهنيــة لبنــوك المغــرب، 
لا ســيما مــن خلال تعزيــز البرنامــج التكوينــي الــذي بــدأ 
ســنة 2025 وتفعيــل منصــة للتعلــم الإلكترونــي مخصصــة 

للأســواق والأدوات الماليــة ســنة 2026. 

2. تعزيز نطاق التأهيل المهني وتوســيعه

بلغــت منظومــة تأهيــل المهنــيين مرحلــة النضــج منــذ إطلاقهــا 
ســنة 2019، حيــث تم تأهيــل أكثــر مــن 500 مهنــي حتــى 

الآن.

وتعتــزم الهيئــة المغربيــة لســوق الرســاميل ســنة 2026 تفعيــل 
الشــهادة الدوليــة لمســيري محافــظ الأدوات الماليــة، والتــي 
ــة  تم إعدادهــا واعتمادهــا بتشــاور مــع المهنــيين عقــب مرحل
لســوق  المغربيــة  الهيئــة  تخطــط  كمــا  أوليــة.  تحضيريــة 
الرســاميل لتوســيع نطــاق التأهيــل ليشــمل فاعــلين جــدد، لا 

ــسيما المرــشدين في الاــستثمار الماــلي. 

أخيــرا، ســتقوم الهيئــة المغربيــة لســوق الرســاميل بتقييــم 
وتطــور  المكتســبة  الخبــرات  علــى  بنــاء  التأهيــل  منظومــة 
ممارســات تأهيــل المهنــيين التــي تعتمدهــا الهيئــات التنظيمية 

للأــسواق المالــية.
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ــاميل فــي 44 ــوق رس ــع س ــتلاءم م ــة لت ــة الرقاب ــف منظوم تكيي
ــتمر ــور مس تط

التدابير ذات الأولوية 2026

على  القائمــة  الإشراف  مقاربــة  تعزيــز   .1
المراقبــة  عمليــات  وتعزيــز  المخاطــر 

الموضوعاتـيـة

 2026 ســنة  الرســاميل  لســوق  المغربيــة  الهيئــة  ســتواصل 
تنفيــذ الإجــراءات الراميــة إلــى تطويــر مقاربتهــا الحاليــة 
للإشــراف القائمــة علــى المخاطــر. وستســمح هــذه المنهجيــة 
الســوق،  للفاعــلين في  دقــة  وأكثــر  تقييــم مســتمر   بإجــراء 
علــى  تؤثــر  التــي  والنُظُُُميــة  الناشــئة  المخاطــر  وبتحديــد 
ــة  ــر فعالي ســوق الرســاميل بشــكل اســتباقي، وبتخطيــط أكث
لعمليــات الإشــراف التــي تقــوم بهــا الهيئــة، وذلــك مــوازاة مــع 

دعــم التطــور المســتمر لهــذه الســوق.

وفي إطــار مراجعــة منظومــة الإشــراف هــذه، وعقــب مرحلــة 
الســنوات  خلال  أجريــت  التــي  المراقبــة  عمليــات  تكثيــف 
ســيتم  مهمــة،   101 عددهــا  بلــغ  والتــي  الماضيــة،  الــثلاث 
إعطــاء الأولويــة للمهــام الموضوعاتيــة ولقطاعــات النشــاط 
ــق المواضيــع  ــة. وتتعل التــي تتطلــب مخاطرهــا معالجــة عاجل
الرئيســية بالتــداول عبــر الإنترنــت، وجمــع الأوامــر التــي تمــر 
عبــر الشــبكة البنكيــة ومعالجتهــا، ومنظومــة الأخلاقيــات 
وتدبيــر تعــارض المصالــح، ومنظومــة مكافحــة غســل الأمــوال 
وتمويــل الإرهــاب، بالإضافــة إلــى متانــة البنيــات الأساســية 

ــداول. ــد الت لما بع

وحمايــة  الســوق  نزاهــة  على  الحــرص   .2
المـسـتثمرين 

الســوق،  علــى  الإشــراف  في  المتمثلــة  مهمتهــا  مــع  مــوازاة 
ســتواصل الهيئــة المغربيــة لســوق الرســاميل تكثيــف جهودهــا 
ــة بالســوق، لا  ــة  بالممارســات المخل ــة بالمخاطــر المتعلق للتوعي
ســيما مــن خلال إصــدار دليــل مخصــص يرمــي إلــى التذكيــر 
الراميــة  الممارســات  وبأفضــل  المغربــي  القانونــي  بالإطــار 

عـال.  يـر ـهـذه الأفـ لتأطـ

علاوة علــى ذلــك، ســتولي الهيئــة اهتمامــا خاصــا للوقايــة 
مــع  وثيــق  بتعــاون  وذلــك  المالــي،  الاحتيــال  عمليــات  مــن 
الســلطات المختصــة، لا ســيما بنــك المغــرب والهيئــة الوطنيــة 

الماليــة. للمعلومــات 

فعاليــة  لرفــع  الفاعــلين  مرافقــة   .3
الأمــوال  غســل  مكافحــة  منظومــة 

الإرهــاب وتمويــل 

في إطــار إطلاق الــدورة الثالثــة للتقييــم المتبــادل مــن قبــل 
مجموعــة العمــل المالــي لمنطقــة الشــرق الأوســط وشــمال 
أفريقيــا، التــي ســتمتد بين 2026 و2028، وبالمــوازاة مــع 
مهــام المراقبــة، ســتقوم الهيئــة المغربيــة لســوق الرســاميل 
فعاليــة  تعزيــز  أجــل  مــن  الســوق  في  الفاعــلين  بمرافقــة 
وتمويــل  الأمــوال  غســل  بمكافحــة  الخاصــة  منظومتهــم 
الإرهــاب، لا ســيما مــن خلال إصــدار دلائــل جديــدة، وتنظيــم 
دورات توعويــة وتكوينيــة، ونشــر المســتجدات المتعلقــة بتطــور 

المخاــطر المرتبــطة بــسوق الرــساميل.    

ــة  ــة المغربي ــاق إشراف الهيئ ــيع نط 4. توس
ــاميل  ــوق الرس لس

 2026 ســنة  الرســاميل  لســوق  المغربيــة  الهيئــة  ستباشــر 
مراجعــة لنطــاق إشــرافها. وتهــدف هــذه الخطــوة إلــى إدمــاج 
المخاطــر الناشــئة بشــكل أفضــل وكــذا التكيــف مــع تطــورات 
الشــاملة لأنشــطة  النجاعــة  تعزيــز  وذلــك قصــد  الســوق، 

الهيئــة ومهامهــا.

علاوة علــى ذلــك، ســتقترح الهيئــة المغربيــة لســوق الرســاميل 
ــض  ــة  بالتفوي ــم المنقول ــر محافــظ القي ــا لتدبي إطــارا تنظيمي
النشــاط  هــذا  تمــارس  التــي  الهيئــات  إخضــاع  بهــدف 
للحصــول علــى اعتمــاد مــن طــرف الهيئــة وحتــى يتســنى 
لهــذه الأخيــرة الإشــراف عليهــا. كمــا يرتقــب أيضــا إصــدار 

دليــل للتوصيــات والممارســات الجيــدة في هــذا الشــأن.
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++
التدابير ذات الأولوية 2026

مواصلة العمل على إحداث تنظيم داخلي أكثر نجاعة

الرقمنــة  استراتيجيــة  تنزيــل  مواصلــة   .1
الاصطناعــي الــذكاء  وإدمــاج 

التحديــات  رفــع  إلــى  الراميــة  لجهودهــا  اســتمرارا 
لســوق  المغربيــة  الهيئــة  تعتــزم  والتنظيميــة،  التكنولوجيــة 
الرقمــي  للتحــول  مخططهــا  تنزيــل  اســتكمال  الرســاميل 
2023-2026 ســنة 2026. كمــا ســتعمل علــى تنفيــذ حــل 

الإشــرافية(. )التكنولوجيــا  للإشــراف  رقمــي 

اســتراتيجيتها  إعــداد  الهيئــة  تعتــزم  ذلــك،  مــع  ومــوازاة 
ــذكاء الاصطناعــي مــن أجــل  وخارطــة طريقهــا في مجــال ال
ــذكاء الاصطناعــي  ــي يوفرهــا ال الاســتفادة مــن الفــرص الت

في مــجالات الإــشراف والمراقــبة والثقاــفة المالــية.

علاوة علــى ذلــك، ســتواصل الهيئــة المغربية لســوق الرســاميل 
المعطيــات  بحوكمــة  الخاصــة  الطريــق  خارطــة  تفعيــل 
اســتراتيجيتها  اســتكمال  علــى  ســتحرص  كمــا  وإدارتهــا. 
الخاصــة بالحوســبة الســحابية، المصممــة لزيــادة مســتوى 
التشــغيلية،  للتطــور ونجاعتهــا  وقابليتهــا  الهيئــة  اســتجابة 

مــع ضمــان ســيادة وأمــن معطياتهــا.

وأمنهــا  متانتهــا  تعزيــز  الهيئــة  ســتواصل  أخيــرا، 
الســيبرانيين، لا ســيما مــن خلال اســتكمال تنفيــذ نظــام 
 إدارة أـمـن المعلوـمـات اـلـذي يمتـثـل لمتطلـبـات المعـيـار الدوـلـي

.ISO 27001

وتعزيــز  الداخليــة  الكفــاءات  2.  تطويــر 
للمؤسســة الاجتماعيــة  المســؤولية 

الســوق،  تطــورات  ومواكبــة  طموحاتهــا  دعــم  أجــل  مــن 
ــز كفــاءات  ــة لســوق الرســاميل تعزي ــة المغربي ســتواصل الهيئ
مــع  التنظيميــة  ممارســاتها  ومواءمــة  البشــرية  مواردهــا 

الدولــية. المعايــير 

ســيما  لا  خبراءهــا،  شــبكة  علــى  الارتــكاز  خلال  ومــن 
والمعهــد  الماليــة  الأوراق  لهيئــات  الدوليــة  المنظمــة  داخــل 
الفرنكوفونــي للتنظيــم المالــي والشــراكة مــع هيئــات التنظيــم 
المتوســط،  الأبيــض  البحــر  بــدول  المنقولــة  للقيــم  المالــي 
ســتنظم الهيئــة دورات تكوينيــة موجهــة تــروم تعزيــز التميــز 
التقنــي وتطويــر رؤيــة متعمقــة لديناميــات الســوق.  ومــوازاة 
ــة سياســتها في مجــال  ــى هيكل ــة عل ــك، ســتعمل الهيئ ــع ذل م
طريقــة  في  ترســيخها  خلال  مــن  الاجتماعيــة،  المســؤولية 

التنظيميــة. وثقافتهــا  عملهــا 
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ــل  اتســمت ســنة 2025 بزخــم اســتثنائي في ســوق الرســاميل، تجلــى في تحقيــق نمــو مطــرد وأداء قــوي، ممــا ســاهم في تموي
ــي. الاقتصــاد الحقيق

وشــهدت عمليــات تعبئــة الأمــوال في مختلــف القطاعــات تطــورات ملحوظــة، إذ تضاعــف حجــم الإصــدارات الســندية بأكثــر 
مــن الضعــف وســجل قطــاع الأســهم زيــادة بحوالــي 70 في المئــة، مدفوعــة بشــكل خــاص بــثلاث عمليــات إدراج في البورصــة 
بقيمــة إجماليــة قدرهــا 6 مليــارات درهــم. كمــا أن قطــاع التدبيــر الجماعــي بــدوره ســجل تقدمــا واضحــا مــن حيــث الاكتتابــات 
الصافيــة في هيئــات التوظيــف الجماعــي للقيــم المنقولــة التــي بلغــت 84,8  مليــار درهــم، أي مــا يقــارب ضعــف المســتوى 
المســجل ســنة 2024. أخيــرا، عرفــت ســوق التســنيد نمــوا كبيــرا حيــث اســتقرت الأمــوال المعبــأة في 15,5 مليــار درهــم مقابــل 

ــة. ــي ســجلت  خلال الســنة المنصرم ــار درهــم الت 2,4 ملي

ــي واعتمــاد 8 فاعــلين جــدد: ثلاث شــركات  ــي بتســجيل 5 مرشــدين في الاســتثمار المال ــى ذلــك،  تعــزز النســيج المهن علاوة عل
ــات التوظيــف الجماعــي للرأســمال. ــة وخمــس شــركات تســيير هيئ ــم المنقول ــات التوظيــف الجماعــي للقي تســيير هيئ

1 . تطــور الإطار التنظيمي لتدبير الأصول

الإصلاحــات  زخــم  تواصــل  التنظيمــي،  المســتوى  علــى 
الجديــد المتعلــق  القانــون  نشــر  مــع  ســيما  لا  الهيكليــة، 
الجريــدة  المنقولــة في  للقيــم  الجماعــي  التوظيــف  بهيئــات 
الرســمية. ويعــزز هــذا الإصلاح القواعــد التــي تنظــم هيئــات 
التوظيــف الجماعــي للقيــم المنقولــة وشــركات تســييرها مــن 
أجــل حمايــة المدخريــن بشــكل أفضــل، وتشــجيع الابتــكار، 
النصــوص  مواءمــة  عــن  فــضلا  الســوق،  شــفافية  وتعزيــز 
التنظيميــة مــع أفضــل الممارســات الدوليــة. ويهــدف هــذا 
القانــون الجديــد إلــى الرفــع مــن مســاهمة هيئــات التوظيــف 
وتعزيــز  الاقتصــاد  تمويــل  في  المنقولــة  للقيــم  الجماعــي 

والدوــليين. المحــليين  المــستثمرين  ــلدى  جاذبيتــها 

الرســاميل مقاربــة  المغربيــة لســوق  الهيئــة  اعتمــدت  وقــد 
الماليــة  المحافــظ  تدبيــر  نشــاط  لتأطيــر  شــاملة  تشــاورية 
ــذا  ــض، تجســدت في إحــداث مصلحــة مخصصــة له  بالتفوي
مشــروع  لصياغــة  التمهيديــة  بالأشــغال  والقيــام  الغــرض، 
إطــار تنظيمــي، ونشــر توصيــات في شــكل دليــل موجــه إلــى 

والمســتثمرين. المدبريــن 

2. تأطير السوق الآجلة

واصلــت الهيئــة المغربيــة لســوق الرســاميل جهودهــا الراميــة 
إلــى تطويــر وتنويــع ســوق الرســاميل المغربيــة، حيــث تميــزت 
ســنة 2025 بالتأشــير علــى أول عقــد آجــل بــات علــى مؤشــر 
بالتــداول  مكلــفين  أعضــاء  ســتة  أول  واعتمــاد   MASI 20
ــة ثمــرة عمــل دؤوب  ــد هــذه الخطــوة الهيكلي والمقاصــة. وتُعُ
للتفعيــل التنظيمــي والاحتــرازي، تم إنجــازه بتعــاون وثيــق 
مــع بنــك المغــرب وبورصــة الــدار البيضــاء ووزارة الاقتصــاد 

لـة. ئـة تنـسـيق الـسـوق الآجـ يـة في إـطـار هيـ والمالـ

مختلــف  لفائــدة  توعويــة  ورشــات  عــدة  تنظيــم  تم  كمــا 
فئــات المســتثمرين المؤسســاتيين )الاتحــاد المغربــي لشــركات 
التــأمين وإعــادة التــأمين، وجمعيــة شــركات تدبيــر صناديــق 
التــسنيد(. الاــستثمار بالمــغرب وجمعــية مدــبري صنادــيق 

  نظرة على أبرز منجزات سنة 2025

العمل على تطوير سوق رساميل فعالة وسهلة الولوج 11
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3. اعتمــاد مرجع جديد للحكامة الجيدة 

المقــاولات،  لحكامــة  الوطنيــة  اللجنــة  في  عضــوا  بصفتهــا 
في  بفعاليــة  الرســاميل  لســوق  المغربيــة  الهيئــة  شــاركت 
أشــغال تحــيين الميثــاق المغربــي للممارســات الجيــدة لحكامــة 
المقــاولات. وفي هــذا الإطــار، أدخــل المرجــع الجديــد المعتمــد 
ســنة 2025 ميثاقــا عامــا للحكامــة الجيــدة وخمســة مواثيــق 

خاصــة تراعــي الخصائــص الرئيســية للمقــاولات.

بشــكل  الرســاميل  لســوق  المغربيــة  الهيئــة  حرصــت  وقــد 
خــاص علــى ملاءمــة مبــادئ الميثــاق الجديــد وتوصياتــه مــع 
الفاعــلين فيهــا. وفي  الرســاميل واحتياجــات  ســياق ســوق 
هــذا الصــدد، تم لأول مــرة تتميــم الميثــاق العــام للحكامــة 
الجيــدة بنســخة خاصــة بالشــركات التــي تدعــو الجمهــور 

إلــى الاكتتــاب.

لتطويــر  المؤسســاتية  الشراكات  تعزيــز   .4
التمويليــة الحلــول 

عــززت الهيئــة المغربيــة لســوق الرســاميل تعاونهــا المؤسســاتي 
تعبئــة  وتشــجيع  الســوق  إلــى  الولــوج  إمكانيــة  لتحــسين 

الادخــار لخدمــة الاســتثمار المنتــج والتنميــة الترابيــة.

وفي هــذا الصــدد، وقعــت الهيئــة المغربيــة لســوق الرســاميل 
مذكــرة تفاهــم مــع الوكالــة الوطنيــة للتدبيــر الاســتراتيجي 
لمســاهمات الدولــة وتتبــع نجاعــة أداء المؤسســات والمقــاولات 
العموميــة مــن أجــل تســهيل اللجــوء إلــى ســوق الرســاميل في 

إطــار تنزيــل السياســة المســاهماتية للدولــة.

مقاربــة  المغــرب  جهــات  وجمعيــة  الهيئــة  اعتمــدت  كمــا 
مشــتركة ونظمتــا ورشــة عمــل لتبــادل الآراء حــول الحلــول 

الجهــات. لتمويــل  الرســاميل  ســوق  تقدمهــا  التــي 

أمــا فيمــا يتعلــق بالقطــاع الخاص، فقــد ســاهمت الهيئــة 
الصناعــة  وزارة  جانــب  إلــى  الرســاميل،  لســوق  المغربيــة 
والتجــارة الاتحــاد العــام لمقــاولات المغــرب وبورصــة الــدار 
المقــاولات  لمرافقــة  تكوينــي  برنامــج  إطلاق  في  البيضــاء، 
ــة  ــة بهــدف إعدادهــا لتعبئ ــات العالي ــة ذات الإمكان الصناعي

الســوق. التمــويلات عبــر 
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مواكبة الرهانات الجديدة المرتبطة بالابتكار المالي والاستدامةمواكبة الرهانات الجديدة المرتبطة بالابتكار المالي والاستدامة

1. مرافقــة شركات التكنولوجيا المالية

التزامهــا منهــا بالنهــوض بالابتــكار، قامــت الهيئــة المغربيــة 
في  المســاهمة  أبرزهــا  مبــادرات،  بعــدة  الرســاميل  لســوق 
الأشــغال المتعلقــة بصياغــة مشــروع القانــون رقــم 42.25 
أفضــل  مــع  يتوافــق  بمــا  المشــفرة،  بالأصــول  المتعلــق 
الأمــوال  غســل  مكافحــة  ومتطلبــات  الدوليــة  الممارســات 

الإرــهاب. وتموــيل 

المنظومــة  هيكلــة  علــى  الهيئــة  عملــت  ذلــك،  مــع  ومــوازاة 
الوطنيــة لشــركات التكنولوجيــا الماليــة مــن خلال مرافقــة 
المخصصــة  الرقميــة  بوابتهــا  عبــر  المشــاريع  حاملــي 
تحديــد  في  بفعاليــة  والمشــاركة  الماليــة،  للتكنولوجيــا 
اســتراتيجية وخارطــة طريــق المركــز المغربــي للتكنولوجيــا 

تفعيلــه. في  وكــذا  الماليــة 

2. تحفيز النشــاط الجديد للتمويل التعاوني

في إطــار تتبــع إطلاق نشــاط التمويــل التعاونــي، واصلــت 
للفاعــلين  مرافقتهــا  الرســاميل  لســوق  المغربيــة  الهيئــة 
الراغــبين في ممارســة هــذا النشــاط. وشــهدت ســنة 2025 
اهتمامــا متزايــدا بهــذا القطــاع، والــذي تج�لّـى بشــكل خــاص 
في إيــداع ثلاثــة طلبــات للحصــول علــى اعتمــاد لشــركات 
التمويــل التعاونــي، ومعالجــة تســعة عشــر طلبــا للحصــول 
علــى معلومــات، فــضلا عــن تنظيــم عــدة اجتماعــات مــع 
حاملــي المشــاريع الذيــن يتوخــون إحــداث شــركات تمويــل 

تعاونــي.

3. تعزيز التعاون الدولي

علــى الصعيــد الدولــي، تميــزت ســنة 2025 بزخــم متواصــل 
ــة  ــة المغربي ــاون، إذ عــززت الهيئ ــث الالتزامــات والتع مــن حي
الدولــي مــن خلال  لســوق الرســاميل مكانتهــا وحضورهــا 
الفرنكوفونــي  للمعهــد  والعشــرين  الثالثــة  الــدورة  تنظيــم 
هيئــات  مــع  الشــراكة  وقيــادة  بالربــاط،  المالــي  للتنظيــم 
الأبيــض  البحــر  بــدول  المنقولــة  للقيــم  المالــي  التنظيــم 
المتوســط التــي تتولــى الهيئــة رئاســتها للفتــرة 2026-2025.

ومــوازاة مــع ذلــك، واصلــت الهيئــة المغربيــة لســوق الرســاميل 
ــات الأوراق  ــة لهيئ ــة الدولي ــة داخــل المنظم مشــاركتها الفعال
الماليــة مــن خلال مســاهمتها في الأشــغال المعياريــة للجــان 
تجريهــا  التــي  والمشــاورات  الدراســات  في  وكــذا  التقنيــة 

المنظمــة.

نظمــت  المســتدام،  التمويــل  بتطويــر  التزامهــا  إطــار  وفي   
الهيئــة المغربيــة لســوق الرســاميل ورشــة عمــل مشــتركة بين 
الماليــة  الأوراق  لهيئــات  الدوليــة  والمنظمــة  الدولــي  البنــك 
ــة للاســتدامة  ــر الدولي ــس المعايي ــر مجل ــاد معايي حــول اعتم

لفاــئدة الهيــئات التنظيمــية في المنطــقة.

أخيــرا، اســتقبلت الهيئــة المغربيــة لســوق الرســاميل عــدة 
وفــود أجنبيــة - بمــا في ذلــك هيئة الأوراق المالية والبورصات 
ــرب  ــدي لغ ــة للاتحــاد النق ــة الأســواق المالي ــة وهيئ النيجيري
أفريقيــا ولجنــة مراقبــة الســوق الماليــة لأفريقيــا المركزيــة 
وســلطة تنظيــم الأســواق الماليــة بموريتانيــا- ممــا يجســد 
الــدور المتنامــي للهيئــة المغربيــة لســوق الرســاميل كنمــوذج 

رائــد للتنظيــم المالــي في أفريقيــا.

22
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1. تنويــع مبادرات الثقافة المالية

في  أنشــطتها  الرســاميل  لســوق  المغربيــة  الهيئــة  كثفــت 
ــة لتشــمل شــرائح أوســع مــن الجمهــور  مجــال الثقافــة المالي
وباســتخدام أدوات متنوعــة. ومــن بين أبــرز المبــادرات التــي 
مــن  الأولــى  النســخة  تنظيــم  2025، نجــد  شــهدتها ســنة 
الهاكاثــون تحــت شــعار "الابتــكار مــن أجــل الثقافــة الماليــة 
إلــى  تهــدف  مســابقة  وهــي  الرســاميل"،  أســواق  وولــوج 
تشــجيع الــطلاب الشــباب علــى تطويــر حلــول مبتكــرة تعــزز 
ــات مختلفــة مــن الجمهــور  ــوج فئ ــي وتســهل ول الشــمول المال

إــلى ــسوق الرــساميل.

الهيئــة المغربيــة لســوق الرســاميل مســابقات  كمــا نظمــت 
وأنشــطة ترفيهيــة مختلفــة غطــت نطاقــا جغرافيــا أوســع 
)لا ســيما في الداخلــة وكلميــم وبنــي ملال وطنجــة( وقامــت 
بإثــراء موقعهــا الجديــد المخصــص للثقافــة الماليــة "لنفهــم 

ــسوق الرــساميل" بدعاــئم تعليمــية جدــيدة.       

2. مواصلة أنشــطة تأهيل المهنيين

الهيئــة  تديرهــا  التــي  المهنــيين،  تأهيــل  منظومــة  شــهدت 
َـوزع بين دورات  ــا �ت ــة لســوق الرســاميل، نشــاطا مكثف المغربي
ــى  ــل عل ــد التأهي ــل ومعالجــة ملفــات تجدي ــارات التأهي اختب
أســاس برامــج التكويــن المســتمر، حيــث بلــغ العــدد الإجمالــي 

للمهنــيين المعنــيين 141 مهنــيا.

التحضيريــة  الأشــغال  اســتكمال  تم  ذلــك،  علــى  علاوة 
الماليــة،  الأدوات  محافــظ  لمســيري  دوليــة  شــهادة  لإطلاق 
.2026 ســنة  مــن  الأول  النصــف  خلال  تفعيلهــا  بهــدف 
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1. تكثيــف عمليات المراقبة ورقمنتها

الهيئــة قامــت  المراقبــة،  عمليــات  تكثيــف  لأولويــة   تفعــيلا 
 بـــ 37 مهمــة تفتيشــية خلال ســنة 2025.  وشــملت عمليــات 
المراقبــة هــذه جميــع قطاعــات أنشــطة ســوق الرســاميل، ولا 
ســيما شــركات تســيير هيئــات التوظيــف الجماعــي للقيــم 
المنقولــة وهيئــات التوظيــف الجماعــي البديلــة وكــذا نشــاط 

ودـيـع الحـسـابات.
ومــوازاة مــع ذلــك، تم اســتكمال مشــروع رقمنــة عمليــات 

التفتيــش علــى أن يتــم الشــروع في تفعيلــه ســنة 2026.

2. تكثيــف عمليــات الإشراف على الســوق 
المخلــة  مــن الممارســات  والوقايــة 

ق لســو با

خلال ســنة 2025، وفي إطــار مهمــة الإشــراف علــى الســوق 
الهيئــة  قامــت  بالســوق،  المخلــة  مــن الممارســات  والوقايــة 
لــدى  توعويــة  مبــادرة   239 بـــ  الرســاميل  لســوق  المغربيــة 

5 تحقيــقات. وفتحــت  والمســتثمرين  البورصــة  شــركات 

علاوة علــى ذلــك، وفي ظــل ســياق اتســم بتوافــد عــدد كبيــر 
مــن المســتثمرين الجــدد علــى ســوق البورصــة، قامــت الهيئــة 
والتــزود  اليقظــة  بضــرورة  مضاعفــة  الجمهــور  بتوعيــة 
بالمعلومــات قبــل اتخــاذ أي قــرار اســتثماري، مــع التذكيــر 
بالمخاطــر المرتبطــة باســتخدام منصــات التــداول الاحتياليــة 
وضــرورة توخــي الحيطــة والحــذر مــن النصائــح المتداولــة 
عبــر شــبكات التواصــل الاجتماعــي أو مجموعــات المراســلة 

الخاصــة.

غســل  بمكافحــة  الالتزام  مواصلــة   .3
الإرهــاب وتمويــل  الأمــوال 

واصلــت الهيئــة المغربيــة لســوق الرســاميل التزامهــا بمكافحــة 
غســل الأمــوال وتمويــل الإرهــاب مــن خلال الاســتناد إلــى 
القيــام بأنشــطة توعويــة ومرافقــة  آليــات، لا ســيما  عــدة 
الفاعــلين في الســوق واعتمــاد المقاربــة القائمــة علــى المخاطــر 
مــن خلال نشــر نتائــج التقييــم الوطنــي للمخاطــر وتحــيين 

قـة بـسـوق الرـسـاميل. يـة المخاـطـر المتعلـ خرائطـ

بــالإطلاق   2025 ســنة  نهايــة  تميــزت  ذلــك،  علــى  علاوة 
الرســمي للــدورة الثالثــة مــن التقييــم المتبــادل، عقــب اللقــاء 
ــة ورئاســة مجموعــة العمــل  ــس الحكوم ــذي جمــع بين رئي ال

المالــي لمنطقــة الشــرق الأوســط وشــمال أفريقيــا.

ــة  ــة المغربي ــام للهيئ ــام الع ــل النظ 4. تعدي
ــاميل ــوق الرس لس

ــا  ــة نظامه ــة لســوق الرســاميل بمراجع ــة المغربي قامــت الهيئ
العــام بموجــب المرســوم رقــم 1697.25 المنشــور في الجريــدة 

الرـسـمية.

وتتعلــق هــذه التعــديلات أساســا بمســطرة معالجــة الشــكاوى 
وكيفيــات ســير المجلــس التأديبــي ودراســة الملفــات المعروضــة 
سلاســة  زيــادة  إلــى  أساســي  بشــكل  تهــدف  كمــا  عليــه. 

مســطرة العقوبــات أمــام المجلــس التأديبــي.
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وتفعيــل  الرقمــي  التحــول  مواصلــة   .1
المعطيــات استراتيجيــة 

في إطــار بلــورة اســتراتيجيتها للرقمنــة 2023-2026، قامــت 
الهيئــة المغربيــة لســوق الرســاميل بــإطلاق منصــة رقميــة 
الخاصــة  منصتهــا  وبتطويــر  التفتيــش،  عمليــات  لتدبيــر 
التأهيــل  تجديــد  لإدمــاج  الســوق  مهنيــي  تأهيــل  بتدبيــر 
والتأهيــل بموجــب شــهادة دوليــة، وكــذا بإحــداث البوابــة 

الســوق الآجلــة. لهيئــة تنســيق  الإلكترونيــة 

إعــداد  هيكلــة  الســنة  هــذه  خلال  الهيئــة  واصلــت  كمــا 
التقاريــر ورقمنــة التبــادلات عبــر نظــام التبــادل والإشــراف، 
وذلــك مــن أجــل تحــسين عمليــات جمــع ومعالجــة واســتغلال 

المعطيــات التــي يوافيهــا بهــا الفاعلــون في الســوق.

المعطيــات  إدارة  طريــق  خارطــة  تفعيــل  تجســد  وقــد 
حــول  منتظمــة  أســبوعية  إحصــاءات  نشــر  في  وحوكمتهــا 
البوابــة  للقيــم المنقولــة علــى  التوظيــف الجماعــي  هيئــات 
ذكاء  حلــول  تحديــث  وكــذا  المفتوحــة  للمعطيــات  الوطنيــة 

والتحــليلات. الأعــمال 

2. تعزيز الأمن السيبراني

إجــراءات  عــدة  الرســاميل  لســوق  المغربيــة  الهيئــة  نفــذت 
ــبين التنظيمــي والتكنولوجــي، بهــدف  ــة، شــملت الجان هيكلي
ــا  ــد متانته ــا الســيبراني وتوطي ــة أمنه ــز حكام ــة تعزي مواصل
بإحــداث  الهيئــة  قامــت  الصــدد،  هــذا  وفي  الســيبرانية. 
موقــع نســخ احتياطــي معلوماتــي مرتبــط بمختلــف مواقعهــا 
عمليــات  أجــرت  كمــا  مؤمنــة.  اتصــال  شــبكات  بواســطة 

تدقــيق دورــية لأــمن نــظام المعلوــمات الخاص بــها. 

علاوة علــى ذلــك، نظمــت الهيئة حملات توعوية بشــأن الأمن 
الســيبراني والمتانــة الســيبرانية لفائــدة موظفيهــا والمتدخــلين 
في ســوق الرســاميل. وتم تعزيــز هــذه الجهــود مــن خلال 
الإشــراف والمراقبــة المســتمرة لأمــن نظــام المعلومــات، فــضلا 
ــز  ــدف تعزي ــن الســيبراني به ــة للأم ــول رقمي ــل حل عــن  تفعي

حمايــة البنيــات الأساســية المعلوماتيــة ونظــام المعلومــات.

3. التطوير المســتمر للكفاءات الداخلية

إدراكا منهــا بالــدور المركــزي الــذي تضطلــع بــه مواردهــا 
واصلــت  الاســتراتيجية،  مشــاريعها  نجــاح  في  البشــرية 
الهيئــة المغربيــة لســوق الرســاميل جهودهــا لتعزيــز اســتبقاء 
تكوينــات  منظومــة  تفعيــل  خلال  مــن  وتثمينهــم  موظفيهــا 
خاصــة حــول مواضيــع رئيســية مثــل ســوق ســندات القــرض 
وســوق الأســهم، ومكافحــة غســل الأمــوال وتمويــل الإرهــاب، 
ــة. ــا المالي ــة، والأصــول المشــفرة، والتكنولوجي والســوق الآجل
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