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* * * 

 

Le conseil d’administration d’Immorente Invest SA s’est réuni en date du 24 septembre 2026, sous la 

présidence de Madame Souad Benbachir Hassani, au siège social de la Société sis au 5/7, rue Ibnou 

Toufail, Casablanca, en vue d’examiner son activité et d’arrêter les comptes au 30 juin 2026. 

 

* * * 
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Présentation Immorente Invest  

Immorente Invest est une société d’investissement ayant pour objet d’acquérir ou de développer, 
directement ou à travers des filiales ou des participations majoritaires ou minoritaires, des actifs 
immobiliers professionnels destinés à la location.  
 
L’objectif ainsi fixé par la société est d’offrir à ses actionnaires un rendement immobilier récurrent issu 
des loyers perçus.  
 
Établie sur le modèle des Real Estate Investment Trusts (REIT) dans le monde, des Sociétés 
d’Investissement Immobilier Cotées (SIIC) en France et des Organismes de Placement Collectif 
Immobiliers (OPCI) au sens de la loi n°70-14 régissant ces derniers au Maroc, Immorente Invest 
ambitionne de devenir une foncière de référence au Maroc.  
 

Le business model de la société est ainsi fondé sur l’acquisition d’actifs immobiliers professionnels de 

premier choix à usage locatif. Les loyers issus du portefeuille d’actifs sont reversés trimestriellement 

aux actionnaires d’Immorente Invest, diminution faite des dépenses liées à l’exploitation et au 

financement des actifs, ainsi qu’à la gestion de la société. La société n’a pas vocation à utiliser les cash-

flows issus de la location de ses actifs pour le financement de nouvelles opérations d’investissement ; 

privilégiant ainsi la vocation d’investissement de rendement pour ses actionnaires. 

 

Chiffres clés et indicateurs de performance 

I. Produits immobiliers1  

Au 30 juin 2026, le montant des produits immobiliers (1) s’élève à 43,1 

MDH, hors taxes et hors charges refacturées aux locataires, en hausse de 

9% par rapport au S1 2025.  

 

 

Le taux d’occupation est de 98% au 30 juin 2026 contre 96% en 2025. 

 

II. Rendement brut du portefeuille 

Le rendement brut du portefeuille, correspondant au montant des loyers, rapporté à l’investissement 

brut global incluant les frais d’acquisition1, s’établit à 7,5% au S1 2026, contre 7,2% au 31 décembre 

2025.  

 

 

 

 
1 Produits immobiliers : Revenus tirés des activités hors refacturations, y compris les revenus de l’OPCI SYHATI IMMO 
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III. Fund From Operations (Résultat analytique consolidé de l’exercice) 

Au 30 juin 2026, le FFO, précédemment désigné par le résultat analytique, s’élève à 24,7 MDH. 

Le FFO (Fund From Operations) correspond au résultat net consolidé IFRS corrigé des éléments non 

cash tels que les impôts différés, la variation de la juste valeur des actifs et autres retraitements non 

cash. 

 

 
 

Par ailleurs, au 30 juin 2026, le résultat net consolidé en normes IFRS de la société s’élève à 22,8 

MDH.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

___________________________ 
1 Produits immobiliers : Revenus tirés des activités hors refacturations, y compris les revenus de l’OPCI SYHATI IMMO 

en mMAD S1 2025 S1 2026

(+) Produits immobiliers (1) 39,6 43,1

(-) Charges d'exploitation immobilière 6,8 9,2

(-) Charges liées au financement des actifs immobiliers 8,0 10,1

(+) Provisions nettes de Reprises -0,5 0,8

Résultat de l'activité immobilière 24,2 24,6

en % des produits 61% 57%

(+) Résultat lié aux placements financiers 0,3 0,3

(+) Résultat non courant 0,0 0,8

(-) Impôt sur les sociétés 1,5 0,9

FFO (Résultat de l'exercice analytique) 23,0 24,7        

(+) Plus value sur les actifs 3,3 1,1

(-) Impôts différés 4,2 3,0

(-) Autres retraitements 0,4 -0,0

Résultat net consolidé IFRS 21,7 22,8
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IV. Actif Net Réévalué (ANR) de reconstitution  

Remarque préliminaire : l’Actif Net Réévalué de reconstitution est une méthode consacrée au niveau 

international pour l’évaluation des foncières. Cette méthode s’inscrit dans une logique de poursuite de 

l’activité et de conservation, à long terme, des actifs immobiliers acquis. Cette méthode consiste à 

calculer une valeur des fonds propres de la société, basée sur la réévaluation de ses actifs immobiliers, 

effectuée par un expert immobilier indépendant. 

 

Sur la base des comptes arrêtés et audités de la société au 30 juin 2026, de la valorisation des titres de 

participation dans l’OPCI SYHATTI IMMO au 30 juin 2026, et de l’évaluation du portefeuille d’actifs 

immobiliers détenu par Immorente Invest réalisée en fin d’année par l’expert immobilier Cap Eval, 

filiale du groupe espagnol Tinsa Transaciones Inmobiliarias (certifié RICS), l’ANR de reconstitution 

d’Immorente Invest affiche une valeur de 922 MDH, soit 102,4 DH par action. 

 

Faits marquants 

I. Gouvernance 

Au 30 juin 2026, la gouvernance de Immorente Invest est structurée de la manière suivante : 

✓ Société de gestion : CFG Capital, filiale à 100% de CFG Bank, en charge de l’administration et 

la gestion de Immorente Invest, dans le cadre d’une convention de gestion ; 

 

✓ Conseil d’Administration : disposant des rôles et des responsabilités lui afférant au sens de la 

loi 17-95 sur les sociétés anonymes, est composé de 9 membres :  

• Mme. Souad Benbachir a été nommée en qualité de Président du Conseil 

d’Administration par le Conseil d’Administration le 16 décembre 2021 ; 

• AXA Assurance Maroc, représentée par M. Thomas Hude ; 

• CFG Bank, représentée par Mme. Souad Benbachir ; 

• M. El Ghaly Tahri Joutei ;  

• Compagnie d’Assurance Transport (CAT), représentée par M. Bachir Baddou ;  

• Atlantic RE (Ex-SCR), représentée par Mr. Jalal El Keddadi ; 

• Mme. Ghita Lahlou, administrateur indépendant ; 

• M. Ahmed Reda Chami, administrateur indépendant ; 

• La Caisse Interprofessionnelle Marocaine de Retraite (CIMR), représentée par M. 

Mohamed Aboumejd.  

 

✓ Comité d’investissement : composé de 4 membres désignés par CFG Capital, issus du top 

management de CFG Bank et un membre indépendant. 

Le comité d’investissement analyse et décide des opportunités d’investissement et de 

désinvestissement proposées par la société de gestion. 
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✓ Comité d’audit : composé de trois membres, Mme Ghita Lahlou, M. Thomas Hude et M. 

Ahmed Reda Chami, désignés par le Conseil d’Administration d’Immorente Invest, s’assure de 

la bonne exécution de la convention de gestion, du respect des décisions des actionnaires et 

de la gestion des éventuels conflits d’intérêts. 

II. Exploitation  

✓ Relocations de plus de 2.000 m² de plateaux bureaux et locaux commerciaux à des sociétés 

appartenant à de grands groupes nationaux et internationaux ; 

✓ Changement du locataire SFC SOLUTIONS par NORM FASTENERS, au niveau de l’usine 

industrielle à TAC 3 d’une superficie locative de 12 000 m², sans rupture de l’exploitation 

locative ;  

✓ Taux d’occupation en nette progression : Passage de 96% au 30 juin 2025 à 98% au 30 juin 

2026, soit une hausse de 2%. 

III. Investissement et cession 

✓ La société IMMORENTE INVEST n’a réalisé aucun investissement ni aucune cession au cours du 

S1 2026. 

IV. Financement  

Au 30 juin 2026, Immorente Invest a contracté 370 MDH de crédits bancaires dédiés au financement 

d’acquisitions d’actifs. 

V. Evolution de l’endettement de la société 

Au 30 juin 2026, le ratio d’endettement du fond s’établit à 28% (Loan 

To Value*) :  

  

✓ Dette financière brute : 370 MDH ;  

✓ Trésorerie : 13,4 MDH.   

VI. Distribution de rendement  

Au 30 juin 2026, Immorente Invest a distribué un rendement de 3,5 MAD/action sur deux fois :  

✓ Un rendement de 1 MAD/action le 04 mai 2026 ;  

✓ Un rendement de 2,5 MAD/action le 03 juillet 2026.  

*LTV : ratio de la dette nette de financement divisée par la valeur actualisée des 

investissements hors taxes, incluant les frais d’acquisition.  
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Guidance 2026 

✓ La société maintient sa guidance pour les produits immobiliers avec une augmentation de 5% 

à 10% sur l’année 2026 sous l’effet conjugué de l’élargissement du périmètre des actifs et la 

commercialisation de certains actifs bureaux. 

✓ La Société maintient sa prévision d’un FFO à fin 2026 à 5,5 dh/action. 

✓ Le calendrier adopté pour le paiement du rendement de 2025 de 5,5 MAD/action est le 

suivant :   

o 1 MAD/action payé le 04 mai 2026 ;  

o 2,5 MAD/action payé le 03 juillet 2026 ;  

o 1 MAD/action prévu le 02 octobre 2026 ;  

o 1 MAD/action prévu le 30 décembre 2026. 
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Patrimoine immobilier 

I. Liste des actifs détenus 

Au 30 juin 2026, le portefeuille d’actif de Immorente Invest totalise 1 250 MDH et composé, 

directement ou à travers des filiales dédiées, des éléments suivants :  
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Bilan consolidé en normes IFRS au 30 juin 2026 

I. Actif 
 

 
       

 

 

Le total actif non-courant s’élève à 1 286,44 MDH, et se décompose de la manière suivante : 
 

- Des immeubles de placement qui sont comptabilisés à leur juste valeur à 1 049,27 MDH, suite 

à la valorisation de l’expert indépendant Cap Eval au 31 décembre 2025 ; 

- Un Goodwill qui s’élève à 2,58 MDH ; 

- Des immobilisations financières de 214,58 MDH. 

 

Le Total actif courant s’élève à 25 MDH, et se décompose principalement comme suit :  
 

✓ Créances clients de 2,3 MDH ;  
✓ VMP et trésorerie de 14,4 MDH ; 
✓ Comptes d’état qui s’élève à 5 MDH, correspondant principalement aux acomptes d’IS. 

 
Ainsi, au 30 juin 2026, le total actif en normes consolidés IFRS s’établit à 1 311,4 MDH. 

 

 

 

 

 

 

Total

Exercice Exercice Variation %

2026.06 2025.12

Goodwill 2 583 2 583 0 0%

Immobilisations incorporelles 0 0 0 0%

Immobilisations corporelles 20 000 0 20 000 4926008%

Immeubles de placement 1 049 274 1 048 681 594 0%

Autres actifs financiers 214 582 207 624 6 959 3%

Elimination des titres intragroupes 0 0 0 0%

Impôts différés 0 0 0 0%

Actifs non-courants 1 286 440 1 258 888 27 552 2%

Stocks et en-cours 0 0 0 0%

Clients et comptes rattachés 2 282 2 900 -618 -21%

Comptes d'état 4 987 5 357 -370 -7%

Autres débiteurs 397 897 -500 -56%

Autres actifs courants 2 907 365 2 542 696%

VMP et autres placements 0 16 496 -16 496 -100%

Trésorerie et équivalents de trésorerie 14 425 9 159 5 265 57%

Actifs courants 24 997 35 174 -10 177 -29%

Actifs non courants et groupes d'actifs destinés à être cédés  -  -  - 0%

Total Actif 1 311 437 1 294 062 17 375 1%
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II. Passif  
 

 

 
 

Les capitaux propres consolidés s’élèvent au 30 juin 2026 à 813,64 MDH. 
 

La dette bancaire du groupe s’établit au 30 juin 2026 à 369,46 MDH. 
 

Les dettes fournisseurs s’élèvent à 7,15 MDH. 

 

Ainsi, au 30 juin 2026, le passif consolidé en normes IFRS du groupe s’établit à 1 311,4 MDH. 

 

 
 

 

 

 

Exercice Exercice Variation %

2026.06 2025.12

Capital 563 298 563 298 0 0%

Réserves 227 498 217 536 9 962 5%

Résultat de l'exercice 22 847 41 486 -18 639 -45%

Total Capitaux propres, part du groupe 813 643 822 320 -8 677 -1%

Intérêts minoritaires 0 0 0 0%

Total Intérêts minoritaires 0 0 0 0%

Total des capitaux propres 813 643 822 320 -8 677 -1%

Emprunts et dettes financières 369 458 369 458 0 0%

Dépôts et cautionnements des locataires 12 249 12 666 -418 -3%

Impôts différés 56 186 53 204 2 982 6%

Autres passifs long terme 0 0 0 0%

Total Passifs non courants 437 893 435 328 2 565 1%

Emprunts et crédit à moins d'un an 4 974 1 538 3 436 223%

Banques (soldes créditeurs) 1 047 0 1 047 0%

Provisions (part à moins d'un an) 2 074 1 832 242 13%

Dettes fournisseurs 7 147 5 887 1 260 21%

Comptes d'Etat 14 141 14 930 -789 -5%

Autres créditeurs 30 518 12 227 18 292 150%

Total Passifs courants 59 901 36 414 23 487 65%

Total Passifs liés à un groupe d'actifs destinés à être cédés  -  -  - 0%

Total des passifs 497 794 471 742 26 052 6%

Total Passif 1 311 437 1 294 062 17 375 1%
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IMR FREE ZONE  

IMR Free Zone I est une filiale détenue à 100% par Immorente Invest. Elle porte plusieurs actifs 
industriels détaillés comme suit :  
  

✓ Une usine louée à la société Forvia, équipementier automobile français. Elle a été lancée en 
novembre 2017 dans le cadre d’une opération de built to suit pour une superficie construite 
de 27 275 m² sur un terrain de 4 Ha au sein de la zone franche de Kenitra (Atlantic Free Zone). 
La construction de l’usine a été confiée à TGCC, constructeur marocain de premier plan qui a 
été mandaté par Immorente Invest.  
 

✓ Une usine louée à la société NORM Fasteners, groupe turc spécialisé dans l’assemblage de 
pièces automobile. Elle a été acquise en septembre 2023 dans le cadre d’une opération de Sale 
and Lease Back, pour une superficie construite de près de 12 000 m² sur un foncier de 2,2 Ha 
au sein de la zone franche de Tanger (Tanger Automotive City).  
 

✓ Une usine louée à la société Skylla Morocco, producteur d’équipements paramédicaux et 
orthopédiques. Elle a été lancée en octobre 2024 dans le cadre d’une opération de built to suit 
pour une superficie construite de 5.659 m² sur un terrain de 6 930 m² au sein de la zone 
franche de Kenitra.  

 

Date de création 10 novembre 2017 

Siège Social Lot I 8 - Atlantic Free Zone, Kenitra 

Forme juridique Société à responsabilité limitée à associé unique 

Représentant légal Khalil Mengad - Gérant 

Composition de l'actionnariat au 30 juin 2026 
Actionnaire 

% du capital détenu et 
 des droits de vote 

Immorente Invest SA 100% 

Capital social au 30 juin 2026  359,6 mMAD 

Chiffre d’affaires au 30 juin 2026 17 964,8 mMAD 

Résultat net au 30 juin 2026 0,1 kMAD 
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Amlak Contempo SAS  

Amlak Contempo SAS est une filiale détenue à 100% par Immorente Invest. Elle porte un immeuble de 
bureaux d’une superficie de près de 6 844 m² multi-locataire, consolidée à partir du 1er juin 2019.  
 

Date de création 28 février 2011 

Siège Social 
Angle Bd Abdelmoumen et rue Soumia, Immeuble Shahrazade 3, 5ème 
étage, Casablanca 

Forme juridique Société anonyme simplifiée 

Représentant légal CFG CAPITAL représentée par Khalil Mengad – Gérant  

Composition de l'actionnariat au 30 juin 2026 
Actionnaire 

% du capital détenu et 
 des droits de vote 

Immorente Invest SA 100% 

Capital social au 30 juin 2026 66 000 kMAD 

Chiffre d’affaires au 30 juin 2026 4 937,7 kMAD 

Résultat net au 30 juin 2026 984,9 kMAD 
 

Amlak Atrium SAS  

Amlak Atrium SAS est une filiale détenue à 100% par Immorente Invest. Elle porte un immeuble de 
bureaux d’une superficie de près de 5 565 m² multi-locataire, consolidée à partir du 1er juin 2019.  
 

 

Date de création 28 février 2011 

Siège Social 
Angle Bd Abdelmoumen et rue Soumia, Immeuble Shahrazade 3, 5ème 
étage, Casablanca 

Forme juridique Société anonyme simplifiée 

Représentant légal CFG CAPITAL représentée par Khalil Mengad – Gérant  

Composition de l'actionnariat au 30 juin 2026 
Actionnaire 

% du capital détenu et 
 des droits de vote 

Immorente Invest SA 100% 

Capital social au 30 juin 2026 66 000 kMAD 

Chiffre d’affaires au 30 juin 2026 4 480,7 kMAD 

Résultat net au 30 juin 2026 1 280,3 kMAD 

 

Casablanca, le 25 septembre 2026 

Le Directeur Général 
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Annexes : Comptes consolidés (en normes marocaines et IFRS) et 

comptes sociaux au 30 juin 2026 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 









Tableau de flux de trésorerie consolidés

en KMAD

Exercice Exercice

2026.06 2025.06

Résultat net total consolidé 22 847 21 659
Ajustements

Elim. du résultat des mises en équivalence  - 0
Elim. des amortissements et provisions 243 258
Elim. des profits / pertes de réévaluation (juste valeur) -6 931 -5 485
Elim. des produits de dividendes -5 796 0
Capacité d'autofinancement après coût de l'endettement financier net et 
impôt

10 362 16 432

Elim. de la charge (produit) d'impôt 3 666 5 671
Capacité d'autofinancement avant coût de l'endettement financier net et 
impôt

14 029 22 103

Incidence de la variation du BFR 2 411 -8 595
Impôts payés -1 994 -4 913
Flux de trésorerie liés aux activités opérationnelles 14 446 8 595 

Acquisition d'immobilisations corporelles et incorporelles -24 732 -18 674
Acquisition d'actifs financiers -1 754 0
Variation des prêts et avances consentis -45 0
Cession d'immobilisations corporelles et incorporelles  - 1 350
Dividendes reçus 5 796 0
Flux de trésorerie liés aux activités d'investissement -20 736 -17 323 

Emission d'emprunts 1 025 24 904
Remboursement d'emprunts -1 443 -795
Dividendes payés aux actionnaires du groupe -9 007 -28 822
Dividendes payés aux minoritaires  - 0
Variation des crédits de trésorerie  - 0
Flux de trésorerie liés aux activités de financement -9 425 -4 714 

Incidence de la variation des taux de change  - 0
Incidence des changements de principes comptables  - 0
Variation de la trésorerie -15 714 -13 443 

Trésorerie d'ouverture 24 118 41 409
Trésorerie de clôture 8 404 27 966



Tableau de variation des capitaux propres consolidés

en KMAD

 

Capital Primes liées au 
capital

Actions propres Autres réserves et résultats 
consolidés

Total 
Capitaux propres part 

du groupe

Intérêts 
minoritaires

Total
Capitaux propres

Situation à l'ouverture de l'exercice 2025.06 563 298 76 818  -  - 22 290 22 290 164 711 827 116  - 827 116 
Incidence des changements de méthode comptable :  -  -  -  -  -  -  -  -  -  - 
Situation ajustée à l'ouverture de l'exercice 2025.06 563 298 76 818  -  - 22 290 22 290 164 711 827 116  - 827 116 
Réévaluation des immobilisations corporelle et incorporelles  -  -  -  -  -  - 
Var. nette de juste valeur des instruments financiers  -  -  -  - 392 392  - 392  - 392 
Résultat de la période  -  -  -  -  -  - 21 659 21 659  - 21 659 
Total des pertes et profits de la période  -  -  -  - 392 392 21 659 22 051  - 22 051 
Dividendes versés  - -28 822  -  -  -  -  - -28 822  - -28 822 
Augmentation de capital  -  -  -  -  -  -  -  - 
Autres variations  -  -  -  -  -  -  -  -  -  - 
Situation à la clôture de l'exercice 2025.06 563 298 47 995  -  - -258 -258 209 310 820 345  - 820 345 
Situation à l'ouverture de l'exercice 2026.06 563 298 29 981  -  - -63 -63 229 071 822 287  - 822 287 
Incidence des changements de méthode comptable :  -  -  -  -  -  -  -  -  - 0 
Situation ajustée à l'ouverture de l'exercice 2026.06 563 298 29 981  -  - -63 -63 229 071 822 287  - 822 287 
Réévaluation des immobilisations corporelle et incorporelles  -  -  -  -  -  -  -  -  -  - 
Var. nette de juste valeur des instruments financiers  -  -  -  -  -  -  -  -  -  - 
Résultat de la période  -  -  -  -  -  - 22 847 22 847  - 22 847 

  Total des pertes et profits de la période  -  -  -  -  -  - 22 847 22 847  - 22 847 
Dividendes versés  -  -  -  -  -  - -31 524 -31 524  - -31 524 
Autres variations  -  -  -  -  -  - 0 0  - 0 
Situation à la clôture de l'exercice 2026.06 563 298 29 981  -  - -63 -63 220 426 813 643  - 813 643 

Plus ou moins values sur réévaluation des actifs










