
    

  ش.م -لابٌل فً

 

  

  الإخباري الملف ملخص

 برنامج إصدار أوراق الخزٌنة

 4102السنوي  التحدٌث

 

 القٌمة الإسمٌة سقف برنامج الإصدار

درهم   درهم   000 000 800 100 000  

 

 

انتىظُفانهُئت انًسؤونت ػٍ    انًستشبر انؼبو وانًُسك انًبنٍ 

 

 

 

 

 

 

 

 تأشٌرة مجلس القٌم المنقولة

 المتعلق 52-39رقم  القانون بتنفٌذالقاضً  (0559ٌناٌر  42) 0209شعبان  42 فً الصادر 0-59-3 رقم الظهٌر من 04المادة  لمقتضٌات طبقا

 تحت علٌه أشر الذي المنقولة القٌم مجلس إلى خباري الملف الإ من الأصلٌة النسخة تقدٌم تم. وإتمامه تعدٌله تم كماللتداول،  القابلة الدٌون سندات ببعض

 4109 دجنبر   22 بتارٌخ VI/EM/038/2015  -المرجع
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 تنبٌـــــــــــــــه

 برنامج تحدٌثب المتعلق الإخباري الملف بتأشٌر ، 4109 دجنبر 44 بتارٌخ المنقولة، القٌم مجلس قام لقد

 .مساهمة شركة "فً لابٌل" طرف من الخزٌنة أوراق لإصدار

 ولدى الشركة بمقر وقت أي فً متوفر المنقولة القٌم مجلس طرف من علٌه المؤشر الإخباري الملف إن

للأوامر ضمن  الجامعة المؤسسة لدى متوفر أنه كما ،"رأسمال التدبٌر و الإٌداع صندوق" المالً مستشاره

 .ساعة 24 ىأجل لا ٌتعد

  www.cdvm.gov.ma. المنقولة القٌم لمجلس الإلكترونً الموقع على الإخباري الملف وضع تم وقد

  

file:///D:/EN%20COURS/Label%20Vie/BT/NI/www.cdvm.gov.ma


   

 "لابٌل فً" ش.م

 3  الخزٌنة أوراق إصدار برنامج
 

I. انؼًهُت تمذَى 

 أهذاف انؼًهُت .1

 : أعً ِٓثؤبِظ ئطلاه أٚهاق اٌقي٠ٕخ ٚمٌه فٟ اٌشوٚع  "ً ف١ٟلاث"رؼزيَ شووخ 

 رٍج١خ ؽبع١بد اٌقي٠ٕخ إٌبرغخ ػٓ رٕٛع اٌؾبعخ ئٌٝ الأِٛاي اٌّزلاٌٚخ فلاي اٌسٕخ؛ 

 ر٠ٕٛغ ِٛاهك اٌز٠ًّٛ ٌزؾم١ك أفؼً رفبٚع ِغ شووبئٙب اٌّب١١ٌٓ؛ 

  ٓاٌغبه٠خ ثأٚهاق اٌقي٠ٕخ؛، ػٓ ؽو٠ك رؼ٠ٛغ عيئٟ ٌٍزس١ٙلاد اٌجٕى١خ اٌمظ١ووٍفخ اٌز٠ًّٛ ػٍٝ اٌّلٜ رؾس١ 

 اٌّإسسبر١١ٓ ثٛاسطخ هؤ٠خ ٚاػؾخ ػٍٝ ِسزٜٛ سٛق اٌوسب١ًِ؛ يٚك٠ٓؼي٠ي طٛهرٙب ٌلٜ اٌّر  

 يىاصفبث انؼًهُت .2

سٕلاد اٌل٠ٓ لبثٍخ ٌٍزلاٚي ٚغ١و ِبك٠خ ثبٌزسغ١ً ٌلٜ اٌّٛكع اٌوويٞ )"ِبهٚو١ٍو"(،  

 ٚاٌّسغٍخ ٌلٜ الأعٙيح اٌزبثؼخ اٌّإٍ٘خ 
 طبُؼت انسُذاث       

 انشكم انمبَىَُت ٙب ق اٌقي٠ٕخ ٌؾبٍِأٚها 

 الإصذار سمف         كهُ٘ 000 000 800 

 انمًُت الإسًُت         كهُ٘ 000 100 

 ػذد انسُذاث        000 8 

    الأجم       أ٠بَ ٚسٕخ 01ِبث١ٓ  

 تبرَخ الإَتفبع       ءكاػٕل ربه٠ـ الأ

 َسبت انفىائذ       اٌسٛق ٌظوٚف طلاه ؽستئِؾلكح ثبٌٕسجخ ٌىً  

 انفىائذ       ِإفوح اٌؼل  

 أداء انمسًُت       فٟ إٌٙب٠خ أٚ ػٕل وً اسزؾمبق 

 تسذَذ انرأسًبل       فٟ إٌٙب٠خ أٚ ػٕل وً اسزؾمبق 

 بُذ الاستُؼبة          لا٠ّىٓ اسز١ؼبة اٌسٕلاد اٌظبكهح ثأٞ أٚهاق طبكهح سبثمب 

ثىً ؽو٠خ. ١ٌس ٕ٘بن أٞ رم١١ل رفوػٗ شوٚؽ الإطلاه ػٍٝ اٌزلاٚي    رلاٚي اٌسٕلاد٠ّىٓ   

 اٌؾو ٌٙنٖ اٌسٕلاد
 تذاول انسُذاث      

 
خ ٔ ٌّظلهح لارقؼغ لأ٠خ ػّب ا لاد  ٌسٕ  ا

 
 انضًبَت      

 نتصُُفا       ثؤبِظ ئطلاه الأٚهاق اٌزغبه٠خ غ١و ربثغ لأٞ ك٠ٓ آفو فٟ مِخ اٌشووخ 

  

 انًبنٍ انىسُظ –انجهبز انًكهف ببنتىظُف  .3

 

 –برج المامونٌة، ساحة مولاي الحسن 

 الرباط –حسان 

   19 33 22 94 94الهاتف:   
     19آ 33 22 94 41    فاكس:      

 

 
 

 الشامل والمنسق المالً المستشار 

  -صُذوق الإَذاع وانتذبُر      
 

CDG CAPITAL 

 

 التوظٌف عن المسؤولة الهٌئة 
 

CDG CAPITAL 

 
 بالخدمة المالٌة المكلفة المؤسسة 
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II.  شركت يسبهًت -"لابُم فٍ"تمذَى 

 يؼهىيبث ػبيت .1

 انتسًُت لا ث١ً فٟ، شووخ ِسبّ٘خ    

اٌوثبؽ -اٌس٠ٛسٟ –، ىا٠ٚخ اٌو٠ف ٚىػ١و وٍُ   انًمر انرئُسٍ 3.5

55 55 55 73 15  انهبتف 

55 55 55 73 15  انفبكس 

www.labelvie.ma اإنهكتروٍَ انًىلغ 

 انشكم انمبَىٍَ ٌٙب ِغٍس ئكاهحٚبّ٘خ ؽست اٌمبْٔٛ اٌقبص اٌّغوثٟ، ِس شووخ   

 تبرَخ انتأسُس  0595أوزٛثو  05

 انًذة سٕخ 55     

 رلى انتسجُم انتجبرٌ اٌوثبؽ -73 377    

 انسُت انًبنُت كعٕجو 70ئٌٝ ِٓ فبرؼ ٠ٕب٠و     

١ٌٛ٠7119ٛى  7 تبرَخ انذخىل فٍ  

 انبىرصت

 كهُ٘ 011سّٙب، ل١ّخ وً سُٙ  7 535 733 كهُ٘، ِمسُ ئٌٝ ٍ 70 527 1254    

 

 ّىٓ غوع اٌشووخ ِٓ:ِٓ إٌظبَ الأسبسٟ، ٠   7ؽست اٌفظً 

غبد ع١ّغ إٌّزفٟ ئؽبه اٌقلِبد اٌؾوح )سٛق ِّزبى( أٚ أٞ ئؽبه آفو، ، شواء ٚث١غ -

اٌّٛاك اٌغنائ١خ، ِٛاك اٌظ١بٔخ، اٌؼطٛه، ِلاثس إٌسبء  الاسزٙلاو١خ اٌغبه٠خ، لاس١ّب

ِٕزغبد فبطخ ثبلأؽفبي اٌلاف١ٍخ، اٌؼمبل١و ِٚٛاك اٌجسزٕخ، ِٛاك اٌزأص١ش ٚاٌزي١٠ٓ، 

)الأٌؼبة، إٌّسٛعبد...(، الأعٙيح اٌىٙوِٕٚي١ٌخ )هاك٠ٛ، رٍفبى، طٛه، أٌخ اٌطجـ، 

 (، ِٛاك شجٗ ؽج١خ، رجغ، ِٛاك رجغ١خ، عوائل، ِٛاك ٚهل١خ؛ِجوك...

 ٚاٌّش٠ٛبد؛ اٌسّه ٚث١غ ٚعياهح ٚؽ٠ٍٛبد ِقجيح   

 ؽجمب ،)اٌىؾ١ٌٛخ ٚغ١و اٌىؾ١ٌٛخ(  ثبٌزمس١ؾ اٌّشوٚثبد ع١ّغ ٚث١غ شواء 

 اٌّغوة؛ فٟ ثٙب اٌّؼّٛي ٌٍمٛا١ٔٓ

 ٌزٟ أعٕج١خ أٚ وبٔذ ِغوث١خ شووخ أٚ ِمبٌٚخ ثأ٠خ الا٘زّبَ ٌٍشووخ ٠غٛى  ٠شبثٗ ٚا

 .ٔشبؽٙب ٠ّٕٟ أْ شأٔٗ ِٓ أٚ اٌشووخ ٔشبؽ اٌزغبهٞ ٔشبؽٙب

 ،ٌّب١ٌخ، ٚاٌزغبه٠خ اٌظٕبػ١خ اٌؼ١ٍّبد ثغ١ّغ اٌم١بَ ٚػِّٛب  ِٕٙب إٌّمٌٛخ ٚا

 ِٓ ٚاٌزٟ اٌشووخ ثغوع ِجبشو غ١و أٚ ِجبشو ثشىً اٌّورجطخ ٚاٌؼمبه٠خ،

 .اٌغوع رؾم١ك رس١ًٙ شأٔٙب

 

اٌزغبه٠خ ٚاٌّؾبسجز١خ ٚاٌمب١ٔٛٔخ اٌزٟ ٠ٕض ػ١ٍٙب اٌمبْٔٛ ثبٌّمو  اٌٛصبئك ػٍٝ الاؽلاع ٠ّىٓ

 .ٌٍشووخاٌوئ١سٟ 

  

 31/07/2015 انرأسًبل

 

 انغرض

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

الاطلاع ػهً انىثبئك 

 انمبَىَُت

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 الاطلاع

 انًحكًت انًختصت فٍ حبنت انُساع ثبٌوثبؽ اٌزغبه٠خ اٌّؾىّخ

 ػٍٝ اٌشووبد ٚاٌزٟ رجٍغ  خاٌمبْٔٛ اٌؼبَ اٌّفوٚػ رقؼغ اٌشووخ ٌؼو٠جخ  انضرَبٍ انُظبو

http://www.labelvie.ma/
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 .٪71ٔسجزٙب 

 (71 ٚ٪ 03 ،٪01 ،٪3 ،٪1) اٌّؼبفخ اٌم١ّخ ٌؼو٠جخ رقؼغ اٌشووخ٪، 

 ِٓ ٚغ١و٘ب سزضّبهِٓ ِلاف١ً الا ٪( 71)ٌٚؼو٠جخ اٌمبْٔٛ اٌؼبَ 

 .الإ٠واكاد

 

 

 انضرَبت

 

 معلومات عن الرأسمال .2

 :٠ٍٟ وّب "فٟ لاث١ً" شووخ هأسّبي ٠زٛىع ، 7105 ١ٔٛ٠ٛ 30 ثزبه٠ـ

 30/06/2015                                    

 رأسمال وحق التصوٌت
 المساهمون عدد الأسهم

 "هولدٌنغ رٌتٌل" 621 293 1 50,82%

 سابقا( السعادة سٌنٌاتأمٌنات سهم ) 230 257 10,11%

 "كنسٌومر أفرٌكا أرٌسٌغ" 750 202 7,97%

 )سابقا إٌتامار( "ألجٌاهولدٌنغ" 455 106 4,18%

 الأجراء 627 1 0,06%

 غٌرها 2 0,0%

 العائم 592 683 26,86%

 المجموع 277 545 2 100%

 المصدر6 لابٌل فً

 

 تكوٌن مجلس الإدارة .3

 ا٢ر١ٓ: الأػؼبء ِٓ ، 7105 ى٠ٌٛ١ٛ  70 فٟ "فٟ لاث١ً" شووخ ئكاهح ِغٍس ٠زىْٛ

 الاَتذاة َهبَت انصفت "فٍ لابُم"ة انىظُفت

 تجذَذ تبرَخ

 الاَتذاة
 انًتصرف انتؼٍُُ تبرَخ

 لاث١ً" ئكاهح ِغٍس هئ١س

 "فٟ

 ئكاهح ِغٍس هئ١س

 "فٟ لاث١ً"

 ٌٍجذ اٌؼبكٞ اٌؼبَ اٌغّغ

 7105 ؽسبثبد فٟ
 ثٕبٟٔ ى١٘و .م 25/03/2004 27/06/2014

 ِزظوف

 "فٟ لاث١ً" شووخ ػبَ ِل٠و

 ِزظوف

 شووخ ػبَ ِل٠و

 "فٟ لاث١ً"

 ٌٍجذ اٌؼبكٞ اٌؼبَ اٌغّغ

 7105 ؽسبثبد فٟ
 ؽلٟٔ هش١ل .م 25/03/2004 27/06/2014

 اٌّزؼبلل اٌشقض ؽست

 ِؼٗ
 ِزظوف

 ٌٍجذ اٌؼبكٞ اٌؼبَ اٌغّغ

 7105 ؽسبثبد فٟ
 ػٍظ سؼ١ل .م 20/06/2006 27/06/2014

 ِزظوف -
 ٌٍجذ اٌؼبكٞ اٌؼبَ اٌغّغ

 7105 ؽسبثبد فٟ
27/06/2014 25/03/2004 

 "ٌ٘ٛل٠ٕغ ه٠ز١ً"

 ثٕبٟٔ ى١٘و .م ٠ّضٍٙب

 اٌّزؼبلل اٌشقض ؽست

 ِؼٗ
 ِزظوف

 ٌٍجذ اٌؼبكٞ اٌؼبَ اٌغّغ

 7105 ؽسبثبد فٟ
  ثٕبٟٔ ػبكي 25/03/2007 27/06/2014

 ِزظوف -
 ٌٍجذ اٌؼبكٞ اٌؼبَ اٌغّغ

 7105 ؽسبثبد فٟ
27/06/2011 13/12/2007 

 ٠ّضٍٙب  "١ٔٛ٠ّو "

 فو٠ؼ ئسّبػ١ً .م

 اٌّزؼبلل اٌشقض ؽست

 ِؼٗ
 ِزظوف

 ٌٍجذ اٌؼبكٞ اٌؼبَ اٌغّغ

 7105 ؽسبثبد فٟ
27/06/2011 13/12/2007 

 اٌؾف١ع ػجل ِٛلاٞ .م

 اٌؼٍّٟ

 اٌّزؼبلل اٌشقض ؽست

 ِؼٗ
 ِزظوف

 ٌٍجذ اٌؼبكٞ اٌؼبَ اٌغّغ

 7105 ؽسبثبد فٟ
  ئثوا١ّٟ٘ سؼ١ل .م 13/12/2007 27/06/2011
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 الاَتذاة َهبَت انصفت "فٍ لابُم"ة انىظُفت

 تجذَذ تبرَخ

 الاَتذاة
 انًتصرف انتؼٍُُ تبرَخ

 ِزظوف -
 ٌٍجذ اٌؼبكٞ اٌؼبَ اٌغّغ

 7103 ؽسبثبد فٟ
28/06/2012 10/10/2008 

 ٍٙبّضر رأ١ِٕبد "سُٙ"

 اٌغٛ٘وكٞ وٛصو.حم

 

 الهٌكل التنظٌمً .4

 :ِّب٠ٍٟ  7105 ١ٌٛى٠ٛ 70 فٟ "فٟ لاث١ً"  ٌشووخ اٌٛظ١فٟ اٌزٕظ١ّٟ ا١ٌٙىً ٠زىْٛ

 
 

 

Source : Label’ Vie 
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 الانتماء إلى مجموعة بٌست فٌنانسٌٌر .5

 :٠ٍٟ ّبِ ثٙب اٌقبص اٌمبٟٔٛٔ اٌزٕظ١ّٟ ا١ٌٙىً ٠زىْٛ اٌزٟ "ف١ٕبٔس١١و ث١سذ"  ِغّٛػخ ئٌٝ، َ.ش  "فٟ لاث١ً" شووخ رٕزّٟ

 :31/07/2015الهٌكل التنظٌمً القانونً لمجموعة "بٌست فٌنانسٌٌر" بتارٌخ 

 

 المصدر6 لابٌل فً

 "لابُم فٍ"ىػت ًَشبط يج .6

 :٠ٍٟ ِب 7103-7107فلا كي اٌفزوح اٌّّزلح ِبث١ٓ  "فٟ لاث١ً" ِغّٛػخ ػبئلادثٍغذ 

 بملٌون درهم 2012 2013  13/12تطور   2014   14/13تطور  

8,5% 5 760,2 2,7% 5 308,4 5 166,9 
 انسهغ يبُؼبث

-0,4 pts 91,3% 0,6 pts   91,7% 91,1% 
 إٌسجخ

 أخري وانخذيبث يبُؼبث 504,6 480,2 4,8%- 550,2 14,6%

0,4 pts 8,7% -0,6 pts 8,3% 8,9% إٌسجخ 

 الإستغلال ػبئذاث 671,5 5 788,6 5 2,1% 310,4 6 9,0%

 فٟ لاث١ً :اٌّظله
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  2014-2013تطىر 

 : % 9  ثٕسجخ اهرفبػب ١ٍِْٛ كهُ٘، أٞ ١ٍِ5701،3ْٛ كهُ٘ ئٌٝ  5399،5" ِٓ فٟ لاث١ً" ِغّٛػخ ِج١ؼبد أزمٍذ

 :ئٌٝ ٪ 5،9 اٌزٟ ثٍغذ اٌي٠بكح ٘نٖ ٚرؼيٜ.  ١ٍِ7103ْٛ كهُ٘ فٟ ٔٙب٠خ سٕخ  5351،7   اٌسٍغ ِج١ؼبد ثٍغذ

 ّٔٛ ٌ١ٍِْٛ كهُ٘: 7731 ٌزجٍغ   »كارفور ماركٌت «الأسٛاق اٌّّزبىح  دّؾلاث ٪7،7ثٕسجخ  ّج١ؼبدا 

 ١ٍِْٛ كهُ٘: 973،33ثٍٛغٙب ٚ ، ٪ 73،5ثٕسجخ   اٌّفزٛؽخ ِواوي اٌزسٛق ِج١ؼبد ئهرفبع 

  ١ٍِْٛ كهُ٘. 7557،9ٚثٍٛغٙب  ٪9،7ثٕسجخ   »أتقداو «ارتفاع مبٌعات 

. 
 .درهم ملٌون  550,2إلى  480,2 وانتقلت من ،4102 و 4103 عامً بٌن٪ 02،2 بنسبةنمت  والخدمات السلع من المبٌعاتفإن  وبالمثل،

 

   2013-2012تطىر 

 5399،5ئٌٝ  5530،5 ، ومرت بذلك من4104مقارنة بسنة ٪  7،0ٔسجخ  7107كعٕجو  70فٟ  "فٟ لاث١ً" ِغّٛػخ ِج١ؼبد سغٍذ

 ١ٍِْٛ كهُ٘.

 ٘نا ٠ٚفسو .7107ِمبهٔخ ثسٕخ  ٪ 7،3 ، أٞ اهرفبػب ثٍغ١ٍِ7107ْٛ كهُ٘ ثؾٍٛي ٔٙب٠خ سٕخ  5719،3ئٌٝ  اٌسٍغ ِج١ؼبد ٚطٍذ

 :٠ٍٟ ثّب

  ملٌون درهم وذلك لافتتاح أسواق  4055،2لتصل إلى  ٪9،0بنسبة  »كارفور ماركٌت «الأسٛاق اٌّّزبىح  دِؾلاارتفاع مبٌعات

 ببنً ملال؛  »كارفور ماركٌت «وسٌدي عثمان بالدار البٌضاء، إضافة إلى  »أنفا بلاٌس«ممتازة جدٌدة ب 

  بفاس، فضلا  »برجكارفور  «١ٍِْٛ كهُ٘، ثبفززبػ  555،7، أٞ ِب٠ؼبكي ٪42.3تطور أداء مبٌعات الأسواق الممتازة بنٌسبة

 المفتوحة؛ المتاجر مبٌعات فً٪ 0 بنسبة زٌادة عن

  ٌوما بغرض  31لمدة  »مترو « ١ٍِْٛ كهُ٘ ػىسٗ ئغلاق ِؾلاد 7357،3، أٞ ٪3،0ثٕسجخ   »أتقداو «انخفاض إٌرادات

 . »أتقداو «تحوٌلها وتصفٌة المواد غٌر الغدائٌة التً لا تدخل ضمن منتجات 
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III. ش.م: فً" لابٌل لشركة الموطد المالً الوضع 

 انحصُهت .1

 الأصول بملٌون درهم 2012 2013 13/12تطور 2014 14/ 13تطور

 يبدَت غُر يستؼمراث 354,8 373,6 5,3% 424,9 13,7%

 ِبك٠خ غ١و ِسزؼمواد 161 169,8 5,5% 203,9 20,1%

 ِشبثٙخ ٚل١ُ ؽمٛق ػلاِبد، شٙبكاد، 7,8 17,8 100%< 35,0 96,5%

 رغبه٠خ أطٛي 186 186 - 186,0 -

 أفوٜ ِبك٠خ غ١و ِسزؼمواد 0 0 - 0,0 -

 يبدَت يستؼمراث 2792,4 3029,3 8,5% 030,3 3 0,0%

 أهاػٟ 764,90 1 823,90 1 3,3% 727,7 1 5,3%-

 ثٕب٠بد 555,2 648,6 16,8% 625,9 3,5%-

 ٚأكٚاد ِؼلاد رم١ٕخ، رغ١ٙياد 199,5 191,4 4,1%- 222,6 16,3%

 إٌمً ؼلادِ 0,1 0,1 0,0% 0,4 100%<

 ِقزٍفخ ٚاٌز١ٙئبد اٌّىزت ِؼلاد صبس،أ 131,3 197,7 50,6% 215,3 8,9%

 أفوٜ ِبك٠خ ِسزؼمواد 0 0 - 0,0 -

 عبه٠خ ِبك٠خ ِسزؼمواد 141,4 167,6 18,5% 238,4 42,3%

 يبنُت يستؼمراث 80,7 80,1 0,7%- 106,6 33,2%

 ِسزؼموح لوٚع 0,2 0,1 50,0%- 0,1 25,0%

 أفوٜ ك٠ْٛ 23,9 23,4 2,1%- 29,9 27,8%

 اٌّشبهوخ سٕلاد 56,6 56,6 - 76,6 35,3%

 أفوٜ ِسزؼموح ك٠ْٛ 0 0 - 0,0 -

 الأصىل تحىَم فبرق 0 0 - 0,0 -

 اٌّسزؼموح اٌل٠ْٛ رم١ٍض 0 0 - 0,0 -

 ك٠ْٛ اٌز٠ًّٛ هفغ 0 0 - 0,0 -

 1 انًجًىع 227,9 3 483,0 3 7,9% 561,8 3 2,3%

 انًخسوٌ 684,4 919,4 34,3% 998,5 8,6%

 اٌسٍغ 680,6 914,9 34,4% 994,5 8,7%

 الاسزٙلاو١خ ٚإٌّزغبد ٚالأكٚاد اٌّٛاك 3,8 4,5 18,4% 4,1 9,4%-

 اٌغبه٠خ اٌّٛاك 0 0 - 0,0 -

 ٚاٌّقٍفبد اٌٛس١طخ اٌّٛاك 0 0 - 0,0 -

 إٌّز١ٙخ اٌّٛاك 0 0 - 0,0 -

  اٌّسزقلِخ الأطٛي ػٍٝ اٌل٠ْٛ 326,9 1 426,5 1 7,5% 722,0 1 20,7%

 ٚاٌلفؼبد اٌزسج١مبد اٌّل٠ْٕٛ، ،يٚكْٚاٌّ 32,4 21,2 34,6%- 36,7 72,9%

 ثُٙ اٌّورجطخ ٚاٌؾسبثبد اٌيثٕبء 811,6 793,9 2,2%- 852,9 7,4%

 اٌّٛظفْٛ 6,4 7,6 18,8% 7,4 2,3%-

 اٌلٌٚخ 353,8 438,3 23,9% 468,1 6,8%

 اٌشووبء ؽسبثبد 3,1 0,5 83,9%- 0,0 100,0%-

 آفوْٚ ِل٠ْٕٛ 114,6 158,2 38,0% 308,5 95,0%

 الأطٛي رس٠ٛخ ؽسبثبد 5,0 6,8 36,0% 48,4 100%<

  انتىظُف ولُى صكىن 043 57 55,1%- 178,0 100%<

 الأصىل تحىَم فىارق 0,3 0,3 - 0,2 37,9%-

 )اٌّسزقلِخ اٌؼٕبطو( 0 0 - 0,0 -

 2 انًجًىع 138,6 2 403,2 2 12,4% 898,8 2 20,6%

 الأصىل خسَُت 361,8 83,4 76,9%- 752,8 -

 اٌّؾظٍخ ٚاٌم١ُ اٌش١ىبد 14,3 17,1 19,6% 34,0 99,0%

 اٌغبهٞ اٌجو٠لٞ اٌؾسبة ، .ع.ؿ الأثٕبن، 340,3 58,2 82,9%- 708,8 100%<

 ٚالاػزّبك٠خ اٌلفؼبد ِظٍؾخ اٌظٕلٚق، 7,2 8,1 12,5% 10,1 24,2%

 3 انًجًىع 361,8 83,4 76,9%- 752,8 100%<

 (3+2+1( انؼبو انًجًىع 728,3 5 970,6 5 4,2% 213,5 7 20,8%
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 ملٌون درهم–الخصوم  2012 2013 13/12تطور  2014 14/13تطور 

 انخبصت انرسبيُم 356,4 1 262,0 1 7,0%- 336,1 1 5,9%

 (0)   اٌشقظٟ أٚ اٌزغبهٞ اٌوأسّبي 254,5 254,5 - 254,5 -

- -  - -  - 
 غ١و اٌّىززت اٌوأسّبي اٌّسب١ّ٘ٓ، :ٔبلض

 اٌّطٍٛة

- -  - -  - 
 اٌّطٍٛة اٌوأسّبي

 ...... ِٕٗ كفغ

 الإسٙبَ الإكِبط، الإطلاه، ػلاٚح 783,4 783,4 - 783,4 -

 الأػّبي اٌزغبه٠خ فٛاهق 59,8 59,8 - 59,8 -

  اٌمبٟٔٛٔ اٌزؾفع 13,4 15,1 12,7% 17,7 16,9%

 موطدة أفوٜ رؾفظبد 21,6- 61,9 - 59,4 4,0%-

 (7) آفو روؽ١ً 150,2 32,7 78,2%- 81,0 100%<

 (7) اٌزقظ١ض أزظبه فٟ اٌظبف١خ إٌزبئظ 0,0 0,0 - 0,0 -

 اٌّٛؽلح اٌظبف١خ إٌز١غخ 116,7 54,6 53,2%- 80,3 47,1%

 ألهُت تًثم انتٍ انفىائذ 1,7 11,2 100%< 9,9 12,0%-

 أل١ٍخ رّضً اٌزٟ اٌفٛائل 1,7 11,2 100%< 9,9 12,0%-

  انتًىَم دَىٌ 725,1 1 715,4 1 0,6%- 599,0 2 51,5%

 الإعجبه٠خ اٌموٚع 900,0 900,0 - 900,0 1 100%<

 الأفوٜ اٌز٠ًّٛ ك٠ْٛ 825,1 815,4 1,2%- 699,0 14,3%-

  وانتحًلاث انًخبطر نتغطُت انذائًت الأرصذة 2,2 3,0 36,8% 5,2 72,2%

 اٌّقبؽو ٌزغط١خ اٌوط١ل 2,2 3,0 36,8% 5,2 72,2%

 اٌزؾّلاد ٌزغط١خ اٌوط١ل 0,0 0,0 - 0,0 -

  انخصىو تحىَم فبرق 0,0 0,0 - 0,0 -

 اٌّسزؼموح اٌل٠ْٛ هفغ 0,0 0,0 - 0,0 -

 اٌز٠ًّٛ ك٠ْٛ رم١ٍض 0,0 0,0 - 0,0 -

 1 انًجًىع 085,4 3 991,7 2 3,0%- 950,1 3 32,0%

  انًستخذيت انخصىو دَىٌ 468,6 2 709,3 2 9,8% 845,9 2 5,0%

 ثُٙ اٌّورجطخ ٚاٌؾسبثبد يٚكْٚاٌّ 816,5 1 079,0 2 14,5% 194,1 2 5,5%

 ٚاٌلفؼبد اٌزسج١مبد اٌلائْٕٛ، اٌيثٕبء 7,0 5,0 28,1%- 8,6 70,2%

 اٌّٛظفْٛ 3,9 5,6 43,6% 5,9 5,4%

 الاعزّبػ١خ اٌّإسسبد 10,3 11,4 10,7% 10,7 6,0%-

 اٌلٌٚخ 589,3 573,7 2,6%- 591,4 3,1%

 اٌشووبء ؽسبثبد 0,0 0,1 - 0,0 1,5%

 آفوْٚ كائْٕٛ 13,1 3,9 70,2%- 3,2 17,6%-

 اٌقظَٛ رس٠ٛخ ؽسبثبد 28,5 30,6 7,3% 32,0 4,7%

 وانتكبنُف انًخبطر نتغطُت أرصذة أخري 5,2 1,4 73,8%- 67,1 100%<

  انخصىو تحىَم فىارق 0,3 0,1 66,7%- 0,3 100%<

 2  انًجًىع 474,1 2 710,8 2 9,6% 913,34 2 7,5%

 انخصىو خسَُت 168,5 268,1 59,1% 350,0 30,5%

- 0,0 - 0,0 0,0 
 اٌقظُ ائزّبٔبد

 اٌقي٠ٕخ ائزّبٔبد 168,5 268,1 59,1% 350,0 30,5%

 )أرصدة الإئتمان( الأثٕبن 0,0 0,0 - 0,0 -

 3 انًجًىع  168,5 268,1 59,1% 350,0 30,5%

   1- 2 - 3 انؼبو انًجًىع 728,0 5 970,5 5 4,2% 213,5 7 20,8%
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 حسبة انؼبئذاث وانتكبنُف .2

 بملٌون درهم 2012 2013 13/12تطور  2014 14/13تطور 

 اٌسٍغ ِج١ؼبد 166,9 5 308,4 5 2,7% 760,2 5 8,5%

 أفوٜ ٚاٌقلِبد ِج١ؼبد 504,6 480,2 4,8%- 550,2 14,6%

 انًؼبيلاث انًىطذ رلى 671,5 5 788,6 5 2,1% 310,4 6 9,0%

 الاسزغلاي اسزوعبع 37,3 42,1 12,7% 91,5 100%<

 0ئ٠واكاد الاسزغلاي اٌّٛؽلح  708,9 5 830,6 5 2,1% 401,9 6 9,8%

 اٌسٍغ ِٓ ِجبػخ ِشزو٠بد 726,6 4 812,9 4 1,8% 216,9 5 8,4%

 ٚاٌّؼلاد اٌّٛاك ِٓ ِسزٍٙىخ ِشزو٠بد 111,2 111,6 0,3% 121,2 8,7%

 الأفوٜ اٌقبهع١خ اٌزىب١ٌف 260,7 284,2 9,0% 315,6 11,0%

 ٚاٌوسَٛ اٌؼوائت 29,3 30,4 3,8% 39,3 29,3%

 اٌّٛظف١ٓ رىب١ٌف 258,4 282,9 9,5% 296,9 4,9%

 الأفوٜ الاسزغلاي رىب١ٌف 0 0 - 44,2 100%<

 الاسزغلاي رقظ١ظبد 154,9 168,8 9,0% 197,5 17,0%

 2ًىطذة ان الاستغلال تكبنُف 541,2 5 690,8 5 2,7% 231,7 6 9,5%

 3+2+1َتبئج الاستغلال  167,7 139,9 16,6%- 170,2 21,7%

4,3% 0,0 -98,9% 0,0 0,6 
 ِسزؼمواد ٚطىٛن اٌقٛاص طىٛن ػبئلاد

  أفوٜ
 اٌظوف أهثبػ 0,9 0,2 78,6%- 0,9 100%<

 الأفوٜ اٌّب١ٌخ ٚالأهثبػ اٌفٛائل 9,7 15,2 56,4% 42,0 100%<

  اٌزىب١ٌف رؾ٠ًٛ اٌّبٌٟ:الأزؼبش  9,5 12,1 27,9% 20,3 67,4%

 4يُتجبث يبنُت  20,7 27,5 32,8% 63,3 100%<

 اٌفٛائل رىب١ٌف 110,0 117,8 7,1% 147,7 25,3%

 اٌظوف فسبئو 0,7 0,8 11,2% 1,0 30,2%

 الأفوٜ اٌّب١ٌخ اٌزىب١ٌف 0,8 0,3 65,4%- 2,8 100%<

 اٌّب١ٌخ اٌزقظ١ظبد 0,3 0,4 25,1% 0,2 38,0%-

 5 انًبنُت انتكبنُف 111,8 119,3 6,6% 151,7 27,2%

 6( 5-4انُتُجتانًبنُت ) 91,1- 91,8- 0,7%- 88,4- 3,6%

  7( 6+3انجبرَت ) انُتُجت 76,6 48,1 37,2%- 81,8 70,1%

 اٌّسزؼمواد رف٠ٛذ ػبئلاد 151,1 86,7 42,6%- 466,2 100%<

 عبه٠خ غ١و أفوٜ ػبئلاد 7,4 6,3 15,9%- 17,4 100%<

 8 جبرَت غُر ذاثئػب 158,5 92,9 41,4%- 483,6 100%<

 اٌّفٛرخ اٌّسزؼمواد ٌزسل٠ل اٌظبف١خ اٌم١ُ 81,2 39,4 51,5%- 363,0 100%<

 عبه٠خ غ١و أفوٜ ػبئلاد 8,7 10,1 16,4% 61,9 100%<

 اٌزسل٠ل ٌؼ١ٍّبد عبه٠خ غ١و رقظ١ظبد 0,0 2,5 - 24,6 100%<

 9 جبرَت غُر ػبئذاث 89,9 52,0 42,1%- 449,5 100%<

 10 (9-8)  جبرَت غُر َتبئج 68,6 40,9 40,4%- 34,1 16,6%-

 11( 10+7انُتُجت لبم انضرَبت )  145,2 89,0 38,7%- 115,9 30,3%

 إٌزبئظ ػٍٝ اٌؼو٠جخ 28,5 34,3 20,6% 35,6 3,8%
 انصبفُت انُتُجت 116,7 54,6 53,2%- 80,3 47,0%

 انصبفُت يٍ حصت انًجًىػت انُتُجت 117,8 55,9 52,5%- 81,0 44,8%

 اٌظبف١خ ِٓ ؽظخ اٌقظُ إٌز١غخ 1,1- 1,3- 19,1%- 0,7- 44,6%
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IV. المخاطر إلى المؤدٌة العوامل 

 المخاطر الإقتصادٌة .1

 فٟ" لاث١ً" ٌّغّٛػخ اٌوئ١سٟ إٌشبؽ ٠ٚزّضً .اٌّغوثٟ الالزظبك ثزطٛه " فٟ لاث١ً" ِغّٛػخ ٚٔزبئظ اٌّسزمج١ٍخ اٌّلاف١ً رورجؾ

 ٌلٜ الاسزٙلان ٔفمبد ثزطٛه ِٚوكٚك٠زٙب فٟ" لاث١ً" ِغّٛػخ ِؼبِلاد هلُ ٠ورجؾ ٚثبٌزبٌٟ، .الاسزٙلاو١خ اٌّٛاك ث١غ فٟ

 أٚ ٌٍزمٍض ٠ىْٛ لل .اٌسىبْ ثّلاف١ً ٚفبطخ ٌٍجٍل، الالزظبكٞ ثزطٛهاٌٛػغ اٌّغوة فٟ الاسزٙلان رطٛه ٠ورجؾ وّب .اٌّغبهثخ

 .اٌّزٛسؾ الالزٕبء ِٚسزٜٛ اٌّسزٍٙى١ٓ ػلك اهرفبع ػٍٝ سٍجٟ رأص١و اٌّغوثٟ ٌلالزظبك اٌؼؼ١ف اٌّسزمجٍٟ إٌّٛ

 

 اٌّٛاك ِج١ؼبد ِٓ أسبسب ٠زىْٛ اٌنٞ اٌّؼبِلاد هلُ ١٘ىٍخ ثفؼً ،"فٟ لاث١ً" ٌّغّٛػخ ثبٌٕسجخ الالزظبكٞ اٌقطو ٠ٚمً ٘نا

 .لظٜٛ أ٠ٌٛٚخ ماد ِٛاك أٞ اٌغنائ١خ،

 انًخبطر انتُبفسُت .2

اٌّٛعٛك٠ٓ.  ثبٌّٕبفس١ٓ ِمبهٔخ اٌيثٕبء فسبهح فطو ٚونا عل٠ل، ِٕظُ ِٕبفس ثوٚى فطو مارٗ اٌٛلذ فٟ اٌزٕبفسٟ اٌقطو ٠شًّ

 إٌّبفسخ، اٌؼلاِبد رطٛه ِغ اٌىج١و ثبٌزٛى٠غ اٌقبص اٌّغوثٟ اٌسٛق فٟ اٌزٕبفس وضبفخ ِٛاعٙخ "فٟ لاث١ً" ِغّٛػخ ٚرسزط١غ

 ."فٟ لاث١ً" ػبئلاد ٚرمٍض اٌسٛق فٟ ؽظض فسبهح ئٌٝ ٠إكٞ لل ِّب

 يخبطر الاستثًبر .3

 ئٌٝ س١إكٞ ِّب ٌنٌه، اٌّؾلكح ا٢عبي ٚكافً ٌٙب اٌّقظظخ ا١ٌّيا١ٔخ ؽست اٌّشبه٠غ ئٔغبى ػلَ فطو فٟ الاسزضّبه فطو ٠زّضً

 اٌّزبعو، افززبػ ِشبه٠غ ئٔغبى ِغبي فٟ غ١ٕخ فجوح عّؼذ لل "فٟ لاث١ً" ِغّٛػخ أْ ئلا .اٌّشبه٠غ ِوكٚك٠خ فٟ افزلاي

 VLV اٌؼمبه٠خ اٌشووخ رزٛفو مٌه، ئٌٝ ئػبفخ (Best Real Estate )  اٌؼمبهاد ٚوبٌخ ِٓ فجواء ؽوف ِٓ ِلػّخ ثبػزجبه٘ب

 ٌزس١١و ِقظظخ فولخ ئؽلاس لواه ثفؼً اٌوا٘ٓ اٌٛلذ فٟ ػئ١لا الاسزضّبه فطو ٠ؼزجو وّب .اٌؼمبه رس١١و فٟ ِّٙخ فجوح ػٍٝ

  ."فٟ لاث١ً" ٌّغّٛػخ اٌؼ١ٍّخ الإكاهاد ِقزٍف فجوح ِٓ سزسزف١ل ٚاٌزٟ اٌز١ّٕخ

 

 رو٠ٚظ أفؼً رؾم١ك أعً ِٓ ،"وبهفٛه اٌل١ٌٚخ اٌشواوخ" شو٠ىٙب فجوح ِٓ أ٠ؼب "فٟ لاث١ً" ِغّٛػخ ٚرسزف١ل

 ."وبهفٛه" اٌغل٠لح اٌّّزبىح ٌلأسٛاق

 ػٓ ٠زٛلف ٌُ اٌؼمبه فسؼو .ثبٌّغوة اٌؼمبه سؼو ثزطٛه اٌّورجطخ اٌّقبؽو ثؼغ أ٠ؼب الاسزضّبه فطو ٠شًّ مان، ػٍٝ ػلاٚح

 الإشبهح ٚرغله .اٌموٚع ػٍٝ اٌؾظٛي ٚسٌٙٛخ اٌزؼ١ّو ٔسجخ ٚاهرفبع اٌل٠ّٛغوافٟ ٌٍّٕٛ ٔظوا اٌؾؼو٠خ إٌّبؽك فٟ الاهرفبع

 ٌّغّٛػخ ثبٌٕسجخ فطو ػبًِ اٌٛػغ ٘نا ٠ّٚضً .سٕٛاد جؼغٌ اٌؼمبه لأسؼبه اٌزظبػل٠خ اٌٛر١وح اسزّواه اؽزّبي أ١ّ٘خ ئٌٝ

 .الاسزضّبهٞ ثؤبِغٙب فٟ اٌزغبهٞ اٌؼمبه أسؼبه اهرفبع رأص١و ِٓ اٌؾل ِٓ الأف١وح ٘نٖ رزّىٓ ٌُ ؽبٌخ فٟ ،"فٟ لاث١ً"

 

 ٘نٖ ٚسزٛفو .7171 سٕخ أفك فٟ عل٠لح ِل٠ٕخ 05 فٍك فٟ اٌلٌٚخ هغجخ ثٛاسطخ اٌقطو ٘نا رقف١ف ٠زُ مٌه، ِٚغ

 .الأسؼبه اهرفبع ِٓ س١قفف ِّب اٌؾؼو٠خ، اٌّغبلاد فٟ عل٠لح لأهاػٟ ػوٚػب اٌّلْ

 يخبطر انتسُُر .4

 اٌّقبؽو اٌغنائ١خ، ثبٌسٍغ اٌّورجطخ اٌّقبؽو :ث١ٕٙب اٌزس١١وِٓ ِقبؽو ِٓ ٌٍؼل٠ل "فٟ لاث١ً" ِغّٛػخ رزؼوع ٔشبؽٙب، ئؽبه فٟ

 .اٌجشو٠خ ثبٌّٛاهك اٌّورجطخ اٌّقبؽو ٚونا ٚإٌظت، ثبٌسولخ اٌّزؼٍمخ

 ؽبٌخ فٟ اٌشووخ، رٛلؼٙب اٌزٟ اٌّل١ٔخ اٌّسإ١ٌٚخ رأ١ِٕبد ِٓ اٌوغُ ٚػٍٝ .ؽم١م١خ طؾ١خ ِقبؽو فٟ اٌغنائ١خ اٌّٛاك رزسجت لل

 اٌّغّٛػخ ٚطٛهح سّؼخ سززؼوه ،"فٟ لاث١ً" ِغّٛػخ ِزبعو أؽل ِٓ الزٕبؤٖ رُ غنائٟ ِٕزٛط ثسجت اٌّسزٍٙى١ٓ أؽل رؼوه

 .اٌّغّٛػخ ئ٠واكاد ػٍٝ سٍجب س١إصو ِّب اٌيثٕبء ِٓ ػلك ثقسبهح مٌه ٚس١ٕؼىس ثأوبٍِٙب،

 

 انًخبطر انمبَىَُت .5

  انكبري انتجبرَت الأسىاق بمطبع انًرتبطت انمبَىَُت انًخبطر  ( أ
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 ٠ؼوف أْ ِسزمجلا اٌّّىٓ ِٚٓ .رسٛلٙب اٌزٟ اٌّٛاك ثطج١ؼخ اٌّورجطخ اٌمٛا١ٔٓ ِٓ ٌٍؼل٠ل "فٟ لاث١ً" ِغّٛػخ أٔشطخ رقؼغ

 لا لل أٔٙب وّب ئػبف١خ، ٔفمبد اٌزطٛهاد ٘نٖ رٌٛل ٚلل .ٌٍّغّٛػخ ثبٌٕسجخ سٍج١خ أٚ ئ٠غبث١خ رىْٛ لل رطٛهاد اٌزٕظ١ّٟ الإؽبه

 .اٌّغّٛػخ ف١ٗ رزطٛه اٌنٞ اٌزٕبفسٟ اٌس١بق رؼلي ٚلل ،"فٟ لاث١ً"  ثّغّٛػخ اٌقبص اٌزّٕٛٞ إٌّٛمط رزلاءَ ِغ

  ببلاستثًبراث انًرتبطت انمبَىَُت انًخبطر ( ة

 ِؼ١ٕخ ِٚإسسبد ٌّظبٌؼ ٚرقؼؼٙب اٌّلْ وجوٜ فٟ رغبه٠خ ِؾلاد ثٕبء هفض ػٍٝ اٌؾظٛي ؽٍجبد ثبسزمجبي اٌغّبػبد رمَٛ

 ٌغٕخ ؽوف ِٓ اٌطٍجبد كهاسخ رزُ مٌه، ثؼل .ثبٌؼّبٌخ الالزظبكٞ ٚاٌمسُ اٌؾؼو٠خ اٌٛوبٌخ ِٓ ث١ٕٙب ،ثؼ١ٕٙب م١ٕخر عٛأت ٌلهاسخ

 ٚاٌزٕظ١ّ١خ، اٌمب١ٔٛٔخ ٌٍّمزؼ١بد ؽجمب اٌّشوٚع فٟ رجش ٚاٌٛلا٠خ، اٌغّبػخ ِّضٍٟ ٚرؼُ اٌؾؼو٠خ اٌٛوبٌخ ِل٠و ٠زوأسٙب صلاص١خ

 ...(اٌز١ٙئخ ِقطؾ اٌؼّوا١ٔخ، ٌٍز١ٙئخ اٌوئ١س اٌّقطؾ( ثٙب اٌّؼّٛي اٌزؼ١ّو ٚصبئك فٟ اٌٛاهكح رٍه فبطخ

 أِب. اٌغّبػٟ ا١ٌّضبق ِٓ 33 ٌٍّبكح ؽجمب اٌغّبػخ، هئ١س افزظبص فٟ رلفً فٟٙ الاسزغلاي، هفض ثطٍجبد ٠زؼٍك ِب ٚفٟ

 .أفوٜ ئٌٝ عّبػخ ِٓ رقزٍف فٟٙ اٌطٍت، ٘نا فٟ اٌجذ لإعواءاد ثبٌٕسجخ

 يخبطر انصرف انًرتبطت ببنًمتُُبث .6

 اٌطبىعخ )ِٕزغبد وبٌّٛاك اٌّسزٛهكح إٌّزغبد ٌجؼغ ثبٌٕسجخ اٌل١ٌٚخ اٌسٛق ِٓ أطلالب ثبٌز٠ّٛٓ" فٟ لاث١ً" شووخ رمَٛ

 اٌّسزٛهكح، ٌٍشووبد اٌشأْ ثبٌٕسجخ ٘ٛ ٚوّب ٌنٌهاٌجبىاه.  ِٕزغبد ثؼغ أٚ اٌغبفخ ٚاٌّٛاك )...اٌّمطؼخ اٌٍؾَٛ الأعجبْ، وبهفٛه،

 .اٌؼّلاد سٛق فٟ اٌؼّلاد ٌم١ُ اٌسٍجٟ اٌزغ١و ٌقطو " فٟ لاث١ً" شووخ رزؼوع
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