
 

  ملخص المنشور 

OCP S.A. 

OCP ش.م.  

 

 تابعية لأجل لا محدود مع خيارات تسديد مسبق وتأجيل أداء الفوائدصدار سندات إ
  درهم  000.000.000 5أقصاه بمبلغ إجمالي 

 

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

 لمذكرةرالخاصةربالعمليةا 

 كةرعيةرالوثيقةرالمرج  EN/EM/007/2026تحترالمرجعرر2026يونيورر 4المسجلةرمنرطرفرالهيئةرالمغربيةرلسوقرالرساميلربتاري    خرر2025المتعلقةربالسنةرالماليةررش.مرOCPلش 

 
 

  
 Dالشطر 

 غير مدرج

 Cالشطر 

 غير مدرج

 Bالشطر 

 غير مدرج

 Aالشطر 

 غير مدرج

 

 درهم 000 000 250 1 درهم 000 000 250 1 درهم 000 000 250 1 درهم 000 000 250 1  
 الحد الأقصى

رلأجلرلارمحدودسندرر  500 12   رلأجلرلارمحدودسندرر  500 12 تابعي رلأجلرلارمحدودسندرر  500 12 تابعي رلأجلرلارمحدودسندرر  500 12 تابعي  العدد الأقصى للسندات تابعي

 القيمة الاسمية لكل سند 000 100درهم

 لأجلا   لارمحدود    

 

السعرر،رراعتمادارعلىرسنةر20 كلرقابلرللمراجعةرر

رالأسعاررسنةر 20لأجلر والمحددربناءرعلىرمنحنى

رالسوقرالثانويةرلسنداترالخزينةر ي
رالمرجعيةرفى

ر1صدرهربنكرالمغربربتاري    خررأكمارسنةرر  20لأجلر

سنةر 20بالنسبةرلر%3,72أير،ر 2026يونيور

بسعرر،رأيرتضافرإليهرعلاوةرالمخاطررالأولى،ر

ريصلرإلىر سنةر 20بالنسبةرلرر%4,82فائدةرإسمي

 الأولى.ر

 

،رراعتمادارعلىرسنةر12 كلرقابلرللمراجعةرر

رسنةر 12لأجلرالسعرر والمحددربناءرعلىرمنحنى

رالسوقرالثانويةرلسنداتر ي
الأسعاررالمرجعيةرفى

صدرهربنكرالمغربرأكمارسنةرر 12لأجلررالخزينةر

سبةربالنر%3,38أير،ر 2026يونيورر1بتاري    خرر

،رتضافرإليهرعلاوةرالمخاطررسنةرالأولى،ر 12ل

ريصلرإلىر ر%4,18أيربسعررفائدةرإسمي

 سنةرالأولى.ر12 بالنسبةرلر

 

،رراعتمادارسنواتر6 كلرقابلرللمراجعةرر

والمحددربناءررسنوات 6لأجلرالسعررعلىر

رالسوقر ي
رالأسعاررالمرجعيةرفى علىرمنحنى

رسنوات 6لأجلررالثانويةرلسنداترالخزينةر

يونيورر1درهربنكرالمغربربتاري    خررصأكمار

للسترسنواترر%2,94أير،ر 2026

،رأيرتضافرإليهرعلاوةرالمخاطررالأولى،ر

ريصلرإلىر ر%3,64بسعررفائدةرإسمي

 بالنسبةرللسترسنواترالأولى.ر

 

،رراعتمادارعلىرقابلرللمراجعةرسنويار

أسبوعاروالمحددربناءرر52لأجلرالسعرر

رالسوق ي
رالأسعاررالمرجعيةرفى رعلىرمنحنى

ر52لأجلررالثانويةرلسنداترالخزينةر

صدرهربنكرأكماررر)سعررنقديرر(أسبوعار

أير،ر 2026يونيورر1المغربربتاري    خرر

تضافرإليهرعلاوةرللسنةرالأولى،رر2,27%

ريصلرإلىرالمخاطرر ،رأيربسعررفائدةرإسمي

 بالنسبةرللسنةرالأولى.رر2,87%

 سعر الفائدة الإسمي 

 علاوة المخاطر نقطةرأساسر 60 طةرأساسنقر70 نقطةرأساسر80 نقطةرأساسر110  

 أول تاري    خ لخيار التسديد ررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررر2032يونيورر23 ررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررر2032يونيورر23 ررررررررررررررررررررررررررررررررررررررررر2032يونيورر23  

  

زيادةر    ر2046يونيورر23ابتداءرمنر

رالعائدر ي
ر25ر +بقيمةررتصاعديةرمطبقةرفى

رنقطةرأساس

زيادةرر2066يونيورر23ابتداءرمنر

رالعائدر ي
ى
رةإضافيرتصاعديةرمطبقةرف

 يرنقطةرأساسر75ر +بقيمةر

 

زيادةرتصاعديةر    ر2038يونيورر23ابتداءرمنر

رالعائدر ي
رنقطةرأساسر25ر +بقيمةررمطبقةرفى

يةرزيادةرتصاعدر2058يونيورر23ابتداءرمنر

رالعائدر ي
ى
نقطةرر75ر +بقيمةررةإضافيرمطبقةرف

 أساس

 

رالعائدرر2032يونيورر23ابتداءرمنر ي
رنقطةرأساسر25ر +بقيمةررزيادةرتصاعديةرمطبقةرفى

رالعائدرر2052يونيورر23ابتداءرمنر ي
نقطةرر75ر +بقيمةررةإضافيرزيادةرتصاعديةرمطبقةرفى

رأساس

  زيادة تصاعدية مطبقة

 ضمان التسديد   بدون 

 
ربالنسبةرلكلرشطر.رإذارلمرنصلرلمبلغرالعمليةر:رإمكانيةررفعرالحدودرالأقصىرالأصليةرالمخصصةرلكلرشطرربدرجاترمتتاليةرقدرهارتخص ي يصرتناسن 

رللعمليةرAثمرالشطررBثمرالشطرررCثمرالشطرررDمليونردرهمر،رحسبرالأولويةرالتاليةر:رالشطررر250 رنصلرللمبلغرالإجمالىي
 حنى

 طريقة التخصيص 

ربا  ي
اضى لتى  قابلية تداول السندات   

ة الاكتتاب: من رمع احتساب اليوم الأخير من العملية 2026ريونيور15إلىرر2026ريونيور11 فير
ي  الاكتتابيقتصر 

 
ي السوق الثانوية  السندات هذه ف

 
ي  حصريا وتداولها ف

 
ي كما تم تحديد لائحتهم ف  للقانون المغرب 

ي الولايات  مذكرةعلى المستثمرين المؤهلير  الخاضعير 
 
العملية هذه ويمنع ف

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

 

 الهيئتان المكلفتان بالتوظيف الهيئتان الاستشاريتان

 

  

ة الهيئة المغربية لسوق الرساميل  تأشير

رتدعورالجمهوررإلىررر44-ر12تطبيقرالقانونررقمرطبقارلأحكامردوريةرالهيئةرالمغربيةرلسوقرالرساميل،رالقاضيةرب ي
المتعلقربدعوةرالجمهوررإلىرالاكتتابروربالمعلوماترالمطلوبةرالىرالأشخاصرالمعنويةرورالهيئاترالنى

رعلىرهذارالمنشورر رأسهمهارأورسنداتها،ررقامترالهيئةرالمغربيةرلسوقرالرساميلربالتأشتر ي
رVI/EM/011/2026تحترالمرجعررجعرتحترالمر2026يونيورر 4بتاري    خرالاكتتابرفى

رعليهرمنرطرفرالهيئةرالمغربيةرلسوقرالرساميل رمنرالوثائقرالتاليةر:رر.لارتشكلرمذكرةرالعمليةرهذهرسوىرجزءرمنرالمنشوررالمؤش   يتكونرهذارالأختر

 المذكرةرالخاصةربالعملية 

 كةرالوثيقةرالمرجعيةر  EN/EM/007/2026تحترالمرجعرر2026يونيورر 4نرطرفرالهيئةرالمغربيةرلسوقرالرساميلربتاري    خرالمسجلةرمر2025ش.مرالمتعلقةربالسنةرالماليةررOCPلش 
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  تنبيه

رعلىرر VI/EM/011/2026روتحترالمرجعر ر2026يونيورر 4لقدرقامترالهيئةرالمغربيةرلسوقرالرساميلربتاري    خر رالمتعلقرالمنشورربالتأشتر
رش.م.ر OCPتابعيةرلأجلرلارمحدودرمنرطرفرصداررسنداترإب

كةررالمنشوررإنر رأيروقتربمقررش  ي
ى
رعليهرمنرطرفرالهيئةرالمغربيةرلسوقرالرساميلرمتوفررف ررOCPالمؤش  ي

ونى رش.مروعلىرموقعهارالالكتى

www.ocpgroup.maىرالماليرهاري  ولدىرمستشاررر المكلفةررالهيئاتساعةركحدرأقصىرلدىرر48.ركماريمكنرالاطلاعرعليهرداخلرأجلررير

 .ربالتوظيف

رللهيئةرالمغربيةرلسوقرالرساميلررالمنشورروقدرتمروضعر ي
ونى ر.رwww.ammc.maرهنرإشارةرالعمومرعلىرالموقعرالإلكتى

جمرالمذكوررو كةرللمتى كةرلسانياترتحترالمسؤوليةرالمشتى ررOCP تمترترجمةرهذارالملخصرمنرطرفرش  ي
ى
حالةروجودرأيررش.مر.رف

رمحتوياترهذارالملخصرور ى رعليهرمنرطرفرالهيئةرالمغربيةرلسوقرالرساميل،رفلاريعتدرإلارالمنشوررتعارضربير رربالمنشوررالمؤش  المؤش 

رعليه.ر

  

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

رالقانونررقمر رالعمليةرلأحكام رالجمهوررر44.12يخضعرإصداررالسنداترموضوعرمذكرة إلىرالاكتتابرورالمتعلقربدعوة
رأسهمهارأورسنداتها،رر،روا ي

ى
رتدعورالجمهوررإلىرالاكتتابرف ي

لقانونربالمعلوماترالمطلوبةرالىرالأشخاصرالمعنويةرورالهيئاترالنى
كاترالمساهمةركمارتمرتعديلهروتتميمه،روكذاردوريةرالهيئةرالمغربيةرلسوقرالرساميلررقمرر17.95رقمر ر03/19المتعلقربش 

ايررر20الصادرةربتاري    خر  .المتعلقةربالعملياتروالمعلوماترالمالية،ركمارتمرتعديلهاروتتميمهار2019فت 

I. العرض بنية  

 

مرت ى كةرعتى رألفرررإصدارررش.مرOCPش  ى ر  (000 50)خمسير ر.رويصلللسندرردرهمر (000 100)رمائةرألفرر بقيمةرإسميةرتبلغرسندرتابعي

رر المبلغ ررإلىرللعمليةرقصىالأرالإجمالىي ر:رر  (5.000.000.000) ررخمسةرملايتر ردرهم،رموزعاركماريلىي

 "الشطررAربورصةرالداررالبيضاء،روبسقفرسنويا،ربسعررفائدةرقابلرللمراجعةررلارمحدودر"ريضمرسنداترلأجلر ي
ى
رمدرجةرف وغتر

 درهم.رررر000 100تبلغررللسندرردرهمروقيمةرإسمية   000 000 250 1   قدرهرر

 "الشطررBربورصةرالداررالبيضاء،رسنوات،رر6كلرئدةرقابلرللمراجعةرربسعررفارلارمحدودريضمرسنداترلأجلر"ر ي
ى
رمدرجةرف وغتر

 درهم.رررر000 100تبلغررللسندرردرهمروقيمةرإسمية   000 000 250 1   وبسقفرقدرهرر

 "الشطررCربورصةرالداررالبيضاء،رسنة،ر 12كلربسعررفائدةرقابلرللمراجعةرررلارمحدودر"ريضمرسنداترلأجلر ي
رمدرجةرفى وغتر

 درهم.رررر000 100تبلغررللسندرردرهمروقيمةرإسمية   000 000 250 1   رروبسقفرقدره

 "الشطررDربورصةرالداررالبيضاء،رسنة،ر 20كلربسعررفائدةرقابلرللمراجعةرررلارمحدودريضمرسنداترلأجلر"ر ي
رمدرجةرفى وغتر

 درهم.رررر000 100تبلغررللسندرردرهمروقيمةرإسمية   000 000 250 1   وبسقفرقدرهرر

 

رجميع ي
رالملزمرللرروفى رأنريتجاوزرالمبلغرالإجمالىي ي

 درهم.ر 000 000 000 5  مبلغررشطررالخمسةالأحوال،رلارينبعى

رالمبلغرالمكتتبرفعليا.ر ي
اضرالسندي،رسيتمرحصررمبلغرالإصداررفى رالاقتى ي

رحالةرلمريتمرالاكتتابركليارفى ي
 فى

 

II. المعروضة المالية الأدوات  

ىر ررالسندرريتمتر ررندرالسرعنرمحدودررلاررلأجلرالتابعي ررتعاقدياررالمحددةرالديونررتبةرأولارربفعلرالكلاسيكي ي
ى
ررورريةالتابعربندررف

ررويكمن.رثانيةرجهةرمنرراللامحدودةرمدته بفعل ررالسنداترتابعيةربندررتأثتر ي
ى
اضرتسديدررربطرف ررالاقتى ي

ى
رتصفيةرحالةرف

رذلكررالديونركافةرربتعويضرالإصدارررمؤسسة ي
ى
اضاتالأخرىربمارف رتمرإصدارررالسنديةرالتابعيةرلمدةرالاقتى ي

رهارمحددةرالنى

ريمكنرإصدارهارلاحقا.ر ي
 أورالنى

رريشكلعلاوةرعلىرذلك،ر رمرترالمبلغرالأصلىي ي
ى
رف ي

ةروتأنى امارمنرالرتبةرالأختر ى
ربةرأعلىروالفوائدرالمتعلقةربهذهرالسنداترالتى

رش.م.رر OCPفقطرمنرسنداتررأسمالر

رلأجلرلارمحدودرعلاوةرعلىرذلك،رفإنرهذارالسندر دادهرلاريتضمنرترالتابعي رأنهريمكنراستى اري    خراستحقاقرمحددا،رغتر
،روذلكرابتداءرمنرالسنةرالسادسةرشطرر،روفقارلإرادةرالمصدرروحسبركلرالتسديدرمنرأولرتاري    خرلممارسةرخيارررابتداء

ةربالنسبةرللش(B)و (A) نطريبالنسبةرللش ينربالنسبةرللش(C) طر،رومنرالسنةرالثانيةرعش   (D) طر،رومنرالسنةرالعش 
رقدريؤثررعلىرالأجلرالمتوقعركماريمك ي

رحالةرحدوثرحدثرمتعلقربمنهجيةرالتصنيفرالائتمانى ي
ى
رأيروقترف ي

ى
دادهرف نراستى

وطرإعادةرالاستثمار  .للسندروعلىرش 
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،ريتضمنرهذارالسندر
ً
ا رلأجلرلارمحدودروأختر امرقيدرتوزي    عررالتابعي بنداريتيحرتأجيلرأداءرالفوائد،روذلكرمعرمراعاةراحتى

رريذرررطالعائدرالخاصربالش وقدريؤديرهذارالتأجيل،ررغمررسملةرالفوائدرالمستحقة،رإلىر .المرتبةرالمماثلةرأورالأدنى
رالسنداترلمخاطررإعادةرالاستثمار  1تعريضرحاملىي

ي بورصة الدار البيضاء، قابلة للمراجعة سنويا مع أول خيار Aخصائص الشطر "
 
" : سندات لأجل لا محدود ، وغير مدرجة ف

 ست سنوات. للتسديد عند أجل 

ربورصةرالداررالبيضاء،رتجردركاملةرمنرطابعهار ي
ى
رمدرجةرف سنداترتابعيةرلأجلرلارمحدودرغتر

رعملياتر ي
ى
روتقبلرف ى رالمؤهلير ى رحسابرلدىرالوسطاءرالماليير ي

ى
الماديرمنرخلالرتسجيلهارف

(.ر  الوديعرالمركزير)ماروكلتر

 طبيعة السندات 

ي  سنداترلحاملها
 
 الشكل القانوب

 الحد الأقصى للشطر درهم مليار  1,250

 العدد الأقصى للسندات المصدرة  تابعي سند   500 12

 القيمة الإسمية الأحادية درهم  100.000

 سعر الإصدار درهم 000 100أي  100%

رلارمحدود

لمصدر،رولارتتضمنرتاري    خراستحقاقرلرلارمحدودةرالأجلتشكلرهذهرالأوراقرالماليةرسنداتر

رأنهريجوزرر.رمحددر دادهارابتداءرمنرالسنةرالسادسة،ررمللغتر صدر،روفقارلتقديرهرالخاص،راستى

ر)انظررركماريجوزرله ربعضرالحالاترالمحددة ي
رأيروقترفى ي

دادهارفى «رتسديدخياررال»استى

 .«(الاختياريرالأخرىرسبقالمتسديدرحالاترال»و

 

اض   أجل الاقير

رمنرر2026يونيورر15إلىرر2026يونيورر11منر رالعمليةمعراحتسابراليومرالأختر

 
ة الاكتتاب   فير

 تاري    خ الانتفاع 2026يونيورر 23

 أول تاري    خ لخيار التسديد سنوات(ر6ر+)رتاري    خرالانتفاعرر2032يونيورر 23

ر ي
رتاري    خرالذكرىرالسنويةرلتاري    خرالانتفاع،رأيرفى ي

ر.يونيورمنركلرسنةر23سنويارفى  تاري    خ مراجعة أسعار الفائدة 

ربالنسبةرلكلرشطر.ر ي إذارلمرنصلرلمبلغرالعمليةر:رإمكانيةررفعرالحدودرالأقصىرتخصيصرتناسن 

مليونردرهمر،رحسبرالأولويةرر250الأصليةرالمخصصةرلكلرشطرربدرجاترمتتاليةرقدرهار

رللعمليةرAثمرالشطررBثمرالشطرررCثمرالشطرررDالتاليةر:رالشطرر رنصلرللمبلغرالإجمالىي
 حنى

 طريقة التخصيص

 قابل للمراجعة سنويا

 فائدة قابلا للمراجعة سنويا بناء على سعر الفائجة المرجعي مع إضافة : يكون سعر ال

(i) نقطةرأساسربالنسبةرللسترسنواترالأولىرر60علاوةرللمخاطرةرقدرهار 

(ii) رالعائدر60علاوةرمخاطررقدرهار ي
ى
 نقطةرأساس،رمضافارإليهارالزيادةرالتصاعديةرف

(Step-Up) ةرالأولىرالبالغةر  .اتسنورر6المطبقةربعدرانقضاءرالفتى

ر رالاسمي ريحددرسعررالفائدة رالأولى، رللسنة أسبوعارر52اعتمادارعلىرالسعررلأجلربالنسبة

رالسوقرالثانويةرلسنداترالخزينةررلأجلر ي
رالأسعاررالمرجعيةرفى ر52والمحددربناءرعلىرمنحنى

 سعر الفائدة الاسمي 

                                                           
 أنظر القسم المتعلق بمخاطر السندات التابعية لأجل لا محدود  1
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للسنةرر%2,27،رأير 2026يونيورر1كمارأصدرهربنكرالمغربربتاري    خرررر)سعررنقديرر(أسبوعار

ريصلرإلىررالأولى،رتضاف بالنسبةرللسنةرر%2,87إليهرعلاوةرالمخاطر،رأيربسعررفائدةرإسمي

 الأولى.ر

رسعررالفائدةرلأجلر سعررنقديرر(أسبوعارر52لأجلروبالنسبةرللسنواترالموالية،ريساويرالسعررالمرجعي

رالثانويرلسنداترالخزينةروالصادررعنربنكرالمغرب،روالذيررالمحددررر) انطلاقارمنرالمنحنى

رخرالمراجعةرالسنويةرلسعررالفائدةرالموافقةربخمسةرأيامرعمل.ريسبقرتاري    

(i) رالمحصلرعليهرعلاوةرالمخاطرةر بالنسبةرللسترسنواترويضافرإلىرالسعررالمرجعي
رالعائد ي

ى
 (Step-Up) الأولىر،رويتمرزيادةرعلاوةرالمخاطرةرورالزيادةرالتصاعديةرف

ةرالأولىرالبالغةر  .سنواتر6المطبقةربعدرانقضاءرالفتى

ر

ر،رداخلرأجلروير ي
ونى رالسنداترمنرطرفرالمصدررعلىرموقعهرالإلكتى أيامرر4تمرتبليغهرلحاملىي

ر.رتاري    خرمراجعةرسعررالفائدةرالموافقةعملرقبلر

 

 

 علاوة المخاطر نقطة أساس   60

رحالةرلمريتمرمعاينةرسعررالفائدةرلخرسنواترلسنداترالخزينةر ي
رأسبوعارر52لرفى بشكلرمباش 

رمنرخلالراستعمالرع ربطريقةرالاستقطابرالخطي ،رسيتمرتحديدرالسعررالمرجعي لىرالمنحنى

رتؤطرانرالأجلرالمطلقر ى راللتير ى ر)ررررأساسرنقدي(.ررأسبوعارر52لرالنقطتير

ةرمنرأجلر ربعدرتحويلرسعررالفائدةرالأعلىرمباش  أسبوعارر52وسيتمرهذارالاستقطابرالخطي

(رإلىرسعررالفائدةرالنقد ي
ر:ر)رأساسرحسبانى ركماريلىي رصيغةرالحسابرهي  يرالمساوي.روبالتالىي

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

ربحيثر:ر

Kرتحويله:رر ي
رالذيرنرغبرفى ي

رأجلرالسعررالحسبانى

 يومار)رإذاركانترالسنةركبيسة(ر.رر366أورر365عددرالأيامرالصحيحر:ر*

عي طريقة حساب سعر الفائدة المرج  

،رمعراستثناءرهذارالتاري    خ،رلنرتضافرأيرزيادةرتسديدرقبلرأولرتاري    خرلممارسةرخياررال
رالعائد ي

ى
 .علاوةرالمخاطرةإلىر (Step-Up) تصاعديةرف

(،روابتداءرنتفاع(رسنواترمنرتاري    خرالار6)أيربعدرستر)ر2032يونيور 23ابتداءًرمنر
نقطةرأساسرإلىر 25منرهذارالتاري    خرنفسه،رستضافرزيادةرتصاعديةرأولىرقدرهار

 .علاوةرالمخاطرة

ينر)ر2052يونيور 23وابتداءرمنر (،رنتفاع(رسنةرمنرتاري    خرالار26)أيربعدرستروعش 
ر رقدرها رإضافية رتصاعدية رستطبقرزيادة رالتاري    خرنفسه، رمنرهذا نقطةر 75وابتداء

 .أساس

ي العائد
 
-Step) الزيادة التصاعدية ف

Up) المطبقة 

ررلتاري    خ انتفاعىرالسنويةرالفوائدرسنويارعندرالذكرررقدمت ي
منركلرريونيور 23الإصدار،رأيرفى

ر رأولريومرعملرالذيريلىي ي
ريومرعمل.روستتوقفرريونيور 23سنةرأورفى إذارلمريكنرهذارالأختر

.ر رللمبلغرالأصلىي  فوائدرالسنداترعنرالشيانرابتداءرمنرتاري    خرالتسديدرالكلىي

 

 تاري    خ أداء الفوائد 
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اض إصدارا للسند ات لأجل لا محدود بحيث يتم تسديد رأس المال فقط يعتي  هذا الاقير

)أ( حسب تقدير المصدر ابتداء من السنة الأول لخيار التسديد أو )ب( عند وقوع حدث 

 للتسديد المسبق الاختياري. 

 تسديد رأس المال

ي كل تاري    خ لأداء القسيمة، يحدد مبلغ القسيمة المستحقة الأداء باعتباره 
 
ف

 :مجموع ما يلىي 

 ؛رورمة الأساسيةالقسي .1
 .حساب الفوائد .2

 القسائم القابلة للأداء

 

 :يحتسب العائد الأساسي وفق الصيغة التالية

C = T × P × J / 365 رحالةرالسنةرالكبيسة(ر366أور ي
ى
 )ف

 :حيث

 :  Cرر   العائدرالأساسي
 : Pرللسندر   المبلغرالأصلىي
 : Tررسعررر  ؛ر الفائدةرالاسمي
 : Jرلليامر  .العددرالفعلىي

 

 ة الأساسية القسيم

 :يكونرحسابرالفوائد

رتاري    خرأولردفعرللقسيمة؛ • ي
(رفى
ً
ر)يساويرصفرا

ً
  معدوما

ب • رتواري    خردفعرالقسائمراللاحقة،ريساويرحاصلرضى ي
 :وفى

(i) رتاري    خردفعرالقسيمةرالسابقروالقسيمةرالمدفوعةر ي
رالقسيمةرالمستحقةرالدفعرفى ى الفرقربير

رالتاري    خرنفسه؛رو ي
رفى
ً
 فعليا

 +1 (ii)   ةمعد رالمطبقرعلىرالفتى رحالةرالسنةرر366أور J / 365 × لرالفائدةرالاسمي ي
فى

 الكبيسة

ةرالمعنية J حيثريمثل رلليامرخلالرالفتى  .العددرالفعلىي

ر ركماريلىي ي  :ويمكنرعرضرالجزءرالحسان 

 حساب الفوائد

  

 

ر ي
ى
رأيرتاري    خرلدفعرالقسيمة،ريجوزرللجهةرالمصدرة،روفقارلتقديرهارالخاص،روبعدرف

رإحدىرالصحفرإشعاررح ي
ى
رف ي

ربلاغرصحفى رالسنداتربذلكرمنرخلالرنش  املىي
رالإعلاناترالقانونية،روذلكرقبلرتاري    خردفعرالقسيمةربمارلاريقلرعنر المخولرلهارنش 

ر) ى (ريومرعمل،روكذارتوجيهرإشعاررإلىرالمؤسسةرالمركزيةرالمكلفةربحفظر30ثلاثير
هيئة المغربية الوتجميعرالسندات،روإلىرممثلرجماعةرحملةرالسندات،روإلىر

 حالة تأجيل القسيمة 
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رالقسيمة المستحقة الأداء،رأنرتقرررتأجيلردفعركاملرمبلغرلسوق الرساميل
 .(E) إلى (A) منرشطررمنهارفقط(ربالنسبةرلجميعرالأرر)وليسرجزءار

يطةر رمنرجانبرالمصدر،رش  ولاريُعدرأيرتأجيلرلدفعرالقسيمةرحالةرإخلالرأورتقصتر
ائح ذالتقيدربأحكامر  قيد توزي    ع العائد على الشر

 
 ات المرتبة المماثلة أو الأدب

   

إذا اختار المصدر، وفقا لتقديره الخاص، تأجيل دفع إحدى القسائم، فإنه لا 
 :يحق له بعد ذلك

 الإعلانرعنرأورتوزي    عرأرباحرعلىرالأسهمرالعاديةربرسمرالسنةرالماليةر
يحةرذاترمرتب ةرمماثلةرلهذهرالجارية،رأورأداءرأيرفائدةرأورعائدرعلىرش 

 السندات؛رأور
 اءرأوراقرماليةرذاترمرتبةرمماثلةرلهذهر اءرأورإعادةرش  دادرأورإلغاءرأورش  استى

 .السندات،رأورأسهمهرالعادية

 

ائح ذات  قيد توزي    ع العائد على الشر

 
 
 المرتبة المماثلة أو الأدب

ركلرتاري    خرلدف ي
داد،روعلىرأساسرسنويرفى عرالقسيمة،ريجوزرابتداءرمنرأولرتاري    خرلخياررالاستى

رإحدىرالصحفر ي
رفى ي

ربلاغرصحفى رنش  رالسنداترمسبقارعت  يطةرإشعاررحاملىي
للمصدر،رش 

ر ى رالإعلاناترالقانونية،روذلكرقبلرتاري    خردفعرالقسيمةربمارلاريقلرعنرثلاثير المخولرلهارنش 

(ريومرعمل،روكذارتوجيهرإشعاررإلىرالمؤسسةرالمركزيةرالمكلفةربحفظروتجميعرالسندات،ر30)

دادرالهيئة المغربية لسوق الرساميلرممثلرجماعةرحملةرالسندات،روإلىروإلى ،رأنريقومرباستى

،روذلكربقيمتهارالاسمية،رمضافارإليهار (A) سنداترالشطرر ي
دادرالجزن  ردونرإمكانيةرالاستى

ً
كليا

داد رتاري    خرالاستى ي
 .القسيمةرالمستحقةرالأداءرفى

 خيار التسديد

ر يطةرإشعاررحاملىي
رإحدىريجوزرللمصدر،رش  ي

ى
رف ي

ربلاغرصحفى رنش  السنداترمسبقارعت 

رالإعلاناترالقانونيةرقبلرالتاري    خرالمحددرلدفعرالقسيمةر الصحفرالمخولرلهارنش 

ر) ى رالمركزيةر30بمارلاريقلرعنرثلاثير رتوجيهرإشعاررإلىرالمؤسسة روكذا ريومرعمل، )

روإلىر رالسندات، رحملة روممثلرجماعة ربحفظرالسندات، الهيئة المغربية المكلفة

ائحه،ردونرإمكانيةرسوق الرساميلل دادرالإصدارربكامله،ربجميعرش  ،رأنريقومرباستى

رالتاري    خر ي
ى
رف رالمستحقة روالقسيمة رللمبلغرالأصلىي روذلكربالنسبة ، ي

دادرالجزن  الاستى

رصادررعنر رأورعنرطريقرنش  رالمصدر،رسواءربشكلرمباش  داد،رإذارتلفى المحددرللاستى

ارمنرأيروكالةرتصنيفريستفيدرلديهارمنرتصنيفروكالةرالتصنيفرالمعنية،رتأكيداركتابي

ر رعلىرمعايتر رمطلوب،ريفيدربأنهرتمرإدخالرتعديلرأورتغيتر ي
احتساب المحتوى ائتمانى

رمنحررالرأسمالي  المعتمدةرمنرقبلرتلكرالوكالة،روكانرمنرشأنرهذارالتعديلرأورالتغيتر

رالممنوحرلهارب تاري    خرالإصدار،رالسنداترمحتوىررأسماليارأقلرمنرالمحتوىرالرأسمالىي

رقدرمُنحربتاري    خرالإصدار،ربتاري    خرمنحهرلأولرمرةر أو،رإذارلمريكنرالمحتوىرالرأسمالىي

 .("حدث متعلق بمنهجية التصنيف")ويشاررإلىرذلكرب ر

 

داد المبكر  حالات أخرى للاسير

 الاختياري

رالسوقرالثانورررش.مرOCPتحتفظر ي
اءرالسنداترالتابعيةرفى رالقيامربإعادةرش  ي

يةر،رمعربالحقرفى

اءرالمذكورةرأيةر امرالمقتضياترالقانونيةروالتنظيمية.رعلىرألارتكونرلعملياترالش  احتى

رالاحتفاظربالسندات.ر ي
رتداعياترعلىرأيرمكتتبريرغبرفى

دادي للسندات اء الاسير  الشر
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ر رعلى ررش.مرOCPيجب رحاملىي روجميع رالرساميل رلسوق رالمغربية رالهيئة إخبار
اءرالسنداترلأجلرلارم حدودربواسطةرإشعاررالسنداتربأيةرمسطرةرمحتملةرلإعادةرش 

ر ي
رصحيفةرللإعلاناترالقانونيةريحددرعددرالسنداترالنى ي

ى
روف ي

ونى رموقعهرالإلكتى ي
ى
رف ينش 

دادي.ر اءرالاستى دادهاروأجلهاروسعررالش  رسيتمراستى

رحالةرتجاوزر ي
ى
اءربنسبةروتناسبرمعرأوامررالبيعرالمقدمةر)ف يقومرالمصدرربإعادةرالش 

ائها(رعددرالسنداترالمعروضةرللبيعرعددرالسندات  .المزمعرإعادةرش 

اءها،رولاريجوزرإعادةر ريعيدرالمصدررش  ي
رفورارالسنداترالثانويةرالدائمةرالنى وتلعى

ربعدرذلك
ً
 .طرحهارأورتداولهارمجددا

رالأصولرخلالر ي
ى
رحالةراندماجرالمصدررأورانقسامهرأورتقديمهرمساهمةرجزئيةرف ي

ى
وف

رهيئةالماليةرلفائدةرمدةرالقرضرالسندي،رإذارترتبرعنرذلكرانتقالرشاملرللذمةر
اماترالمرتبطةربالسنداترالثانويةرالدائمةرأخرىرةقانوني ى ،رفإنرجميعرالحقوقروالالتى

اماته ى رحقوقهروالتى ي
ى
رالذيريحلرمحلرالمصدررف ي

رإلىرالكيانرالقانونى
ً
 .تنتقلرتلقائيا

 

 

رللم رالذاتية رالأموال رضمن رللإصدار رالمقبولة رالحصة رأن ي
روكالاتريعنى رطرف رمن صدر

 التصنيف.ر

 المحتوى من الرساميل الذاتية

رسنداترهذهرالعمليةروسنداترأيرإصداررسابق.ر ى  لاريوجدرأيرتماثلربير

لاحقاربإصداررسنداترجديدةرتتمتعرمنرجميعرالمستوياتربحقوقرشبيهةرالمصدررإذارقامر

وطرالإصدار،ريمكن يطةرأنرتسمحرش  ريقتضيهارهذارالإصدار،رش  ي
لهردونرالحصولرربتلكرالنى

رالسندات،رأنريجريرتماثلارلكافةرسنداترالإصداراترالمتعاقبة،رموحدار علىرموافقةرحاملىي

رهذهرالسنداتروتداولها.ر  بذلكرمجموعرالعملياترالمتعلقةربتدبتر

 

 التماثل

ر  .ةتابعيسندات السنداترالمصدرةرهي

ر اماترمباش  ى رويشكلرأصلرالدينروالفوائدرالمرتبطةربهذهرالسنداترالتى ةروغتر
ر ي
ى
رمضمونةربأيرضمانات،روتندرجرف وطةروغتر  مرتبة من مراتب الديون مش 

 
أدب

رالأولويةرإلارعلىرأدواتررأسرمالرالمصدرالثانوية ي
ى
 .،رولارتتقدمرف

ر 

 

 الرتبة التبعية 

ي 
اض   .قابلة للتداول بالير

رالمستثمريتابعيةرلاريجوزرتداولرالسنداترال ى نرالدائمةرموضوعرهذارالإصداررإلاربير
رهذهر مركلرمستثمررمؤهلرمنرحاملىي

ى رمذكرةرالعملية.رويلتى ي
ى
رالمحددينرف ى المؤهلير

رمذكرةرالعملية ي
ى
رواردينرف ى  .السنداتربعدمرتحويلهارإلارإلىرمستثمرينرمؤهلير

رعلىرالجهاترالماسكةرللحساباترألارتقبل،ربأيرحالرمنرالأحوال،ر ى كماريتعير
ثانويةرالدائمةرموضوعرهذارتعليماترالتسويةروالتسليمرالمتعلقةربالسنداترال

 قابلية تداول السندات 
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ر ي
ى
رالمحددينرف ى رالمستثمرينرالمؤهلير الإصداررإذاركانترصادرةرعنرمستثمرينرغتر

 .مذكرةرالعملية

وطر رإلىرش  ي
رالسوقرالثانويةرانضمامرالمقتنى ي

ى
تبرعلىرأيرتداولرللسنداترف ويتى

رلمارهورمنصوصر
ً
الإصدارروانتقالرجميعرالحقوقرالمرتبطةربكلرسند،روذلكروفقا

رالمقرراترالاجتماعية،روعقدرالإصدار،رومذكرةرالعمليةرعليه، ي
ى
 .علىرالخصوص،رف

 

ربالتصفيةرالقضائيةرللمصدررأور ي
رحالةرصدوررحكمرعنرالمحكمةرالمختصةريقصىى ي

ى
ف

رإطاررمسطرةرالتسويةرالقضائيةرالمتعلقةربالمصدر،رأور ي
ى
رللمقاولةرف بالتفويترالكلىي
رحالةرتصفيةرالمصدرر ي

ى
رالمصدرروفقررف ي

لأيرسببرآخر،ريتمرسدادرمستحقاتردائنى
ركلر ي

ى
رذويرالأولويةرف ى رأدناهر)معرمراعاةرالسدادرالكاملرللدائنير ى ترتيبرالأولويةرالمبير

رذلكرحسابرالفوائد(رالمتعلقةر ي
ى
حالة(،رولاريجوزرأداءرأصلرالدينرأورالفوائدر)بمارف

لأخرىرللمصدرر)باستثناءربهذهرالسنداترقبلرالسدادرالكاملرلحملةرجميعرالديونرا
 .الديونرذاترالمرتبةرالمماثلةرلهذهرالسندات(

تبرعلىرذلكرأن  :ويتى

 رال رغتر ى ىرالدائنير رالرتابعيير  للمصدر؛ررتابعيةأصحابرالديونرغتر
 رأصحابرالديونرالث ى  ةرالعاديةرللمصدر؛رتابعيالدائنير

رال ى ىريتمرسدادرمستحقاتهمربالأولويةرقبلرالدائنير رهذهتابعيير السنداترررمنرحاملىي
رأصحابرالديونرذاترالمرتبةرالمماثلةرلها ى  .وقبلرالدائنير

 

ي حالة تصفية 
 
أداءات السندات ف

 المصدر

 

رالسيدرمحمدرحديدروكيلارمؤقتارر2026يونيورر4قرررالمجلسرالإداريرالمنعقدربتاري    خر ى تعيير

رالسنداتر رلكتلةرحاملىي

شهررابتداءرمنرتاري    خرإقفالر(رأ6علاوةرعلىرذلك،رسيجريرالوكيلرالمؤقترداخلرأجلرستةر)

روكيلار ى رالسنداتربغرضرتعيير الاكتتابات،ربناءرعلىردعوةرمنرالجمعيةرالعامةرالعاديةرلحاملىي

وطرالولوجروالممارسةرورعدمر رالسندات(رطبقارلش  رالسنداتر)وكيلركتلةرحاملىي لكتلةرحاملىي

ر ى رالمادتير ي
رفى رالمقررة رر301ورر301الملائمة رالقانون كاترالمتعر95/17مكرررمن ربش  لق

هروتتميمه.ر رالمساهمة،ركمارتمرتغيتر

كةر رش.مرأيةرعلاقةررأسماليةرأورللعمالرمعرالسيدرمحمدرحديد.ررOCPولارتربطرش 

رالسنداتر رحاملىي رلكتلة رالدائم رالممثل رهو رحديد رمحمد رالسيد ريعتت  رذلك، رعلى علاوة

كةر ررOCPللإصداراترالمنجزةرمنرطرفرش  ي
 .ر2023وررر2018ورر2016ش.مرفى

رلأحكامرالمادةرطبق
ً
كاترالمساهمة،رر17.95مكرررمنرالقانونررقمرر301ا المتعلقربش 

ركمارتمرتعديلهروتتميمه،رتقرررتحديدرأتعابرالممثلرالمؤقتر السنداتررلكتلةرحاملىي
رألفر) ى رمبلغرخمسير ي

ى
يبة،روذلكرمقابلرمهامه50.000ف  .(ردرهمردونراحتسابرالصرى

 .مأيرعلاقةرمساهمةررأسماليةرأورعلاقةرأعمالربالسيدرOCP SA ولارتربطر

 تمثيل كتلة حاملىي السندات 

https://www.ocpgroup.ma/?utm_source=chatgpt.com
https://www.ocpgroup.ma/?utm_source=chatgpt.com
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مهمةرممثلرجماعةرحملةرالسنداترمحمدرحديدرعلاوةرعلىرذلك،ريشغلرالسيدر
رأنجزتهار ي

رOCP SA بالنسبةرلإصداراترالسنداترالنى ي
 .2024ور2023خلالرسننى

،رمحمدرحديدر،رالممثلرمنرطرفرالسيدرHDID CONSULTANTSكمارأنرمكتبر
ريتولىرمهمةرممثلرر رأنجزتهارركتلةرحاملىي ي

السنداتربالنسبةرلإصداراترالسنداترالنى
 OCP SAر ي

 .2018ور2016خلالرسننى

 

 ضمان التسديد لاريخضعرهذارالإصداررلأيرضمانرخاص

 التصنيف لمريخضعرهذارالإصداررلأيرطلبرللتصنيف

ر ي  القانون المطبق  القانونرالمغرن 

 المحكمة المختصة المحكمةرالتجاريةرللداررالبيضاء

 

  

https://www.ocpgroup.ma/?utm_source=chatgpt.com
https://www.ocpgroup.ma/?utm_source=chatgpt.com
https://www.ocpgroup.ma/?utm_source=chatgpt.com
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ي بورصة الدار البيضاء، قابلة للمراجعة  " Bخصائص الشطر "
 
مع أول  كل ست سنوات: سندات لأجل لا محدود ، وغير مدرجة ف

 خيار للتسديد عند أجل ست سنوات. 

ربورصةرالداررالبيضاء،رتجردركاملةرمنرطابعهار ي
ى
رمدرجةرف سنداترتابعيةرلأجلرلارمحدودرغتر

رحسابرلدىرالوسطاءرالمالي ي
ى
رعملياترالماديرمنرخلالرتسجيلهارف ي

ى
روتقبلرف ى رالمؤهلير ى ير

(.ر  الوديعرالمركزير)ماروكلتر

 طبيعة السندات 

ي  سنداترلحاملها
 
 الشكل القانوب

 الحد الأقصى للشطر درهم مليار  1,250

 العدد الأقصى للسندات المصدرة  تابعي سند   500 12

 القيمة الإسمية الأحادية درهم  100.000

 ارسعر الإصد درهم 000 100أي  100%

رلارمحدود

لمصدر،رولارتتضمنرتاري    خراستحقاقرلرلارمحدودةرالأجلتشكلرهذهرالأوراقرالماليةرسنداتر

رأنهريجوزرر.رمحددر دادهارابتداءرمنرالسنةرالسادسة،رللغتر مصدر،روفقارلتقديرهرالخاص،راستى

ر)انظررركماريجوزرله ربعضرالحالاترالمحددة ي
رأيروقترفى ي

دادهارفى «رتسديدخياررال»استى

 .«(الاختياريرالأخرىرسبقالمتسديدرترالحالار»و

 

اض   أجل الاقير

رمنرالعمليةر2026يونيورر15إلىرر2026يونيورر11منر رمعراحتسابراليومرالأختر

 
ة الاكتتاب   فير

 تاري    خ الانتفاع 2026يونيورر 23

 أول تاري    خ لخيار التسديد سنوات(ر6ر+)رتاري    خرالانتفاعرر2032يونيورر 23

رومارفوقرسترسنواترسنوات(ر6ر+اري    خرالانتفاعر)رتر2032يونيورر 23  تاري    خ مراجعة أسعار الفائدة 

ربالنسبةرلكلرشطر.رإذارلمرنصلرلمبلغرالعمليةر:رإمكانيةررفعرالحدودرالأقصىر ي تخصيصرتناسن 

مليونردرهمر،رحسبرالأولويةرر250الأصليةرالمخصصةرلكلرشطرربدرجاترمتتاليةرقدرهار

رللعمليةرAثمرالشطررBثمرالشطرررCثمرالشطرررDالتاليةر:رالشطرر رنصلرللمبلغرالإجمالىي
 حنى

 طريقة التخصيص

 كل ست سنواتقابل للمراجعة  

 يكون سعر الفائدة قابلا للمراجعة سنويا بناء على سعر الفائجة المرجعي مع إضافة : 

(i) نقطةرأساسربالنسبةرللسترسنواترالأولىرر70علاوةرللمخاطرةرقدرهار 

(ii) رالعائدر70علاوةرمخاطررقدرهار ي
ى
 نقطةرأساس،رمضافارإليهارالزيادةرالتصاعديةرف

(Step-Up) ةرالأولىرالبالغةر  .سنواتر6المطبقةربعدرانقضاءرالفتى

رقبلرأولرتاري    خرلخياررالتسديدرمعراعتبارهرمستبعدا ر اعتمادارعلىريحددرسعررالفائدةرالاسمي

ر ررسنوات 6السعررلأجل ي
رفى رالأسعاررالمرجعية رعلىرمنحنى ربناء رالثانويةرروالمحدد السوق

،رتضافرإليهر%2,94،رأير 2026يونيورر1لسنداترالخزينةرركمارأصدرهربنكرالمغربربتاري    خرر

 سعر الفائدة الاسمي 
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،ريحددرسعررالفائدةربالنسبةرللسترسنواترالأولىنقطةرأساس.ر70قدرهار  علاوةرالمخاطر

ر ي
ى
رف ر.ر%3,64الاسمي

ررتسديدرابتداءًرمنرأولرتاري    خرلخياررال ي
ى
رذلكرهذارالتاري    خ،روف ي

ى
كلرتاري    خرلمراجعةر،ربمارف

رهورالسعرر6سعررالفائدةر)الذيريحلركلرستر) (رسنوات(،ريكونرالسعررالمرجعي
رسنواتر)المعدلرالر6الكاملرلأجلر ي

رأسعاررالفائدةرحسبانى رمنرمنحنى
ً
(رالمحددرانطلاقا

هربنكرالمغرب،روذلكرقبلر رالسوقرالثانويةرلسنداترالخزينة،ركمارتنش  ي
ى
المرجعيةرف

رر(رأيامرعملرمن5خمسةر) ي
 .تاري    خرمراجعةرسعررالفائدةرالمعنى

رالمحصلرعليهرهامشرمخاطررقدرهر نقطةرأساس،رر70ويضافرإلىرالسعررالمرجعي
رالعائد ي

ى
 .المطبقة (Step-Up) إضافةرإلىرالزيادةرالتصاعديةرف

رقبلرأربعةر ي
ونى رالجديدرعلىرموقعهرالإلكتى رمعدلرالفائدةرالاسمي ويقومرالمصدرربنش 

ر(رأيامرعملرمنرتاري    خرم4) ي
 .راجعةرسعررالفائدةرالمعنى

 علاوة المخاطر نقطة أساس   70

رحالةرلمريتمرمعاينةرسعررالفائدةرل ي
ى
،رسيتمرتحديدررستف رعلىرالمنحنى سنواتربشكلرمباش 

رتؤطرانر ى راللتير ى رمنرخلالراستعمالرالنقطتير ربطريقةرالاستقطابرالخطي السعررالمرجعي

ررأساسررر)رسترسنواتلالأجلرالمطلقر ي
 (.رحسبانى

 طريقة حساب سعر الفائدة المرجعي 

،رمعراستثناءرهذارالتاري    خ،رلنرتضافرأيرزيادةرتسديدرقبلرأولرتاري    خرلممارسةرخياررال
رالعائد ي

ى
 .علاوةرالمخاطرةإلىر (Step-Up) تصاعديةرف

(،روابتداءرنتفاع(رسنواترمنرتاري    خرالار6)أيربعدرستر)ر2032يونيور 23ابتداءًرمنر
نقطةرأساسرإلىر 25التاري    خرنفسه،رستضافرزيادةرتصاعديةرأولىرقدرهارمنرهذار

 .علاوةرالمخاطرة

ينر)ر2052يونيور 23وابتداءرمنر (،رنتفاع(رسنةرمنرتاري    خرالار26)أيربعدرستروعش 
ر رقدرها رإضافية رتصاعدية رستطبقرزيادة رالتاري    خرنفسه، رمنرهذا نقطةر 75وابتداء

 .أساس

ي العائد
 
-Step) الزيادة التصاعدية ف

Up) المطبقة 

ررلتاري    خ انتفاعالفوائدرسنويارعندرالذكرىرالسنويةررقدمت ي
منركلرريونيور 23الإصدار،رأيرفى

ر رأولريومرعملرالذيريلىي ي
ريومرعمل.روستتوقفرريونيور 23سنةرأورفى إذارلمريكنرهذارالأختر

.ر رللمبلغرالأصلىي  فوائدرالسنداترعنرالشيانرابتداءرمنرتاري    خرالتسديدرالكلىي

 

 داء الفوائد تاري    خ أ

اضرإصدارارللسنداترلأجلرلارمحدودربحيثريتمرتسديدررأسرالمالرفقطر رهذارالاقتى يعتت 

)أ(رحسبرتقديررالمصدررابتداءرمنرالسنةرالأولىرلخياررالتسديدرأور)ب(رعندروقوعرحدثر

 للتسديدرالمسبقرالاختياري.ر

 تسديد رأس المال

ركلرتاري    خرلأداءرالقسيمة،ريحددرمبلغرالقسيمة ي
ى
المستحقةرالأداءرباعتبارهرمجموعررف

ر  :ماريلىي

 القسيمةرالأساسية؛رور .1
 .حسابرالفوائد .2

 القسائم القابلة للأداء

 القسيمة الأساسية  
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 :يحتسب العائد الأساسي وفق الصيغة التالية

C = T × P × J / 365 رحالةرالسنةرالكبيسة(ر366أور ي
ى
 )ف

 :حيث

 :  Cرر   العائدرالأساسي
 : Pرللسندر   المبلغرالأصلىي
 : Tرالفائرسعررر  ؛ر دةرالاسمي
 : Jرلليامر  .العددرالفعلىي

 

 :يكونرحسابرالفوائد

رتاري    خرأولردفعرللقسيمة؛ • ي
ى
  معدومار)يساويرصفرا(رف

ب • رتواري    خردفعرالقسائمراللاحقة،ريساويرحاصلرضى ي
ى
 :وف

(i) رتاري    خردفعرالقسيمةرالسابقروالقسيمةرالمدفور ي
رالقسيمةرالمستحقةرالدفعرفى ى عةرالفرقربير

رالتاري    خرنفسه؛رو ي
رفى
ً
 فعليا

 +1 (ii)   ة رالمطبقرعلىرالفتى رحالةرالسنةرر366أور J / 365 × معدلرالفائدةرالاسمي ي
فى

 الكبيسة

 

 حساب الفوائد

رت ي
ى
ركلرتاري    خرلدفعرالقسيمة،رأيرف ي

ى
يونيورر23دفعرالقسائمرالمستحقةرالأداءرسنويارف

رهذارالتاري    خرإذار رأولريومرعملريلىي ي
ى
 .لمريكنريومرعملرمنركلرسنة،رأورف

رلتقديرهرالخاص،رتأجيلرهذارالدفعركليار)وليسرجزئيا(،ر
ً
رأنهريجوزرللمصدر،روفقا غتر

امرقيدرتوزي    عرالعائدرعلىرالأر ذاترالمرتبةرالمماثلةرأوررشطرروذلكرمعرمراعاةراحتى
ر  .الأدنى

 

 أداء القسيمة 

 

ر ي
ى
اص،روبعدررأيرتاري    خرلدفعرالقسيمة،ريجوزرللجهةرالمصدرة،روفقارلتقديرهارالخف

رإحدىرالصحفر ي
ى
رف ي

ربلاغرصحفى رالسنداتربذلكرمنرخلالرنش  إشعاررحاملىي
رالإعلاناترالقانونية،روذلكرقبلرتاري    خردفعرالقسيمةربمارلاريقلرعنر المخولرلهارنش 

ر) ى (ريومرعمل،روكذارتوجيهرإشعاررإلىرالمؤسسةرالمركزيةرالمكلفةربحفظر30ثلاثير
السندات،روإلىرالهيئةرالمغربيةرلسوقروتجميعرالسندات،روإلىرممثلرجماعةرحملةر

رالرساميل،رأنرتقرررتأجيلردفعركاملرمبلغرالقسيمةرالمستحقةرالأداءر)وليسرجزءار
 .(E) إلى (A) منرشطررمنهارفقط(ربالنسبةرلجميعرالأر

يطةرعولاري رمنرجانبرالمصدر،رش  درأيرتأجيلرلدفعرالقسيمةرحالةرإخلالرأورتقصتر
رالتقيدربأحكامرقيدرتوزي    عرالعائ ائحرذاترالمرتبةرالمماثلةرأورالأدنى  درعلىرالش 

   

 حالة تأجيل القسيمة 
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إذاراختاررالمصدر،روفقارلتقديرهرالخاص،رتأجيلردفعرإحدىرالقسائم،رفإنهرلاريحقر
 :لهربعدرذلك

 الإعلانرعنرأورتوزي    عرأرباحرعلىرالأسهمرالعاديةربرسمرالسنةرالماليةر
يحةرذاترمرتبةرمماثلةرلهذهررالجارية،رأورأداءرأيرفائدةرأورعائدرعلى ش 

 السندات؛رأور
 اءرأوراقرماليةرذاترمرتبةرمماثلةرلهذهر اءرأورإعادةرش  دادرأورإلغاءرأورش  استى

 .السندات،رأورأسهمهرالعادية

 

ائح ذات  قيد توزي    ع العائد على الشر

 
 
 المرتبة المماثلة أو الأدب

داد،روعلىرأساسرسنوير ركلرتاري    خرلدفعرالقسيمة،ريجوزرابتداءرمنرأولرتاري    خرلخياررالاستى ي
ى
ف

رإحدىرالصحفر ي
ى
رف ي

ربلاغرصحفى رنش  رالسنداترمسبقارعت  يطةرإشعاررحاملىي
للمصدر،رش 

ر ى رالإعلاناترالقانونية،روذلكرقبلرتاري    خردفعرالقسيمةربمارلاريقلرعنرثلاثير المخولرلهارنش 

يعرالسندات،ر(ريومرعمل،روكذارتوجيهرإشعاررإلىرالمؤسسةرالمركزيةرالمكلفةربحفظروتجم30)

دادرالهيئة المغربية لسوق الرساميلوإلىرممثلرجماعةرحملةرالسندات،روإلىر ،رأنريقومرباستى

،روذلكربقيمتهارالاسمية،رمضافارإليهار (A) سنداترالشطرر ي
دادرالجزن  ردونرإمكانيةرالاستى

ً
كليا

داد رتاري    خرالاستى ي
 .القسيمةرالمستحقةرالأداءرفى

 خيار التسديد

ي رإحدىريجوزرللمصدر،رش  ي
ى
رف ي

ربلاغرصحفى رنش  رالسنداترمسبقارعت  طةرإشعاررحاملىي

رالإعلاناترالقانونيةرقبلرالتاري    خرالمحددرلدفعرالقسيمةر الصحفرالمخولرلهارنش 

ر) ى رالمركزيةر30بمارلاريقلرعنرثلاثير رتوجيهرإشعاررإلىرالمؤسسة روكذا ريومرعمل، )

روإلىر رالسندات، رحملة روممثلرجماعة ربحفظرالسندات، هيئة المغربية الالمكلفة

ائحه،ردونرإمكانيةرلسوق الرساميل دادرالإصدارربكامله،ربجميعرش  ،رأنريقومرباستى

رالتاري    خر ي
ى
رف رالمستحقة روالقسيمة رللمبلغرالأصلىي روذلكربالنسبة ، ي

دادرالجزن  الاستى

رصادررعنر رأورعنرطريقرنش  رالمصدر،رسواءربشكلرمباش  داد،رإذارتلفى المحددرللاستى

ة،رتأكيداركتابيارمنرأيروكالةرتصنيفريستفيدرلديهارمنرتصنيفروكالةرالتصنيفرالمعني

ر رعلىرمعايتر رمطلوب،ريفيدربأنهرتمرإدخالرتعديلرأورتغيتر ي
احتساب المحتوى ائتمانى

رمنحررالرأسمالي  المعتمدةرمنرقبلرتلكرالوكالة،روكانرمنرشأنرهذارالتعديلرأورالتغيتر

ر رالممنوحرلهاربتاري    خرالإصدار،رالسنداترمحتوىررأسماليارأقلرمنرالمحتوىرالرأسمالىي

رقدرمُنحربتاري    خرالإصدار،ربتاري    خرمنحهرلأولرمرةر أو،رإذارلمريكنرالمحتوىرالرأسمالىي

 .("حدث متعلق بمنهجية التصنيف")ويشاررإلىرذلكرب ر

 

داد المبكر  حالات أخرى للاسير

 الاختياري

اءرالسنداترالتابعيةرررش.مرOCPتحتفظر رالقيامربإعادةرش  ي
رالسوقرالثانويةر،رمعربالحقرفى ي

فى

اءرالمذكورةرأيةر امرالمقتضياترالقانونيةروالتنظيمية.رعلىرألارتكونرلعملياترالش  احتى

رالاحتفاظربالسندات.ر ي
رتداعياترعلىرأيرمكتتبريرغبرفى

ر رعلى ررش.مرOCPيجب رحاملىي روجميع رالرساميل رلسوق رالمغربية رالهيئة إخبار
اءرال سنداترلأجلرلارمحدودربواسطةرإشعاررالسنداتربأيةرمسطرةرمحتملةرلإعادةرش 

ر ي
رصحيفةرللإعلاناترالقانونيةريحددرعددرالسنداترالنى ي

ى
روف ي

ونى رموقعهرالإلكتى ي
ى
رف ينش 

دادي.ر اءرالاستى دادهاروأجلهاروسعررالش  رسيتمراستى

دادي للسندات اء الاسير  الشر
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رحالةرتجاور ي
ى
اءربنسبةروتناسبرمعرأوامررالبيعرالمقدمةر)ف زريقومرالمصدرربإعادةرالش 

ائها(عددرالسنداترالمعروضةرلل  .بيعرعددرالسنداترالمزمعرإعادةرش 

اءها،رولاريجوزرإعادةر ريعيدرالمصدررش  ي
رفورارالسنداترالثانويةرالدائمةرالنى وتلعى

ربعدرذلك
ً
 .طرحهارأورتداولهارمجددا

رالأصولرخلالر ي
ى
رحالةراندماجرالمصدررأورانقسامهرأورتقديمهرمساهمةرجزئيةرف ي

ى
وف

رهيئةقالرشاملرللذمةرالماليةرلفائدةرمدةرالقرضرالسندي،رإذارترتبرعنرذلكرانت
اماترالمرتبطةربالسنداترالثانويةرالدائمةرأخرىرةقانوني ى ،رفإنرجميعرالحقوقروالالتى

اماته ى رحقوقهروالتى ي
ى
رالذيريحلرمحلرالمصدررف ي

رإلىرالكيانرالقانونى
ً
 .تنتقلرتلقائيا

 

 

رالأم رضمن رللإصدار رالمقبولة رالحصة رأن ي
روكالاتريعنى رطرف رمن رللمصدر رالذاتية وال

 التصنيف.ر

 المحتوى من الرساميل الذاتية

رسنداترهذهرالعمليةروسنداترأيرإصداررسابق.ر ى  لاريوجدرأيرتماثلربير

لاحقاربإصداررسنداترجديدةرتتمتعرمنرجميعرالمستوياتربحقوقرشبيهةرالمصدررإذارقامر

ور يطةرأنرتسمحرش  ريقتضيهارهذارالإصدار،رش  ي
طرالإصدار،ريمكنرلهردونرالحصولربتلكرالنى

رالسندات،رأنريجريرتماثلارلكافةرسنداترالإصداراترالمتعاقبة،رموحدار علىرموافقةرحاملىي

رهذهرالسنداتروتداولها.ر  بذلكرمجموعرالعملياترالمتعلقةربتدبتر

 

 التماثل

ر  .ةتابعيسندات السنداترالمصدرةرهي

رويشكلرأصلرالدينروالفوائدرالمرتبطةربهذهرالسندا ةروغتر اماترمباش  ى ترالتى
ر ي
ى
رمضمونةربأيرضمانات،روتندرجرف وطةروغتر  مرتبة من مراتب الديون مش 

 
أدب

رالأولويةرإلارعلىرأدواتررأسرمالرالمصدرالثانوية ي
ى
 .،رولارتتقدمرف

ر 

 

 الرتبة التبعية 

ي 
اض   .قابلة للتداول بالير

رالمستثمرينرالدائمةرموضوعرهذارالإصداررإلارتابعيةرلاريجوزرتداولرالسنداترال ى ربير
رهذهر مركلرمستثمررمؤهلرمنرحاملىي

ى رمذكرةرالعملية.رويلتى ي
ى
رالمحددينرف ى المؤهلير

رمذكرةرالعملية ي
ى
رواردينرف ى  .السنداتربعدمرتحويلهارإلارإلىرمستثمرينرمؤهلير

رعلىرالجهاترالماسكةرللحساباترألارتقبل،ربأيرحالرمنرالأحوال،ر ى كماريتعير
لقةربالسنداترالثانويةرالدائمةرموضوعرهذارتعليماترالتسويةروالتسليمرالمتع

ر ي
ى
رالمحددينرف ى رالمستثمرينرالمؤهلير الإصداررإذاركانترصادرةرعنرمستثمرينرغتر

 .مذكرةرالعملية

 قابلية تداول السندات 
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وطر رإلىرش  ي
رالسوقرالثانويةرانضمامرالمقتنى ي

ى
تبرعلىرأيرتداولرللسنداترف ويتى

رلمار
ً
هورمنصوصررالإصدارروانتقالرجميعرالحقوقرالمرتبطةربكلرسند،روذلكروفقا

رالمقرراترالاجتماعية،روعقدرالإصدار،رومذكرةرالعملية ي
ى
 .عليه،رعلىرالخصوص،رف

 

ربالتصفيةرالقضائيةرللمصدررأور ي
رحالةرصدوررحكمرعنرالمحكمةرالمختصةريقصىى ي

ى
ف

رإطاررمسطرةرالتسويةرالقضائيةرالمتعلقةربالمصدر،رأور ي
ى
رللمقاولةرف بالتفويترالكلىي

رحا ي
ى
رالمصدرروفقرف ي

لةرتصفيةرالمصدررلأيرسببرآخر،ريتمرسدادرمستحقاتردائنى
ركلر ي

ى
رذويرالأولويةرف ى رأدناهر)معرمراعاةرالسدادرالكاملرللدائنير ى ترتيبرالأولويةرالمبير

رذلكرحسابرالفوائد(رالمتعلقةر ي
ى
حالة(،رولاريجوزرأداءرأصلرالدينرأورالفوائدر)بمارف

ةرجميعرالديونرالأخرىرللمصدرر)باستثناءربهذهرالسنداترقبلرالسدادرالكاملرلحمل
 .الديونرذاترالمرتبةرالمماثلةرلهذهرالسندات(

تبرعلىرذلكرأن  :ويتى

 رال رغتر ى ىرالدائنير رالرتابعيير  للمصدر؛ررتابعيةأصحابرالديونرغتر
 رأصحابرالديونرالث ى  ةرالعاديةرللمصدر؛رتابعيالدائنير

رال ى ىرتابعييتمرسدادرمستحقاتهمربالأولويةرقبلرالدائنير رهذهرالسنداترير رمنرحاملىي
رأصحابرالديونرذاترالمرتبةرالمماثلةرلها ى  .وقبلرالدائنير

 

ي حالة تصفية 
 
أداءات السندات ف

 المصدر

 

رالسيدرمحمدرحديدروكيلارمؤقتارر2026يونيورر4قرررالمجلسرالإداريرالمنعقدربتاري    خر ى تعيير

رالسنداتر رلكتلةرحاملىي

(رأشهررابتداءرمنرتاري    خرإقفالر6لرأجلرستةر)علاوةرعلىرذلك،رسيجريرالوكيلرالمؤقترداخ

روكيلار ى رالسنداتربغرضرتعيير الاكتتابات،ربناءرعلىردعوةرمنرالجمعيةرالعامةرالعاديةرلحاملىي

وطرالولوجروالممارسةرورعدمر رالسندات(رطبقارلش  رالسنداتر)وكيلركتلةرحاملىي لكتلةرحاملىي

ر ى رالمادتير ي
رفى رالمقررة رالقار301ورر301الملائمة رمكرررمن كاترر95/17نون ربش  المتعلق

هروتتميمه.ر رالمساهمة،ركمارتمرتغيتر

كةر رش.مرأيةرعلاقةررأسماليةرأورللعمالرمعرالسيدرمحمدرحديد.ررOCPولارتربطرش 

رالسنداتر رحاملىي رلكتلة رالدائم رالممثل رهو رحديد رمحمد رالسيد ريعتت  رذلك، رعلى علاوة

كةر ررOCPللإصداراترالمنجزةرمنرطرفرش  ي
 .ر2023وررر2018ورر2016ش.مرفى

رلأحكامرالمادةر
ً
كاترالمساهمة،رر17.95مكرررمنرالقانونررقمرر301طبقا المتعلقربش 

ركمارتمرتعديلهروتتميمه،رتقرررتحديدرأتعابرالممثلرالمؤقتر السنداتررلكتلةرحاملىي
رألفر) ى رمبلغرخمسير ي

ى
يبة،روذلكرمقابلرمهامه50.000ف  .(ردرهمردونراحتسابرالصرى

 .مأيرعلاقةرمساهمةررأسماليةرأورعلاقةرأعمالربالسيدر OCP SAولارتربطر

مهمةرممثلرجماعةرحملةرالسنداترمحمدرحديدرعلاوةرعلىرذلك،ريشغلرالسيدر
رأنجزتهار ي

ر OCP SAبالنسبةرلإصداراترالسنداترالنى ي
 .2024ور2023خلالرسننى

 تمثيل كتلة حاملىي السندات 

https://www.ocpgroup.ma/?utm_source=chatgpt.com
https://www.ocpgroup.ma/?utm_source=chatgpt.com
https://www.ocpgroup.ma/?utm_source=chatgpt.com
https://www.ocpgroup.ma/?utm_source=chatgpt.com
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،رمحمدرحديدر،رالممثلرمنرطرفرالسيدرHDID CONSULTANTSكمارأنرمكتبر
ريتولىرمهمةرممثلرر رأنجزتهارركتلةرحاملىي ي

السنداتربالنسبةرلإصداراترالسنداترالنى
OCP SA ر ي

 .2018ور2016خلالرسننى

 

 ضمان التسديد لاريخضعرهذارالإصداررلأيرضمانرخاص

 التصنيف لمريخضعرهذارالإصداررلأيرطلبرللتصنيف

ر ي  القانون المطبق  القانونرالمغرن 

 المحكمة المختصة المحكمةرالتجاريةرللداررالبيضاء

 

 

ي بورصة الدار البيضاء، قابلة للمراجعة  Cص الشطر "خصائ
 
مع أول خيار  سنة 12كل " : سندات لأجل لا محدود ، وغير مدرجة ف

 للتسديد عند أجل ست سنوات. 

ربورصةرالداررالبيضاء،رتجردركاملةرمنرطابعهار ي
رمدرجةرفى سنداترتابعيةرلأجلرلارمحدودرغتر

رحسابرلدىرالوس ي
رعملياترالماديرمنرخلالرتسجيلهارفى ي

روتقبلرفى ى رالمؤهلير ى طاءرالماليير

(.ر  الوديعرالمركزير)ماروكلتر

 طبيعة السندات 

ي  سنداترلحاملها
 الشكل القانوب 

 الحد الأقصى للشطر درهم مليار  1,250

 العدد الأقصى للسندات المصدرة  تابعي سند   500 12

 القيمة الإسمية الأحادية درهم  100.000

 سعر الإصدار درهم 000 100أي  100%

رلارمحدود

لمصدر،رولارتتضمنرتاري    خراستحقاقرلرلارمحدودةرالأجلتشكلرهذهرالأوراقرالماليةرسنداتر

رأنهريجوزرر.رمحددر دادهارابتداءرمنرالسنةرالسادسة،رللغتر مصدر،روفقارلتقديرهرالخاص،راستى

ر)انظررركماريجوزرله ربعضرالحالاترالمحددة ي
رأيروقترفى ي

دادهارفى «ريدتسدخياررال»استى

 .«(الاختياريرالأخرىرسبقالمتسديدرحالاترال»و

 

اض   أجل الاقير

رمنرالعمليةر2026يونيورر15إلىرر2026يونيورر11منر رمعراحتسابراليومرالأختر

 
ة الاكتتاب   فير

 تاري    خ الانتفاع 2026يونيورر 23

 أول تاري    خ لخيار التسديد (سنةر12ر+)رتاري    خرالانتفاعرر2032يونيورر 23

رسنةر12ومارفوقرر(سنةر12ر+)رتاري    خرالانتفاعرر2032ريونيورر 23  تاري    خ مراجعة أسعار الفائدة 

https://www.ocpgroup.ma/?utm_source=chatgpt.com
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ربالنسبةرلكلرشطر.رإذارلمرنصلرلمبلغرالعمليةر:رإمكانيةررفعرالحدودرالأقصىر ي تخصيصرتناسن 

مليونردرهمر،رحسبرالأولويةرر250الأصليةرالمخصصةرلكلرشطرربدرجاترمتتاليةرقدرهار

رللعمليةرAثمرالشطررBثمرالشطرررCالشطررثمررDالتاليةر:رالشطرر رنصلرللمبلغرالإجمالىي
 حنى

 طريقة التخصيص

 سنةر12كل قابل للمراجعة  

 يكون سعر الفائدة قابلا للمراجعة سنويا بناء على سعر الفائجة المرجعي مع إضافة : 

(i) نقطةرأساسربالنسبةرللسترسنواترالأولىرر80علاوةرللمخاطرةرقدرهار 

(ii) رالعائدر80رعلاوةرمخاطررقدرهار ي
ى
 نقطةرأساس،رمضافارإليهارالزيادةرالتصاعديةرف

(Step-Up) ةرالأولىرالبالغةر  .سنةر12المطبقةربعدرانقضاءرالفتى

رقبلرأولرتاري    خرلخياررالتسديدرمعراعتبارهرمستبعدا ر اعتمادارعلىريحددرسعررالفائدةرالاسمي

ر ررسنةر12السعررلأجل رالمرجعية رالأسعار رمنحنى رعلى ربناء رالثانويةروالمحدد رالسوق ي
ى
ف

،رتضافرإليهر%3,38،رأير 2026يونيورر1لسنداترالخزينةرركمارأصدرهربنكرالمغربربتاري    خرر

الأولى،ريحددرسعررالفائدةررسنةر12لر بالنسبةرنقطةرأساس.ر80قدرهار  علاوةرالمخاطر

ر ي
ى
رف ر.ر%4,18الاسمي

رتسديدرابتداءًرمنرأولرتاري    خرلخياررال ي
ى
رذلكرهذارالتاري    خ،روف ي

ى
كلرتاري    خرلمراجعةررر،ربمارف

رهورالسعررالكاملرلأجلرسنةر12سعررالفائدةر)الذيريحلركلر (،ريكونرالسعررالمرجعي
ر)المعدلرال رسنةر12 ي

رحسبانى ي
ى
رأسعاررالفائدةرالمرجعيةرف رمنرمنحنى

ً
(رالمحددرانطلاقا

هربنكرالمغرب،روذلكرقبلرخمسةر) (ر5السوقرالثانويةرلسنداترالخزينة،ركمارتنش 
رأيامرعملرمنرتاري     ي

 .خرمراجعةرسعررالفائدةرالمعنى

رالمحصلرعليهرهامشرمخاطررقدرهر نقطةرأساس،رر80ويضافرإلىرالسعررالمرجعي
رالعائد ي

ى
 .المطبقة (Step-Up) إضافةرإلىرالزيادةرالتصاعديةرف

رقبلرأربعةر ي
ونى رالجديدرعلىرموقعهرالإلكتى رمعدلرالفائدةرالاسمي ويقومرالمصدرربنش 

رر(رأيامرعملرمنرتاري    خرمراجعة4) ي
 .سعررالفائدةرالمعنى

 سعر الفائدة الاسمي 

 علاوة المخاطر نقطة أساس   80

رحالةرلمريتمرمعاينةرسعررالفائدةر ي
،رسيتمرتحديدررسنةر12لرفى رعلىرالمنحنى بشكلرمباش 

رتؤطرانر ى راللتير ى رمنرخلالراستعمالرالنقطتير ربطريقةرالاستقطابرالخطي السعررالمرجعي

رر)ررررأساسرسنةر12لالأجلرالمطلقر ي
 (.رحسبانى

 طريقة حساب سعر الفائدة المرجعي 

،رمعراستثناءرهذارالتاري    خ،رلنرتضافرأيرزيادةرتسديدرقبلرأولرتاري    خرلممارسةرخياررال
رالعائد ي

ى
 .علاوةرالمخاطرةإلىر (Step-Up) تصاعديةرف

(،روابتداءرمنرهذارنتفاعمنرتاري    خرالاررسنةر12)أيربعدرر2038يونيور 23ابتداءًرمنر
رنفسه، ررالتاري    خ رأولىرقدرها رتصاعدية رأساسرإلىر 25ستضافرزيادة علاوةرنقطة

 .المخاطرة

(،روابتداءرمنرهذارنتفاعسنةرمنرتاري    خرالارر32)أيربعدر2058يونيور 23وابتداءرمنر
 .نقطةرأساس 75التاري    خرنفسه،رستطبقرزيادةرتصاعديةرإضافيةرقدرهار

ي العائد
 
-Step) الزيادة التصاعدية ف

Up) المطبقة 

ررلتاري    خ انتفاعائدرسنويارعندرالذكرىرالسنويةرالفوررقدمت ي
منركلرريونيور 23الإصدار،رأيرفى

ر رأولريومرعملرالذيريلىي ي
ريومرعمل.روستتوقفرريونيور 23سنةرأورفى إذارلمريكنرهذارالأختر

.ر رللمبلغرالأصلىي  فوائدرالسنداترعنرالشيانرابتداءرمنرتاري    خرالتسديدرالكلىي

 

 تاري    خ أداء الفوائد 
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رهذارالا اضرإصدارارللسنداترلأجلرلارمحدودربحيثريتمرتسديدررأسرالمالرفقطريعتت  قتى

)أ(رحسبرتقديررالمصدررابتداءرمنرالسنةرالأولىرلخياررالتسديدرأور)ب(رعندروقوعرحدثر

 للتسديدرالمسبقرالاختياري.ر

 تسديد رأس المال

ركلرتاري    خرلأداءرالقسيمة،ريحددرمبلغرالقسيمةرالمستحقةرالأداءرباعتبارهر ي
ى
مجموعرف

ر  :ماريلىي

 القسيمةرالأساسية؛رور .1
 .حسابرالفوائد .2

 القسائم القابلة للأداء

 

 :يحتسب العائد الأساسي وفق الصيغة التالية

C = T × P × J / 365 رحالةرالسنةرالكبيسة(ر366أور ي
ى
 )ف

 :حيث

 :  Cرر   العائدرالأساسي
 : Pرللسندر   المبلغرالأصلىي
 : Tررسعررر  ؛ر الفائدةرالاسمي
 : Jرلليامالعددرالفر  .علىي

 

 القسيمة الأساسية 

 :يكونرحسابرالفوائد

رتاري    خرأولردفعرللقسيمة؛ • ي
  معدومار)يساويرصفرا(رفى

ب • رتواري    خردفعرالقسائمراللاحقة،ريساويرحاصلرضى ي
 :وفى

(i) رتاري    خردفعرالقسيمةرالسابقروالقسيمةرالمدفوعةر ي
رالقسيمةرالمستحقةرالدفعرفى ى الفرقربير

رالتاري    خرنفسه؛ ي
رفى
ً
 ورفعليا

 +1 (ii)   ة رالمطبقرعلىرالفتى رحالةرالسنةرر366أور J / 365 × معدلرالفائدةرالاسمي ي
فى

 الكبيسة

 

 حساب الفوائد

رت ي
ى
ركلرتاري    خرلدفعرالقسيمة،رأيرف ي

ى
يونيورر23دفعرالقسائمرالمستحقةرالأداءرسنويارف

رهذارالتاري    خرإذارلمريكنريومرعمل رأولريومرعملريلىي ي
ى
 .منركلرسنة،رأورف

رأنهري رلتقديرهرالخاص،رتأجيلرهذارالدفعركليار)وليسرجزئيا(،رغتر
ً
جوزرللمصدر،روفقا

امرقيدرتوزي    عرالعائدرعلىرالأر ذاترالمرتبةرالمماثلةرأوررشطرروذلكرمعرمراعاةراحتى
ر  .الأدنى

 

 أداء القسيمة 

 حالة تأجيل القسيمة  
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ر ي
ى
رأيرتاري    خرلدفعرالقسيمة،ريجوزرللجهةرالمصدرة،روفقارلتقديرهارالخاص،روبعدرف

رالسند رإحدىرالصحفرإشعاررحاملىي ي
ى
رف ي

ربلاغرصحفى اتربذلكرمنرخلالرنش 
رالإعلاناترالقانونية،روذلكرقبلرتاري    خردفعرالقسيمةربمارلاريقلرعنر المخولرلهارنش 

ر) ى (ريومرعمل،روكذارتوجيهرإشعاررإلىرالمؤسسةرالمركزيةرالمكلفةربحفظر30ثلاثير
بيةرلسوقروتجميعرالسندات،روإلىرممثلرجماعةرحملةرالسندات،روإلىرالهيئةرالمغرر

رالرساميل،رأنرتقرررتأجيلردفعركاملرمبلغرالقسيمةرالمستحقةرالأداءر)وليسرجزءار
 .(E) إلى (A) منرشطررمنهارفقط(ربالنسبةرلجميعرالأر

يطةرعولاري رمنرجانبرالمصدر،رش  درأيرتأجيلرلدفعرالقسيمةرحالةرإخلالرأورتقصتر
ائحرذاترالمرتبةر رالتقيدربأحكامرقيدرتوزي    عرالعائدرعلىرالش   المماثلةرأورالأدنى

   

إذاراختاررالمصدر،روفقارلتقديرهرالخاص،رتأجيلردفعرإحدىرالقسائم،رفإنهرلاريحقر
 :لهربعدرذلك

 الإعلانرعنرأورتوزي    عرأرباحرعلىرالأسهمرالعاديةربرسمرالسنةرالماليةر
يحةرذاترمرتبةرمماثلةرله ذهرالجارية،رأورأداءرأيرفائدةرأورعائدرعلىرش 

 السندات؛رأور
 اءرأوراقرماليةرذاترمرتبةرمماثلةرلهذهر اءرأورإعادةرش  دادرأورإلغاءرأورش  استى

 .السندات،رأورأسهمهرالعادية

 

ائح ذات  قيد توزي    ع العائد على الشر

 
 
 المرتبة المماثلة أو الأدب

ركلرتاري    خرلدفعرالقسيمة،ر ي
داد،روعلىرأساسرسنويرفى يجوزرابتداءرمنرأولرتاري    خرلخياررالاستى

رإحدىرالصحفر ي
رفى ي

ربلاغرصحفى رنش  رالسنداترمسبقارعت  يطةرإشعاررحاملىي
للمصدر،رش 

ر ى رالإعلاناترالقانونية،روذلكرقبلرتاري    خردفعرالقسيمةربمارلاريقلرعنرثلاثير المخولرلهارنش 

(ريومرعمل،روكذارتوجيهرإشعاررإلىرالمؤسسةرالمركزيةرالمكلفةربحفظروتجميعرالسندات،ر30)

دادرالهيئة المغربية لسوق الرساميلةرحملةرالسندات،روإلىروإلىرممثلرجماع ،رأنريقومرباستى

،روذلكربقيمتهارالاسمية،رمضافارإليهار (A) سنداترالشطرر ي
دادرالجزن  ردونرإمكانيةرالاستى

ً
كليا

داد رتاري    خرالاستى ي
 .القسيمةرالمستحقةرالأداءرفى

 خيار التسديد

رالسنداترمسب يطةرإشعاررحاملىي
رإحدىريجوزرللمصدر،رش  ي

ى
رف ي

ربلاغرصحفى رنش  قارعت 

رالإعلاناترالقانونيةرقبلرالتاري    خرالمحددرلدفعرالقسيمةر الصحفرالمخولرلهارنش 

ر) ى رالمركزيةر30بمارلاريقلرعنرثلاثير رتوجيهرإشعاررإلىرالمؤسسة روكذا ريومرعمل، )

روإلىر رالسندات، رحملة روممثلرجماعة ربحفظرالسندات، الهيئة المغربية المكلفة

ائحه،ردونرإمكانيةرللسوق الرسامي دادرالإصدارربكامله،ربجميعرش  ،رأنريقومرباستى

رالتاري    خر ي
ى
رف رالمستحقة روالقسيمة رللمبلغرالأصلىي روذلكربالنسبة ، ي

دادرالجزن  الاستى

رصادررعنر رأورعنرطريقرنش  رالمصدر،رسواءربشكلرمباش  داد،رإذارتلفى المحددرللاستى

لةرتصنيفريستفيدرلديهارمنرتصنيفروكالةرالتصنيفرالمعنية،رتأكيداركتابيارمنرأيروكا

ر رعلىرمعايتر رمطلوب،ريفيدربأنهرتمرإدخالرتعديلرأورتغيتر ي
احتساب المحتوى ائتمانى

رمنحررالرأسمالي  المعتمدةرمنرقبلرتلكرالوكالة،روكانرمنرشأنرهذارالتعديلرأورالتغيتر

رالممنوحرلهاربتاري    خرالإصد ار،رالسنداترمحتوىررأسماليارأقلرمنرالمحتوىرالرأسمالىي

داد المبكر  حالات أخرى للاسير

 الاختياري
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رقدرمُنحربتاري    خرالإصدار،ربتاري    خرمنحهرلأولرمرةر أو،رإذارلمريكنرالمحتوىرالرأسمالىي

 .("حدث متعلق بمنهجية التصنيف")ويشاررإلىرذلكرب ر

 

رالسوقرالثانويةر،رمعرررش.مرOCPتحتفظر ي
ى
اءرالسنداترالتابعيةرف رالقيامربإعادةرش  ي

ى
بالحقرف

ر اءرالمذكورةرأيةراحتى امرالمقتضياترالقانونيةروالتنظيمية.رعلىرألارتكونرلعملياترالش 

رالاحتفاظربالسندات.ر ي
ى
رتداعياترعلىرأيرمكتتبريرغبرف

ر رعلى ررش.مرOCPيجب رحاملىي روجميع رالرساميل رلسوق رالمغربية رالهيئة إخبار
اءرالسنداترلأجلرلارمحدودربواسطة إشعارررالسنداتربأيةرمسطرةرمحتملةرلإعادةرش 

ر ي
رصحيفةرللإعلاناترالقانونيةريحددرعددرالسنداترالنى ي

ى
روف ي

ونى رموقعهرالإلكتى ي
ى
رف ينش 

دادي.ر اءرالاستى دادهاروأجلهاروسعررالش  رسيتمراستى

رحالةرتجاوزر ي
ى
اءربنسبةروتناسبرمعرأوامررالبيعرالمقدمةر)ف يقومرالمصدرربإعادةرالش 

ائها(عددرالسنداترالمعروضةرللبيعرعددرالسنداترالمزمعرإعا  .دةرش 

اءها،رولاريجوزرإعادةر ريعيدرالمصدررش  ي
رفورارالسنداترالثانويةرالدائمةرالنى وتلعى

ربعدرذلك
ً
 .طرحهارأورتداولهارمجددا

رالأصولرخلالر ي
ى
رحالةراندماجرالمصدررأورانقسامهرأورتقديمهرمساهمةرجزئيةرف ي

ى
وف

رهيئةئدةرمدةرالقرضرالسندي،رإذارترتبرعنرذلكرانتقالرشاملرللذمةرالماليةرلفا
اماترالمرتبطةربالسنداترالثانويةرالدائمةرأخرىرةقانوني ى ،رفإنرجميعرالحقوقروالالتى

اماته ى رحقوقهروالتى ي
ى
رالذيريحلرمحلرالمصدررف ي

رإلىرالكيانرالقانونى
ً
 .تنتقلرتلقائيا

 

 

دادي للسندات اء الاسير  الشر

ر رطرف رمن رللمصدر رالذاتية رالأموال رضمن رللإصدار رالمقبولة رالحصة رأن ي
وكالاتريعنى

 التصنيف.ر

 المحتوى من الرساميل الذاتية

رسنداترهذهرالعمليةروسنداترأيرإصداررسابق.ر ى  لاريوجدرأيرتماثلربير

لاحقاربإصداررسنداترجديدةرتتمتعرمنرجميعرالمستوياتربحقوقرشبيهةرالمصدررإذارقامر

وطرالإصدار،ريمكنرلهردونرالح يطةرأنرتسمحرش  ريقتضيهارهذارالإصدار،رش  ي
صولربتلكرالنى

رالسندات،رأنريجريرتماثلارلكافةرسنداترالإصداراترالمتعاقبة،رموحدار علىرموافقةرحاملىي

رهذهرالسنداتروتداولها.ر  بذلكرمجموعرالعملياترالمتعلقةربتدبتر

 

 التماثل

ر  .ةتابعيسندات السنداترالمصدرةرهي

ر ةروغتر اماترمباش  ى ويشكلرأصلرالدينروالفوائدرالمرتبطةربهذهرالسنداترالتى
ر رمش  ي

ى
رمضمونةربأيرضمانات،روتندرجرف  مرتبة من مراتب الديون وطةروغتر

 
أدب

رالأولويةرإلارعلىرأدواتررأسرمالرالمصدرالثانوية ي
ى
 .،رولارتتقدمرف

ر 

 

 الرتبة التبعية 
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ي 
اض   .قابلة للتداول بالير

رالمستثمرينرتابعيةرلاريجوزرتداولرالسنداترال ى الدائمةرموضوعرهذارالإصداررإلاربير
ر ى رهذهرالمؤهلير مركلرمستثمررمؤهلرمنرحاملىي

ى رمذكرةرالعملية.رويلتى ي
ى
المحددينرف

رمذكرةرالعملية ي
ى
رواردينرف ى  .السنداتربعدمرتحويلهارإلارإلىرمستثمرينرمؤهلير

رعلىرالجهاترالماسكةرللحساباترألارتقبل،ربأيرحالرمنرالأحوال،ر ى كماريتعير
ئمةرموضوعرهذارتعليماترالتسويةروالتسليمرالمتعلقةربالسنداترالثانويةرالدا

ر ي
ى
رالمحددينرف ى رالمستثمرينرالمؤهلير الإصداررإذاركانترصادرةرعنرمستثمرينرغتر

 .مذكرةرالعملية

وطر رإلىرش  ي
رالسوقرالثانويةرانضمامرالمقتنى ي

ى
تبرعلىرأيرتداولرللسنداترف ويتى

رلمارهورمنصوصر
ً
الإصدارروانتقالرجميعرالحقوقرالمرتبطةربكلرسند،روذلكروفقا

رالمقرراترالاجتماعية،روعقدرالإصدار،رومذكرةرالعمليةعليه،رعلىرالخصوص ي
ى
 .،رف

 

 قابلية تداول السندات 

ربالتصفيةرالقضائيةرللمصدررأور ي
رحالةرصدوررحكمرعنرالمحكمةرالمختصةريقصىى ي

ى
ف

رإطاررمسطرةرالتسويةرالقضائيةرالمتعلقةربالمصدر،رأور ي
ى
رللمقاولةرف بالتفويترالكلىي

رحالةرتصفيةرالمصدررلأيرسببرآخ ي
ى
رالمصدرروفقرف ي

ر،ريتمرسدادرمستحقاتردائنى
ركلر ي

ى
رذويرالأولويةرف ى رأدناهر)معرمراعاةرالسدادرالكاملرللدائنير ى ترتيبرالأولويةرالمبير

رذلكرحسابرالفوائد(رالمتعلقةر ي
ى
حالة(،رولاريجوزرأداءرأصلرالدينرأورالفوائدر)بمارف

رر)باستثناءربهذهرالسنداترقبلرالسدادرالكاملرلحملةرجميعرالديونرالأخرىرللمصد
 .الديونرذاترالمرتبةرالمماثلةرلهذهرالسندات(

تبرعلىرذلكرأن  :ويتى

 رال رغتر ى ىرالدائنير رالرتابعيير  للمصدر؛ررتابعيةأصحابرالديونرغتر
 رأصحابرالديونرالث ى  ةرالعاديةرللمصدر؛رتابعيالدائنير

رال ى ىريتمرسدادرمستحقاتهمربالأولويةرقبلرالدائنير رهذهرالسنداترتابعيير رمنرحاملىي
رأصحابرالديونرذاترالمرتبةرالمماثلةرلهاوق ى  .بلرالدائنير

 

ي حالة تصفية 
 
أداءات السندات ف

 المصدر

 

رالسيدرمحمدرحديدروكيلارمؤقتارر2026يونيورر4قرررالمجلسرالإداريرالمنعقدربتاري    خر ى تعيير

رالسنداتر رلكتلةرحاملىي

منرتاري    خرإقفالر(رأشهررابتداءر6علاوةرعلىرذلك،رسيجريرالوكيلرالمؤقترداخلرأجلرستةر)

روكيلار ى رالسنداتربغرضرتعيير الاكتتابات،ربناءرعلىردعوةرمنرالجمعيةرالعامةرالعاديةرلحاملىي

وطرالولوجروالممارسةرورعدمر رالسندات(رطبقارلش  رالسنداتر)وكيلركتلةرحاملىي لكتلةرحاملىي

ر ى رالمادتير ي
رفى رالمقررة رر301ورر301الملائمة رالقانون كاترر95/17مكرررمن ربش  المتعلق

هروتتميمه.را رلمساهمة،ركمارتمرتغيتر

كةر رش.مرأيةرعلاقةررأسماليةرأورللعمالرمعرالسيدرمحمدرحديد.ررOCPولارتربطرش 

 تمثيل كتلة حاملىي السندات 
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رالسنداتر رحاملىي رلكتلة رالدائم رالممثل رهو رحديد رمحمد رالسيد ريعتت  رذلك، رعلى علاوة

كةر ررOCPللإصداراترالمنجزةرمنرطرفرش  ي
ى
 .ر2023وررر2018ورر2016ش.مرف

رلأحكامرا
ً
كاترالمساهمة،رر17.95مكرررمنرالقانونررقمرر301لمادةرطبقا المتعلقربش 

ركمارتمرتعديلهروتتميمه،رتقرررتحديدرأتعابرالممثلرالمؤقتر السنداتررلكتلةرحاملىي
رألفر) ى رمبلغرخمسير ي

ى
يبة،روذلكرمقابلرمهامه50.000ف  .(ردرهمردونراحتسابرالصرى

 .مأيرعلاقةرمساهمةررأسماليةرأورعلاقةرأعمالربالسيدر OCP SAولارتربطر

مهمةرممثلرجماعةرحملةرالسنداترمحمدرحديدرعلاوةرعلىرذلك،ريشغلرالسيدر
رأنجزتهار ي

ر OCP SAبالنسبةرلإصداراترالسنداترالنى ي
 .2024ور2023خلالرسننى

،رمحمدرحديدر،رالممثلرمنرطرفرالسيدرHDID CONSULTANTSكمارأنرمكتبر
ريتولىرمهمةرممثلرر رأنجزتهارركتلةرحاملىي ي

السنداتربالنسبةرلإصداراترالسنداترالنى
OCP SA ر ي

 .2018ور2016خلالرسننى

 

 ضمان التسديد لاريخضعرهذارالإصداررلأيرضمانرخاص

 التصنيف لمريخضعرهذارالإصداررلأيرطلبرللتصنيف

ر ي  القانون المطبق  القانونرالمغرن 

 المحكمة المختصة المحكمةرالتجاريةرللداررالبيضاء

 

 

  

https://www.ocpgroup.ma/?utm_source=chatgpt.com
https://www.ocpgroup.ma/?utm_source=chatgpt.com
https://www.ocpgroup.ma/?utm_source=chatgpt.com
https://www.ocpgroup.ma/?utm_source=chatgpt.com
https://www.ocpgroup.ma/?utm_source=chatgpt.com
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ي بورصة الدار البيضاء، قابلة للمراجعة  " : سندات لأجDخصائص الشطر "
 
مع أول خيار  سنة20كل ل لا محدود ، وغير مدرجة ف

 . سنة20للتسديد عند أجل 

ربورصةرالداررالبيضاء،رتجردركاملةرمنرطابعهار ي
ى
رمدرجةرف سنداترتابعيةرلأجلرلارمحدودرغتر

روتقبل ى رالمؤهلير ى رحسابرلدىرالوسطاءرالماليير ي
ى
رعملياتررالماديرمنرخلالرتسجيلهارف ي

ى
ف

(.ر  الوديعرالمركزير)ماروكلتر

 طبيعة السندات 

ي  سنداترلحاملها
 
 الشكل القانوب

 الحد الأقصى للشطر درهم مليار  1,250

 العدد الأقصى للسندات المصدرة  تابعي سند   500 12

 القيمة الإسمية الأحادية درهم  100.000

 سعر الإصدار درهم 000 100أي  100%

رلارمحدود

لمصدر،رولارتتضمنرتاري    خراستحقاقرلرلارمحدودةرالأجلهذهرالأوراقرالماليةرسنداتررتشكل

رأنهريجوزرر.رمحددر دادهارابتداءرمنرالسنةرالسادسة،رللغتر مصدر،روفقارلتقديرهرالخاص،راستى

ر)انظررركماريجوزرله ربعضرالحالاترالمحددة ي
رأيروقترفى ي

دادهارفى «رتسديدخياررال»استى

 .«(الاختياريرالأخرىرسبقالمتسديدرحالاترال»و

 

اض   أجل الاقير

رمنرالعمليةر2026يونيورر15إلىرر2026يونيورر11منر رمعراحتسابراليومرالأختر

 
ة الاكتتاب   فير

 تاري    خ الانتفاع 2026يونيورر 23

 أول تاري    خ لخيار التسديد (سنة20ر+)رتاري    خرالانتفاعرر2046يونيورر 23

رسنة20ومارفوقرر(نةس20ر+)رتاري    خرالانتفاعرر2046يونيورر 23  تاري    خ مراجعة أسعار الفائدة 

ربالنسبةرلكلرشطر.رإذارلمرنصلرلمبلغرالعمليةر:رإمكانيةررفعرالحدودرالأقصىر ي تخصيصرتناسن 

مليونردرهمر،رحسبرالأولويةرر250الأصليةرالمخصصةرلكلرشطرربدرجاترمتتاليةرقدرهار

رللعمليةحرAثمرالشطررBثمرالشطرررCثمرالشطرررDالتاليةر:رالشطرر رنصلرللمبلغرالإجمالىي
 نى

 طريقة التخصيص

 سنة20كل قابل للمراجعة  

 يكون سعر الفائدة قابلا للمراجعة سنويا بناء على سعر الفائجة المرجعي مع إضافة : 

(i) ينرسنةرالأولىنقطةرأساسربالنسبةرر110علاوةرللمخاطرةرقدرهار  رللعش 

(ii) ر رمخاطررقدرها رار110علاوة رإليها رمضافا رأساس، رنقطة ي
ى
رف رالتصاعدية لزيادة

ةرالأولىرالبالغةر (Step-Up) العائد ينرسنةالمطبقةربعدرانقضاءرالفتى  .عش 

رقبلرأولرتاري    خرلخياررالتسديدرمعراعتبارهرمستبعدا ر اعتمادارعلىريحددرسعررالفائدةرالاسمي

رالسوقرالثانويةرلسنداترسنةر20السعررلأجلر ي
رالأسعاررالمرجعيةرفى والمحددربناءرعلىرمنحنى

،رتضافرإليهرعلاوةر%3,72،رأير 2026يونيورر1لخزينةرركمارأصدرهربنكرالمغربربتاري    خررا

ررسنةر12لر بالنسبةرنقطةرأساس.ر110قدرهار  المخاطر الأولى،ريحددرسعررالفائدةرالاسمي

ر ي
ر.ر%4,82فى

 الفائدة الاسمي سعر 
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ركلرتاري    خرلمراجعةرتسديدرابتداءًرمنرأولرتاري    خرلخياررال ي
ى
رذلكرهذارالتاري    خ،روف ي

ى
،ربمارف

رهورالسعررالكاملرلأجلرسنة20ائدةر)الذيريحلركلرسعررالف (،ريكونرالسعررالمرجعي
ر)المعدلرال رسنةر12 ي

رحسبانى ي
ى
رأسعاررالفائدةرالمرجعيةرف رمنرمنحنى

ً
(رالمحددرانطلاقا

هربنكرالمغرب،روذلكرقبلرخمسةر) (ر5السوقرالثانويةرلسنداترالخزينة،ركمارتنش 
ر ي
 .أيامرعملرمنرتاري    خرمراجعةرسعررالفائدةرالمعنى

رالمحصلرعليهرهامشرمخاطررقدرهر نقطةرأساس،رر110ويضافرإلىرالسعررالمرجعي
رالعائد ي

ى
 .المطبقة (Step-Up) إضافةرإلىرالزيادةرالتصاعديةرف

رقبلرأربعةر ي
ونى رالجديدرعلىرموقعهرالإلكتى رمعدلرالفائدةرالاسمي ويقومرالمصدرربنش 

ر4) ي
 .(رأيامرعملرمنرتاري    خرمراجعةرسعررالفائدةرالمعنى

 علاوة المخاطر نقطة أساس   80

رحالةرلمريتمرمعاينةرسعررالفائدةر ي
ى
،رسيتمرتحديدرسنةر20لرف رعلىرالمنحنى بشكلرمباش 

رتؤطرانر ى راللتير ى رمنرخلالراستعمالرالنقطتير ربطريقةرالاستقطابرالخطي السعررالمرجعي

رر)ررررأساسسنةر20لالأجلرالمطلقر ي
 (.رحسبانى

فائدة المرجعي طريقة حساب سعر ال  

،رمعراستثناءرهذارالتاري    خ،رلنرتضافرأيرزيادةرتسديدرقبلرأولرتاري    خرلممارسةرخياررال
رالعائد ي

ى
 .علاوةرالمخاطرةإلىر (Step-Up) تصاعديةرف

(،روابتداءرمنرهذارنتفاعمنرتاري    خرالاررسنةر12)أيربعدرر2046يونيور 23ابتداءًرمنر
رق رأولى رتصاعدية رستضافرزيادة رنفسه، رالتاري    خ رأساسرإلىر 25درها علاوةرنقطة

 .المخاطرة

(،روابتداءرمنرهذارنتفاعسنةرمنرتاري    خرالارر40)أيربعدر2066يونيور 23وابتداءرمنر
 .نقطةرأساس 75التاري    خرنفسه،رستطبقرزيادةرتصاعديةرإضافيةرقدرهار

ي العائد
 
-Step) الزيادة التصاعدية ف

Up) المطبقة 

ررلتاري    خ انتفاعةرالفوائدرسنويارعندرالذكرىرالسنويرقدمت ي
منركلرريونيور 23الإصدار،رأيرفى

ر رأولريومرعملرالذيريلىي ي
ريومرعمل.روستتوقفرريونيور 23سنةرأورفى إذارلمريكنرهذارالأختر

.ر رللمبلغرالأصلىي  فوائدرالسنداترعنرالشيانرابتداءرمنرتاري    خرالتسديدرالكلىي

 

 تاري    خ أداء الفوائد 

اضرإصدارارللسنداترلأجلر رهذارالاقتى لارمحدودربحيثريتمرتسديدررأسرالمالرفقطريعتت 

)أ(رحسبرتقديررالمصدررابتداءرمنرالسنةرالأولىرلخياررالتسديدرأور)ب(رعندروقوعرحدثر

 للتسديدرالمسبقرالاختياري.ر

 تسديد رأس المال

ركلرتاري    خرلأداءرالقسيمة،ريحددرمبلغرالقسيمةرالمستحقةرالأداءرباعتبارهرمجموعر ي
ى
ف

ر  :ماريلىي

 سية؛رورالقسيمةرالأسا .1
 .حسابرالفوائد .2

 القسائم القابلة للأداء

 

 :يحتسب العائد الأساسي وفق الصيغة التالية

C = T × P × J / 365 رحالةرالسنةرالكبيسة(ر366أور ي
ى
 )ف

 ية القسيمة الأساس
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 :حيث

 :  Cرر   العائدرالأساسي
 : Pرللسندر   المبلغرالأصلىي
 : Tررسعررر  ؛ر الفائدةرالاسمي
 : Jرلليامر  .العددرالفعلىي

 

 :يكونرحسابرالفوائد

رتاري    خرأولردفعرللقسيمة؛ • ي
ى
  معدومار)يساويرصفرا(رف

ب • رتواري    خردفعرالقسائمراللاحقة،ريساويرحاصلرضى ي
ى
 :وف

(i) رتاري    خردفعرالقسيمةرالسابقروالقسيمةرالمدفوعةر ي
ى
رالقسيمةرالمستحقةرالدفعرف ى الفرقربير

رالتاري    خرنفسه؛رو ي
ى
رف
ً
 فعليا

 +1 (ii)   ر ةمعدلرالفائدة رالمطبقرعلىرالفتى رحالةرالسنةرر366أور J / 365 × الاسمي ي
ى
ف

 الكبيسة

 

 حساب الفوائد

رت ي
ى
ركلرتاري    خرلدفعرالقسيمة،رأيرف ي

ى
يونيورر23دفعرالقسائمرالمستحقةرالأداءرسنويارف

رهذارالتاري    خرإذارلمريكنريومرعمل رأولريومرعملريلىي ي
ى
 .منركلرسنة،رأورف

رلتقديرهرا
ً
رأنهريجوزرللمصدر،روفقا لخاص،رتأجيلرهذارالدفعركليار)وليسرجزئيا(،رغتر

امرقيدرتوزي    عرالعائدرعلىرالأر ذاترالمرتبةرالمماثلةرأوررشطرروذلكرمعرمراعاةراحتى
ر  .الأدنى

 

 أداء القسيمة 

 

ر ي
ى
رأيرتاري    خرلدفعرالقسيمة،ريجوزرللجهةرالمصدرة،روفقارلتقديرهارالخاص،روبعدرف

ربلاغرصح رالسنداتربذلكرمنرخلالرنش  رإحدىرالصحفرإشعاررحاملىي ي
ى
رف ي

فى
رالإعلاناترالقانونية،روذلكرقبلرتاري    خردفعرالقسيمةربمارلاريقلرعنر المخولرلهارنش 

ر) ى (ريومرعمل،روكذارتوجيهرإشعاررإلىرالمؤسسةرالمركزيةرالمكلفةربحفظر30ثلاثير
وتجميعرالسندات،روإلىرممثلرجماعةرحملةرالسندات،روإلىرالهيئةرالمغربيةرلسوقر

رتأجيلردفعركاملرمبلغرالقسيمةرالمستحقةرالأداءر)وليسرجزءارالرساميل،رأنرتقررر
 .(E) إلى (A) منرشطررمنهارفقط(ربالنسبةرلجميعرالأر

يطةرعولاري رمنرجانبرالمصدر،رش  درأيرتأجيلرلدفعرالقسيمةرحالةرإخلالرأورتقصتر
ر ائحرذاترالمرتبةرالمماثلةرأورالأدنى  التقيدربأحكامرقيدرتوزي    عرالعائدرعلىرالش 

   

 تأجيل القسيمة حالة 

إذاراختاررالمصدر،روفقارلتقديرهرالخاص،رتأجيلردفعرإحدىرالقسائم،رفإنهرلاريحقر
 :لهربعدرذلك

ائح ذات  قيد توزي    ع العائد على الشر

 المرتبة المماثلة أو الأدب  
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 الإعلانرعنرأورتوزي    عرأرباحرعلىرالأسهمرالعاديةربرسمرالسنةرالماليةر
يحةرذاترمرتبةرمماثلةرلهذهر الجارية،رأورأداءرأيرفائدةرأورعائدرعلىرش 

 السندات؛رأور
 دادرأور اءرأوراقرماليةرذاترمرتبةرمماثلةرلهذهراستى اءرأورإعادةرش  إلغاءرأورش 

 .السندات،رأورأسهمهرالعادية

 

ركلرتاري    خرلدفعرالقسيمة،ريجوزر ي
ى
داد،روعلىرأساسرسنويرف ابتداءرمنرأولرتاري    خرلخياررالاستى

يطةرإشعاررحا رإحدىرالصحفرللمصدر،رش  ي
ى
رف ي

ربلاغرصحفى رنش  رالسنداترمسبقارعت  ملىي

ر ى رالإعلاناترالقانونية،روذلكرقبلرتاري    خردفعرالقسيمةربمارلاريقلرعنرثلاثير المخولرلهارنش 

(ريومرعمل،روكذارتوجيهرإشعاررإلىرالمؤسسةرالمركزيةرالمكلفةربحفظروتجميعرالسندات،ر30)

دادرالمغربية لسوق الرساميل الهيئةوإلىرممثلرجماعةرحملةرالسندات،روإلىر ،رأنريقومرباستى

،روذلكربقيمتهارالاسمية،رمضافارإليهار (A) سنداترالشطرر ي
دادرالجزن  ردونرإمكانيةرالاستى

ً
كليا

داد رتاري    خرالاستى ي
ى
 .القسيمةرالمستحقةرالأداءرف

 خيار التسديد

رإحد ي
ى
رف ي

ربلاغرصحفى رنش  رالسنداترمسبقارعت  يطةرإشعاررحاملىي
ىريجوزرللمصدر،رش 

رالإعلاناترالقانونيةرقبلرالتاري    خرالمحددرلدفعرالقسيمةر الصحفرالمخولرلهارنش 

ر) ى رالمركزيةر30بمارلاريقلرعنرثلاثير رتوجيهرإشعاررإلىرالمؤسسة روكذا ريومرعمل، )

روإلىر رالسندات، رحملة روممثلرجماعة ربحفظرالسندات، الهيئة المغربية المكلفة

ائحه،ردونرإمكانيةرلسوق الرساميل دادرالإصدارربكامله،ربجميعرش  ،رأنريقومرباستى

رالتاري    خر ي
ى
رف رالمستحقة روالقسيمة رللمبلغرالأصلىي روذلكربالنسبة ، ي

دادرالجزن  الاستى

رصادررعنر رأورعنرطريقرنش  رالمصدر،رسواءربشكلرمباش  داد،رإذارتلفى المحددرللاستى

ةرتصنيفريستفيدرلديهارمنرتصنيفروكالةرالتصنيفرالمعنية،رتأكيداركتابيارمنرأيروكال

ر رعلىرمعايتر رمطلوب،ريفيدربأنهرتمرإدخالرتعديلرأورتغيتر ي
احتساب المحتوى ائتمانى

رمنحررالرأسمالي  المعتمدةرمنرقبلرتلكرالوكالة،روكانرمنرشأنرهذارالتعديلرأورالتغيتر

رالممنوحرلهاربتاري    خرالإصدا ر،رالسنداترمحتوىررأسماليارأقلرمنرالمحتوىرالرأسمالىي

رقدرمُنحربتاري    خرالإصدار،ربتاري    خرمنحهرلأولرمرةر أو،رإذارلمريكنرالمحتوىرالرأسمالىي

 .("حدث متعلق بمنهجية التصنيف")ويشاررإلىرذلكرب ر

 

داد المبكر  حالات أخرى للاسير

 الاختياري

رالسوقرالثانويةر،رمعرررش.مرOCPتحتفظر ي
اءرالسنداترالتابعيةرفى رالقيامربإعادةرش  ي

بالحقرفى

ر اءرالمذكورةرأيةراحتى امرالمقتضياترالقانونيةروالتنظيمية.رعلىرألارتكونرلعملياترالش 

رالاحتفاظربالسندات.ر ي
رتداعياترعلىرأيرمكتتبريرغبرفى

ر رعلى ررش.مرOCPيجب رحاملىي روجميع رالرساميل رلسوق رالمغربية رالهيئة إخبار
اءرالسنداترلأجلرلارمحدودربواسطةر إشعاررالسنداتربأيةرمسطرةرمحتملةرلإعادةرش 

ر ي
رصحيفةرللإعلاناترالقانونيةريحددرعددرالسنداترالنى ي

ى
روف ي

ونى رموقعهرالإلكتى ي
ى
رف ينش 

دادي.ر اءرالاستى دادهاروأجلهاروسعررالش  رسيتمراستى

رحالةرتجاوزر ي
ى
اءربنسبةروتناسبرمعرأوامررالبيعرالمقدمةر)ف يقومرالمصدرربإعادةرالش 

ائها(عددرالسنداترالمعروضةرللبيعرعددرالسنداترالمزمعرإعاد  .ةرش 

دادي للسندات اء الاسير  الشر
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اءها،رولاريجوزرإعادة ريعيدرالمصدررش  ي
رفورارالسنداترالثانويةرالدائمةرالنى روتلعى

ربعدرذلك
ً
 .طرحهارأورتداولهارمجددا

رالأصولرخلالر ي
ى
رحالةراندماجرالمصدررأورانقسامهرأورتقديمهرمساهمةرجزئيةرف ي

ى
وف

رهيئةدةرمدةرالقرضرالسندي،رإذارترتبرعنرذلكرانتقالرشاملرللذمةرالماليةرلفائ
اماترالمرتبطةربالسنداترالثانويةرالدائمةرأخرىرةقانوني ى ،رفإنرجميعرالحقوقروالالتى

اماته ى رحقوقهروالتى ي
ى
رالذيريحلرمحلرالمصدررف ي

رإلىرالكيانرالقانونى
ً
 .تنتقلرتلقائيا

 

 

رور رطرف رمن رللمصدر رالذاتية رالأموال رضمن رللإصدار رالمقبولة رالحصة رأن ي
كالاتريعنى

 التصنيف.ر

 المحتوى من الرساميل الذاتية

رسنداترهذهرالعمليةروسنداترأيرإصداررسابق.ر ى  لاريوجدرأيرتماثلربير

لاحقاربإصداررسنداترجديدةرتتمتعرمنرجميعرالمستوياتربحقوقرشبيهةرالمصدررإذارقامر

وطرالإصدار،ريمكنرلهردونرالحص يطةرأنرتسمحرش  ريقتضيهارهذارالإصدار،رش  ي
ولربتلكرالنى

رالسندات،رأنريجريرتماثلارلكافةرسنداترالإصداراترالمتعاقبة،رموحدار علىرموافقةرحاملىي

رهذهرالسنداتروتداولها.ر  بذلكرمجموعرالعملياترالمتعلقةربتدبتر

 

 التماثل

ر  .ةتابعيسندات السنداترالمصدرةرهي

ر ةروغتر اماترمباش  ى ويشكلرأصلرالدينروالفوائدرالمرتبطةربهذهرالسنداترالتى
ور رمش  ي

ى
رمضمونةربأيرضمانات،روتندرجرف  مرتبة من مراتب الديون طةروغتر

 
أدب

رالأولويةرإلارعلىرأدواتررأسرمالرالمصدرالثانوية ي
ى
 .،رولارتتقدمرف

ر 

 

 الرتبة التبعية 

ي 
اض   .قابلة للتداول بالير

رالمستثمرينرتابعيةرلاريجوزرتداولرالسنداترال ى الدائمةرموضوعرهذارالإصداررإلاربير
را ى رهذهرالمؤهلير مركلرمستثمررمؤهلرمنرحاملىي

ى رمذكرةرالعملية.رويلتى ي
ى
لمحددينرف

رمذكرةرالعملية ي
ى
رواردينرف ى  .السنداتربعدمرتحويلهارإلارإلىرمستثمرينرمؤهلير

رعلىرالجهاترالماسكةرللحساباترألارتقبل،ربأيرحالرمنرالأحوال،ر ى كماريتعير
مةرموضوعرهذارتعليماترالتسويةروالتسليمرالمتعلقةربالسنداترالثانويةرالدائ

ر ي
ى
رالمحددينرف ى رالمستثمرينرالمؤهلير الإصداررإذاركانترصادرةرعنرمستثمرينرغتر

 .مذكرةرالعملية

وطر رإلىرش  ي
رالسوقرالثانويةرانضمامرالمقتنى ي

ى
تبرعلىرأيرتداولرللسنداترف ويتى

رلمارهورمنصوصر
ً
الإصدارروانتقالرجميعرالحقوقرالمرتبطةربكلرسند،روذلكروفقا

رالمقرراترالاجتماعية،روعقدرالإصدار،رومذكرةرالعمليةرعليه،رعلىرالخصوص، ي
ى
 .ف

 قابلية تداول السندات 



  

  29 اررسنداترتابعيةرلأجلرلارمحدودإصدر–رOCP S.A ملخصرالمنشور

 

ربالتصفيةرالقضائيةرللمصدررأور ي
رحالةرصدوررحكمرعنرالمحكمةرالمختصةريقصىى ي

ى
ف

رإطاررمسطرةرالتسويةرالقضائيةرالمتعلقةربالمصدر،رأور ي
ى
رللمقاولةرف بالتفويترالكلىي

رحالةرتصفيةرالمصدررلأيرسببرآخرر ي
ى
رالمصدرروفقرف ي

،ريتمرسدادرمستحقاتردائنى
ركلر ي

ى
رذويرالأولويةرف ى رأدناهر)معرمراعاةرالسدادرالكاملرللدائنير ى ترتيبرالأولويةرالمبير

رذلكرحسابرالفوائد(رالمتعلقةر ي
ى
حالة(،رولاريجوزرأداءرأصلرالدينرأورالفوائدر)بمارف

)باستثناءرربهذهرالسنداترقبلرالسدادرالكاملرلحملةرجميعرالديونرالأخرىرللمصدرر
 .الديونرذاترالمرتبةرالمماثلةرلهذهرالسندات(

تبرعلىرذلكرأن  :ويتى

 رال رغتر ى ىرالدائنير رالرتابعيير  للمصدر؛ررتابعيةأصحابرالديونرغتر
 رأصحابرالديونرالث ى  ةرالعاديةرللمصدر؛رتابعيالدائنير

رال ى ىريتمرسدادرمستحقاتهمربالأولويةرقبلرالدائنير رهذهرالسنداترتابعيير رمنرحاملىي
رأصحابرالديونرذاترالمرتبةرالمماثلةرلهاوقب ى  .لرالدائنير

 

ي حالة تصفية 
 
أداءات السندات ف

 المصدر

 

رالسيدرمحمدرحديدروكيلارمؤقتارر2026يونيورر4قرررالمجلسرالإداريرالمنعقدربتاري    خر ى تعيير

رالسنداتر رلكتلةرحاملىي

نرتاري    خرإقفالر(رأشهررابتداءرم6علاوةرعلىرذلك،رسيجريرالوكيلرالمؤقترداخلرأجلرستةر)

روكيلار ى رالسنداتربغرضرتعيير الاكتتابات،ربناءرعلىردعوةرمنرالجمعيةرالعامةرالعاديةرلحاملىي

وطرالولوجروالممارسةرورعدمر رالسندات(رطبقارلش  رالسنداتر)وكيلركتلةرحاملىي لكتلةرحاملىي

ر ى رالمادتير ي
رفى رالمقررة رر301ورر301الملائمة رالقانون كاترر95/17مكرررمن ربش  المتعلق

هروتتميمه.رال رمساهمة،ركمارتمرتغيتر

كةر رش.مرأيةرعلاقةررأسماليةرأورللعمالرمعرالسيدرمحمدرحديد.ررOCPولارتربطرش 

رالسنداتر رحاملىي رلكتلة رالدائم رالممثل رهو رحديد رمحمد رالسيد ريعتت  رذلك، رعلى علاوة

كةر ررOCPللإصداراترالمنجزةرمنرطرفرش  ي
 .ر2023وررر2018ورر2016ش.مرفى

رلأحكامرال
ً
كاترالمساهمة،رر17.95مكرررمنرالقانونررقمرر301مادةرطبقا المتعلقربش 

ركمارتمرتعديلهروتتميمه،رتقرررتحديدرأتعابرالممثلرالمؤقتر السنداتررلكتلةرحاملىي
رألفر) ى رمبلغرخمسير ي

ى
يبة،روذلكرمقابلرمهامه50.000ف  .(ردرهمردونراحتسابرالصرى

 .مأيرعلاقةرمساهمةررأسماليةرأورعلاقةرأعمالربالسيدر OCP SAولارتربطر

مهمةرممثلرجماعةرحملةرالسنداترمحمدرحديدرعلاوةرعلىرذلك،ريشغلرالسيدر
رأنجزتهار ي

ر OCP SAبالنسبةرلإصداراترالسنداترالنى ي
 .2024ور2023خلالرسننى

،رمحمدرحديدر،رالممثلرمنرطرفرالسيدرHDID CONSULTANTSكمارأنرمكتبر
ريتولىرمهمةرممثلرر رأنجزتهارركتلةرحاملىي ي

السنداتربالنسبةرلإصداراترالسنداترالنى
OCP SA ر ي

 .2018ور2016خلالرسننى

 تمثيل كتلة حاملىي السندات 

https://www.ocpgroup.ma/?utm_source=chatgpt.com
https://www.ocpgroup.ma/?utm_source=chatgpt.com
https://www.ocpgroup.ma/?utm_source=chatgpt.com
https://www.ocpgroup.ma/?utm_source=chatgpt.com
https://www.ocpgroup.ma/?utm_source=chatgpt.com
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 ضمان التسديد لاريخضعرهذارالإصداررلأيرضمانرخاص

 التصنيف لمريخضعرهذارالإصداررلأيرطلبرللتصنيف

ر ي  القانون المطبق  القانونرالمغرن 

 المحكمة المختصة المحكمةرالتجاريةرللداررالبيضاء

 

III. العملية أهداف  

ر

ر ي
ى
ردولاررمليارر13ربقيمةراستثمارياربرنامجارOCPرمجموعة قتأطلرالريادية،رمكانتهرترسيخرإلىرالهادفرطويرهتربرنامجرإطاررف

ر ةرأمريكي ررالاستخراجرعلىرالقدرةرتعزيزربهدفروذلكر،2027–2023رللفتى ي
رالحيادروتحقيقرللمجموعة،رالأسمدةروإنتاجرالمعدنى

ر ي
نامجرهذارتمويلرويتمر.ر2040رسنةربحلولرالكربونى ر.والديونرالذاتيةرالأموالرخلالرمنرستثماريالاررالت 

ر

كةرقررترالتمويلية،راحتياجاتهرمنرجزءرعنروللإجابة رالمستوىرعلىرمحدودرلارلأجلرتابعيةرسنداترإصداررإلىراللجوءرالش 

.ر ي
ررالوطنى ي

ررالتوجهرهذارويأنى ي
ى
اتيجيةرإطاررف رراستى ىررإلىرترمي ريتيحركمارل.رالتمويرمصادرروتنوي    عرالمالررأسرأسواقرإلىرالولوجرتحسير

رمحاسبيةرمعالجةرمنحهارخلالرمنرلاسيمارللمصدر،رالماليةرالهيكلةرتعزيزرمحدزدرلارلأجلرتابعيةرسنداترإصداررإلىراللجوء

رروفقرالملكيةرحقوقرضمن ررللإبلاغرالدوليةرالمعايتر ،رالتصنيفروكالاتررطرفرمنروكذلكر،(IFRS) المالىي ي
يطةروذلكرالائتمانى رش 

ام وطراحتى ر.طرفهارمنرالمطلوبةرالش 

ر

مرمالها،ررأسرهيكلرمنرالدائمرالجزءرضمنرالسنداترهذهرإدراجرعلىرالحفاظروبغرضروكذلك، ى رأيرتمويلررOCPرمجموعةرتعتى

دادرتاري    خرعندرالقرض،رلهذارتسديدرعملية ةرخلالرأورالسنداتراستى رخلالرمنرالتاري    خ،رهذارقبلرأشهرر(6)رستةرإلىرتمتدرفتى

يطةرالإصدار،رهذارمعر(PARI PASSU)رمساويةرمرتبةرذاترماليةرأدواترأوررأسماليةرأدواترإصدار وطرنفسرتمنحرأنرش  رالش 

دة.رربالسنداترمقارنةرالملكيةرحقوقرمحتوىرحيثرمنرتقلرلارمعالجة  المستى

IV. ي  الجدول
  للعملية الزمن 
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تيب المراحل التواري    خ  الير

ةرالهيئةرالمغربيةرلسوقرالرساميل 04/06/2026   .1 الحصولرعلىرتأشتر

رللمصدر 04/06/2026 ي
ونى رملخصرالمنشوررعلىرالموقعرالإلكتى   .2 نش 

05/06/2026 
 

رصحيفةرللإعلاناترالقانونيةر ي
ى
رف ي

رالمصدررلبلاغرصحفى  نش 
3.  

ةرالاكتتابر 11/06/2026   .4 فتحرفتى

ةرالاكتتابرعلىرالساعةرالخامسةروالنصفرمساءر 15/06/2026   .5 إغلاقرفتى

  .6 تخصيصرالسنداتر 15/06/2026

  .7 التسديد/التسليم 23/06/2026

24/06/2026 
رصحيفةرللإعلاناترالقانونيةروعلىرموقعهر ي

ى
رمنرطرفرالمصدررلنتائجرالعمليةرف نش 

ر ي
ونى  الإلكتى

8.  

 

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  ذاترمجلسرإداريرش 
 الشكل القانوب 

يفرللفوسفاطر:ر ر1920غشترر7المكتبرالش 

OCP رر 07-46ش.مرر:رالقانونررقمرر ي
ايررر26المصادقرعليهرفى ربتحويلرالمكتبرر2008فت  ي

القاضى
يف كةرمساهمةررالش   للفوسفاطرإلىرش 

 تاري    خ التأسيس 

ر ي
كةرفى كةرأورر2008منرفاتحرأبريلررءسنةرابتدارر99تحددرمدةرالش  رحالةرحلرمسبقرللش  ي

،رعدارفى

رأورمنرطرفرالقانون.ر رالنظامرالأساسي ي
 تمديدرمنصوصرعليهرفى

 مدة الحياة 

 السجل التجاري   327 40 الداررالبيضاء،

ردجر31منرفاتحرينايررإلىر  السنة المالية   نت 
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رر31إلىرغايةر كةرر،رر2025دجنت  ررردرهم،رموزعارعلىر000 500 287 8ش.مرررOCPبلغررأسمالرش 
ربقيمةررر 000 875 82 رجميعهارلنفسرالفئةرومحررةربالكاملر100سهمراسمي ردرهمرللسهم،رتنتمي

كة   رأسمال الشر

ر ي رالجمعياترالعامة،روتقاريررمراقن 
،ر2ش.مرر:رررOCPرالحساباتربمقرريمكنرالاطلاعرعلىرمحاضى

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

كةرإلىر:رر2طبقارللمادةر ،رتهدفرالش  رمنرالنظامرالأساسي

 رالار رالفوسفاطرورحتكاررالذيريخممارسة رالبحثرعن رمجال ي
ى
رف رللدولة رالقانون له

رمنرر6ولاسيماربموجبرالفصلرواستغلالهر ر1951أبريلرر16ر(ر1370رجبرر9ظهتر

رسنرظابطرللمناجمربالمغربروبشكلرأعمرطبقارلأحكامرالقانونرر) ي
ى
 ؛رر46-07ف

 ر رمباش  رأورغتر أيرنشاط،رعمليةروخدمةر،رأياركانترطبيعتها،روتتعلقربشكلرمباش 

رأور رالمغرب ي
ى
رف رسواء روالتطوير، وي    ج روالتى رالتسويق رو/أو ى روالتثمير بالاستغلال،

 فاطرومشتقاتهر؛رالخارج،رللفوس

 عم،رجميعرالعملياتروتلكرالمتعلقةربهيكلةرالعملياترالمالية،روالتجارية،رأوبشكلر

،ر رمباش  رأورغتر رترتبطربشكلرمباش  ي
هارالنى والصناعية،روالعقارية،روالمنقولةروغتر

رأعلاه،روأيرغرضرمماثلرأورذيرصلةرمنرشأنهر ى كةرالمبير جزئيارأوركلياربغرضرالش 

رتطور ى كةرونشاطهار؛تسهيلرأورتحفتر  ررالش 

 رسواءرلوحدها،رأور، ،رلحسابهارأورلحسابرالغتر رمباش  رأورغتر كلرذلكربشكلرمباش 

كاترأخرى،رأورعنر رش  ي
ى
كاترأياركانرشكلها،رأورتقدمةرف ،رمنرخلالرإنشاءرش  معرالغتر

كة،رأورالضمرأورالتحالفر رش  ي
ى
اءرأسهمرأورحقوقرف طريقرالتوصيةرأورالاكتتابرأورش 

رلأيرمنرالممتلكاترأورالحقوق،رأوبأير،رأورالتشاركربال رأورالتسيتر مساهمةرأورالتأجتر

رالمغربرأورالخارج.ر ي
ى
ريفرضهارالقانون،رسواءرف ي

 طريقةرأخرى،رمعرمراعاةرالحدودرالنى

كة  غرض الشر

 

، ي
رمساهمهارالمالكرلأغلبيةررأسرالمال،ررتخضعرر باعتباررشكلهارالقانونى وباعتباررالدولةرهي

OCPروبالأخصر:رش.مرللقانونرالمرر ي رغرن 

 يفرر95-17القانونررقمر رالش  كاترالمساهمةررالصادرربتنفيذهرالظهتر المتعلقربش 
ر ي
ى
هروتتميمهر1996غشترر30الصادررف  ؛،ركمارتمرتغيتر

 ر ررقم رالر 82-20القانون ي اتيج  رالاستى رللتدبتر رالوطنية رالوكالة ربإحداث ي
قاضى

 ؛رالعموميةلمساهماترالدولةروتتبعرنجاعةرأداءرالمؤسساتروالمقاولاتر
 ر ررقم رعلىرمستوىرالمنشآترر 00-69القانون رللدولة رالمالية المتعلقربالمراقبة

 العموميةروهيئاترأخرىر؛
 رر 12-02القانونررقمر ى رالمناصبرالعليارتطبيقارلأحكامرالفصلير ي

ى
رف ى المتعلقربتعيير

يفرر92ورر49 رالش  رر 20-12-1منرالدستور،ررالصادرربتنفيذهرالظهتر ي
ى
ر17الصادررف

 ؛2012ريوليوزر

 هروتتميمهربالقانونررقمررر89-39القانونررقمر المرخصربنقلرر98 -34كمارتمرتغيتر

 المؤسساترالعموميةرإلىرالقطاعرالخاص.ر

 ش.مرإلىرررOCPبحكمرنشاطه،رتخضعر

 رر ررقم كةرر07-46القانون رش  رإلى رللفوسفاط يف رالش  رالمكتب ربتحويل ي
القاضى

ر يفررقم رالش  رالظهتر رالصادرربتنفيذه رر15-08-1مساهمة ي
ى
ايررر26الصادررف فت 

كةرر2.روتنصرالمادةر2008 ش.مرريتمثلرررOCPمنرهذارالقانونرعلىرأنرغرضرش 
رالار رممارسة ي

ى
رف ريخأساسا رالبحثرعنرورحتكاررالذي رمجال ي

ى
رف رللدولة رالقانون له

النصوص القانونية 
والتنظيمية المطبقة على 

 المصدر
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رر6الفوسفاطرواستغلالهرولاسيماربموجبرالفصلر ي
ى
يفرالصادررف رالش  منرالظهتر

رر)ر1951أبريلرر16ر(ر1370رجبرر9 ي
ى
 رسنرظابطرللمناجمربالمغرب.رف

 ر ي
ى
يفرالصادررف رالش  رسنرظابطرر)ر1951أبريلرر16ر(ر1370رجبرر9الظهتر ي

ى
ف

 للمناجمربالمغرب.ر

 ر ي
ى
يفرالصادررف رالش  رر30ر(ر1337صفررر24الظهتر المتعلقربشغلررر)ر1918نونت 

 الملكرالعامرمؤقتار؛

 يفررقمر رالش  رر 154-95-1الظهتر ي
ى
غشترر16ر(ر1416ربيعرالأولرررر18الصادررف

رر20الجريدةرالرسميةرر(المتعلقربالماءرر95-10بتنفيذرالقانونررقمرر)ر1995 شتنت 

 )ر1995

 يفررقمر رالش  رر 61-03-1الظهتر ي
ى
مايرررر 12ر(ر1424ربيعرالأولرررر10الصادررف

الجريدةرر(المتعلقربمكافحةرتلوثرالهواءرر 03-13بتنفيذرالقانونررقمرر)ر2003

 )رر2003يونيورر19الرسميةر

 يفررقمرا رالش  رر 153-06-1لظهتر ي
ى
رر22ر(ر1427شوالرر30الصادررف ر)ر2006نونت 

رالنفاياتروالتخلصرمنهارر 00-28بتنفيذرالقانونررقمر الجريدةرر(المتعلقربتدبتر

رر5480الرسميةررقمر ي
ى
رر7الصادررف  )رر2006دجنت 

 يفررقمر رالش  رر 60-03-1الظهتر ي
ى
مايرررر 12ر(ر1424ربيعرالأولرررر10الصادررف

رعلىرالبيئةرر 03-12بتنفيذرالقانونررقمرر)ر2003 الجريدةرر(المتعلقربدراسةرالتأثتر

 )رر2003يونيورر19الرسميةر
 يفررقمر رالش  رر  09-14-1الظهتر ي

ى
مارسرر6ر(ر1435جمادىرالأولىرر4الصادررف

بمثابة ميثاق وطني للبيئة والتنمية ر  12-99بتنفيذرالقانونرالإطارررقمرر)2014

 )رر2014مارسرر20بتاري    خررر196240يدةرالرسميةرررقمرالجررر(المستدامة
 ر يفررقم رالش  رر)2014غشترر25ر(ر1332شوالرر3الظهتر ي

ى
رایظتنف ترلمحلام

رر(طرةرلخترالمحلاواعجةرزلمترالمحلاوابالصحةررةرلمضا رالرسميةر ر7الجريدة

 .ر)رر2014غشتر

رسنداتها،رتخضعرر ي
ى
مقتضياترش.مررلجميعرالررOCPباعتبارهارتدعورالجمهوررللاكتتابرف

رالسنداتر،رلاسيمار:ر ي
ى
رالقانونيةروالتنظيميةرالمتعلقةربدعوةرالجمهوررللاكتتابرف

 

 المتعلقربدعوةرالجمهوررإلىرالاكتتابروبالمعلوماترالمطلوبةرر44-12القانونررقمر

رأسهمهارأور ي
ى
رتدعورالجمهوررإلىرالاكتتابرف ي

الىرالأشخاصرالمعنويةرورالهيئاترالنى
 سنداتها؛

 المتعلقربالهيئةرالمغربيةرلسوقرالرساميلر؛ر43-12القانونررقمر 

 النظامرالعامرللهيئةرالمغربيةرلسوقرالرساميلر؛ 
 ر ررقم رر19-14القانون رالقيم رببورصة كاترالمتعلق روش  رالقيم رببورصة لمتعلق

ر رالاستثماررالمالىي ي
ى
 البورصةروالمرشدينرف

 صادروالماليةرالنظامرالعامرلبورصةرالقيمرالمصادقرعليهرمنرطرفرقرارروزيررالاقت
 ؛ر2019يوليوزرر3بتاري    خرر2208-19رقمر

 يفررقمر رالش  رر1-96-246الظهتر ي
ى
بتنفيذرالقانونررقمررر1997ينايررر9الصادررف

رر35ر-96 ي
ى
المتعلقربإحداثروديعرمركزيروتأسيسرنظامرعامرلقيدربعضرالقيمرف

هروتتميمهربموجبرالقانونررقمر  ؛43-02الحسابركمارتمرتغيتر
 98يعرالمركزيرالمصادقرعليهربقرارروزيررالاقتصادروالماليةررقمرالنظامرالعامرللود-

رر932 ي
ى
رف رر16الصادر روالماليةرر1998أبريل رالاقتصاد روزير ربقرار والمعدل
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ررر1961-01والخوصصةروالسياحةررقمر ي
ى
وبالقرارررقمرر2001أكتوبررر30والصادررف

 ؛ر2005مارسرر17بتاري    خرر05-77

 هاروتتميمهاررر03/ر19يلرتحتررقمردوريةرالهيئةرالمغربيةرلسوقرالرسام كمارتمرتغيتر
 ؛02/20بالدوريةررقمر

 دورياترالهيئةرالمغربيةرلسوقرالرساميلر؛ 

 يفررقمر رالش  رر1-95-03الظهتر ي
ى
-94بتنفيذرالقانونررقمرر1995ينايررر26الصادررف

رالماليةرر35 روزير روقرار رللتداول رالقابلة رالديون رسندات رببعض المتعلق
رالخارجي روالاستثمارات ررقم ر95 -2560ة ي

ى
رف رر9الصادر المتعلقرر1995أكتوبر

 ببعضرسنداترالحقرالقابلةرللتداول.ر
 

  المحكمةرالتجاريةرللداررالبيضاءر
ي حالة 

 
المحكمة المختصة ف

  نزاعات

يبيةرتساويركلماركانرر%35،رتطبقرنسبةروحيدةررقدرهار2026ابتداءرمنرفاتحرينايرر ترالنتيجةرالصرى

رمليارردرهم.رر 100أورتفوقر

يبةرعلىرالقيمةرالمضافة.رررOCP SA وتخضعرعملياتر  للصرى

ي  ين 
  النظام الصر 

 

 

II.  كة  . ش.م OCPتقديم نشاط شر

راستخراجرالفوسفاطروتحويلهروتسويقه،ررفاعلارعالمياررOCPتعدرمجموعةر ي
ى
بةروالنباتات،رمتخصصارف رمجالرحلولرتغذيةرالتى ي

ى
ف

راستخراجرصخررإضا رمن ربدءا رالفوسفاط، رقيمة رنشاطرالمجموعةركاملرسلسلة رويغطي رمنه. رإلىرالمنتجاترالمشتقة فة
رللفلاحةروالصناعة

ً
 .الفوسفاطرإلىرتحويلهرإلىرمنتجاترذاترقيمةرمضافةرأعلىرموجهةرأساسا

ةرالصناعيةروالمنجمية،رتعملرالمجموعةرعلىرتطويرروتسويقر رمنرقرنرمنرالخت 
رخصوبةروبفضلرأكتر ى رتحسير ي

ى
حلولرتساهمرف

ر رالعالمي ي
بةروالإنتاجيةرالفلاحية،ربماريدعمرالأمنرالغذان   .التى

 

 الأنشطة المنجمية

رر2025تتمركزرالأنشطةرالمنجميةرللمجموعةرإلىرغايةرنهايةرسنةر ي
ى
بالمغرب،روتعتمدرأساسارعلىرعدةرأحواضراستخراجرف

 .نجريررواليوسفية(،روبوكراعگاتورر)بالالمناجمرالسطحية،رخاصةربخريبكة،روبحوضر

رالتابعةر رإلىرالمنصاترالصناعية رأورنقله ة رمباش  رقبلرتصديره رجودته ى يتمراستخراجرصخررالفوسفاطرومعالجتهروتحسير
رذلكرأنبوبر ي

ى
.روتعتمدرهذهرالعملياترعلىربنيةرتحتيةرلوجستيةرمدمجة،ربمارف ي

للمجموعة،رخاصةربالجرفرالأصفرروآسفى
رللجرفرالأصفر (slurry pipeline) نقلرالمعلق ربالمركبرالصناعي  .الذيريربطرموقعرخريبكةرالمنجمي
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 المنتجات والعرض

رلتغذيةرالنباتات،روتشملرأبرزر
ً
تقومرالمجموعةربتحويلرصخررالفوسفاطرإلىرمجموعةرواسعةرمنرالمنتجاترالموجهةرأساسا

 :المنتجات

 رفوسفاترالأمونيوم ي
  (DAP) ثنان 

 أحاديرفوسفاترالأمونيوم (MAP)  
 رفوسفاترالكالسيوم ي

  (TSP) ثلانر
 أسمدة NPK وNPS رعدةرعناضرغذائيةرأساسيةرللمحاصيلر ى رتجمعربير ي

 النى

بةر راحتياجاترالتى رمع رالنباتاترتتلاءم رلتغذية رمخصصة
ً
رحلولا رتطوررالمجموعة رالمنتجاترالقياسية، رإلىرهذه وبالإضافة
 .مةرعلىرالفوسفاطرذاترقيمةرفلاحيةرمضافةرأعلىوالمحاصيلروالظروفرالمناخية،رإلىرجانبرمنتجاترمتخصصةرقائ

رأهمرالأسواقرالعالمية ي
ى
 .وتسوقرالمجموعةرمنتجاتهارف

 

 التحول الصناعي والتنوي    ع

اتيجيتهارالصناعيةروالبيئية،رتنفذر رإطارراستى ي
ى
برنامجاراستثمارياريهدفرإلىرتعزيزرإنتاجرحلولرمستدامةرلتغذيةررOCPمجموعةررف

 .هارنحورنموذجرمنخفضرالكربونالنباتاتروتشي    عرانتقال

نامجرعلى  :ويرتكزرهذارالت 

 رالصناعيةر رالمنشآت ويد ى رلتى روالريحية رالشمسية رالطاقة رمشاري    ع رذلك ي
رفى ربما رالمتجددة، رالطاقات ي

رفى رمهمة استثمارات
 للمجموعة؛ر

 ررتطويرربنياترتحتيةرلتحليةرمياهرالبحرروإعادةراستعمالرالمياه،ربماريضمنرتزويدرالمواقعرالصناعية بالمياهرمنرمصادررغتر
 تقليدية؛ر

 تطويررمنتجاترمتخصصةروحلولرتغذيةرنباتيةرذاترقيمةرمضافةرأعلى.  

رتزويدرجميعرمنشآتهارالصناعيةربالطاقةرالنظيفةربحلولرسنةر ي
ى
ريتمثلرف

ً
،رومواصلةرمسارهار2027وقدرحددترالمجموعةرهدفا

رأفقرسنةر ي
ى
رف ي

 .2040نحورالحيادرالكربونى

 

 (Non-core) الأساسيةالأنشطة غير     

رهذار ي
ى
رتطويررمنظومةراقتصاديةروعلميةرواجتماعيةرأوسع.روف ي

ى
بالتوازيرمعرأنشطتهارالصناعيةرالرئيسية،رتساهمرالمجموعةرف

رأخرىرمثلرقطاعر راقتصادية رتطويررأنشطة ي
ى
رتساهمرف رمجالاترالبحثروالتعليمروالتكوين،ركما ي

ى
رتدعمرمبادراترف الإطار،

 .الفنادق

كزرالمشارر روتتى ي رالاقتصادرالمغرن  ي
ى
رالأساسيةرللمجموعةرعلىرثمانيةرقطاعاترف  :ي    عرغتر

روالطرقروالبنياترالتحتيةرللنقل(ر .1 ىر)مثلرالموانى   البنياترالتحتيةروالمشاري    عرالكت 
 مشاري    عرالخدماترالعموميةر)الطاقاترالمتجددة،رالأنابيبرومحطاترالتحلية(ر .2
 المشاري    عرالصناعيةروالبناءر .3
يةر)السكنروالبنياترالمرتبطةربه(رالتهيئةروالتنميةرا .4  لحصرى
 مشاري    عرالضيافةروالخدماتر .5
 المشاري    عرالفلاحيةر .6
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 مشاري    عرالتعليمروالبحثروالتطويرر)إنشاءرمؤسساترتعليمية(ر .7
 مشاري    عرالتكوينروالتوظيفر .8

 .وقدرتطوررالمجموعةرأنشطةرأخرىرمستقبلا

 

وحمضرالفوسفوريكروالأسمدةرخلالرالسنواترالثلاثررةالفوسفاطيروررويُلخصرالجدولرأسفلهرتطوررإنتاجرومبيعاترالصخ
ة ر:الأختر

 

نسبة النمو 
السنوية 
المتوسطة 

(2023/2025) 

 
2025 

 البيانات ) بملايير  الدراهم ( 2023 2024

15,4% 34,6 31,1 26 

 الحجم المنتج ) المعالج( الصخور

2,5% 33,7 32,1 32,1 
الصخور  –الحجم المباع   

11,7% 7,7 6,1 5 

 
الحامض الفوسفوري –لحجم المنتج ا  

9,0% 1,9 2,1 1,6 

الحامض الفوسفوري –الحجم المباع   

12,9% 13,9 11,9 9,8 

الأسمدة –الحجم المنتج   

7,4% 13,6 12,8 11,8 
الأسمدة –الحجم المباع   

 

III. كة رأسمال  . ش.م OCP شر

  المال رأس تشكيل   -1

ر 31إلىرغايةر كةر2025ردجنت  سهمرر000 875 82محرراربالكامل،روموزعارعلىرردرهم،رر 000 500 287 8ش.مررOCP،ريبلغررأسمالرش 

 درهمرللسهم،رجميعهارمنرنفسرالفئةروتتمتعربحقوقرتصويترعادية.رر100بقيمةراسميةرقدرهار

 

31/12/2025  

 حقوق من% 
  التصويت

  السندات عدد   المال رأس من% 
 المساهمون

 ربيةالمغرالدولة 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 
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0,82% 0,82% 681 538 Socinvest 

  المجموع  000 875 82 100% 100%

 

 (RCAR) لمنح التقاعد % من طرف الصندوق الجماعي100مملوك بنسبة *

رهاتان الشركتان مملوكتان من طرف البنك المركزي الشعبي **

رش.مرOCPرالمصدرر:ر

رسنةر ي
ى
رتمثلرر908,717بتحويلر Upline Infrastructure Fund ،رقامرصندوق2020ف

ً
 OCP%رمنررأسمالر1.10سهما

SA كة ر.Prev Invest SA إلىرش 

 

 

ي   التنظيمي  الهيكل 
 
 القانوب

كاترالتابعةرومساهماتر رأهمرالش  رماريلىي ي
ى
كةرش.مررOCPف  :ر2025يونيورر31غايةر إلىرومقاولاتهارالمشتى

  

  

رش.مرOCPررالمصدرر:ر 
ر 
ررللامتلاكرتوافقرالنسبرالمئوية  رالرالمقدمةرالنسبرالمئويةرللامتلاكرالمباش  ربينمارتمثلروغتر ررالنسبرالمئويةرعلىرمستوىرنطاقرالتوطيدررالنسبرالمئويةرالمقدمةمباش 

ر رللامتلاكرالمباش 

 

 

 

 

https://www.ocpgroup.ma/?utm_source=chatgpt.com
https://www.ocpgroup.ma/?utm_source=chatgpt.com
https://www.ocpgroup.ma/?utm_source=chatgpt.com
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 الموطدة للحسابات المالي  التحليل :  الثالث القسم

 حساب النتيجة :   

رللبياناترالتاريخيةرلحسابرالنتيجةرالموطدةرلمجموعةر ر:رر2025ورر2024ورر2023ةرللسنواترالماليرOCP يعرضرالجدولرالتالىي

 

 التغير 
24/25 

 التغير 
24/23  
 

2025 2024 2023 
 بملايير  الدراهم

 عائدات الأنشطة الاعتيادية  277 91    989 96   943 113 6,3% 17,5%

 إنتاجرمخزن  993 6  -  171 2  350 2 131,0% 8,3%

ياترمستهلكةرمنر  750 33 -  476 36 - 146 44- 8,1% 21,0%  الموادرواللوازممشتى

 تكاليفرخارجيةر  671 9 -  399 11 - 017 12- 17,9% 5,4%

ىر  518 11-  059 13- 669 15- 13,4% 20,0%  تكاليفرالمستخدمير

ائبرورسوم  313-  407  - 435- 30,0% 6,8%  ضى

كة  774   700  739 9,6%- 5,6%  نتائجرالمقاولاترالمشتى

-

1636,4

% 
117,1% -1828  119  -  697  

 نتيجةرالصرفرعلىرالديونروحقوقرالتشغيل

 عائداتروتكاليفرمتكررةرأخرىر  287   432   261   50,5% 39,6%-

10,6% 32,90% 43 198   39 068    29 396  EBITDA 

- 2 pts + 8 pts 38% 40% 32% ش علىمالها EBITDA 

 يمةرإهلاكاتروخسائررالق  394 8  -  673 9  - 804 7- 15,2% 19,3%-

 نتيجة التشغيل المتكررة   002 21    395 29   394 35 40,0% 20,4%

 عائداتروتكاليفرتشغيلراستثنائية  135 2  -  564 1  - 792 3- 26,7%- 142,4%

 نتيجة التشغيل  866 18    831 27   602 31 48% 13,6%

- 1 pt + 8pts 28% 29% 21% هامش التشغيل/ رقم المعاملات 

 كلفةرالاستدانةرالإجماليةر  141 3 -  510 3  - 472 4- 11,7% 27,4%

 عائداترماليةرلتوظيفاترالخزينة  526   428   399   18,6%- 6,8%-

 كلفة الاستدانة الصافية   615 2  -  082 3  - 074 4- 17,9% 32,2%

5391,4

% 
-

108,2% 
  3 757  - 71   863  

 نتيجةرالصرفرعلىرعملياترالتمويل

-

107,4% 
252,7% -80  1 089  -  713  

 عائداتروتكاليفرماليةرأخرىر

 النتيجة المالية   465 2  -  063 2  - 397- 16,3% 80,8%

يبة   401 16    768 25   205 31 57,1% 21,1%  النتيجة قبل الصر 

0 pt + 9 pts 27% 26.6% 18%  يبة  الهامش قبل الصر 

ائب 2105- 4863- 732 12- 131% 161,8%  الصرى

ة   296 14    906 20   473 18 46,22% 11,6%-  النتيجة الصافية للفير

- 6 pts + 6 pts 16% 22% 16%  ي
 

 الهامش الصاف

 النتيجةرالصافيةرحصةرالمجموعةر  369 14    466 20   656 17 42,4% 13,7%-

85,8% 
-

711,1% 
817 440  - 72  

رلار ي
 تخولرالسيطرةرالنتيجةرالصافيةرحصةرالفوائدرالنى

-

14,16% 
41,2% 206,43 240,49 170 

 النتيجة الأساسية المخففة حسب السهم بالدرهم 

 

رش.مرOCPررالمصدرر:ر
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 الحصيلة

ر ي
ى
رأهمرأركانرالحصيلةرالموطدةرللمجموعةربالنسبةرللسنواترالماليةرالمنتهيةرف ي

رر31يعرضرالجدولرالآنى ورر2023دجنت 
ر2025ورر2024

 

ر

 التغير 
24/25 

 التغير 
24/23  
 

2025 2024 2023 
 بملايير  الدراهم

 الأصول     

 أصولرجارية     

 الخزينةروماريماثلها 12,644 15,873 15,564 25.50% 1.80%-

-0.7 pts +0,2 pts 4.53% 5.20% 5%  % الحصيلة 

 أصولرماليةرللخزينة 11 12 7 9.10% 39.20%-

 مخزونات 18,272 22,911 30,238 25.40% 32.00%

1.3 pts + 0,2 pts 8.8% 7.50% 7.3% % الحصيلة 

 حقوقرالزبناء 18,718 20,275 17,916 8.30% 11.60%-

-1.4 pts - 0,9 pts 5.2% 6.60% 7.5% % الحصيلة 

 أصولرجاريةرأخرى 31,294 48,267 44,375 54.20% 8.10%-

 ارية مجموع الأصول الج 80,940 107,338 108,101 32.60% 0.70%

-3.7 pts + 2,7 pts 31.4% 35.10% 32.4% % الحصيلة 

رجارية           أصولرغتر

رجارية 2,321 4,841 8,496 108.60% 75.50%  أصولرماليةرغتر

كة 7,545 8,433 8,456 11.80% 0.30% رمقاولاترمشتى ي
ى
 مساهماترف

ائبرمؤجلة 52 180 317 246.20% 76.30%  أصولرضى

 أصولرثابتةرملموسة 151,884 177,808 209,146 17.10% 17.60%

2.8 pts - 3 pts 60.8% 58% 61% % الحصيلة 

رملموسة 7,197 7,535 9,321 4.70% 23.70%  أصولرثابتةرغتر

 مجموع الأصول غير الجارية 168,998 198,797 235,736 17.60% 18.60%

3.6 pts - 3 pts 68.6% 65% 68% % الحصيلة 

 مجموع الأصول 249,937 306,133 343,837 22.50% 12.30%

رش.مرOCPررالمصدرر:ر

 

 

 

 

 

 التغير 
24/25 

 التغير 
24/23  
 

2025 2024 2023 
 بملايير  الدراهم

 الخصوم     

 خصومرجاريةر     

-33.0% 76% 23,173 34,678 19,706 
اضاتروديونرماليةر اقتى

 جارية

-4.5 pts +3,3 pts 6.8% 11.30% 8% % الحصيلة 

 مؤوناترجاريةر 919 805  2,069 12.40%- 100% <

 ديونرماليةر 28,937 30,979 30,244 7.10% 2.4%-
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-1.3 pts -1,5 pts 8.8% 10.10% 11.6% % الحصيلة 

 خصومرجاريةرأخرىر 10,644 16,199 22,167 52.20% 36.8%

-6.05% 37.30% 77,652 82,661 60,205 
مجموع الخصوم 

 الجارية 

-4.4 pts +2,9 pts 22.6% 27% 24.1% % الحصيلة 

39.5% 30.50% 111,518 79,894 61,235 
اضاتروديونرماليةر اقتى

رجاريةر  غتر

6.3 pts +1,6 pts 32.42% 26.10% 24.5% % الحصيلة 

3.8% 5.60% 4,981 4,800 4,544 
رجاريةرلمزايار مؤوناترغتر

ىر  المستخدمير

ر 1,904 4,088 1,771 100%< 56.7%-  رجاريةرأخرىرمؤوناترغتر

ائبرمؤجلةر 2,110 4,271 6,749 100%< 58.0%  خصومرضى

رجاريةرأخرىر 9 11  25 22.20% 100% <  خصومرغتر

34.3% 33.30% 124,989 93,064 69,801 
مجموع الخصوم غير 

 الجارية 

6.4 pts +2 pts 36.4% 30% 28% % الحصيلة 

كة 8,288 8,288 8,287 0.00% 0.0%  رأسمالرالش 

0.0% 0.00% 18,698 18,698 18,698 
أقساطرمتعلقةربرأسر

 المالر

15.3% 5.80% 92,369 80,111 75,697 
احتياطياترموطدةر
 حصةرالمجموعةر

-13.7% 42.40% 17,656 20,466 14,369 
النتيجةرالصافيةرحصةر

 المجموعةر

7.4% 8.98% 137,010 127,563 117,051 

مجموع الرساميل 
الذاتية حصة 

 ة المجموع

45.2% -1.18% 4,132 2,845 2,879 
رلار ي

حصةرالفوائدرالنى
 تخولرالسيطرةر

8.2% 8.74% 141,141 130,408 119,930 
مجموع الرساميل 

 الذاتية 

-2 pts -5 pts 41.0% 43% 48% % الحصيلة 

12.3% 22.50% 343,837 306,133 249,937 
مجموع الخصوم 
 والرساميل الذاتية 

 

ر.مشرOCPررالمصدرر:ر

ر

 
ر

 جدول تدفقات الخزينة
رتدفقاترخزينةرالمجموعةر:ر ريعرضرالجدولرالتالىي

 التغير 
24/25 

 التغير 
24/23  
 

2025 2024 2023 
 بملايير  الدراهم

10.6% 32.9% 43,198 39,068 29,396 EBITDA 

 إعاناتروهباترممنوحة 2,259 - 1,323 - 1,293- 41.4%- 2.2%-

رجاريةرأخرىر 12 108 - 892 1- 1000.0%- 1000.0%->  تكاليفروعائداترغتر

رجاريةرللسنواترالماليةرالسابقةر 0 162 - 10- - % 93,8-  تكاليفرغتر

كةر 774    - 700 - 739- 9.6%- 5.6%  نتائجرالمقاولاترالمشتى

 أخرىر 364 3-  5 - 1,879- 99.9% 1000% <

ي الهامش الإجمالي لل 22,987 36,770 37,384 60.0% 1.7%
ر
تمويل الذاب  

 التأثير على تغير رأس المال العامل :  1,784 9,405 - 11,915- 627.2%- 26.7%
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 مخزونات 9,057 2,834 - 6,017- 131,3%- 112.3%

 حقوقرتجاريةر 3,480 - 780 17- 122.4% 1000%<

 ديونرتجاريةرللموردين 1,389 3,181- 1,886 329.0%- 159.3%-

 أصولروخصومرجاريةرأخرىر 5,183 - 4,171- 7,767- 19.5%- 86.2%

ائبرمدفوعةر 6,421 - 562    - 6,292- 91.2% 1000%->  ضى

-28.5% 46.1% 19,177 26,804 18,350 
مجموع التدفقات الصافية للخزينة الناتجة عن 

 نشاط التشغيل 

-21.8% 62.5% -34,084 
-          

43,588 
-          

26,825 
اءرالأصولرالثابتة رالملموسةررش  الملموسةروغتر  

رالملموسةر 191 114 186 40.3%- 63.2%  بيعرالأصولرالثابتةرالملموسةروغتر

 توظيفاترماليةرصافيةر 79 108    - 319 236.7%- 395.5%-

رالنطاق 1,447 - 1,549 - 4,551 7.0% 393.8%- رعلىرتغتر  التأثتر

اءرالأصور 765    - 336    - 983- 56.1%- 192.6% لرالماليةرش   

 بيعرالأصولرالماليةر - - - - -

 الأرباحرالمتوصلربهار 343 486 442 41.7% 9.1%-

-33.6% 58.3% -29,856 - 44,981 -        28,424 
مجموع التدفقات الصافية للخزينة المرتبطة 

 بعمليات الاستثمار 

اضاتر 18,689 50,310 44,192 169.2% 12.2%-  إصدارراقتى

اضاتر 6,623 - 17,168 - 20,348- 159.2% 18.5%  تسديدراقتى

Ns Ns -286 - 5,000 اتر  TSDIتغتر

 TSDIقسيماتر 442 - 711 - 699- 60.9% 1.7%-

رمدفوعةر 3,140 - 3,644 - 4,707- 16.1% 29.2%  فوائدرماليةرغتر

رالمجموعة 9,066 - 7,186 - 7,433- 20.7%- 3.4%  عائداترأسهمرمؤداةرلمساهمي

 عائداترمؤداةرلفوائدرالأقليةر 198 - 186 - 201- 6.1%- 8.1%

-49.5% 407.3% 10,804 21,415 4,221 
مجموع التدفقات الصافية المتعلقة بعمليات 

 التمويل 

> 1000% -88.3% -435 - 7 - 60 
رأسعاررالصرفرعلىرالخزينةروماريعادلهار رتغتر  تأثتر

-109.6% 154.6% -310 3,229 - 5,912 
انخفاض صاف للخزينة وما يعادلها ارتفاع/   

 الخزينةروماريعادلهارعندرالافتتاح 18,557 12,644 15,873 31.9%- 25.5%

-1.9% 25.5% 15,564 15,873 12,644 
 الخزينةروماريعادلهارعندرالإغلاق

 تغير الخزينة الصافية  5,912 - 3,229 309- 154.6% 109.6%-

رش.مرOCPررالمصدرر:ر
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  المخاطر عوامل :  لرابعا القسم 

 

I. المصدر نشاط بقطاع المتعلقة المخاطر 

ي قطاع دوري
 
 المجموعة تعمل ف

اتر رالعرضروالطلب.روتؤديرفتى ى تعرفرالسوقرالعالميةرللسمدةروالمنتجاترالأخرىرالمشتقةرمنرالفوسفاطراختلالاترمرحليةربير
رإلىرالاست ى رالاقتصاديير ى رمنشآترجديدةرللرفعرمنرالإنتاج.رالطلبرالقويروارتفاعرالأسعارربالفاعلير ي

ى
فينتجرعنرتجاوزرالعرضرررثماررف

رالحدرمنرالاستثماراتروبدايةردورةرجديدة رالأسعار،روبالتالىي ي
ى
رالقدرةرالإنتاجيةروانخفاضرف ي

ى
 .للطلبرإفراطرف

 
 سمدة تلبية لعوامل ماكرو اقتصاديةلتقلب المحتمل للطلب على الأ ا

رالمجموعةرنشيطةرعلىرالمستوىرا رمنطقةرتجتازرظروفاراقتصاديةرصعبةرتعتت  ي
ى
روتسعرعمومارلتعويضرانخفاضرالمبيعاترف لعالمي

رمناطقرأخرىرحيثرالظرفيةرالاقتصاديةرتكونرجيدة ي
ى
رالرفعرمنرالمبيعاترف  .عت 

رمستحيلا،رعندماريكونرالتباطؤرالاقتصاديرعاماإوقدريصعبرهذارالتعويض،ر  .نرلمرنقلرسيصتر

 
 

 جموعة بالقطاع الزراعي الارتباط الوثيق لنشاط الم

ر رتؤثررعلىرالقطاعرالزراعي ي
.ركمارتتأثرربشكلرملحوظرجراءرالتقلباترالنى رمنرأنشطةرالمجموعةرعلىرالقطاعرالزراعي يرتكزرجزءركبتر

رالمواتي رغتر رالمناخية روالظروف رالغذائية، رالمواد رأسعار رلاسيما رةعموما، رالموسمي روالطابع ،. 

 
رعلىرنشاطرمجموعةويمكنرللعواملرالتاليةرأنريكونرل ر:ر OCP هارتأثتر

 ر ،رممارقدريؤثررعلىرطلبرالأسمدةروبالتالىي انخفاضرأسعاررالمنتجاترالزراعيةرالذيرقدريؤديرإلىرانخفاضرالإنتاجرالزراعي

 انخفاضرأسعارها؛

 رتتطلبركمياترأقلرمنر ي
رالمردوديةرالزراعيةر)رمثلرالهيئاترالمعدلةرجينيا(رالنى ى رالأسمدة؛استخدامرمنتجاتربديلةرلتحسير

 ربعضرالمناطقرقدرتؤديرالىرانخفاضرالطلبرعلىرالأسمدة؛ ي
اترالمناخيةرفى رالأنظمةرالمناخيةروالتغتر ي

 اضطراباترفى

 ر ى رالطلبربشكلرقويرمنرموسمرلآخر.رويمكنرلسلوكرالمزارعير رتبعارللمناطق،ريتغتر ةراستخدامرالأسمدةرتتغتر
باعتباررفتى

اءرجعلرهذارالطابعرالمور رعندرالش  ى رحدةوالموزعير رللنشاطرأكتر  .سمي

 

 تتعرض المجموعة لتغير السياسات الحكومية 

 

رتصدررلهارمنتجاتها،رودولرالتموينربالموادرالأولية،ر ي
رالمغرب،روالدولرالنى ي

رالسياساترالحكوميةرفى تتعرضرالمجموعةرلتغتر
 : وخصوصا

ر

 ائبرعلىروارداتروصادراترالأسمدةروحصصروارداترالفوسفاطرأورصادراته؛  الصرى

 ؛تخصي ى  صرإعاناترللمزارعير

 السياساترالبيئية،رلارسيمارتلكرالمتعلقةربالمعادنرالثقيلة؛ 

 رعدمرالإغراقروالحصصرالمسموحربها ى  .الحواجزرالتجاريةرعلىرغراررقوانير
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 التوترات الجيوسياسية

رأسعاررالموادرالغذائيةروالطاقة،رمعرماري ي
ى
رظلرمناخرالعقوباترالدولية،روالارتفاعرالملحوظرف ي

ى
سببرذلكرمنرتضخمرقوي،روارتفاعرف

ر ى ريؤديرالاختلالربير روالتوتراترالجيوسياسية، رروسياروأوكرانيا، ى رالحربربير رجراء روتهديداترنمورالاقتصادرالعالمي أسعاررالفائدة،

ر.العرضروالطلبرلارتفاعرالمنتجاترالأساسية

 
رظلرهذارالسياقرالمتسمربعدمرالاستقرار،روارتفاعرالتكاليف،رقدريكونرلار ي

ى
ختلالرالتموينرببعضرالموادرالأوليةرالمستخدمةرلإنتاجروف

ربعضرأسواقرالمجموعةر ي
ى
رقدرتنجمرعنرظرفيةرالحربرف ي

رالنى الأسمدةروكذارالصعوباترالسوسيواقتصاديةروعدمرالاستقراررالسياسي

رعلىرنشاطرالمجموعةرونتائجها.ر رتأثتر

ر

ات المناخية لمخاطر المتعلقة ا  بالتغير

رالمحتملرل رمؤكدريظلرالتأثتر رغتر ى اترالمناخيةرعلىرعملياترالمجموعةروزبنائهاروالمزارعير اترر.رلتغتر وتتجمعرالمخاطررالمتعلقةربالتغتر
اترالمناخيةرعلىرالمناخيةر رالذيرقدرتحدثهرالتغتر ر:رالمخاطررالماديةرومخاطررالتحول.رأمارالمخاطررالماديةرفتتضمنرالتأثتر ى رفئتير ي
ى
ف

رالعمليات،روالزبناء،روسلاسلرالتوري رظواهررمناخيةرأكتر ي
ى
اترالمناخيةرعلىرسبيلرالمثالرلارالحصررف د.ركماريمكنرأنرتتسببرالتغتر

رالعواملرالمناخيةرمثلردراجاترالحرارةروكميةرالتساقطاتروالرياحرومستوىرالماء،ركمارقدرتؤثررعلىرتوفرر ي
ى
اترف شيوعاروخطورة،روتغتر

رلعملياترالمجموعةروزبنائ رالمياهرالعذبة.رفالماءرأساسي ها،رلكنربروزرتحدياترمحليةرخاصةربتوفررالماءروجودتهرقدرتتفاقمربفعلرتأثتر
رسلسلةرالتوريدرحسبر ي

اترتشغيليةرأورفى اترالمناخيةرأنرتؤديرإلىرتأختر رتتعلقربالتغتر ي
اترالمناخية.رويمكنرللمخاطررالماديةرالنى التغتر

رعلىرطلبرمنتوجاتر رالأحداثرتأثتر ريكونرلهذه رأن رويمكن رالحدث. رأورطبيعة رالأولية رو/أورتكاليفرالمواد روجاهزية المجموعة،
رالتأمينات،رأورالرفعرمنرتكاليفرعملياتهارأورمشاري    عررأسرالمال.ر

ر

 

 لمخاطر المتعلقة بحدة المنافسةا

رأجانب.ر ى وتتمرمبادلةرالصخوررالفوسفاطية،روالحامضرالفوسفوري،روالأسمدةررتواجهرالمجموعةرمنافسةرمحتدمةرمنرطرفرمنتجير

اءرأساسارحولرسعررالتسليم،روخدمةرالزبناء،روجودةرالمنتوجروالزمنرالفوس رالزبناءرقراراتهمرللش  ي
رالأسواقرالدولية.رويبنى ي

فاطيةرفى

رالسوق.ر ي
رالذيريستغرقهروضعرالمنتوجرفى

،رباعتبارهمرهيئاترعموميةرأي رالمستفيدينرمنردعمرحكومي
ى رذلكربعضرالمنتجير ي

رأجانب،ربمارفى ى ورنافسرالمجموعةرعدةرمنتجير
رالمجموعةرامتيازاترتنافسيةرمماثلة،رأورأعلىرمنرالمجموعة.ر .رويمكنرأنريكونرلبعضرمنافسي رعلىردعمرحكومي

ى رحاصلير

ربعضرالموادرالأوليةرأورالحصولرعلىرموادرأوليةربكلفةرضعيفة،روالولوجرللتمويلربكلفةرضعيفة،ر ي
وتتضمنرهذهرالامتيازاترالتحكمرفى

ر ى رمنرأهمرالمنافسير ي
رالسوقرالدولية.روالقربرالجغرافى ي

رفى ى رأورالزبناءرأورالعلاقاترالتجاريةرلأمدربعيدرمعرفاعلير

 

 

ر

II. المجموعة بنشاط المتعلقة المخاطر  

 

 

 قلب أسعار الفوسفاط ومنتجاته المشتقة. ت

ريتمرإنتاجهارمنرخلالرالفوسفاطروبعضرمنتجاتهرالمشتقة.روتنخرطرالمجموعةر ي
رتتعرضرالمجموعةرلتقلباترأسعاررالأسمدةرالنى ي

فى
استخراجروإنتاجروتسويقرصخوررالفوسفاطروالحامضرالفوسفوريروالأسمدةرالمنتجةرمنرخلالرالفوسفاط.روتتأثررأسعاررالصخورر
رأور الفوسفاطيةروالحامضرالفوسفوريروالأسمدةرالمنتجةرمنرالفوسفاطرمنرخلالرالعرضروالطلب،رسواءرعلىرالمستوىرالعالمي
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رتؤثررعلىرأسعاررالمنتجاترالجهوي،ركمارترتبطربعدةرعواملرخارجيةر ي
رلارتتحكمرفيها.رومنربيعرالعواملرالنى ي

عنرالمجموعة،روالنى

رالمشتقةرمنرالفوسفاط،رنذكرر:ر

رأور - رالعالمي رعلىرالصعيدين رالملحوظة روالأحداثرالسياسية رو/أورالاقتصادياترالجهوية، رالعالمي رالاقتصاد ي
ى
اترف التغتر

رذلكرالصرر ي
ى
وطرالسوقرالمالية،ربمارف رروسياروأوكرانيار؛رالجهويروش  ى رغزةروالصراعرالراهنربير ي

ى
 اعرالجاريرف

اترذاترالصلةربالمتطلباترالخاصةربالطلبر - رعلىرالأسمدةروالتغتر ى رأورالجهويير ى رالعرضرو/أورالطلبرالعالميير ي
ى
اترف التغتر

ر؛ ى  والعرضرالمستقبليير

رعلىرالموادرالأوليةراللازمةرلصنعر - ى رالعرضرو/أورالطلبرالعالميير ي
ى
اترف الحامضرالفوسفوريروالأسمدةرالمشتقةرمنرالتغتر
 الفوسفاطر؛

ر؛ - رالقطاعرالزراعي ي
ى
اترف  التغتر

رالاعتبارر - ى ،روالذينرلديهمرعمومارقدرةرتخزينرملحوظةرللخذربعير ى رمستوىرالمخزوناترلتجاررالجملةروالموزعير ي
ى
اترف التغتر

رالسوقرأورا ي
ى
اترالموسمية،رويمكنهمرالاستفادةرمنرالأسعاررالمنخفضةرف  لتأثرربمستوياترالطلبرالمحليةر؛رالتغتر

رواليورور؛ر -  تقلباترأسعاررالصرفرالمتعلقةربالدولاررالأمريكي

رصناعةرالأسمدةرالمشتقةرمنرالفوسفاطربصفةرعامة؛ - ي
ى
 التجميعرف

ائبروعملياتر - رالأسعارروالحصصروحقوقرالجماركروالصرى رفيهارسياسة ربما رورالعملياترالحكومية، رالتنظيمية ى القوانير
 عدرالتخزين.رالحظرروقوا

 

علاوةرعلىرذلك،ريمكنراعتباررصناعةرالأسمدةرتاريخيارصناعةردورية،رمماريؤديرعمومارلتقلباترأسعاررمنتجاترالمجموعة.رويمكنر

رملحوظرعلىرأسعاررالبيع.رويتأثررالطلبر رمتوقعة،ركماريمكنرأنريكونرلهارتأثتر أنرتكونرهذهرالتقلباترعلىرمستوىرالعرضروالطلبرغتر
رالعاداترالغذائيةرعلىرالأسم ي

اترفى ،روالتغتر ي
ريتمرتحديدهارمنرخلالرالنمورالديموغرافى ي

دةربفعلرالمساحةرالمزروعةرونسبةرالتطبيقرالنى

رلقدركانترالسوقرالعالميةر ها. روالسياساترالزراعيةرالحكوميةروغتر رالاقتصادياترالناشئة(، ي
رذلكربفعلرنمورالمداخيلرفى ي

ربمارفى (

اترالطلبرالقويرللسمدةرومشتقاترالفوسفاطرالأر روتؤديرفتى رلغيابرالتوازناترالدوريةرللعرضروالطلب. خرىروستظلرعرضة

رالمنشآتروارتفاعرالإنتاج،رمماريجعلرالعرضريفوقر ي
والاستخدامرالمرتفعرللقدراتروارتفاعرالهوامشرالربحيةرلاستثماراترجديدةرفى

رالطلب،رورانخفاضرأسعاررواستخدامرالطاقةرالاستيعابيةرإثررذلك.ر

ردورةرجديدة.روعليه،ركانتروتؤر ي
وعرفى تبرعنرذلكرعلىرتقييدرالاستثماراترممارقدريؤديرإلىرالش  رقدرتتى ي

ثررالأسعاررالمنخفضةرالنى

رالأسعارروأحجامرالأسمدةروستظلرمتقلبة.ر

 

رالأسواقرالعالمية،رورباعتباررروسيارور ي
رأوروباروالأسمدةرفى ي

أوكرانيارمنركباررمورديروعلىرسبيلرالمثال،رباعتباررروسيارأهمرموردرللطاقةرفى

رأسعاررالطاقة،روالأسمدة،روالمنتجاترالغذائية.روتزامنترالحربر ي
رتقلباترملحوظةرفى ي

رالأسواقرالعالمية،رساهمترالحربرفى ي
الأغذيةرفى

رللحدر ى معرتزايدرالضغوطرعلىرسوقرالأسمدةرالفوسفاطية،رإلىرجانبرانتعاشرقويربعدرأزمةركوفيدروأزمةرعرضرناتجرعنرقراررالصير
رم رشتنت  ي

رمسبوقةرمنذر2021نروارداترالأسمدةرفى رالبدايةرأسعاررالأسمدةرارتفاعارقويا،رلتبلغرمستوياترغتر ي
ر2008.روعليه،رعرفترفى

رظرفرعدةرأسابيع.ر ي
رفى

 

 

رتوهجتربفعلروضعيةرترقبرالمستوردينرعلىرأملرانخفاضرجديدرللسعار.رر2023وابتدأرينابرر ي
رالضغوطرالتنازلية،رالنى تحترتأثتر

رينايررفبلغ ي
رفى ةرحدارأدنى رللطن(.روابتداءرمنريوليوزرر440بسعرررCFR Inde)رر2023ترهذهرالأختر ،رسلكترالأسعارر2023دولاررأمريكي

رللطنربالنسبةرلرر595طفرةرجديدةرإلىرغايةربلوغهار رأكتوبررر CFR Indeدولاررأمريكي ي
.رودرتمرتدعيمرذلكربفعلرعدةرعواملر2023فى

رور)ثانيا(ربلوغرذروةر:ر)أولا(رحصصرالتصديررظلترم ي
رالرب  عرالثانى ي

رخلالرالرب  عرالثالثربعدرالمبيعاترالملحوظةرفى ى رالصير ي
حدودةرفى

ازيلرعلىر رالهندروالت  ي
ادرفى رالاستتر ي

رعدةرأسواق،رلاسيمارفى ي
الخصوص،رمتيحةرإمكانياترأقلرلتأجيلرالوارداترور)ثالثا(رانتعاشرالطلبرفى

رعدةرأحواضربفعلرالوارداترالضعيفةرالمنجزةرخلالرالفصولرأوروباروالولاياترالمتحدةرالأمريكيةرور)رابع ي
ا(رمخزوناترمحدودةرفى

رالسابقة.ر

ترنهايةرسنةر ى رر2023وتمتر رنونت  ي
رفى ى تعليقرالصادراتروخفضرالإعاناترالمقدمةرللهند.رر2023بانخفاضرالسيولةرمعرإعلانرالصير

رأكتوبرر ى ايررر2023وعليه،رظلترالأسعاررمستقرةرعموماربير ر.ر2024ورفت 
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ائيةربشكلرأ رمعظمرالمناطقرالرئيسية،رحيثرتأثرترالقدرةرالش  ي
ى
صبحرتصريفرالمخزوناتربأسعاررمرتفعةريمثلرمشكلةرف
،رممارمارسرضغطارنزوليارعلىرالأسعاررطوالرسنةر رسنةرر2022كبتر رأسعارر2023وحنى ي

ى
رف .روقدرأدىرذلكرإلىرارتفاعركبتر

رأنرتصريفرالمخزوناتربأسعاررمرتفعةرظ رمعظمرالمناطقرالرئيسية،رحيثرتأثرترالقدرةرالأسمدة.رغتر ي
ى
لريمثلرمشكلةرف

،رممارمارسرضغطارنزوليارعلىرالأسعاررطوالرسنةر ائيةربشكلركبتر رسنةرر2022الش   .2023وحنى

رمدعومةربعدةرعواملرمحفزةرللطلب.روشهدترنهايةرسنةر2023ابتداءًرمنريوليوزر ي
ى
رالتعاف ي

ى
رر2023،ربدأترالأسعاررف

ً
انخفاضا

رالسيول ي
ى
رف رنونت  ي

ى
رف ى رالهند.رونتيجةرلذلك،رظلترر2023ة،رخاصةربعدرإعلانرالصير ي

ى
عنرتعليقرصادراتهاروتقليصرالدعمرف

رأكتوبرر ى رإلىرقويةربير
ً
ايررر2023الأسعاررمستقرةرإجمالا  .2024وفت 

رإلىرغايةريونيور
ً
رإلىرالسوقربعدرغيابرمؤق2024ثمرعرفترالأسعاررانخفاضا ى رظلرتوقعاتربعودةرالصير ي

ى
رأنر،روذلكرف ت.رغتر

ادر رفوتترفرصةرالاستتر ي
ركانترتتوقعرعودتها،روالنى ي

رعلىرالأسواقرالنى
ً
رلمرتصدررسوىركمياترمحدودة،رممارشكلرضغطا ى الصير

 .بأسعاررأقلرنتيجةرترقبرمزيدرمنرالانخفاضات

رقامترجنوبرآسياروالأم ى رحير ي
ى
رعلىرالأسعار،رف ريكتانروقدرأدترالقيودرالصينيةرعلىرالفوسفاطرإلىرضغطرتصاعديركبتر

قية،ركانرانتعاشرالطلبرر2024بتقليصرمخزوناتهارخلالرالنصفرالأولرمنرسنةر رأوروبارالش  ي
ى
نتيجةرانخفاضرالواردات.روف

ررومانيا(،ربينمارتمرإعادةرتشغيلرمنشأة ي
ى
ربولنداروالفيضاناترف ي

ى
رمواتيةر)مثلرالجفافرف ربسببرظروفرمناخيةرغتر

ً
 محدودا
Lifosa ر ربعدرتوقفردامرأكتر

ً
 .منرسنةتدريجيا

ربدايةرسنةر ي
ى
اتراتجاهر2025ف ظهررمؤش 

ُ
ربدأترت ي

،رظلترالأسعاررالعالميةرمستقرةربشكلرعام،رباستثناءرالسوقرالأمريكيةرالنى
رنهايةرينايرر ي

ى
ايرر (Premium) ودخلترمرحلةرأسعاررمرتفعةر2025تصاعديرف رنهايةرفت  ي

ى
 .2025ف

رالارر2025وبحلولرمنتصفرمارسر ي
ى
ر،ربدأترالأسعاررالعالميةرف ى تفاعربعدرستةرأشهررمنرالاستقرار،رنتيجةرتأخررعودةرالصير

 .إلىرسوقرالتصدير،رإضافةرإلىرالطلبرالقويرمنرالهند

رمنرسنةر ي
ابرالنصفرالثانى اجع،رحيثرامتلكترالهندرمخزوناترمريحة،ر2025ومعراقتى رالتى ي

ى
،ربلغترالأسعاررذروتهارثمربدأترف

ازيلرمنتجاترمنخفضةرمحتوىرالفور لرالت 
ّ
سفاطرمثلرالسوبرفوسفاترالبسيطروالأسمدةرالآزوتيةرالفوسفاطيةربينمارفض
 .الصينية

روتقلبرالطلبرعلىرمنتجاتر رالأحداثرالجيوسياسية، روتأثتر رالعالمية، رفإنرالطابعرالدوريرلصناعةرالأسمدة رعليه، وبناءً
رجوهريرعلىرأنشطةرالمجموعةرونتائجهارالتشغيليةرووضعيته ي  .ارالماليةالمجموعة،رقدريكونرلهارأثررسلن 

 

 انقطاع التوريد

 

راورإذارلمريعدربمقدورر ربتعهداته، رالنشاطرأورلمريعدربإمكانهرالوفاء ي
إذاركانرأحدرمورديرالموادرالأوليةرللمجموعةرعرضةرلانقطاعرفى

وطرتجاريةرمعقولة،رقدريتعذررتعويضهمربطريقةرمناسبة.روتحتاجرالمجموعةرخص وصارالمجموعةرتجديدرعقودهارمعرمورديهاروفقرش 
يرالمجموعةرالأمونياكرمنرمصادرر ي  همارلدىرموردينرآخرين.رفعلىرسبيلرالمثال،رتشتى رإنتاجها،رواللذينرتشتى ي

يتروالأمونياكرفى للكت 
رمارسر ي

رذلكرأوكرانيا.رفبعدرتوقفرصادراترالأمونياكرفى ي
ترالمجموعةربشعةرعلىرر2022متعددة،ربمارفى بفعلرالحربرعلىرأوكرانيا،رعتر

ر ي
رأولارموردينرآخرينرفى قرالأوسط.ربيدرانهروعلىرالرغمرمنرتمكنرالمجموعةرمنرالحصولرعلىرالأمونياكرلدىرموردينرآخرين،رفهي الش 

تهروفقرأسعاررأعلىرقبلرإبرامرعقودرمعهم.روإذارتمرتسجيلرانقطاعاترأخرىرمستقبلا،رقدريتعذررعلىرالمجموعةرإيجادرموردينر اشتى
وطرتجاريةرمعقولة،رأورعدمرإيج رموردوهاربدلاءروفقرش  رإنتاجرالمجموعةرأورإذارعانى ي

ادهمربتاتا.رعلاوةرعلىرذلك،رإذارتمرتسجيلرارتفاعرفى
رالموارد،رفقدرلنريتمكنوارمنرتلبيةراحتياجاترالمجموعةرمنرالموادرالأولية.ر ي

رمنرخصاصرفى
رقدرتهارعلىرإنتاجرالصخورر ي

رالأنشطةرالمعدنيةرللمجموعةرأورفى ي
ويدربمستوياتررأضفرإلىرذلك،رقدريعيقرأيراختلالرفى ى الفوسفاطيةرالتى

روالأسمدةر رالحامضرالفوسفوري رالاقتصاررعليه رودون رذلك ي
رفى ربما ر) رالتحويلية رلأنشطتها رالأولية رالمادة رهذه رمن رأوركافية حالية

رالتموينربالصخوررالفوسفاطيةرداخلرالمجموعة،ريمكنرللمجموعةرالتقليصرمنرأنشطتهارالتحور ي
رحالةراختلالرفى ي

يليةرالفوسفاطية(ر.روفى
ر ي
رارتفاعارفى رذلكرتكاليفرأكتر ي

رالتكاليفر)ربمارفى ي
اءرالصخوررالفوسفاطيةرمنرالسوقرالخارجيةر،رممارقدرينجمرعنهرارتفاعرملحوظرفى أورش 
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رمهمرعلىرأنشطةرالمجموعةرونتائجهار ي رسلن  ها(روتقليصرالهوامشرالربحية.رممارقدريكونرلهرتأثتر ادروالجماركروغتر النقلروحقوقرالاستتر
ريةرووضعيتهارالمالية.رالتشغيل

ر

 

 

 

 

  2027 – 2023 برنامج الاستثمار مخاطر عدم إنجاز 

ر ي
ضرالمجموعةرمخاطررمختلفةرالنى رإطاررهذهرالمشاري    ع،رتعتى ي

ى
ة.روف ربرنامجراستثماريرمهمرذيررساميلركبتر ي

ى
انخرطترالمجموعةرف

انيةروالآجالرالمح ى امرالمتر
رعلىرأرباحرالفعاليةرورتخفيضاترالتكاليفرقدرتؤثررعلىرالقدرةرعلىرتنفيذربرنامجهارمعراحتى ددة،روبالتالىي

رالمتوقعةرمنربرنامجرالاستثمار.ر

رويمكنرأنريتأثررنشاطر ريدرهارالنشاطرومنرخلالرتمويلاترخارجية. ي
نامجرجزئيارمنرخلالرالتدفقاترالنقديةرالنى ويتمرتمويلرالت 

 لأموالراللازمةربتكاليفرمقبولة.رتعذررعلىرالمجموعةرالحصولرعلىرارالمجموعةرووضعيتهارالماليةرإذار

 

كة   المخاطر المرتبطة بالمشاري    ع المشير
كرOCPتقودرمجموعةر رمشاري    عرمشتى اكاتررأسمالية،رمجسدةرعت  رإطاررش  ي

ر،رتمتلكرفيهارأحيانارنسبةرالأقلية.رةبعضرعملياتهارالإنتاجيةرفى
ر ررOCPتنتمي ي

كةرتعملرأساسارفى رأورمنرخلالروسطاءرلمشاري    عرمشتى رإنتاجرالحامضرالفوسفوريروالحامضرالفوسفوريربشكلرمباش 
ر ،رلارتمتلكرر% 50وتمتلكرإلىرغايةررالمصفى كة.روعليه،رعلىرالرغمرمنرامتلاكهاربعضرالتأثتر رغالبيةرالمشاري    عرالمشتى ي

رOCPمنرالفوائدرفى
كة،رولاريمكنهاراتخاذرقراراترمهمةرخاصةربهذ رالعملياترأورأصولرالمشاري    عرالمشتى ي

هرالمشاري    عربطريقةرأحادية.رالتحكمرالحصريرفى
ر ي
رفى رقلةرالفعاليةرأورالتأختر ي

ويمكنرلانعدامرالمساهمةرذاترالأغلبيةررالحدرمنرقدرةرالمصدرررعلىرإنجازرعملياترويمكنرأنرتتسببرفى
رالعملياترأورالإنتاج،رممارقدريؤثررسلبارعلىرالنشاط،رونتائجرالاستغلال،روالوضعيةرالماليةرللمجموعة.ر

 

 

 يستيك النقل واللوج

رحالةرارتفاعرتكاليفرالنقل،ريمكنرأنرتنخفضرأحجامرالمبيعات.ركماريمكنر ي
رعلىرالكلفةرالعامةرللمنتوج.روهكذا،رفى لكلفةرالنقلرتأثتر

رالسعررالعامرللمنتوجرتنافسيا.ر رمثلرهذهرالحالةرالتقليصرمنرهوامشهارالربحيةرليبفى ي
رللمجموعةرفى

،روجرفرالعيون.ريتمرإرسالرالغالبيةرالعظمرلصادراترالمجمور ي
رميناءرالداررالبيضاء،روالجرفرالأصفر،روأسفى عةرعنرطريقرالبحررعت 

ادر رحالةرالعواصفرالمطرية،ريمكنرأنرتشهدرهذهرالمنشآتراختلالاترممارقدريصعبرمنرتصديررمنتجاترالمجموعةرأوراستتر ي
وفى

رالموادرالأوليةرأورجعلهارمستحيلة.ر

رالحجررأورتقييداترلوجيست يكيةرأخرىرعلىرمستوىرأهمرالموردينرأورزبناءرصادراترالمجموعةرأنرتحدرمنرقدرتهارعلىرويمكنرلتدابتر
رالأساسيةرمعر رالعاديرلأنشطتهاروتزويدرمنتجاتها.رفعلىرسبيلرالمثال،ريمكنرأنريكونرلاختلالرالنشاطرأورإغلاقربعضرالموانى  الستر

ررعملياترالمجموعةرونتائجها.رغيابرمساراترلوجيستيكيةربديلةربتكاليفرمعقولةرأنرتؤثررسلبارعلى

 

 

ي  يمكن أن يكون لها  ارتفاع تكاليف الإنتاج  على نشاط المجموعة تأثير سلن 

يترلإنتاجرمشتقاترالفوسفاط.رويمكنرلأسعارهارأنرتعرفرتقلبات،رممارقدريؤثررعلىر ودربالأمونياكروالكت  ى
رعلىرالمجموعةرالتى ى يتعير

ةرمنرإسقاطرهذارالارتفاعرعلىرسعرهارللبيع.رمردوديةرالمجموعة،رلارسيمارإذارلمرتتمكنره رذهرالأختر

رحالةرتوقفرنشاطرالموردينرعلىرسبيلرالمثالر،رأور ي
رتموينرالمجموعةربالموادرالأولية،رفى ي

وفضلارعنرالتكاليف،ريكونرلأيرانقطاعرفى
رعلىرنشاطرونتائجرالمجموعة.ر ي رسلن  رحالةرمشاكلرإعادةرالتفاوضربشأنرالعقود،رتأثتر ي

رفى

ر

ر
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 التشغيل المتعلقة بالصناعة مخاطر 

النسف،روالحوادثرالمتعلقةربأنشطةرالبناءرورتواجهرالمجموعةرمخاطررمنجمية.روتتضمنرهذهرالمخاطررتلكرالمتعلقةربعملياتر
يةروماديةر ارربش  رأضى ي

ى
رالمخاطررتداعياترعلىرتكاليفرالإنتاجروالتسببرف رويمكنرأنريكونرلوقوعرأحدرهذه انهياررالمناجمرأحيانا.

رمة.رجسي

اتر ويرتبطرنشاطرالمجموعةرأساساربالاستغلالرالمستمررللمواقعرالمنجمية.ربيدرأنرمنشآترالمجموعةريمكنرأنرتسجلراحتمالارفتى
يرأورظروفرأخرى روصولرالمعدات،رأورخطأربش  ي

ى
رمتوقع،رأورقصور،راورتخلفرف ر.رانخفاضرالإنتاجربفعلراختلالرغتر

را ي
ى
اترأورأعطابرف ى رالتجهتر ي

ى
رحالراختلالرف ي

ى
ورةرالقيامرف رالإنتاجرمعرضى ي

ى
لمنشآت،ريمكنرللمجموعةرأنرتسجلرمستوياترضعيفةرف

رةرأورتعويضها.ر ربنفقاترإضافيةرلإصلاحرالمنشآترالمتصرى

ارهارعلىرالبيئةر رقدرتكونرأضى ي
ةرالنى منرناحيةرأخرى،ريستلزمرنشاطرالمجموعةراستخدامروتخزينرالمنتجاترالكيميائيةروالموادرالخطتر

رحالةرت ي
ى
رشب  هارأورانفجارها.روخيمةرف

 

 

ي 
ر
 المخاطر المتعلقة باختلال نظم المعلومات والأمن المعلوماب

تندمجرنظمرالتكنولوجياروالإعلامرضمنرأنظمةرالمراقبةرالتشغيليةروالتجاريةرللمجموعةربقدررماريكونربوسعرالمجموعةرتطويررمنصتهار

رعلىرمناهجرعملها.روقدرتكور رتعقدا.رالرقميةروأنظمةرإضفاءرالطابعرالآلىي رباتترأكتر ي
انية،رالنى رعرضةرللهجماترالسيت 

ةرأكتر نرهذهرالأختر
رالقابلةرللانقطاع،روالحفاظر ويرتبطرتشغيلرالعديدرمنرالمساطررالتجاريةرللمجموعةربجاهزيةرالأنظمةرالمعلوماتيةروالتكنولوجيةرغتر

،روالاستغلالرالمركزي رومراقبةرالأنشطةررعلىرتنافسيتها.روترتبطرالمجموعةربإضفاءرالطابعرالآلىي والتكنولوجيارالجديدةرمنرأجلرتدبتر
رأورعام،ربشكلرمقصودر)رمثلار:ر رالنظامربشكلرموضعي ي

المعقدةرللإنتاجروالمعالجةرللمجموعة.روعليه،رريمكنرأنريكونرلأيرخللرفى

ر امجر(رتأثتر رالشبكةررأورالأجهزةرأورالت  ي
رمقصودر)رمثلار:رعطبرفى (رأورغتر ي

انى راترسلبيةرعلىرمستوياترعدة.رعطبرناتجرعنرهجومرسيت 

 

 مخاطر الكوارث الطبيعية 

رقدر ي
رذلكرالكوارثرالطبيعيةرمثلرالفيضاناتروالحرائقرالنى ي

رمتوقعة،ربمارفى ررمنشآترالمجموعةربفعلرأحداثرغتر يمكنرأنرتتصرى

اررماديةرأورحوادثرأوروفيات.ر رأضى ي
 تتسببرفى

ر

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

رالعالمربأشهر ي
بدأرالعملربعدةرمبادراترحكوميةرترومرالحدرمنرالغازاترالمسببةرللاحتباسرالحراريروبعضهارلارزالرقيدرالدراسةرفى

خيةرطموحةرطبقارلاتفاقرباريس،روالمغرب،رممارقدريؤثررسلبارعلىرالمجموعة،رفمثلا،رقامرالمغربربالمصادقةرعلىرأهدافرمنا

رأفقر % 15والمتضمنةرلتقليصربنسبةر ي
رللنجاعةرالطاقيةرفى رقدرةرالطاقاترر2030منرخلالرتدابتر ي

روارتفاعرفى مقارنةرمعرالتوجهرالحالىي

رأفقر % 52المتجددةربنسبةر ي
رالتنفيذرآليةر"رتعديل2030منرالقدرةرالكهربائيةرالإجماليةرفى ى الكربونرر.رعلاوةرعلىرذلك،ردخلترحتر

رأفقر ي
رفى ي .روتتطلبرهذهرالآليةرمنر2023وبدأترمرحلتهرالانتقاليةرمنذرفاتحرأكتوبررر2023مايرر16علىرالحدود"رللاتحادرالأورون 

رذلكرالأسمدة،رالتصري    حربانبعاثاترالغازاتر ي
رلبعضرأنواعرالسلعرذاترالبصمةرالكربونيةرالقوية،ربمارفى ي المستوردينرمنرالاتحادرالأورون 

رينايررالمسببةرل ي
رالتنفيذرفى ى اءر2026لاحتباسرالحراريرضمنروارداتهم.روعندماريدخلرالنظامرالدائمرحتر ،رسيطلبرمنرالمستوردينرش 

رحقوقرإصداررالكربون.ر

رباعتمادرحالاترلتقييدراستخدامرالأسمدة،رمنر ي ي    ع،رمنرضمنهارالفضاءرالاقتصاديرالأورون 
علاوةرعلىرذلك،رقامترعدةرهيئاترللتش 

رالاتحادرضمنهارالمعتم ي
رهذهرالمنتجاترعلىرالبيئة.رفمثلا،رباتراستخدامراليورياركأسمدةرمنظماربشدةرفى رتأثتر دةرعلىرالأزوت،رلتدبتر

ردولرأوروبيةرمختلفةرتمنعرأورتفرضررسومارعلىراستخدامراليوريارالمغلفةرأور ي
يعاترفى .روباتترقيدرالعملرأورالصياغةرتش  ي الأورون 

رتطوررمنرالمجموعةرإجراءرتعديلاترعلىرعمليتهارأورأنشطتهارللبيع.رالنشيطة.رويمكنرانريتطلبرهذارال

 مخاطر الصرف
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.ر ينتجرتعرضرالمجموعةرلمخاطررالصرفرأساسارمنركونرغالبيةررقمرمعاملاترالمجموعةريردرمنرمبيعاترصادراتهاربالدولاررالأمريكي

رور يتروالأمونياك(، رالكت  ر) رالأولية رالمواد رمن ياتها
رمشتى رالصناعيةروتجريرالمجموعة ياتها رمنرمشتى رومجموعة رالجمركية خدماتها

رمقارنةرمعرالدرهم،ريمكنرأنريؤثرر ر،رفإنرنسبةرضفرالدولارربالدرهم،رلارسيمارانخفاضرالدولاررالأمريكي .روبالتالىي بالدولاررالأمريكي
الفائدةرعلىرالديونرالمحررةربالدولاررعلىرنتيجةراستغلالرالمجموعة.رمنرناحيةرأخرى،رارتفاعرالدولاررقدريؤديرلارتفاعرتكاليفرسلبار

.ر رالأمريكي

رمقارنةرمعرانخفاضر رحالةرارتفاعرالدولاررالأمريكي ي
ربسعررالصرفرالذيريتعرضرلهرزبناؤها.رففى رمباش  كمارتتأثررالمجموعةربشكلرغتر

،رمماريؤثررعلىرمبيعاترالمجموعة.ر ائيةرلهذارالأختر رعملةرالزبون،رتضعفرالقدرةرالش 

 

 

 

 

 

 

 عار الفائدة مخاطر أس

رخارجةرعنرسيطرةرالمجموعة،رعلىرغراررالسياساترالنقديةرللبنوكرالمركزية،روالظروفرالاقتصادية،ر ترتبطرأسعاررالفائدةربمعايتر

روبصفةرعامة،رالعواملرالسياسية.ر

را مةربعد.روقدريؤديرارتفاعرأسعاررالفائدةرإلىرارتفاعرتكاليفرفوائدرالمجموعة،رأساسارتلكرالمتعلقةربالديونرغتر رلمت 

 

 المخاطر المرتبطة بالتمويلات وإعادة التمويلات

وطررOCPيمكنرأنريتعذررعلىرمجموعةرر اضاتهارالحاليةرأورالحصولرعليهاربش  الحصولرعلىرتمويلرأورإعادةرتمويلربالنسبةرلاقتى

رتجاريةرمقبولة.ر

رر31وإلىرغايةر مليارردرهم.روإذاركانترتدفقاترخزينةرر80,9جموعةر،ربلغرالجاريرالعاملرللقروضروالدوينرالماليةرللم2023دجنت 

ركافيةرلتسديدرقروضهاروديونهارالمالية،ريجبرعلىرالمجموعةرإعادةرالتفاوضربشأنرقروضهارأورالبحثرعنرتمويلر المجموعةرغتر

رأسواقرالرساميل.ر ي
 بديلرفى

وطرتجاريةرمقبولة،رأساسا،روترتبطرقدرةرالمجموعةرعلىرالحصولرعلىرتمويلربديلرأورإعادةرالتفاوضربشأنرقروضه اضربش  ارأورالاقتى
وريا،ريمكنرللمجموعةرألارتحصلرعلىرهذارالتمويلرأورألارتحصلر بالوضعرالعامرللسواقرالوطنيةروالدولية.رإذارصاررتمويلربديلرضى

وطرماليةرمقبولة.ر رعليهربش 

 

 مخاطر تراجع التصنيف 

رلمجموعةر ي
،رالسياسة،رالاستثماراتربعدةرعواملركيرOCPيرتبطرالتصنيفرالائتمانى فيةروكميةر)رتطوررقطاعرالفوسفاط،رالأداءرالمالىي

روعائداترالأسهم...(ر،ركماريرتبطربالتصنيفرالسياديرالذيرتتعلقربهرالمجموعة.ر

رالتصنيفرفيتشروستانداردرأندربورزرعلىرجودةرتمويلاتررOCPويمكنرأنريؤثررتراجعرتصنيفرالمغربرورمجموعةر ي
منرطرفروكالنى

ها.رويمكنرأنريؤثررانخفاضرتصنيفرمجموعةرالمجمور رارتفاعاربالنسبةرلديونرالسنداتروغتر
عة،روقدريؤديرإلىرتكاليفرتمويلرأكتر

OCPرأيضارعلىرجاهزيةروكلفةرتمويلربرنامجارالاستثماريروعلىرإعادةرتمويلرسنداتهارالقائمة.رر

 

ي مناطق جغرافية غير قارة
 
 المخاطر المرتبطة بالتواجد ف

ررOCPةرعززترمجموع ي
امهارتجاهرأفريقيارفى ى كةرالتابعةرر2016التى رعدةردولرأفريقيةررOCPمنرخلالرإنشاءرالش  ي

أفريقيا،رالممثلةرفى
يا،روالكامرون،روإثيوبيا،روكينيا،رورواندا،روتانزانيا،روزامبيا،.رور ،روغانا،رونيجتر ى يكمنركالسينغال،روكوترديفوار،روبوركينارفاسو،روالبنير

رأفري ي
روالأنظمةرالغذائيةرالأفريقية.رطموحرالمجموعةرفى رتلبيةرتفردرالزراعةرالأفريقيةرمنرخلالرحلولرتتماس  ي

رقيارفى
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رتشتغلربهارالمجموعةرمخاطرراجتماعيةروسياسية،رومخاطررماكرواقتصادية،ر ي
رمناطقرالقارةرالنى ي

ى
ضربعضرالدولرف ويمكنرأنرتعتى

رظرفيةر.ربيدرأنرهذهرالمخاطررتظ رتبفى ي
رعدةرمناطقرومالية،رو/أورأمنيةروالنى ي

ى
رف ي

ى
اتيجيةرالتنوي    عرالجغراف لرخفيفةرمنرخلالراستى

اكاترمؤسساتيةرحولرعدةرمشاري    عرتنموية.ر رللتدخلروش 

ر

ي الأنشطة غير 
 
اتيجيةالمخاطر المرتبطة بالاستثمارات ف  الاسير

اتيجية،رتحيطربمجموعةر راستى رعدةرأنشطةرغتر ي
ى
رتنجزهارالمجموعةرف ي

رعدةرمخاطرررOCPبالنظررللاستثماراترالنى ي
ى
تتعلقربالاستثماررف

رقطاعاترللنشطة،رلاسيمارالفنادق.ر

 

 

 

 

 
 

IV. محدودرلارلأجلرالتابعيةربسنداترالمتعلقةرالمخاطر 

IV.4.   المخاطر المرتبطة بطبيعة السندات وفئة المستثمرين المستهدفير 

رجميعرلاريمكنراعتباررعواملرالمخاطررالمرتبطةربالسنداترالمعروضةروالمبينةرأدناهرعلىرسبيلرا لحصر،رإذرقدرلارتغطي
رهذهرالسندات ي

ى
رقدرينطويرعليهارالاستثماررف ي

 .المخاطررالنى

رالسنداترالمعروضةريخضع،رعلىرالخصوص،رللمخاطرر ي
ى
رإلىرأنرالاستثماررف ى عرانتباهرالمستثمرينرالمحتملير

ويستى
 :الرئيسيةرالتالية

ىر رلجميعرالمستثمرين.رويتعير
ً
رملائما

ً
رعلىركلرمستثمررأنريقيمربنفسهرمدىرملاءمةرهذارقدرلارتمثلرالسنداتراستثمارا

رأوربمساعدةرمستشارر تهرالخاصةروأيرعواملرأخرىرذاترصلة،رسواءربشكلرمباش  الاستثماررلأهدافهرالاستثماريةروخت 
ر  .مالىي

رمذر ي
ى
روالمحددينرف ي رللقانونرالمغرن 

ى رالخاضعير ى رالسنداتريقتصررعلىرالمستثمرينرالمؤهلير ي
ى
كرةرويشاررإلىرأنرالاكتتابرف

رمذكرةرالعمليةر)انظر:ر ي
ى
رالمحددينرف ى رالسوقرالثانويةرعلىرالمستثمرينرالمؤهلير ي

ى
العملية.ركماريقتصررتداولرهذهرالسنداترف
 .القيودرالمتعلقةربقابليةرتداولرالسندات(

رالسوقرالمغربيةرسنداترمماثلةرللسنداترالمعروضة،رمماريحولردونرتوفررمرجعرمقارر ي
ى
نروعلاوةرعلىرذلك،رلارتوجدرف

وطرالسنداترموضوعرمذكرةرالعملية،رولارسيمارفيماريتعلقربهامشرالمخاطررالمعروض  .يمكنرالمستثمررمنرتقييمرش 

IV.5. المخاطر المرتبطة بمرتبة السندات 

رسنداتر  .تابعيةالسنداترالمصدرةرهي

رمضم وطةروغتر رمش  ةروغتر اماترمباش  ى ونةروتتمتعربصفةرثانوية،رويشكلرأصلرالدينروالفوائدرالمرتبطةربهذهرالسنداترالتى
رالأولويةرإلارعلىرأدواتررأسرمالرالمصدر ي

ى
 .ولارتتقدمرف

رإطاررمسطرةر ي
ى
رللمقاولةرف رحالةرصدوررحكمرعنرمحكمةرمختصةربالتصفيةرالقضائيةرللمصدر،رأوربالتفويترالكلىي ي

ى
وف

رحالةرتصفيةرالمصدررلأيرسببرآخر،رفإنراستيفاءرحملةرالسنداتر ي
ى
ربالسدادرالتسويةرالقضائية،رأورف

ً
لحقوقهمريظلررهينا

رأصحابرالديونرالثانويةرالعاديةرللمصدر ى روالدائنير ى رالثانويير رغتر ى  .الكاملرللدائنير
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رالثانويةرأور رالديونرغتر دادرمستحقاتهمرمقارنةربحاملىي
،رفإنرحملةرالسنداتريواجهونرمخاطررأعلىرلعدمراستى وبالتالىي

 .الديونرالثانويةرالعاديةرللمصدر

IV.6.  المرتبطة بالطبيعة الدائمة للسندات المخاطر 

ر
ً
 .تشكلرالسنداترالمصدرةرسنداتردائمةرلارتتضمنرتاري    خراستحقاقرمحددا

رحالةرصدورر ي
ى
دادها،رإلارف رأيروقت،ركمارلاريحقرلحملةرالسنداترالمطالبةرباستى ي

ى
دادرالسنداترف مرالمصدررباستى ى ولاريلتى

رلل رحالةرتصفيةرالمصدررحكمربالتصفيةرالقضائيةرللمصدررأوربالتفويترالكلىي ي
ى
رإطاررمسطرةرالتسويةرالقضائيةرأورف ي

ى
مقاولةرف

 .لأيرسببرآخر

داده رعلىرالمستثمرينرأنريدركوارأنرأصلرالدينرقدرلاريتمراستى ى  .وعليه،ريتعير

IV.7. داد المبكر الاختياري  المخاطر المرتبطة بالاسير

دادها،روفق رلتقديرهرالخاص،رابتداءًرمنرالسنةرالسادسةرتشكلرالسنداترالمصدرةرسنداتردائمةريمكنرللمصدرراستى
ً
ا

يحة(B)و (A) طرينبالنسبةرللش ةربالنسبةرللش  ينربالنسبةرللش(C) ،رومنرالسنةرالثانيةرعش  ر(D) طر،رومنرالسنةرالعش  ي
ى
،رأورف

دادرالمبر–أيروقترعندروقوعرحدثرمتعلقربمنهجيةرالتصنيفر)انظر:رالأدواترالماليةرالمعروضةر كررحالةرأخرىرللاستى
 .الاختياري(

دة وطرإعادةراستثماررالأموالرالمستى دادرالمبكررعلىرالأجلرالمتوقعرللسنداتروعلىرش   .وقدريؤثررهذارالاستى

روقترتكونر ي
ى
دادرالمبكرريتمربالقيمةرالاسميةر)أصلرالدينروالقسيمةرالمستحقةرالأداء(،روقدريتمرف ربأنرالاستى ويجدررالتذكتر

 .منرالمبلغرالمعروضرمنرقبلرالمصدرفيهرالقيمةرالسوقيةرللسندرأعلىر

IV.8. المخاطر المرتبطة بتأجيل دفع القسيمة 

،رأنريقرررعدمرأداءر
ً
رلتقديرهرالخاصروبعدرإشعاررحملةرالسنداترمسبقا

ً
رأيرتاري    خرلدفعرالقسيمة،رووفقا ي

ى
يجوزرللمصدر،رف

رمنهارفقط(
ً
 .كاملرالقسيمةرالمستحقةر)وليسرجزءا

امرقيدرتوزي    عرالعائدرعلىرالارولاريشكلرعدمرالأداءرحالةرإخ يطةراحتى ذاترالمرتبةرالمماثلةرأوررشطررلالرمنرجانبرالمصدر،رش 
ر)انظر:رالأدواترالماليةرالمعروضةر (ر–الأدنى ائحرذاترالمرتبةرالمماثلةرأورالأدنى  .قيدرتوزي    عرالعائدرعلىرالش 

نداترلمخاطررإعادةرالاستثمار،رخاصةرإذارورغمرأنرالفوائدرالمؤجلةرتظلرمرسملة،رفإنرتأجيلردفعهارقدريعرضرحملةرالس
رالسوق،ربالنسبةرلمستوىرمخاطررمماثل،رأعلىرمنرالعائدرالذير ي

ى
ةرتكونرفيهارأسعاررالفائدةرالسائدةرف تمرالتأجيلرخلالرفتى

 .توفرهرالسنداترموضوعرمذكرةرالعملية

IV.9. المخاطر المرتبطة بتقلب أسعار الفائدة 

رعور ى رالسوقتعتمدرقيمةرالسندات،رمنربير ي
ى
 .املرأخرى،رعلىرمستوياترأسعاررالفائدةرالسائدةرف

رعلىرقيمةرالسندات
ً
،رفإنرتقلباترأسعاررالفائدةرقدرتؤثررسلبا  .وبالتالىي

دادروخياررتأجيلردفعرالفوائد،ريجعلرحساسيةرالسنداتر كمارأنروجودرخياراترممنوحةرللمصدر،رمنرقبيلرخياررالاستى
اترأسعاررالفائدةرمختلفةر رلارتتضمنرمثلرهذهرالخياراتتجاهرتغتر ي

 .عنرحساسيةرالسنداترالنى
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IV.10. المخاطر المرتبطة بحدوث حدث متعلق بمنهجية التصنيف 

،ر
ً
قدريحدث،ربعدرإصداررالسندات،رحدثرمتعلقربمنهجيةرالتصنيفريخولرللمصدر،ربعدرإشعاررحملةرالسنداترمسبقا

دادرالسنداتر)انظر:رالأدواترالماليةرالمعرر راستى ي
ى
دادرالمبكررالاختياري(ر–وضةرالحقرف  .حالاترأخرىرللاستى

IV.11. ي يمكن للمصدر إصدارها أو ضمانها
 المخاطر المرتبطة بحجم المديونية النر

ريمكنرللمصدررإصدارهارأورضمانها ي
وطرالسنداترأيرقيودرتتعلقربحجمرالديونرالنى  .لارتتضمنرش 

كاتهرالتابعةرأورالمرتبطةربهرمد رذلكرديونرأوروقدريتحملرالمصدررأورش  ي
ى
،ربمارف يونيةرإضافيةرأوريمنحرضماناترلمديونيةرالغتر

 .ضماناترذاترمرتبةرمماثلةرأورأعلىرمنرمرتبةرهذهرالسندات

رحالةرتصفيةرالمصدررلأير ي
ى
دادهارف ريمكنرلحملةرالسنداتراستى ي

وقدريؤديرإصداررمثلرهذهرالديونرإلىرتقليصرالمبالغرالنى
 .دفعرالفوائدرالمرتبطةربهذهرالسنداترسبب،ركمارقدريزيدرمنراحتمالرتأجيل

IV.12. المخاطر المرتبطة بالسيولة وقابلية التداول 

رالسوقرالثانويةر)انظر:رالقيودرالمتعلقةربقابليةرتداولر ي
ى
تخضعرالسنداترموضوعرمذكرةرالعمليةرلقيودرتتعلقربتداولهارف

 .السندات(

رعلىرسيولةرالسنداترموضوعره
ً
ذارالإصداررمقارنةربسنداترأخرىرلارتخضعرلقيودرمماثلةرعلىروقدريؤثررهذارالتقييدرسلبا

 .التداول

IV.13. المخاطر المرتبطة بإعادة الاستثمار 

،ر وطرنفسهارالسائدةرعندرالاستثماررالأولىي
دةربالش  ويقصدربهارخطررعدمرتمكنرالمستثمررمنرإعادةراستثماررالمبالغرالمستى

دادرالسندات رحالةرقيامرالمصدررباستى ي
ى
رخصائصرالإصدارر)انظر:رروذلكرف ي

ى
وطرالمنصوصرعليهارف رللش 

ً
خيارر»وفقا

داد دادرالمبكررالاختياري»و«رالاستى  .«(حالاترأخرىرللاستى
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 تنبيه
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