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 I.1.       �����
  أھ�اف ا

 
 

بعد اطلاعها على  ،2015نونبر  26 بتاريخ دةالمنعق "JAIDA"  "جيدة"العادية ل الجمعية العامة قررت 

 أسهمها للتداول العام طرحأو دون  خلال من سندي اصدار اقتراضخيص تر توصيات مجلس الإدارة، 

، تطبيقا سنوات 2 أقصاه أجل داخل أو عده مرات ةيمكن تحقيقه مرة واحد درهم مليون 300اه أقص مبلغب

وتتميمه  هكما تم تعديل  يالشركاتالمتعلق  17-95ومايليها من القانون   315و 292لمقتضيات المواد 

  .20- 05في المادة 

، لمجلس الإدارة، مع خيار 17- 95ن القانون  م 294تيضات المادة قفوضت الجمعية العامة طبقا لم

 أكثر أو واحد يسند اقتراضلقيام بلالسلطات اللازمة ، والتنظيمية القانونية الحدودوفي  التفويض الفرعي، 

  .مليون 300 قدره أقصى بحد المرخص به يسندال الاقتراضوتوضيح المقترحات وشروط 

  

 ،"JAIDAجيدة  " تطوير استراتيجية يندرج في إطاروالذي  موضوع هذا الملخص يالسند الاقتراض إن

  .تمويلها مصادر وتنويع المال رأس سوق في وجودهانطاق  توسيع من الشركة سيمكن

  

 :ةالتالي الرئيسية الأهدافيصبو هذا الاصدار إلى تحقيق 

 ؛هاونمو الشركة  تنمية تمويل �

 القائمة؛ القروض مدة متوسط مع تمويله مصادر استحقاق متوسط ومواءمة الثابتة موارده تعزيز �

 حد؛ أقصى إلى التمويل تكاليف وتحسين عليها والحفاظ التمويل مصادر تنويع �
 

I.2     �Y�&D �����
 ا
 

 فبراير 7 بتاريخالمتعقد  الإدارة مجلس قبل من للإدارة الممنوحة السلطة تفويض في إطار:

 ،  000 000 300 اهأقصإسمي  بمبلغ يسندض ااقتر  إصدار المدير العام قرر ،2017

 :التالية الرئيسية خصائصذي ال ،)درهم مليون ثلاثمائة(  درهم

 

 ؛)درهم مليون ثلاثمائة( درهم 000 000 300 : للعملية الأقصى الحد �

 .سنوات 5 أو 3: مدةال �

 السندات؛  300: السندات لعدد الأقصى الحد �

  عادية سندات: السند نوع �

 درهم  100 000القيمة الإسمية:  �
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  تنقسم إلى ثلاثة أشطر:والتي 

 : الخروج نسبة �

 معدلاتانطلاقا من ،  ثابت سعرغير مدرج ببورصة الدار البيضاء  "A"الشطر  �

 لسندات الثانوي المنحنى من محسوبةالمحددة في ثلاث سنوات  السيادية الاستحقاق

 مع %2,52أي  ،2017 أكتوبر  26بتاريخ ، كتلك الصادرة عن بنك المغرب، نةيالخز 

 ؛ أساس نقطة 85و  70 بين المخاطر علاوة زيادة

 معدلات إلى إشارة في، ثابت بسعر  رج ببورصة الدار البيضاءغير مد "B"الشطر  �

 نةيالخز  لسندات الثانوي المنحنى من محسوبةسنوات  5المحددة في  السيادية الاستحقاق

 زيادة مع %2,74  أي  ،2017  أكتوبر  26بتاريخ ، كتلك الصادرة عن بنك المغرب،

 ؛ أساس نقطة 95و  75 بين المخاطر علاوة

،  سنويا،  ستحقاقللا   ذو،  ثابت سعرب غير مدرج ببورصة الدار البيضاء "C"الشطر  �

 لسندات الثانوي المنحنى من محسوبة سنوات 5 مدةللقيمة السندات  إلى بالرجوع حددي

 أي    ،2017 أكتوبر  26بتاريخبتاريخ  ، كتلك الصادرة عن بنك المغرب نةيالخز 

  أساس نقطة 85 و 70 بين المخاطر علاوة زيادة مع ، 2,59%

 2017نونبر 22 تاريخ التمتع: �

) 000 000 300 ( مليون ثلاثمائة مبلغ في الأشطر الثلاث الإصدار قيمة اليإجم يتجاوز ألا يجب

 .درهم
 

 :أدناه مفصلة شطر كل خصائص
 
 

�Y�&D ���
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 )ا
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�ار �
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 ا
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 ا
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�#$� درھ�  000 100
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4�Kا2?,,�ب ا ��) 

 ا2(,1"�ق  ��ة ���ات 3
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 /�ر.- ا
,�,+ 2017 ن�ن�� 22 

 أول  /�ر.- 
d(,�داد 2020 ن�ن�� 22

  
G��Kء ا�E=دون إ  
��G'�E  ا�%�ن&� �$eR ا
�$: ش�E +ي

��ع إ�� -&��ن
 ا�%�$�ة ا� ن&� -�د ": رةن#�� ا
Y�M�ة '����� ن&�  ا�%�$�ة 

�د' 
ا�!�ن�ي  ا�4�-��23ل  �0و ا��. "-�&, ���ات  3 +�*  �&��ات ا�()'�  ا�&
�ر'; ا�4:�ب، ��8  ي أ��ره7ا�، ��26  ��، �? ز'�دة =2وة ا�4(�ط�ة 2017 أ>��

0
��$�ة "�bJنEG  أ��س (نEG  أ��س)؛ أي  85و 70 B  �&�� 0
��� 3,22% 

���(�ام  ب�EGاK�� ط�'Q =0ا�%�$�ة  ن&� �� "-�'� � %3,37و� .E)ا�
0
��EG�0 ا�
�Jل ا�  J��dات 3 "_ط�ان ا��4ة ا���س( �� ) ا>��اري أ�

 

 ا��������ا���
دة ����  

0
� (ن"�� أ(�س)  89وة ا
���ط�  85و 70 

  

  22ا���راض، أي �� ��دد ا��وا�د �� ا��وار	� ا��� ���دف ��و	� ��ر	� ا����ع 

�ل �� ا��ور��  �و��ر��ن #ل ���.و	�م أداء ا��وا�د �� ��س ا�	وم أو �� أول 	وم 
�ل ��  �و��ر 22 ا�ذي 	%� �إذا #�ن ھذا ا()	ر ' 	��دف 	وم 

 ��دة"".وم �	- ��ن ا��ر	�ن �� ا�	وم ا�ذي � �د ا���دات ا��ور��.���و�ف �وا

�%�وا�د �� إط�ر ھذه  ���د	د رأس ا���ل. و' 	�#ن إ/راء أي �0/	ل
ا�.	�� ا���	� * �4ر ا����دة [ا�4�%	�.���6�ب ا��وا�د ���4 �%�	�3 ا����	� 

 ]ا�6����	�ا

  ا��وا
د

 ���د	د �=��� �%��%> ا(�%�. " A" ا�;طر ($�ات):9 �� 

)@ل �دة ا'��راض "��دة" �� ���6 ا�د��ج أو ا����ل أو �.د	م /ز�� (�ول 
�ر�ب ��- �6و	ل ;��ل �%ذ�� ا����	� ����دة ھ	�� ���و�	� أ)رى، �	�م �;#ل �%.��� 
�6و	ل ا�6.وق وا�وا/��ت ا���4%.� �����دات �%=	�� ا�.��و�	� ا��� 6%ت �6ل 

 .�� ا�6.وق وا�وا/��ت "��دة"

 ا������ق/ ا���د�د ا���دي

 C%� 9��ا�.	�م )@ل �دة ا'��راض �����د	د ا���#ر �%��دات �و:وع  "��دة"	
��دة ;راء ا���دات �� � "��دة"ھذا ا��دار.�	د أن D� م�	��6ظ ���6ق �� ا�.

�ن ��ك ا��3رب و;ر	ط� أن �����4 ا��وق ا� �.����وا�.�  C%��4د ا��6ول 
�	%�إ��دة ا�;راء  ���G �ذ�ك ا��.�:	�ت ا�.��و�	� وا���ظ	�	�. و�%C أ' 	#ون �4

أي �I0	ر 	ط�ل أي �#��ب 	رHب �� ا'���6ظ ���دا�- إ��H C	� ا'��6.�ق ا��4دي 
أو 	ط�ل ا�/دول ا�ز��� �@��6.�ق ا��4دي. و' 	�#ن ������� إ��3ء ا���دات ا��� 

 .راؤھ� إ' �4د �وا�.� ��ك ا��3ربأ�	د ;

 ا���د�د ا����ر 

 

..Nا��������J�  Jاول �	  C%�' 	و/د أي �	د ��ر:- ;روط ا��دار 
 .ا��داول ا�6ر �%��دات

 

 �داول ا���دات

B.  ' 	و/د أي ���Iل �	ن ا���دات �و:وع ھذا ا��	�ن و��دات أي إ�دار ���ق.
� إذا أ��ر�  ��fة" ت�
�"  .B  JD�� ���ات "�4? ��'�ة ذات �Gfق �4GfK

A�d4
� ،.��4
? ا+و�] �&��ات ا��hار ا�-��  .J��f  GBس ��ا�ودون ا��4
44�JD  �[�4ع ���ات ��م 
Gار، ا���hد ا�G= [V	��" أن  E'ات، ش���ا�&

�f�� ، 
��
�ھ�  ةا��hارات ا���4����  GJV�4ت ا��
J4V8�7 �[�4ع ا��
.�Aو��او�� 

 ا��4�2Dت

 

 وغير وعامة مباشرة تعهدات فوائدها و "جيدة"  تصدرها التي السندات تشكل

 وكافة بينها فيما الرتبة نفس في وتأتي. المصدر طرف من مرتبطة وغير مشروطة

 .لضمانات الخاضعة وغير للمصدر والمستقبلية الحالية الاخرى الديون

 ر��� ا���راض
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4�ن .N ع أي�N�� i
� .�� ا
c��ن  .إن ا��hار ا�-

 ��!��فا .م 	):9 ھذا ا��دار (ي ط%ب ���	ف�

  

 من 300 المادة من 2 و 1 الفرعيتين والفقرتين 299 المادة من 1 للفقرة ووفقا

لهم الحق نفس الاصدار   سندات حاملي فإن آنفا، المذكور  17-95 رقم القانون

   .بشخصية قانونية متمتعةكهيئة  المشتركة مصالحهم عن للدفاعفي التجمع 

 12بتاريخ  دارةس الإمجل عين ، السندات لحاملي العامة الجمعية انعقاد انتظار في

 لحاملي وممثلا، مؤقتا وكيلا ،حديد، خبير محاسباتيامحمد  السيد 2017شتنبر

 الوكيل أن وباعتبار . الاكتتاب فترة افتتاح فور رراالق هذا مفعول ويسري .السندات

 الإصدار، هذا من ”C“و  ”B”و ”A“ شطر �K بالنسبة نفسه هو المعين المؤقت

 .وحيدة واحدة كتلة في تجميعها يتم التي

 السندات لحاملي العامة الجمعية بدعوة الإداري المجلس يلتزم ذلك، على علاوة

 سنة أجل داخل وذلك، السندات حاملي لكتلة نهائي وكيل تعيين أجل من للانعقاد

قبل أداء أول  يوما 30 أقصاه موعد وفيب الاكتتا فترة افتتاح من ابتداء واحدة

 .”C”استحقاق للشطر 


ع ����B ($�ات ا�',�اض�i� 4�E�/ 

 .��ن�ن ا�4:�Gا� K���
 ا
"�ن
ن ا

���ا�4d-4  ا��[�ر'  ��ط� �&,��
 ا
��1?� ا
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�Y�&D ���
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 )ا
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����ات �  Q'دي =0 ط��� ا�4AVء، "[�د �0 ط��U
���ر�  ا��ار ا��  ���ر
(�
J<رو�� ��ى ا��د'? ا��4>)ي (�AJ
]&"  0
J0 ا�4_ھ
�ت ��ى ا�4�(�ط��&-���
�ة Gو�

.8�7� 
 

 ط���� ا
#$�ات 

 �AJ������� ا
"�ن
ن�� �-
 ا

�� درھ�   000 000 300�
 ("! ا

3 000  ��� 
ا
��د ا)'&% 
�#$�ات ا
��اد 

 إ5�ارھ�

 ا
"��� ا�(��� 
�#$� درھ�  000 100

�و، &�� ٪ 4  �0 100
Gا�  
4�Kا2?,,�ب ا ��) 

 ��ة ا2(,1"�ق  ���ات 5

 @,�ة ا2?,,�ب 2017 ن�ن�� 17 إ��  0�15  

 /�ر.- ا
,�,+ 2017 ن�ن�� 22 

 أول  /�ر.- 
d(,�داد 2022 ن�ن��  22

 G'�E���  
�ء دون ا�%�ن&E=إ  
G��Kي ا+ �Eش :$�
 �$eR ا

��ع إ�� -&��ن
 ا�%�$�ة ا� ن&� -�د : "ن#�� ا
Y�M�ة '�رة�����د'  �&��ات ن&�  ا�%�$�ة  
ا�&
 *�ا�4:�ب ، ا�7ي أ��ره ��8 ���ات و ا��. "-�&, �0 23ل ا�4�-�� ا�!�ن�ي  5 ا�()'�  +

�ر'; ��26  ��
0  ،  % 2,74 أي ،2017 أ>���نEG  أ��س  95و �75? ز'�دة =2وة ا�4(�ط�ة 
 0
�  bJ�" ة�$�B  �&����� "-�'� ن&�  ا�%�$�ة =0 ط�'Q   %3,69و %3,49(نEG  أ��س)؛ أي 

0
��EG�ام ا��)���� .E)ب ا��EG��K0 ا
�Jل ا�  J��dات 5"_ط�ان ا��4ة ا���س( �� ) ا>��اري أ�

 

 ا��������ا���
دة ����  

0
� (ن"�� أ(�س)  89وة ا
���ط�  95و 75 

  

�ن  �و��ر  22 ��دد ا��وا�د �� ا��وار	� ا��� ���دف ��و	� ��ر	� ا����ع ا���راض، أي ��

�ل �� ا��ور�� ا�ذي 	%� �  22 #ل ���.و	�م أداء ا��وا�د �� ��س ا�	وم أو �� أول 	وم 

�ل �� ا��ور��.���و�ف �وا�د ا���دات ا����4	�   �و��ر�إذا #�ن ھذا ا()	ر ' 	��دف 	وم 
���د	د رأس ا���ل. و' 	�#ن إ/راء أي �0/	ل  ��دة"".وم �	- ��ن ا��ر	�ن �� ا�	وم ا�ذي �

ا�.	�� ا���	� * �4ر ا����دة [�%�وا�د �� إط�ر ھذه ا�4�%	�.���6�ب ا��وا�د ���4 �%�	�3 ا����	� 
 ]ا�6����	�ا

  ا��وا
د

 ���د	د �=��� �%��%> ا(�%�. " B"  ا�;طر ��دات��):9 

)@ل �دة ا'��راض �ر�ب ��- "��دة" �� ���6 ا�د��ج أو ا����ل أو �.د	م /ز�� (�ول 
�	�م �;#ل �%.��� �6و	ل ا�6.وق  �6و	ل ;��ل �%ذ�� ا����	� ����دة ھ	�� ���و�	� أ)رى،

 .�� ا�6.وق وا�وا/��ت "��دة"وا�وا/��ت ا���4%.� �����دات �%=	�� ا�.��و�	� ا��� 6%ت �6ل 

 ا������ق/ ا���د�د ا���دي
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 C%� 9��ا�.	�م )@ل �دة ا'��راض �����د	د ا���#ر �%��دات �و:وع ھذا  "��دة"	
��دة ;راء ا���دات �� ا��وق ا���6ظ ���6ق �� � "��دة"ا��دار.�	د أن D� م�	ا�. �	4د %���4�

�ن ��ك ا��3رب و;ر	ط� أن ���G �ذ�ك ا��.�:	�ت ا�.��و�	�  �.����وا�.�  C%�ا��6ول 
وا���ظ	�	�. و�%C أ' 	#ون �4�%	� إ��دة ا�;راء أي �I0	ر 	ط�ل أي �#��ب 	رHب �� 

ا�/دول ا�ز��� �@��6.�ق ا��4دي. و' ا'���6ظ ���دا�- إ��H C	� ا'��6.�ق ا��4دي أو 	ط�ل 
�#ن ������� إ��3ء ا���دات ا��� أ�	د ;راؤھ� إ' �4د �وا�.� ��ك ا��3رب	. 

 ا���د�د ا����ر 

 

..Nا��������J�  Jاول �' 	و/د أي �	د ��ر:- ;روط ا��دار �%C ا��داول ا�6ر  	
 .�%��دات

 

 �داول ا���دات

� إذا  	و/د أي ���Iل �	ن ا���دات �و:وع ھذا ا��	�ن و��دات أي إ�دار ���ق. '�  ��f .B

�ة" تأ��ر�4
? ا+و�] �&��ات  "� .B  JD�� ���ات "�4? ��'�ة ذات �Gfق �4GfK

 [V	��" أن  E'ات، ش���ا�& .J��f  GBس ��ا�
d4�] ودون ا��4� ،.��ا��hار ا�-
 JD�44��م 
Gار، ا���hد ا�G= �f�� ، 
���8�7  ة�[�4ع ���ات ا��hارات ا���4

.�Aو��او�� �
�ھ����  GJV�4ت ا��
J4V�4ع ا�]� 

 ا
,��ث8ت

 

 وغير وعامة مباشرة تعهدات فوائدها و "جيدة"  تصدرها التي السندات تشكل

 وكافة بينها فيما الرتبة نفس في وتأتي. المصدر طرف من مرتبطة وغير مشروطة

 .لضمانات الخاضعة وغير للمصدر والمستقبلية الحالية الاخرى الديون

 ر��� ا���راض

4�ن .N ع أي�N�� i
� .�� ا
c��ن  .إن ا��hار ا�-

 ��!��فا .م 	):9 ھذا ا��دار (ي ط%ب �%���	ف�

  

 رقم القانون من 300 المادة من 2 و 1 الفرعيتين والفقرتين 299 المادة من 1 للفقرة ووفقا

 عن للدفاعنفس الاصدار لهم الحق في التجمع   سندات حاملي فإن آنفا، المذكور  17- 95

   .بالشخصية القانونية متمتعةكهيئة  المشتركة مصالحهم

 12بتاريخ  دارةس الإمجل عين ، السندات لحاملي العامة الجمعية انعقاد انتظار في

 .السندات لحامليوممثلا  ،مؤقتا وكيلا ،السيد محمد احديد، خبير محاسباتي 2017شتنبر

 هذا مفعول ويسري

 شطر�K بالنسبة نفسه هو المعين المؤقت الوكيل أن وباعتبار . الاكتتاب فترة افتتاح فور رراالق

A وB  وC وحيدة واحدة كتلة في تجميعها يتم التي الإصدار، هذا من. 

 من للانعقاد السندات لحاملي العامة الجمعية بدعوة الإداري المجلس يلتزم ذلك، على علاوة

 افتتاح من ابتداء واحدة سنة أجل داخل وذلك، السندات حاملي لكتلة نهائي وكيل تعيين أجل

 .Cقبل أداء أول استحقاق للشطر يوما 30 أقصاه موعد وفيب الاكتتا فترة


ع ����B ($�ات �i� 4�E�/
 ا�',�اض

 .��ن�ن ا�4:�Gا� K���
 ا
"�ن
ن ا

���ا�4d-4  ا��[�ر'  ��ط� �&,��
 ا
��1?� ا
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�Y�&D ���

ات، C) "5" ا$) ��) Jث�� ،  ،��D ي
 )ا
���cء ا
�ار �
ر�5 @� ��رج  ��/#�.� ($
 

 
  


����ات �  Q'دي =0 ط��� ا�4AVء، "[�د �0 ط��U
���ر�  ا��ار ا��  ���ر
� ��ى ا��د'? ا��4>)ي (AJ
]&"(�
J<رو��  0
�ت ��ى ا�4�(�ط��&-���
�ة Gو�

.8�7� 0
Jا�4_ھ 
 

 ط���� ا
#$�ات 

 �AJ������� ا
"�ن
ن�� �-
 ا

�� درھ�   000 000 300�
 ("! ا

 ا
��د ا)'&% 
�#$�ات ا
��اد إ5�ارھ� ���  000 3

 ا
"��� ا�(��� 
�#$� درھ�  000 100

�و، &�� ٪ 4  �0 100
Gا�  
4�Kا  ��ا2?,,�ب( 

 ��ة ا2(,1"�ق  ���ات 5

 @,�ة ا2?,,�ب 2017 ن�ن�� 17 إ��  0�15  

 /�ر.- ا
,�,+ 2017 ن�ن�� 22 

 أول  /�ر.- 
d(,�داد 2022 ن�ن��  22

  
G��Kء ا�E=دون إ  
��G'�E  ا�%�ن&� �$eR ا
�$: ش�E +ي

�B  =2وة نjG ا+��س إ�� �4
 ا�%�$�ة اh ن&� -�د "Nk��د' ن&�   
   ا�%�$�ة ا�&

و ا��. "-�&, �0 23ل ا�4�-�� ا�!�ن�ي ، ا�7ي أ��ره ��8 ا�4:�ب  �&��ات ا�()'� 
�ر'; ��26  ��
0  ار"%�ع ا�2Vوة ��  %2,59 ، أي2017 أ>���نEG  أ��س أي  85و 70

bJ�" ة�$�B  �&ن �� 0
��A  �&��ات  .  %3,44و 3,29%  �T�  'د�
ن&�  ا�%�$�ة ا�&
�� ، "&�د =�J ��ى �D)  �'()ات). ( 5ا���ض '����=  :
� �
 ن&�  ا�%�$�ة ":

 
$�A�ن&�  إ�� ا� *��	 J� �'�&� .B Q-J� ن�
 ).ھ7ا ا��

 ن#�� ا
Y�M�ة ا
1#��ن��

0
� (ن"�� أ(�س)  89وة ا
���ط�  85و 70 

  

 �و��ر  �22�دد ا��وا�د �� ا��وار	� ا��� ���دف ��و	� ��ر	� ا����ع ا���راض، أي �� 

�ل �� ا��ور�� ا�ذي 	%�  �ن #ل ���.�و	�م أداء ا��وا�د �� ��س ا�	وم أو �� أول 	وم 
�ل �� ا��ور��.���و�ف �وا�د ا���دات   �و��ر  22�إذا #�ن ھذا ا()	ر ' 	��دف 	وم 

���د	د رأس ا���ل. و' 	�#ن إ/راء  ��دة"".وم �	- �	�ن �� ا�	وم ا�ذي �ا����4	� �ن ا��ر
 ا���ل رأس [أي �0/	ل �%�وا�د �� إط�ر ھذه ا�4�%	�.���6�ب ا��وا�د ���4 �%�	�3 ا����	� 

�.��� ]ا�6����	�* �4ر ا����دة ا ���6قا� ا�

 ن#�� ا
Y�M�ة

�� ا��وار	� ا���   �;#ل )ط� "�C��دات  ا�;طر " ا�ر�	�� ا���%> �داد��و	�  	�م
�ل �� ا��ور�� ا�ذي 	%�  �دار���دف ��و	� ��ر	� ا����ع ا��ھذا  أو �� أول 	وم 

�ل  ا���ر	��  �=�.إذا #�ن ھذا ا()	ر ' 	��دف 	وم 

)@ل �دة ا'��راض �ر�ب ��- "��دة" �� ���6 ا�د��ج أو ا����ل أو �.د	م /ز�� (�ول 
�6و	ل ;��ل �%ذ�� ا����	� ����دة ھ	�� ���و�	� أ)رى، �	�م �;#ل �%.��� �6و	ل ا�6.وق 

�� ا�6.وق  "��دة"وا�وا/��ت ا���4%.� �����دات �%=	�� ا�.��و�	� ا��� 6%ت �6ل 
 .وا�وا/��ت

 ا������ق/ ا���د�د ا���دي

 C%� 9��ا�.	�م )@ل �دة ا'��راض �����د	د ا���#ر �%��دات ا����4	� �و:وع ھذا  "��دة"	
��دة ;راء ا���دات �� ا��وق � "��دة"ا��دار.�	د أن D� م�	ا ��6ظ ���6ق �� ا�.�	و��I� 

�ن ��ك ا��3رب و;ر	ط� أن ���G �ذ�ك ا��.�:	�ت  �.����وا�.�  C%��4د ا��6ول 
 .�	�و�%C أ' 	#ون �4�%	� إ��دة ا�;راء أي �I0	ر 	ط�ل أي �#��ب 	رHب ا�.��و�	� وا���ظ	

�� ا'���6ظ ���دا�- إ��H C	� ا'��6.�ق ا��4دي أو 	ط�ل ا�/دول ا�ز��� �@��6.�ق 
 .ا��4دي. و' 	�#ن ������� إ��3ء ا���دات ا��� أ�	د ;راؤھ� إ' �4د �وا�.� ��ك ا��3رب

�N��
 ا
,#�.� ا

������J�  Jاول �	..Nا���اول ا�-�  ��ا �J= ار��hش�وط ا [N�%" �
�� أي 	�' K  /�اول ا
#$�ات 
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 �J&��ات

B.  ' 	و/د أي ���Iل �	ن ا���دات ا����4	� �و:وع ھذا ا��	�ن و��دات أي إ�دار ���ق.
� إذا أ��ر�  ��fة" ت�
�"  ?
4� .B  JD�� ���ات "�4? ��'�ة ذات �Gfق �4GfK


d4�Aا+و�] �&��ات ا��hار � ،.����J. ا�&��ات،  �ا�-f  GBس ��ا�ودون ا��4
44�JD  �[�4ع ���ات ا��hارات ��م 
Gار، ا���hد ا�G= [V	��" أن  E'ش�

�f�� ، 
���.ة ا���4Aو��او�� �
�ھ����  GJV�4ت ا��
J4V8�7 �[�4ع ا�� 

 ا
,��ث8ت

 وغير مشروطة وغير وعامة مباشرة تعهدات فوائدها و "جيدة"  تصدرها التي السندات تشكل

 الحالية الاخرى الديون وكافة بينها فيما الرتبة نفس في وتأتي. المصدر طرف من مرتبطة

 .لضمانات الخاضعة وغير للمصدر والمستقبلية

 ر��� ا���راض

4�ن .N ع أي�N�� i
� .�� ا
c��ن  .إن ا��hار ا�-

 ��!��فا .م 	):9 ھذا ا��دار (ي ط%ب �%���	ف�

  

 رقم القانون من 300 المادة من 2 و 1 الفرعيتين والفقرتين 299 المادة من 1 للفقرة ووفقا

 عن للدفاعنفس الاصدار لهم الحق في التجمع   سندات حاملي فإن آنفا، المذكور  17- 95

   .بالشخصية القانونية متمتعةكهيئة  المشتركة مصالحهم

 12بتاريخ  دارةس الإمجل عين ، السندات لحاملي العامة الجمعية انعقاد انتظار في

 .السندات لحاملي، وممثلا مؤقتا وكيلا ،السيد محمد احديد، خبير محاسباتي 2017شتنبر

 هو المعين المؤقت الوكيل أن وباعتبار . الاكتتاب فترة افتتاح فور رراالق هذا مفعول ويسري

 واحدة كتلة في تجميعها يتم التي الإصدار، هذا من Cو  Bو A شطر�K بالنسبة نفسه

 .وحيدة

 من للانعقاد السندات لحاملي العامة الجمعية بدعوة الإداري المجلس يلتزم ذلك، على علاوة

 افتتاح من ابتداء واحدة سنة أجل داخل وذلك، السندات حاملي لكتلة نهائي وكيل تعيين أجل

 .Cقبل أداء أول استحقاق للشطر  يوما 30 أقصاه موعد وفيب الاكتتا فترة


ع ����B ($�ات ا�',�اض�i� 4�E�/ 

 .��ن�ن ا�4:�Gا� K���
 ا
"�ن
ن ا

���ا�4d-4  ا��[�ر'  ��ط� �&,��
 ا
��1?� ا

 

I.3.         
J4VJ� .��(ا�[�ول ا� 
 
 

j�/�,
 ا
,�ر.- ا
��ا4B ا


* ا�-�Iل =�J "\ش
�ة  1��
  �&�ق ا����
S  ا�4:�A2017 ا�  ��أ>��  31 

2  (��� �Tت ن���JV4ن ا��
�  .B  
�ن�نGت ا��� ن�T اh=2نA� ل�)�  %
 2  ن�ن�� 2017 �-

�ح  3��Bب ا���<hة  ا��B 2017 15  ن�ن�� 

�ب إ�2ق  4��<hة  ا��B 2017 17  ن�ن�� 

�ت  5�Jات��>)ة ط��ا�& H
I)"ب �0 23ل ا�4_�&  ا��4>)'  و���<K17  ن�ن�� 2017 ا 

 20  ن�ن�� 2017 =0 ا����$4J� m&�!�4'0ا�4_�&  ا��4>)'  =2ن إ 6


�/ا��&�'� 7J&22  ن�ن�� 2017 ا�� 

�ن�ن
 "���ة" =2ن إ 8Gت ا��� ن�T اh=2نA� ل�)�  %
-� .B  
J4Vا� m$� 22  ن�ن�� 2017 =0 ن�
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II.          ت��
 ا
�&�ر 9= ���
 

II.1.         ة��� ��� أن
 

II.1.1       ة��i
��ط ا)(�(� $
 ا
 
 

��
 ىا�I:� ت2'ا���4 �_�&�ت *'"�4 �_�&  ھ. �ة'�
"\� "� ، ا�4:��A&  <�T<  
]� ��A .��ن�ن ا�4:�GJ�  VN�
=J واQB و	�، 3�A 8�ي ا��(o�4ا� .�) ا�4:�ب ��8( ا�4:�

 o�To �4"'*. 
  


�ة"  =CJ4 و	��"7�� �A$�Tإن   �4  2007�A4��B-  ����ط d� ء�I	hا .��4�=. ا�4��Kوا 

('(V"و  
�وKتا� "�4G4 ة�
:Iو ا�  
 23ل �0 ا��B *4Vص "(QJ ا��. �ا�I:ا��4��ھ

�'�G" �=ا�� .���ت وا��G�. ا�4
V4]� 2'�4ىا���:I. ت ا��	و C�&�<ا  <�T��3ة ا� 

 B�Vف و���V� �A� .B *'�4" ع�E	 وض�Gة ا��
:Iا�.  

  

�4���A��A� , ا� 
�ن�نG ، ط��ة""���" ���ھ�' � 4A4 ا.�� ا�4&_و�  وا���4
  ��4Tل ا�4

�4� .B 8ح، ذ���ت ا��Gوض ا�I:�ى "�4'* 23ل �0 ا�&4
V4�، ��r�  �����  
VNو .B
�
%  �4ارد��"�dن ��V ، و VN، م�
G����ط T��� �&_ول دور وھ��3�J*  ��ر 
=�4�� ا

� ن�Uf jTر '�=4]A
�ھ4&4� .B ل ھ7ا� .ا�4[
 *4V""ة���"  I�4< � [
��ع إ��  ا�(����ال ا+ سؤور �0 ا�4)'���E	 وض�Gا� 

:I0و ،�ىا�
&-" Q

0 ا���&��ت A]ن-  ا��
0 ا��Tا>  و"V)') ا�4� 0
=�EGم ا��Vا� 


  إط�ر B. وا�(�ص]

  ا���4
  ا���ا"=�4��Kا  '�4fو  S
 .ا��
 B�Nh���ت ا��Gوض ا�I:�ى  B. "���ة""��,  ذ�8، إ�� 
V4�  �f�I� و �'�G"

m����ن  

  ا���4=�4��Kد'  ا�I�	Kوا �J= س�
  ا�4&�=�ة أ��Gا�� ('(V�� GD�A� Kا 
4�$�ن، 
�ظ%-J�   �J=�A�ETأن  
���دي ھ��Dأ رB?و ا�4I�	Kا .=�4��Kوا.  

 
�  ���ة"" وCVN و	�Bأھ�ا  *dT"-��
  ور&
�، ر$A�
]
 :وھ. K���ا"

 
- ('(V"  �Aن��d� ع�E	 .B .V��� *=� ؛ ىI:�ا�ت ا��2'�4 >%
��  ا�4&�ھ4  -V%ا� .B ن�4N *'�4ت ا+�!* ا����ع �4_�&EGا�. 
- ('(V" ت��-  ش�ا>�ت QJ3و ا���G4  وا�(���ت ا�4��[��ع؛ نEGJ� 
-  Jا��� ('(V"  <ا�T0 ا�
� 0
=�EGم ا��Vص ا��4�ن وا�(N؛ و�Aا���ا�� 
�ون "�4
  B. ا�4&�ھ4  -Vب ا��������ب . 

  

 B�Uإ����ت "�4'* إ�� و
V4�
�ة" "�Gم �ى،ا�I: ا��Gوض ���3�ت "  =����  �A	�&"

�ة"�"، �A��: 

 

��3�ت � �
�  
���  II)� Gت ا��
V4]وض�� :Iر �ىا��� B. إطA��f�I4� 


 ، ا�4&�=�ة�Gا�� �4� .B 8ذ� : 

o ('(V" رات�G0 ا�
&-�� ,
��
*ا�و ا�-�XB  ��ا�V  23ل �0 *ا�4V أ�J-� 

��*ا�T ت��
EV4J وا���A
J= Q'�I 0� درا�  23ل  

�ان�(،  
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o  �'�G"�Kا�  
���رة ا�4Thدة�  ��4'*ا� =

o دة�
�ا� �[�ل B.ات ا�(�� وز'
&� .�� .ا�4

 

��3�ت � �
�  
���   II)ت��A]J�  -ن�
�> اhدار' ، ا�(���ت 3�� ( ا�4
&� 

�ت أ��ال&�_�  
��:�  
���
  وا�4&�=�ة وأ�Gا�� ، 
 ا��. ا��4اQB وإدارة ا��و�

�A��G" ت�A]ن-  ا��
�ة وا�E���4 � ا�4:Iت ا�Kو�G4ا� u��I، .B *dإدارة ش 

mأو ا���ا� �	�Vط0 �0 ا��� ؛)ا��

 

�  I�2غ و���ء� �(II  إ<�T 0ا�
=�EG م�Vص ا���وا�(  I�4ھ7ه ا� u4&" .��� 

 ETأن WJ�)� ،ت��ء ا�4_�&Tت ��>)'  وإن��ن
��ءا� رھ0 إش�رة   	�=�ة <�T 0� 

0
=�EGم ا��Vص ا�� ).وا�(

 

.Bو �� QJV�'  I�4��2غ hن ھ7ه، اkB (<�� ت��ن
�س >4V' ���4* أن '0d4 ا�7ي ا��
Gو� 

J� وض�G:Iىا�� K 0d4' أن �
J4= u�I' Kم إ�4Uن�� ?
4��ء <�Tوض  ا��Gا�  
V4�)
4� B. ذ�8  ا��T4وع، ھ7ا ��إ )ا�;...  ا�4:�ب ��FNAM,، 8 ،ا�I:�ى� GBا��4ا �J=  ('(V"

�=�ةا�G ��"��ن
�A ، و�0

V� *:T� )MBS أو ��ن�ت ��>) hدارة) �
�ھ
  .ا�74>�ر ا��

iB��dT* "���ة" و"�� .&
�ت �? ر$A]ن-  ا��
  وا����ك ا��و�
  ا�4�� B. ا�4:�A�� أ=4

 '�
JGا��  J!4�4ا� .B *'�4" "ى�:Iوض ا��Gت ا��
V4�." 

�V" ت�A]ا�  J=�
�ة  ا��و�
  ا�%�dا�) 
$�
  ا���Jان B. ا��>�Kت اhن4�� ا��V�4دة وا��>�Kت ا��

��4� - %���) ا+ط�اف= �J= ت�
0 ا�%�=J �? ش�ا>
J-40ا�
 �0 ا���� =�J ، "���ة"ك 

�Aأن *U%" ،��ن
fأ �4< ,JE�" ،�AG
D4* " أن ��اVش�ة��ت ا��Gوض ا�I:�ى ��
V4� أو �? 

J=�
B 0. ا��Gوض ا�I:�ى ا�7'0ا�% �A��4" .،7اdف وھ�A�&" "ة���"  �A
&B��ن,، ��� ا+

�رھ���=��
0، =24ء J4�-� 0� 23ل �'�G" ت�
�ا� ��3
��! ، أط�اف إ�� �&D ن  أو�V��Kا 

4��	�'0 �0 ا���ط0V� )ة�=�
  ا�4&�Gا��.(  


  ا����ك>4� أن J-4ا� ) 
��iB) ا�4:���" �U'ة" �? أ���" ، Bارات�G �A4XV�  4$� �Ifا 	

 �J=أھ�اف  
-� .ا��

�و �D، و�0A�� �
�ت ا��Gوض  �0 �-�ود =�د( ا��Gوض ا�I:�ى ��ق �I:� و=
V4�

 ن�V� �4لو ا�I:�ىB ع�-�ود�EG��  "���ة""�رس  ���ا"
[.،اK ن�4ھ� ) و B. إط�ر 

�تإ
�نd� ?
��" �A��0 >4� ون�=� أ=4� *���3�ت "�G'� ��ا�J  أ *UBع أ�EG� *'�4" 

� B. أو ا�4:�ب B. ��اء ،ىI:�ا�ا��Gوض 
G'�Bأ *dT��م، = .������ �0 =�د أ>�� ��3  و

�نd&ن ا�7'0 ا���� .ى ذات ��دةI:�ا�ا��Gوض  ��3�ت إ�� '-�

 

 
II.1.2.      "ة�ت "���i,$� !5و 
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  ا�4��[�ت ��E�� 0رة �[�4=  ة"���" "�Gم���ت  2ء� ا�4 ا�4
V4]�  ���ت ا�(
��-J�
�وKت ا�I:�ىG4ا�.  

 
bJ�4�4 ا��V' +و دن�ا�I	+ض ا�G�"ة���" �J= ا�*، =�ة�= �A��: 

1( �]f  ت�
V4� .ا�4&�%
�ة ا��Gوض ا�I:�ى

�دا� )2G  
4
X�وض  ا���GJ�*d� ؛�
%�&� 

�ة" 	
�د )3�" ، 
J3دو" ا��ا�- bJ��  �&وض ن�Gت ��أرؤوس  و ا��
V4�ال 

 .إ�; ، "���ة"  ا��Gوض، ورؤوس أ��ال��bJ ون&�   ا��Gوض ا�I:�ى
�  ا� )4AN�%" 0 أنd4' .د ا���
G A]ا�  
ا��. "�4ل ا��Gض   �4�4ا� ا�[A  أو ا��ا=

.B  ��f ض�Gص ا��  .ا�(

 


�9 ھkه/,�Mع �i�

�� ا
�,��B ا
"�وض �= ا�B %
 :أن
اع ث8ث إ

. 

a( وض ?��ى�' 

4
? =�J ا���dى ضوا��G '�� ا	��اح��ت ا��Gوض ا�I:�ى 
V4��] و  �"
��(�Iص ���ت ا��Gوض ا�I:�ى
V4]   E���� �]-ا��ا��  ا� .B *'�4" 

��، و"V)') ن�4ھA"ر�	0 و"��اوح 
� �A	�G-��ة ا��B 3 ات��ات 10 و ����. 
 
 

b( ض�"
 ����,ا
 ا
 

��ا� وا��Gض.V� HI)� � ت�
V4]وضا��G ى�:Iة ا��
�dا��.و ا�-[� ا� 

� ھ
V" *d)') إ�� "-��جA�
0 �
)ان� *�
0 أ&-" �A"ر�	 �J=  Jا���4'* ��ا� 

�ع ل32 �0 ���ش�ةEGص ا��  .ا�(

�ق '��4G-��ض ا�Gا� ا�.V��
�ة" 	�* �0 ا�44��ح ��" �� 0
� 10 و ���ات 3 

  .���ات

  

c( ض�"
 ا
��ص ا
 

� ا�(�ص ا��Gض V��و'ُ *'�4�  ETر �-�دة أن�� B. إطAVNو �" m�� "��4ي ��ن

.J-� 4.؛ أو
J	إ AB� .�� و�,����  �رج 04N'�و �
� �
D\ا�� .=�4��Kا 

� "�Gم. ا��A�&4ف
��f "ة�
�
  	�وض "V
Nا�� �A��4"  &�_�  Silatech 

�� و��Gھ،�EG وض  و�	ون"�Vا�� .��E'hون  وزارة" (ا_Tا� 
� ا�(�ر


 ا���ر).(  

��! . "���ة" '0d4 ل D  A��$�ة %� �
�ھ� "�4'* ا��Gوض ا�(��  أو "�

II.2.        4ھ�
�ة" �&�" 
 

.B 30 �

�ة"  ��ل رأس �bJ ،2017 '�ن�� و'�� درھ�   328 027 900"AVBد 

*��d����ن �2'
D2D 0 (279 280 3   �0 و"��dن. �$�4�ن�ن و�Dو ��ن أ�%�$� و�

 V��ن و�V&"أ) و�A�  4
G�  
�A ا��ا�A&J� �f درھ� bJ�" 100 ا�4�Tو�� ،.  
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4� 2017 '�ن
� B 30. "���ة" �&�ھ�G"  4م< .J': 
 

 capital et droits de vote % 9�د ا)(�R  �31/06/2007,�ر.-  ا
��Y#��= ا
�#�ھ��= أ(��ء

����,
 (CDG) 1 049 999 32,0%  5$�وق ا�.�اع وا

Kreditanstalt für Wiederaufbau (KfW) 1 030 279 31,4% 

 600 000 18,3% (CDC) ,����وا
  5$�وق ا�.�اع  

 %9,1 000 300 ��.� ا
��Gب 

�
 %9,1 000 300 ا
�Mن#�� ا
,$��� و?�


ع$,� 0,0% 1 


ع�i�
 %100 279 280 3 ا

 

II.3    ن�
  ا
4N�R ا
,$`��� ا
"�ن
 

"�� إدارة، �[iJ اتذ �[��A   ش�>  
�ة"A4d-" 0
 .ا�4:�ب B. ا�&�ر'  ا��Gان
 

II.3.1.   ا�دارة n�i� 
 

4�  2017 '�ن
� B30.   "���ة" إدارة �d�' ]�iJن� .J': 
 

�M&

/اc�
 $&jا
� ا

��ر	� ا��4		ن 
�� ا����ب 

 ا����6
�ء ��ة Aر'; ان���UV' ا�"  

�0 ��دة .J= �
  ا�&

�م ل  ر$
iJ]� i اhدرةVا��4'� ا�Finéa 
07/02/2017  2018   QBا�"�J= ت��ن

  ا����&� � ا�4  AGO  

�
  ا�&
� أ�d&��ر >�ب ھ

  *!4�KFW ,�d� �'�� KfW  ط������ 
08/04/2016 2018   QBا�"�J= ت��ن

  ا����&� � ا�4  AGO 

2
B�
< .B�� ة آن�
  ا�&

   J!4�AFD  4A4�  %Jd� 
08/04/2016 2018   QBا�"�J= ت��ن

  ا����&� � ا�4  AGO 

�ش.V4��� �4-� �
  ا�&

  *!4�CDG 


� اKد3�ر، ��" ,E	 �'��
CDG 

08/04/2016 2018   QBا�"�J= ت��ن

  ا����&� � ا�4  AGO 

  ا�&
� �-J= �4. �)ا�.

  *!4�CDG 

�رT�&� �-ا�� z
� ا�j���4 ا+

�
G'�Bوأ ،CDG 
08/04/2016 2018   QBا�"�J= ت��ن

  ا����&� � ا�4  AGO 

 �
 ا��'0 ن[�ر�Nان ا�&
  *!4�8�� ا��'�  

i
  اhدارة �[iJ ر$

Barid Bank 
08/04/2016 2018   QBا�"�J= ت��ن

  ا����&� � ا�4  AGO 

{"�< .��< �
  ا�&

�U= *G�&� �'دو�  وز Q��� 
15/12/2016 2017   QBا�"�J= ت��ن

  ا����&� � ا�4  AGO 

�ل >�ن.T
� �
  ا�&

�U= *G�&� i
�رات Eudexia ر$T��2� 
15/12/2016 2017   QBا�"�J= ت��ن

  ا����&� � ا�4  AGO 

 

 

II.3.2.    "ة�ل"�� ����
  ا�دارة ا

 
�ر'; ��  ��Vدارة ا�h4  اA4� :2017'�ن
�  �G'30م 

 

$&jا
� ا)�c9ء ب"���ة"��ر	� ا��4		ن    

�م ا�&
� =�� ا��B �'�dحVز  ا��4'� ا��
��'2012 
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II.3.3      4N�R

ظ��M �ا
,$`��ا
 ا
 
 


�d�'  *dنA4ا�
X�ا��. .%
�ر';  ا��ظ��
�ة"، �"  <�T�30  �
4� 'J.2017'�ن� ، : 

 
  

ا��د�ر ا���م

ا�د%م وا�$د��ت ا�#و�����

إدارة ا��$�طر ا������ وا�������

��راتI��'�6ظ� ا� ا�)را�� وا����%دة ا������
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III.         ��
��
���ت ا��
 ا
 

III.1.        ان��_��
 ���ن ا

 30/06/2017 31/12/2016 31/12/2015 31/12/2014 ا52
ل (��
�رھ�)


� ا��4��دة B. ا�()'� ، .1Gا�   �ك ا��4>)' ، ا�()'��ا��
�ت ا���'�' .d
Tا�  -JI� ، ��Vا� 

15 511  29 909  31 420  18 843 

�تا� .2G-�&4  ت�4�$�ن
  وا�4_�&hت ا�=�J ا�4_�&
  A
�Tا�A��  1 250 574 988  1 566 534 254  1 631 982 077  1 322 640 674 

 - *��= 9 600 960  61 444 162  57 431 867  74 825 567 

 - *� 107 815 247 1  210 550 574 1  092 090 505 1  028 974 240 1 آ

 930 365  763 400  552 288  669 260 ا
_��Y= �#,1"�ت .3

 930 365  763 400  552 288  669 260 و	�وض ا2A��Kك ا���G'  ا��Gوض - 

 0       ا��V4ات 	�وض - 

�ر'  - G= وض�	0        

 0       	�وض أ�3ى - 

4. ���
�
�� ��#,N� 0       �#,1"�ت 

790 007 8  387 457 1  537 453 34  282 288 55  ��
�� وا(,E��رات أوراق �اول/ .5 


  وا+وراق ���ات ا�()'�  - �� 0       ا�44�JD  ا�4

 0       أ�3ى د'0 ���ات - 

 -  
dJ4ات ا���790 007 8  387 457 1  537 453 34  282 288 55 � 

 982 104 15  839 875 20  279 480 14  163 902 9 أ�Dى أ5
ل  .6


�� ا)وراق .7��
 0       اE,)2��ر.� ا


  وا+وراق ���ات ا�()'�  - �� 0       ا�44�JD  ا�4

 0       أ�3ى د'0 ���ات - 

8. �R)أ  ��N��

ظ�Y!ا
 600 457 4  600 299     ا
&�� ذات وا

 0       د.
ن /����� .9

 0       وا
�#,��Pة ا
���Lة ا
��E,� ا)5
ل .10

11. ��$��
 416 132 5  929 876 4  856 902 3  038 138 1 ا
��,��Nت ا


دات .12�
�
 606 261 4  387 429 4  992 386 1  895 395 1 ا

          


ع ا)45�i� 1 318 575 546  1 621 076 378  1 664 353 402  1 359 989 841 
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 30/06/2017 31/12/2016 31/12/2015 31/12/2014 ا�$!وم ���درھم

ا���وك ا��ر�ز��، ا�$ز��� ا�����، �!#��  .1
 - - - �ا�)���ت ا��ر�د�

                       
-     

 170 709 321  138 578 830  786 076 748  303 584 543 ا�د�ون ���ه �ؤ���ت ا��روض ا��)��-� .2

��/ل -  0  979 969 206  986 979 137  149 207 2 

 170 709 321  160 608 623  801 096 610  154 377 541 أ/ل - 

3.  +Yودا
 0 -  - - ��8ءا

 0       ا�دا��� ا�6����ت - 

 0       ا��و�	ر 6����ت - 

 0       (/ل ا�ودا�9 - 

 0       ا�د�9 ���6.� أ)رى 6����ت - 

 507 331 203  301 386 207  384 364 207 -  ��دات ا�د�ن ا��2 �مّ إ!دارھ� .4

 0       ا��� �مّ إ�دارھ� �%�داول ا�.��%� ا�د	ن ��دات - 

 507 331 203  301 386 207  384 364 207   ��دات ا'��راض ا���درة - 

 0       �مّ إ�دارھ� أ)رى ��دات د	ن - 

 756 224 10  842 419 20  539 196 15  435 269 12 ا�����ّ�� أ$رى ����3 .5

 784 469 19  784 469 19  784 469 16  784 269 14 �$!!�ت ا����ط�� �#�$�طر وا��!رو�6ت .6

 0       ا����ط2 ��ظم7 .7

 و!��د�ق ا��$!!� ا����� ا�9وال ا���8، .8

 0       ا�$�!� ا�:��ن

 338 549 362  535 819 154  960 170 222  774 159 355 ا�د�ن ا�;��وي  .9

 0       إ%�دة ����م �6
ض رأس ا���ل .10

 278 845 7   184 851 6  900 925 5  141 166 5  ا���ل رأس�ر��ط� � وأ���ط  ا����ط��ت .11

 900 027 328  900 027 328  900 027 328  900 027 328 رأس ا���ل .12

 0       (-) ا��د6وع =�ر ��ل رأس. ا����ھ��ن .13

 624 806 95  842 918 76  449 338 59  019 903 44 (-/+)  ا�����زة 9ر��حا .14

15. @
 0       (-/+) ا�����ن ا��ظ�ر 26 ا�!���6 ا����

 485 025 11  876 881 19  676 505 18  190 195 15 (-/+) ا���رة أو ا�$��رة �-ذه !�26 ا�ر�18 .16

          

  402 353 664 1  378 076 621 1  546 575 318 1 ا�$!وم���وع 
1 359 989 

841 
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III.2.        ف ر � & � 
 ا و ت  ا د ا � . � ا ب  � # B 
 
 
 

  30/06/2017 30/06/2016 31/12/2016 31/12/2015 31/12/2014 ���درھم

I. ا��!�ر�ف ��#�B(820 449 38 690 053 43  765 89 84  584 466 83  090 163 57 �#��ك ا��  

�4�@ت �نا��واز	�  وا�	راداتا��وا�د  .1�  984 154 38 739 156 42  717 230 83  152 881 80  344 344 55 ا'����ن �ؤ���ت �9 ا�

�4�@ت �نا��واز	�  وا�	راداتا��وا�د  .2� 0 0 -  611  538 3 ا�ز���ء �9 ا�
 

��I%� وا�	رادات ا��وا�د .3� 721 323 029 874  725 934  776 226 2  618 078 1 ا�د	ن ��دات �%C ا�
 

4.  �	#%� 0 0  - -  - ا�	رادات �%C ��دات ا�
 

5.  C%� 0 0 - -  - وا����0/رة ا��ؤ/رة ا�����I ا(�ولا�	رادات 
 

 885 28- 917 22  917 22  083 357  260 736 ا�)د��ت ���ر	ف .6
 

 0 6   407 1  962  330 إ	رادات ��#	� أ)رى  .7
 

II . ا��!�ر�ف ��#�B(832 421 15 691 618 19  060 498 36  223 850 40  823 032 23 �#��ك ا��  

���ر	ف و ا��وا�د .8�%I��� C%��4�@ت � 285 476 11 330 626 15  903 374 28  526 485 33  860 016 23 ا'����ن �ؤ���ت �9 ا�
 

���ر	فو �وا�د .9 �%I��� C%��4�@ت � 0 0 - -  - ا�4�@ء 
 

���ر	فو �وا�د .10 �%I��� C%� 205 945 3 041 989 3  918 021 6  384 364 7 - ا���درة ا�د	ن ��دات 
 

���ر	� .11 C%4ا(�ول ����Iؤ/رة ا�� 0 0 - -  - وا����0/رة ا�
 

 342 320 3  239 101  313  963 15 أ)رى �	�#	� ���ر	ف .12
 

III. 26�! C988 027 23 999 434 23  706 691 47  362 616 42  267 130 34 �ا��!ر�6 �راداتا  

       961 359 2  -  433 6 �ا���ر�	 H	ر ا��;3	ل إ	رادات .13

       429 786 2 -  - ا���ر�	� H	ر ا��;3	ل ر�وم .14

IV. 3@ل��N� �� 407 478 5 019 379 5  326 724 10  269 638 9  893 426 7 ا����ر	ف ا��4
 

 963 271 2 986 755 1  983 672 3  030 933 3  683 273 3 ا��وظ�	ن ��.�ت .15
 

 525 32 760 34  473 59  893 55  271 50 وا�ر�وم ا�:را�ب .16
 

 268 655 2 230 058 3  051 972 5  854 692 4  487 497 3 )�ر/	� ��.�ت .17
 

�� أ)رى �N��3@ل .18�����ر	ف  358 242 285 226  412 463  987 448  350 268 
 

19. <������ وا�)��ض ا�د	ون ���=@ك ا��و/=� ا����	� ا�	� 

�و�� ا��و/ودات%��و�� وH	ر ا�%� ا�
337 102  507 505  556 408  

303 759 276 294 
 

V . رو  ا�����ط�� ا��$!!�ت
       000 000 3  000 200 2  000 500 1 ا�
���ن $��

 ا���0)رة ���و�	�9 �زا��ت�وا' �ت ا'�6	�ط	� �%د	ون�)��ا� .20
-  -  -      

 

      -  -  - ا��4دو�� ا�د	ون )���ر .21
 

      000 000 3  000 200 2  000 500 1 أ)رى ا�6	�ط	� �)���ت .22
 

VI .ا�د�ون ا�وا����دة  ��$!!�ت��ر��ع اا��#-���  -  - -       

 ���و�	�9 �زا��ت�وا' �ت ا'�6	�ط	� �%د	ون�)��ا��ر/�ع  .23

      -  -  - ا���0)رة

 

���=%#�ا�د	ون ا�ا���4دة  .24 -  -  -  - - 
 

 - -  -  -  - أ)رى �)���ت��ر/�ع ا .25
 

VII .581 549 17 980 055 18  911 540 33  092 778 30  807 209 25 ا������ ا������  

  3616 99  100  529 18  378 111 ا���داو��إ	رادات H	ر  .26

  302 1 481 1  129 2  369 96  738 140 /�ر	� H	ر ��.�ت .27

VIII  .ل ا�د$ل��ب 
  895 551 17 598 054 18  883 538 33  252 700 30  448 180 25 ا�:را

  410 526 6 018 739 6  007 57 13  576 194 12  258 985 9  ا�:را�ب ��ل ا�د)ل .28

IX . 26�! 8485 025 11 580 315 11  876 881 19  676 505 18  190 195 15 ا������ �#��� ا�ر�  
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IV.     ���
9
ا�4 ا 

IV.1.        ن��,Yط� ا���� 

 

 
��4�fن، ھ�ا�4�$hط� ا�)4��ه  ا��IG4د ]" ["����)ا���ء Bا�� ��=  ط�ف �E���� ا�4_�& .أن �d' Kن 

 A��" "���� ا�4(�ط�، ھ7ه و��4ا

�" �ة�
�  "�اV�  ,�� ا�-�ص ا��اA�23 0� 7)�" �?4] 

 B��ت >��JV4ا�2ز�  ا�  *
J-��?Nا�� .���ت � وا�J�G�&4. ا�-��. وا�4_�&. ا�4
V4]

�او ،ا��Gوض ا�I:�ىD\�� *4�-4ا� �GJضو� �J= J4=�A A�
�و�
)ان  
��4Vا� .u4&"ھ7ه و 

�ت��JV4ا� ���اء k�

G" د و�-�Q
�ت ا��Gوض ا�I:�ى  4�$�نhا �(�ط� =0 د	
V4���ى 
�ج����K �
V&ةا�� ,��  .ا�4�


ا�jا �G' Q'�Bم

�1ص ا �GV�  J&J� 0� Kتا�=�4�� ?� hدارةا  ��V0 و ا�
 ا�4&_و�

0
'7
�ت ا��Gوض ا�I:�ى � ا���%
V4]i
�ء �0 آ�U= �3 أو وا��$U=أ iJ]� hدارةا 

��Aف:  

� QG-ت �-  �0 ا�����JV4ا��. ا� �" �AV4� ا.

�ت =�I-� �Jلا ���JV� ؛ 
B�Nإ 

�ت =�J وا�-�Iل ���� ا�GJV4 ؛ ا+��J=  JS إ

�رن  و �G� QG-ت �-  �0 ا�����JV4ذات ا�  JIات ا��
�. وا��%&A� ا��. "� ا����* 

  

 �4<�X�" رات��Kت �
�ان
  ز'<�J� QG-�J� 0� Q
�Eا�� .J4Vت ا����
&J� اءات��hوا 

 0=  
�
* ن�Xة 3�رdT"و B�GD 4ا� &�_.   

�فوE4ا�  '�Aن .B، ?4�]"  �]� وضا��G أو  �ط� �[�
�ة، ا�4(�dدا ا�� ���J= bJ ا=�4

4�$�ن،Kذ ا�)"K ار�	ن \T� 	��اض.ا �WJ أي 

IV.2.       ر ���ط���أ( Y�M
 �ةا

 

 %I��� ، و= j�"�" ط���ر �(V�ة أ�$�
  ا����ط  �\نET  ا�%B�I4ا� *'�-�� ا��4ارد 


�ةIGا� *���.،. ا+�* وط�'E����  J  إ�� ا+����
  أي kBن و�J� رات�E" .B ر�V�أ 


  "�ھ�ر إ�� _دي" 	� ا�%�$�ة-�
�ا �E3ا ��f "*dT أو 4�$�ن
 ،اK 4_�& ا� ر�< �J= 

�Aأ��ا�  ���وز =���� ا�(]�' �
�  �fودا ��اھV�. 

 

�-Jط�، ھ7ه �0 و�� :ب ا��>��  "�Gم ا�4(

� �'�G" �Dراتا�� أ�E  
�J&ر+ ا��V� ة�$�� =�J ا�%AVNو ،.���ة ا�4<� و�-

�ر'�ھ�ت�
4� ا+ز��ت، �� .B 8ت ذ���JGة ا���'�Tا� .B ر�V�ة أ�$� وا���Vض ا�%

�ر�r ا�-&�سV�، س�
G� � .رؤوس ا+��ال و ا����J=u  أ�Dھ
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� *
J-" *d
 ا�%�$�ة؛ �K�V4ت ا�J4�-4  وا�4(�ط� ا���4'* إ=�دة ھ


* ور�� �J-"ن&�  و  
E:" .�A�  II)4ا� W$� ا��Gوض ��Jظ

 

IV.3.     ط���� �

�#
 ا

 

�ط� و"�Vف)�  ��
� ا�&Aن\� �E3 رة =�م�	د' ،ا�4_�&  ��ء =B ، �J. ظ�وف =Bا�� 

�A"����)ا�� ��= �A	�G-��ا. 


  ا�T_ون ��'�'�Gم ���+ ا�WJd4 ب"���ة"، ا�4��ط� �kدارة وا�(�Iم ��ل)�  ��
 .ا�&

�V  "���ة"��� و"�� =�J ا�B �AT. وا�fة ��ة(  �� *dT��I-ُ" �X. ، إذا�4(�ط� ھ7ه ��

�ت )	*ا+�JE�� دة��م ���ھ�' ا��. ا���4'* إ=Vا��4'� ا� �
��'. 

IV.4.     ���G�,
�� ا�
  ا
  


�ب ا��. "V)ى إ�� ا�4&�ط� Vص أو =0 ا��I)0 ا�=  ]"��ط� ا�(&�رة ا��)4�'�QJV ا+�� 
 [�dو�  
�ن�نGط� ا��
 . و'4T* ھ7ا ا��W'�V ا�4(�
  أو إ�� أ�fاث 3�رJ3ا��ا �X�وا�  
ا�7ا"

 . V4&���  E�"�48 ا�J"و  
]
�در "�"�j 	�'&�!�. ا�4(�ط� اK���ا"I4ا�  
&
�ط� ا��$)4J� 

 
J
:Tا�� �4� .J':  

 

 وا�(�ر�.؛ ا��اJ3. ا�:} �


� ا�44�ر��ت ��  G$2ا� .B ان�
� *4Vوا�&�2  ا� .B ن�d� 4*؛Vا� 

�$0 ا�GJV�4  ا�4$24  �
� ا�44�ر��ت ��(����ط وا�4��[�ت T�ري؛ وا�� ا��[

�ت �-CG ا��. ا+�Nار �dJ�44��� ا�4�د' ؛ 

�ع �EGل ان��م =B *E.و ا+=4X�7 ا�
�ت؛ و"�%
J4Vا� 

� 
J4Vتا�� 

  

�G
G-"7ه وA� ، '�
 ، 	� ا�� ، 	�ا�� *ھ
d "���ة" وCVN ا�:J3ط� ھ7ه ��-�'� دا� ا�4(

?N�3 وو�A�  E' .d� 0d4�" 0� ?Nو jE3 *4= ط�� ��  وشJ� .�A-� �0 ھ7ه ا�4(

�ر'?ا�4 �0 ا��V'� ق2إط 2016T 0� 32ا� ل�	�4ا  ، 
J3ا��ا  ���ت ��V و3
��"  !V� 

Q
�V  ا���	��  "8J ا��. "Vُ�� CDG . �[�4=  ا��A�� �<7ت ن�
���� Q
�V!  ا���	 �'�G" �3ج
�ت:��JV4م ا��Xون  
J3ا��ا  �	�4ا���  

�دة اh��اع -=k� �
4I" *
��اءات؛ د�hا 

4�ل -d��وع  ا�T�~'�-" �3'E  ط��
 ؛ 	� ا�4ا� ود�
* ا�4(J3ا��ا 

- ?Nط�؛ ر�� �_ش�ات و� ا�4(

- ��"
�ت  إ��اءات ?��JV4م ا��Xإ��ن  ,
�� .ا�4V*أ�

�ء -%Nإ  :�Iا�  
��اءات =�J ا���4hا  
�ط
�fKو ا  
$�  ا�-4
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IV.5.       ��/��
   ���ط� ���
 

�ما� ا��(�ام '��X� "���JV40 .ا�� *�	 .��)�&� "�
�
~ إ��ا$. إط�ر B. ة"f ' 8J4*< 

��J% �&�(�م %'�V"�
 ' 0� [�d4ا��4ارد إ�� ا����ل. 

8J�4" "���"ة  
��  
�-"  

   أ��"���JVدة��V�� ت��ت، ا���ر'  ا�[�ران( ا�4&��'G
�E�J� 

�ز A��دU�-� *J&�Jم�Vش�اف ا�h8.) إ�; ،واJ�4"و  <�Tا�  E3  'ل ا���4ار����. > ا+=4
 �A� .��'8���ط. f* �? :�ب،ا�4 
�fا m��' W$�
  ا��ظ&
ا�-%� و  �0 ا��-QG �!* ا��$

�دة ا��GرةV��4* اVا� �J= �V��دث  f،  V�'-  "()'0 و��  �وآ�. 

u
��اءات و"�hم ا�4(���ة ا�Xن���  
�نdء إ��ا� إ��]J *
:T" ا+داء z%)��، [�d04 و�U' 

�ط ا�[
�ة �2���4ار' T��  &�_4ا� 

 

VI.6.     اد ���ط��#
 ا
���N ا
 

�ر ان(%�ض &A*و'V�ة أ�$���GJ�  4$وض ا��d�4 ا��&�'� ا�%G0 وا��. ا�� �Aأن ش\ن u
�" 

4VJ�2ء Kدةا���'� 	�ض �0 ��% �V&��$�ة B  ,���ض(ان إ�� '_دي ��وره وھ7ا. )أ	*( ��% 

.B j����  ت��
�ة" �(�� )ا�J �d�4&�اد� ن�
[ ( وا��4ارد ا��ظ�$W د=� B. "\�3 إ��و ،"

��ط� إ�� '_دي �4)�  ��
�ر و�(�ط� ا�&V�ة أ�$� .ا�%

IV.7.    ط����
 ا
,$�@#�� ا

 
 WI�'ط�T�ا� .J'�4ت� ا���
V4] وض�Gا�  �:Iىا� .B ا�4:�ب �
&B�
ا� �]���&� ،  ��3 

,�&�: 

 

�  &B��ب �J� .B��ك �T� وا� ا��G' ا��[�ر'   ا�4�G=ط_ أ� B. ا�B�I4. اh	�اض "�

 ا+3
�ة؛ ا�&��ات

� �
  ا�4)ا'&B�� ا����ك �7Aه ا���A&%ت �? ن�dش�  %

W وان(%�ض >!��d" ا��4ارد. 

�"ا��.  "�4'* إ=�دة =�وض �A��G ت�A]ا� 
 ؛  ا�4�ن-  ا��و�
 

4�=.ا� ��4'*ا�" إن ظ�Aر] " A� ،���Vا� .Bف� j��ر'? أ�-�ب رT4ب ا���Tر �? ا��A4� 

�
�< ��= Cن��نhض ا�:� *'�4"  <�Tا�  ��Tا�.B *dT' ،  '�Aف ن�E4ا ا��E3 �
&B��" 


�ا�< �J= "ة���" Kو �4
� �V��ت "�Gم أن EJ&ا� .B ا�4:�ب ?N���ن�ن. اhط�ر Gا�7ي ا� 

'�X�  ETون. ا���4'* أن�Vا��. 

 

 
:�
 ، ا�4(�ط� �7Aه ا���Iي و&B�
�ة" "&�%
� ا����" 0� �A��	 �A�B�Vو� K�4V� ھ�ء

�ت ا��Gوض ا�I:�ى)
V4�)، �A4=ود �A"��ت ا��Gوض ا�I:�ى �? وش�ا>
V4��ت A]وا� 

4�ت ا�4�ن- X�4وا�  
 .ا��و�
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IV.8.  �?ا��
�� /q�NM اD 


0 ا����4  ا��GVد ��Tوط ا��K)ام =�م إن�� "���ة" A$�
0 	�* �0 ،وش�>B�E0 ا�'�	�V�4ا�، 
�ء إ�� _دي" 	� ة،	�ھ�ظ�وف  �fوث أوAإن �fد ھ7ه أ�GVا�. 

[�� 23ل �0 ا�(�E ھ7ا  "���ة" و"�اA���
�  J!4�4ا� .B: 

- ?'��" �AJ3و��ازن  د �Aط�Tن. 

  .ش�>�ءھ� �0 ا��Gب -

IV.9.      ط����
 ا
,$`���� ا

,]' �J= "ة���"  V��
4. ا��V'�T. اhط�ر "�Eر ��X�وا�� *dT� �4�&�:  

i. ت�
( ا���4'* ش�>�
� :�ب،�4ا ��8 �"�ا�
  ا���ا�'�Uن�ن ا��G�  
�� )ا�; ،ا�4

ii. ع�E	 وضا��G :Iىا��، Kو �4
� �4
B QJV�' �J=�%��0
 )
V4� ا��Gوض �ت

�:Iىا�  ً�
��f(؛ 


W أن و'[,d�" ?� ا+ط� ھ7ه  
V'�Tا��  
4
X��4!* وأن وا��" �A�. 

B�JV *

� أي kBن ا�4!�ل، ��
:" .B ا� 
4
X�0 ا��
�ت ا��Gوض �4��G uان
V4� �:Iىا� Qf 

�ت ا��.� "�A'�ا �
dT* (أ�Bاد) ا��4د=
0 أو ء2ا�4V �0 ودا$? =�J ا�-�Iل&�_4JJ �4"ل 
�ت ا��Gوض
V4� �:Iا�  ��)� 	�) ا��دا$?�4�J� )'* ا�[�'� ا��I4ر +ن ، "���ة"(ى (

���&�  "Jd%  أ	* �dن"��ت ا��Gوض 
V4]� �:I�4اردا� �0 ىا�  
J'�4؛ ا�� 
�� kBن ا�-

���Nح �"�j' ا���A'� ھ7ا �E3رة �]-� .ا��دا$? 

IV.10.     دة ���ط��ع @� �1��"
 ا

 


  إن��I3 4* ا��. ا�&�قV" [
B "ة��4'* �وھ ،"��" J=�
0ا�% J��V0ا�
 .B ع�E	 *'�4" 

�ت ھ7ه �0 �-�ود و=�د ،ىا�I:� ا��GوضA]ا�  J=�
 �f 15ا�.( ا�%V4� ا��Gوض "�4'* 

�:Iىا�،  �"\�&" D2D ب �A�� 93 ٪ى�:Iوض ا��Gا�  ET0 )�0 أنd4' أن *dT" ا�E3 

�J= ، <�Tا� Kو �4
� ار"%�ع �(�ط� �A�If .B ط� أو/  و ا�&�ق�)� (
�E3 ( ا���>
<�"
4�$�ن )Kا �J= د�= *
J	 ا�� 0� 0'�
 ).ا�4&�%

W%)'ة �0 و�f ھ7ا �E)ا�*، �0 =�د ا��Vا� �4� .B 8تا� د=� ذ��EJ& ع�EG� وض�Gا� 

:Iىا�� �'�G"ا��=� و "
�ع�Jو �i�ة"EG 0� *�	 0

0، ا�4�ن-
4� وK ا��و�
� �4
B QJV�' 

0
&-��
�،(  ا�A4�  B. ا�44�ر��ت X�ط�، ور�� وا����ت، ون�X ا�4(��JV4ة ،)إ�; ا��	و 

�ت ا��Gوض ا���4ارو
V4� �:Iىا�. 
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  /ــ1ــk.ــ�


��ت ا
�"��� 4E�/ 2 ا2 �ا���
ا
�Q�R ا
�����G   ط�ف�= ا
�k?�ة ا���Dر.� ا
��R��9 �IL �=  _ء
4���)�

ق ا#
  J1/ ?�  2017.أ?,
�� 31 �,�ر.- VI/EM/030/2017  ا��4


�Mن#�� ?����  ا
�k?�ة ا���Dر.� ���ط8ع %�9 .$&: ��  j#B م
��

�9 رھ= إ�Iرة  اF
�
وا

رة @� ھkه ا
�k?�ة. ?k�
  ا
,�/���ت ا


