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مقدمة

إن الغرض من هذا التقرير هو استعراض وضعية الاستثمار الأجنبي في الأدوات المالية. وهو ينقسم إلى جزأين رئيسيين:
• يتعلق الجزء الأول بجاري الاستثمارات في الأدوات المالية )الأسهم المدرجة وسندات الدين وهيئات التوظيف الجماعي للقيم 

المنقولة( التي يحوزها الأجانب إلى حدود 29/12/2023 ؛
• ويتعلق الجزء الثاني بالمعاملات التي أجراها المستثمرون الأجانب في سوق البورصة.

تم إعداد هذا التقرير استنادا إلى المعلومات والبيانات التالية:
• التصريحات المتعلقة بمخزون الأسهم الموجودة بحوزة الأجانب، المقدمة من قبل ماسكي الحسابات؛

• العمليات التي ينجزها الأجانب كما أبلغت عنها شركات البورصة؛
• التصريحات بتجاوز حدود المشاركة؛

• ملكية أسهم الشركات المدرجة على النحو المنشور على موقع بورصة الدار البيضاء؛
• العائم وأسعار القيم كما حدّّدتها بورصة الدار البيضاء؛

• تقييم هيئات التوظيف الجماعي للقيم المنقولة على أساس آخر قيمة تصفية لشهر دجنبر )29/12/2023 (، كما حددتها شركات 
تسيير هيئات التوظيف الجماعي للقيم المنقولة؛

• تقييم سندات الدين على أساس القيم الإسمية المقدمة من قبل الوديع المركزي.
وتجدر الإشارة إلى أنه ولأغراض هذا التقرير، يقوم ماسكو الحسابات بالإبلاغ  عن مخزون الأدوات المالية الموجود بحوزة الأجانب إلى 

الهيئة المغربية لسوق الرساميل وذلك وفقا للقواعد التالية:
• مفهوم الاستثمار الأجنبي كما هو معرف في المادة 155 من المنشور العام لمكتب الصرف بشأن عمليات الصرف، والمتعلق بعمليات 

الاستثمار المنجزة من قبل الأشخاص الذاتية والاعتبارية الأجنبية المقيمة وغير المقيمة بالمغرب وكذا المغاربة المقيمين بالخارج؛
• بالنسبة للمغاربة المقيمين في الخارج والأجانب المقيمين في المغرب، لا تحصي المؤسسة ماسكة الحسابات سوى العمليات التي تم 

تمويلها بواسطة عملة أجنبية، تم خصمها من حساب أجنبي بالدرهم القابل للتحويل أو حساب بعملة أجنبية أو بأي طريقة أخرى 
من طرق التمويل تعادل التمويل بعملة أجنبية وذلك طبقا لأحكام المنشور العام لمكتب الصرف بشأن عمليات الصرف ؛

• بالنسبة للأجانب غير المقيمين في المغرب، يتم إحصاء جميع المعاملات، نظرا لأن تمويلها يتم بعملات أجنبية.
إضافة إلى ذلك، أدرجت في نطاق الدراسة، الشركات الأجنبية التي تحوز بشكل غير مباشر عن طريق شركات خاضعة للقانون المغربي، 

مشاركات تتجاوز 5 في المائة من رأسمال شركات مدرجة.
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بلغــت القيمــة الإجماليــة لمخــزون الأســهم الموجــود بحــوزة الأجانــب  نهايــة ســنة 2023، مــا يعــادل 168 مليــار درهــم مغربــي، 
أي بزيــادة قدرهــا 7,9 في المائــة عــن المســتوى المســجل ســنة 2022، وترجــع هــذه الزيــادة إلــى إرتفــاع الأســهم المدرجــة التــي 
تتكــون منهــا محافــظ المســتثمرين الأجانــب، إذ ارتفــع المؤشــر القياســي لبورصــة الــدار البيضــاء بنســبة 12,8 في المائــة ســنة 

.2023
مــن ناحيــة أخــرى، انخفضــت حصــة الاســتثمار الأجنبــي في الرســملة الإجماليــة للبورصــة بشــكل طفيــف لتســتقر عنــد 26,9 

في المائــة ســنة 2023 مقارنــة ب 27,8 في المائــة ســنة 2022.
ولا يــزال الاســتثمار الأجنبــي في الأســهم المدرجــة يتألــف بشــكل رئيســي مــن الحصــص الاســتراتيجية والتــي مثلــت مــا يفــوق 
92 في المائــة مــن المبالــغ المســتثمرة و27 في المائــة مــن رســملة البورصــة عنــد نهايــة 2023. أمــا حصــص الأقليــة، فشــكلت  

2,1 في المائــة مــن إجمالــي رســملة البورصــة و8 في المائــة مــن الرســملة العائمــة.
وحســب نــوع المســتثمر، اســتحوذت الأشــخاص   الاعتباريــة الأجنبيــة غيــر المقيمــة علــى 99 في المائــة مــن إجمالــي الاســتثمار 
الأجنبــي في الأســهم المدرجــة، أي 166 مليــار درهــم. أمــا مــن حيــث الأصــل الجغــرافي، هيمــن المســتثمرون مــن الشــرق 
الأوســط وأوروبــا علــى الاســتثمار الأجنبــي، حيــث بلغــت حصتهــم مــا يزيــد عــن 95 في المائــة نهايــة 2023، وهــي نســبة أعلــى 
بقليــل مــن النســبة المســجلة نهايــة ســنة 2022 )93,5 في المائــة(. ومثلــت اســتثماراتهم 25,6 في المائــة مــن إجمالــي رســملة 
البورصــة نهايــة ســنة 2023 )26 في المائــة ســنة 2022(. ومــن حيــث القيمــة، بلغــت قيمــة اســتثمارات هــاتين المنطقــتين 160 

مليــار درهــم نهايــة ســنة 2023.
أمــا فيمــا يتعلــق بســندات الديــن، فبلــغ الجاري الموجــود بحــوزة الأجانــب 4,3 مليــار درهــم نهايــة ســنة 2023، مقابــل 3,9 
ــة مــن الجاري  ــم يمثــل ســوى 0,45 في المائ ــة ســنة 2022. وتجــدر الإشــارة إلــى أن الاســتثمار الأجنبــي ل ــار درهــم نهاي ملي

ــة ســنة 2023. الإجمالــي لســندات الديــن نهاي
وبالنســبة لقطــاع إدارة الأصــول، بلــغ الاســتثمار الأجنبــي في ســندات هيئــات التوظيــف الجماعــي للقيــم المنقولــة 3,5 مليــار 
درهــم ســنة 2023 مقابــل 2,5 مليــار درهــم ســنة 2022. وتبقــى حصــة الاســتثمار الأجنبــي في الأصــل الصــافي الإجمالــي 
لهيئــات التوظيــف الجماعــي للقيــم المنقولــة ضئيلــة، علــى الرغــم مــن ارتفاعهــا بشــكل طفيــف مــن 0,51 في المائــة ســنة 2022 
إلــى 0,62 ســنة 2023. واســتحوذت الأشــخاص الذاتيــة علــى 94 في المائــة مــن الاســتثمارات، مــع تفضيــل هيئــات التوظيــف 
الجماعــي للقيــم المنقولــة مــن فئــة »الســندات القصيــرة الأجــل« و»النقديــة« حيــث بلغــت حصــة كل منهمــا 47 في المائــة و29 

في المائــة علــى التوالــي مــن الاســتثمار الأجنبــي في ســندات هيئــات التوظيــف الجماعــي للقيــم المنقولــة.
وفيمــا يتعلــق بالتدفقــات المتداولــة في البورصــة، بلغــت مســاهمة المســتثمرين الأجانــب في حجــم التــداول 13,5 مليــار درهــم 
ســنة 2023 أي مــا يعــادل 12,6 في المائــة مــن حجــم التــداول الســنوي في كل مــن الســوق المركزيــة وســوق الكتــل. ويؤكــد 
نشــاط الأجانــب في ســوق البورصــة علــى بنيــة الســوق التــي تهيمــن عليهــا الأشــخاص الاعتباريــة حيــث أنهــا تســتحوذ علــى 
معظــم حجــم التــداولات الأجنبيــة. أمــا مــن حيــث الأصــل الجغــرافي، اســتحوذ المســتثمرون الآســيويون علــى 41,8 في المائــة* 
ــد انســحاب المســتثمر الســنغافوري WILMAR SUGAR HOLDING مــن  ــك بع ــداول ســنة 2023 وذل ــي حجــم الت مــن إجمال
رأس مــال شــركة COSUMAR. واســتحوذ الأوروبيــون والأفارقــة علــى 26,5 في المائــة و25,1 في المائــة علــى التوالــي مــن حجــم 

التــداول مــن قبــل الأجانــب. 
ويتســم التوزيــع القطاعــي للأحجــام المتداولــة مــن قبــل الأجانــب بالتركيــز علــى ثلاثــة قطاعــات حيــث بلــغ وزنهــا مجتمعــة 
ــة(*  ــى حصــة )50 في المائ ــى أعل ــاج« عل ــة والإنت حوالــي 73 في المائــة ســنة 2023. ولقــد اســتحوذ قطــاع »الصناعــة الغذائي

ــي. ــى التوال ــة عل ــة و 7 في المائ ــغ 16 في المائ ــع« بحصــص تبل ــوك« و»التوزي ــه قطــاع »البن يلي

ــاج“ في حجــم تــداول الأجانــب إلــى انســحاب المســتثمر الســنغافوري  ــة والإنت ــة المســتثمرين الآســيويين وحصــة قطــاع ”الصناعــة الغذائي )*( يعــود الســبب في هيمن
”Wilmar Sugar Holdings PTE“ مــن رأس مــال شــركة ”COSUMAR“ والتــي كانــت تمتلــك 30,05 في المائــة مــن رأس مــال هــذه الأخيــرة.

ملخص
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I. الأسهم المدرجة
1. تطور الحصة التي يحوزها الأجانب

•   زيادة قيمة الأسهم التي يحوزها الأجانب  

علــى خلفيــة الأداء الإيجابــي لســوق الأســهم، ارتفعــت قيمــة الأســهم التــي يمتلكهــا الأجانــب بنســبة 7,9 في المائــة مــن 156 مليــار درهــم في 
نهايــة عــام 2022 إلــى 168 مليــار درهــم في نهايــة عــام 2023. ومــن جانبهــا، انخفضــت حصــة اســتثمارات الأجانــب مــن رســملة البورصــة 
بنســبة 0,9 نقطــة مئويــة، مــن 27,8 في المائــة ســنة 2022 إلــى 26,9 في المائــة ســنة 2023، نتيجــة لارتفــاع معــدل نمــو رســملة البورصــة 

مقارنــةًً بحصــة محفظــة الأجانــب.
وشــهدت حصــة الاســتثمار الأجنبــي في رســملة البورصــة علــى مــدار الســنوات الخمــس الماضيــة انخفاضًًــا، إذ تراجعــت بواقــع 5,7 نقطــة 

مئويــة مــن 32,6 في المائــة ســنة 2019 إلــى 26,9 في المائــة ســنة 2023.

1 معدل حيازة الأسهم: الأسهم الموجودة بحوزة الأجانب والمغاربة المقيمين بالخارج مقسومة على إجمالي رسملة البورصة  

الجدول 1: توزيع الشركات المدرجة في بورصة الدار البيضاء وفقا لحصة رأس المال التي يحوزها الأجانب

الرسم البياني 1: تطور حصة الأسهم المدرجة في البورصة التي يحوزها الأجانب في رسملة البورصة
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    معدل الحيازة  )1(   الجاري الذي بحوزة الأجانب والمغاربة المقيمين بالخارج   رسملة البورصة

2023 2022
حصة رأس المال
الحصة من إجمالي بحوزة الأجانب

رسملة البورصة
حجم الاستثمار 

الأجنبي
)مليار درهم(

عدد الشركات 
المدرجة

الحصة من إجمالي 
رسملة البورصة

حجم الاستثمار 
الأجنبي

)مليار درهم(
عدد الشركات 

المدرجة

1,9% 12,0  44 1,8% 10,1 42 أقل من 10 في المائة

1,1% 6,7  9 0,6% 3,5 8 من 10,01 إلى 25 
في المائة

6,4% 40,2  11 7,3% 40,8 13 من  25,01 إلى  50 
في المائة

11,5% 71,7  7 11,6% 64,8 8 من 50,01 في المائة 
إلى 75 في المائة

6,0% 37,7  6 6,6% 36,8 5 أكثر من 75 في المائة

26,9% 168,3  77 27,8% 156,0 76 المجموع

المصدر: ماسكو الحسابات، بورصة الدار البيضاء، حسابات الهيئة المغربية لسوق الرساميل

المصدر: ماسكو الحسابات، بورصة الدار البيضاء، حسابات الهيئة المغربية لسوق الرساميل
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2 تصنــف المســاهمة علــى أنهــا اســتراتيجية إذا كان المســتثمر يمتلــك حصــة تســاوي أو تزيــد عــن 4 في المائــة مــن رأس مــال شــركة مدرجــة في البورصــة. وتعتبــر هــذه المشــاركة كأقليــة إذا 

كانــت تملــك أقــل مــن 4 في المائــة مــن رأس المال.

الجدول 2: نوعية الاستثمارات الأجنبية في الأسهم المغربية المدرجة

•   33 مــن أصــل 77 شــركة مدرجــة في بورصــة الــدار البيضــاء مملوكــة بنســبة تزيــد عــن 10 في المائــة و13 شــركة تمثــل ثلثــي 
إجمالــي الاســتثمار الأجنبي

ــب في رأس  ــغ عددهــا 77 شــركة مســتثمرين أجان ــي يبل ــدار البيضــاء والت ــر 2023، ضمــت الشــركات المدرجــة في بورصــة ال في 31 دجنب
مالهــا. مــن بين هــذه الشــركات 33 منهــا مملوكــة بنســبة تزيــد عــن 10 بالمائــة، بينمــا مثلــت 13 منهــا اســتثمارا أجنبيــا إجماليــا يفــوق 109 

مليــار درهــم أي 17,5 بالمائــة مــن إجمالــي رســملة البورصــة و65 بالمائــة مــن الاســتثمارات الأجنبيــة.
ويتــوزع رأس المال الــذي يحــوزه الأجانــب على النحو التالي:

• ســتة )6( شــركات مدرجــة مملوكــة أكثــر مــن 75 في المائــة مــن قبــل الأجانــب بمبلــغ إجمالــي مســتثمر قــدره 37,7 مليــار درهــم وحصــة 
قدرهــا 6 في المائــة مــن رســملة البورصــة.

• تحــوز ســبع )7( شــركات حصــة مــن رأس المال الــذي يملكــه الأجانــب تتــراوح بين 50 و 75 في المائــة بمبلــغ إجمالــي مســتثمر قــدره 
71,7 مليــار درهــم، أو 11,5 في المائــة مــن رســملة البورصــة.

• بالنســبة لإحــدى عشــرة )11( شــركة، تتــراوح حصــة رأس المال الــذي يحــوزه الأجانــب بين 25 في المائــة و 50 في المائــة وهــو مــا يمثــل 
اســتثمارا أجنبيــا بقيمــة 40,2 مليــار درهــم أو 6,4 في المائــة مــن إجمالــي رســملة البورصــة؛

• بالنســبة لتســع )9( شــركات، يمثــل الاســتثمار الأجنبــي مــا بين 10 في المائــة و 25 في المائــة مــن رســملتها باســتثمار قــدره 6,7 مليــار 
درهــم، أو 1,1 في المائــة مــن إجمالــي رســملة البورصــة،

• بالنســبة لأربعــة وأربــعين )44( شــركة، يمثــل الاســتثمار الأجنبــي أقــل مــن 10 في المائــة مــن رســملتها وهــو مــا يمثــل إجمالــي اســتثمارات 
بقيمــة 12 مليــار درهــم وحصــة مــن رســملة البورصــة تبلــغ 1,9 في المائــة.

•   هيمنة المشاركات الاستراتيجية  

ــة مــن الاســتثمار الأجنبــي،  ــى الاســتثمار الأجنبــي في الســندات المدرجــة فهــي تمثــل 92,2 في المائ  تهيمــن المشــاركات الاســتراتيجية2 عل
وهــو مــا يمثــل ارتفاعــا طفيفــا مــن 91,8 في المائــة المســجلة ســنة 2022. 

وكنســبة مئوية من رســملة البورصة، يمثل وزن المشــاركات الاســتراتيجية 24,8 في المائة ســنة 2023 مقابل 25,5 في المائة ســنة 2022.
•   تراجع طفيف في حصة الأقلية من رؤوس الأموال الأجنبية في الأسهم المدرجة 

ســجلت حصــة الأقليــة مــن الاســتثمار الأجنبــي في بورصــة الــدار البيضــاء تراجعــا طفيفــا إلــى 2,1 في المائــة مــن إجمالــي القيمــة الســوقية 
ســنة 2023 مقارنــة بنســبة 2,3 في المائــة في العــام الســابق. مــن حيــث رأس المال العائــم، شــكلت حصــة الأقليــة مــن الاســتثمار الأجنبــي  

8 في المائــة ســنة 2023 مقارنــة بـــ 9 في المائــة ســنة 2022.

2023/12/31 2022/12/31
)بملايين الدرهم(

% المبلغ % المبلغ

100,0% 168 395 100,0% 156 030
استثمارات الأجانب والمغاربة المقيمين بالخارج المحتفظ بها في 

المغرب، منها:

92,2% 155 201 91,8% 143 227
- الحصة الاستراتيجية )تفوق أو تعادل 4 في المائة 

من رأس المال(
7,8% 13 194 8,2% 12 803 - حصة الأقلية )تقل عن 4 في المائة من رأس المال(

626 078 561 104 رسملة البورصة

164 049 142 715 رسملة البورصة العائمة

26,9% 27,8%
الاستثمارات الأجنبية والمغاربة المقيمين بالخارج / رسملة 

البورصة
24,8% 25,5% الحصة الاستراتيجية

2,1% 2,3% حصة الأقلية / رسملة البورصة

8,0% 9,0% حصة الأقلية / رسملة البورصة العائمة 
المصدر: ماسكو الحسابات، بورصة الدار البيضاء، حسابات الهيئة المغربية لسوق الرساميل
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2. توزيع الحيازة حسب قطاع النشاط
اســتحوذ الأجانــب نهايــة ســنة 2023 علــى مــا يفــوق 40 في المائــة مــن ســتة قطاعــات. إذ بلغــت نســبة حيــازة الأجانــب في قطــاع الكهربــاء 
86 في المائــة، تليــه القطاعــات التاليــة: "الاتصــالات" بنســبة 55,5 في المائــة، "المشــروبات" بنســبة 52,7 في المائــة، "الهندســيات والتجهيــزات 
الصناعيــة" بنســبة 42,9 في المائــة، "العقــار ومــواد البنــاء" بنســبة 41,6 في المائــة وقطــاع "البتــرول والغــاز" الــذي تصــل حصــة رأســماله 

التــي يحوزهــا الأجانــب إلــى 41,3 في الماـئـة.
وفيمــا يتعلــق بالمشــاركات الاســتراتيجية، شــهدت ســنة 2023 تغيريــن رئيــسين يتعلــق الأول بقطــاع "النقــل" الــذي شــهد ارتفاعــا في نســبة 
 Financière Clasquin" حيازتــه الــذي بلــغ 19,6 في المائــة ســنة 2023 )3,8 في المائــة ســنة 2022( وذلــك عقــب دخــول المســتثمر الأجنبــي
Euromed" في رأســمال "Timar".  ولــم يعــد لــدى قطــاع "الترفيــه والفنــادق" أيــة حيــازات أجنبيــة اســتراتيجية بعــد انســحاب المجموعــة 

Accor SA" مــن رأســمال شــركة "Risma" )كانــت مجموعــة Accord تحــوز 33,3 في المائــة منهــا نهايــة ســنة 2022(. الفرنســية "َ
وفيمــا يتعلــق بالمشــاركات الأقليــة )التــي تقــل عــن 4 في المائــة مــن رأس المال(، ســجل قطــاع "المــوزعين" أعلــى نســبة حيــازة مــن قبــل 
الأجانــب، بلغــت 8,9 في المائــة، تليــه كل مــن قطاعــات "المــواد والبرامــج والخدمــات المعلوماتيــة" و"الصحــة" و"المشــروبات" بنســب حيــازة 

بلغــت 8,4 في المائــة و5,6 في المائــة و 3,8 في المائــة علــى التوالــي.

الرسم البياني 2: حصص الرأسمال الأجنبي في رسملة البورصة حسب القطاع سنة 2023

المصدر: ماسكو الحسابات، بورصة الدار البيضاء، حسابات الهيئة المغربية لسوق الرساميل

 الكهرباء    1 

 الاتصالات    1 

 المشروبات    2 

الهندسيات والتجهيزات الصناعية     2 

 العقار ومواد البناء     8

البترول والغاز     3 

 شركات التمويل وأنشطة مالية أخرى     5

النقل    2

الصناعة الغذائية/ الإنتاج     6

التوزيع       7   

مواد وبرامج وخدمات معلوماتية       8 

الصحة       1

البنوك       7

صناعة الأدوية      2  

التأمينات       5

العقار      6 

المناجم       4

خدمات النقل     1 

الترفيه والفنادق       1 

شركات المحافظ المالية/ الشركات القابضة       2 

الحراجة والورق        1 

الكيمياء       2 

85,8%0,2%

0,9%

(0,5% ; 0,1%)

2,9%

(3,2% ; 0,8%)

0,6%

0,3%

2,5% 53,0%

3,8% 48,9%

0,6% 42,3%

0,9% 40,7%

0,2% 41,1%

1,8% 20,1%

1,3% 19,6%

3,0% 16,7%

8,9% 8,2%

8,4% 8,5%

5,6% 10,5%

2,1% 10,4%

12,0%

0,2% 11,4%

2,2%

0,2%

7,4%

  وزن المشاركات الاستراتيجية                 وزن المشاركات الأقلية 

عدد الشركات من كل قطاع
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الجدول 3: توزيع رؤوس أموال الأجانب والمغاربة المقيمين بالخارج حسب الأصل الجغرافي

الرسم البياني 3: تأثير تغيرات الأسعار والمخزون على كمية الاستثمار الأجنبي حسب الأصل الجغرافي 

3. الأصل الجغرافي للمستثمرين الأجانب
•   هيمنة المستثمرين من الشرق الأوسط وأوروبا 

ــع المســتثمرين وفقــا للأصــل الجغــرافي، حيــث  ــى توزي ــان بشــكل كبيــر عل ــا يهيمن ــة عــام 2023، ظــل كل مــن الشــرق الأوســط وأوروب نهاي
يمــثلان معــا مــا يزيــد عــن 95 في المائــة مــن إجمالــي الاســتثمارات الأجنبيــة ومــا يقــارب 26 في المائــة مــن إجمالــي رســملة البورصــة.

2023 2022
صل الجغرافي الحصة في الاستثمار الّأأ

الأجنبي الحصة في الرسملة الحصة في الاستثمار 
الأجنبي الحصة في الرسملة

48,3% 13,0% 51,0% 14,2% الشرق الأوسط

47,0% 12,6% 42,5% 11,8% أوروبا

3,6% 1,0% 3,3% 0,9% أفريقيا

1,2% 0,3% 1,8% 0,5% أمريكا الشمالية

NS NS 1,4% 0,4% آسيا

NS NS NS NS
أوقيانوسيا وأمريكا 

الجنوبية

100,0% 26,9% 100,0% 27,8% المجموع

المصدر: ماسكو الحسابات، بورصة الدار البيضاء، حسابات الهيئة المغربية لسوق الرساميل
﻿NS: غير معبر

ويبين تحليل توزيع الاســتثمار الأجنبي حســب المنشــأ الجغرافي ما يلي:
• انخفضــت حصــة الاســتثمار الوافــدة مــن الشــرق الأوســط مــن إجمالــي الاســتثمار الأجنبــي بشــكل طفيــف ســنة 2023 حيــث بلغــت 
ــث  ــه مــن رســملة البورصــة بشــكل طفيــف، حي ــة ســنة 2022. وفي نفــس الوقــت انخفضــت حصت ــل 51 في المائ ــة مقاب 48,3 في المائ

انخفضــت مــن 14,2 في المائــة ســنة 2022 إلــى 13 في المائــة ســنة 2023،
• ارتفعــت حصــة الاســتثمار الأوروبــي مــن إجمالــي حصــة الاســتثمار الأجنبــي،  مــن 42,5 في المائــة ســنة 2022 إلــى 47 في المائــة ســنة 
2023. وارتفعــت في نفــس الوقــت حصتــه في رســملة البورصــة لتســتقر في 12,6 في المائــة عنــد نهايــة 2023 عــوض 11,8 في المائــة 

نهايــة 2022،
• أمــا الاســتثمارات الوافــدة مــن مناطــق أخــرى مــن العالــم فتظــل منخفضــة نســبيا، إذ مثلــت 4,8 في المائــة مــن الاســتثمار الأجنبــي و 

1,3 في المائــة مــن رســملة البورصــة ســنة 2023.

المصدر: ماسكو الحسابات، بورصة الدار البيضاء، حسابات الهيئة المغربية لسوق الرساميل
 NS: غير معبر

-80%
-103%

-43%
-35%

180%
3% 135%

143% 101%
71%

29%

-1%

NS                        -2,8                    -0,3                 0,9          12,7           	1,8  

NS                          NS                    1,9            6,1    	  79,1            81,3 

تغير الجاري مقارنة بسنة 
2022

الجاري عند متم 2023

 بمليارات الدرهم

      تأثير السعر بالنسبة المئوية             تأثير المخزون بالنسبة المئوية 

 الشرق
 أمريكا الجنوبية آسيا إفريقيا أوروباالأوسط

وأوقيانوسيا
 أمريكا

 الشمالية
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تختلــف آثــار تقلبــات الأســعار والمخــزون علــى مبلغ الاســتثمار الأجنبي حســب الأصل الجغرافي، وذلــك على النحو التالي:
• عــرف جــاري الاســتثمارات الوافــدة مــن الشــرق الأوســط ارتفاعــا طفيفــا قــدره 1,8 مليــار ليصــل إلــى 81,3 مليــار درهــم نهايــة 2023، 
وذلــك نتيجــة لارتفــاع أســعار الأســهم التــي يحوزهــا المســتثمرون مــن هــذا الأصــل الجغــرافي. وقــد عــوض أداء الأســهم المدرجــة في 

البورصــة عــن الخســارة التــي بلغــت 0,9 مليــار درهــم والناجمــة عــن انخفــاض المخزونــات؛
• وارتفــع جــاري الاســتثمارات الأوروبيــة ب 12,7 مليــار درهــم ليصــل إلــى 79,1 مليــار درهــم نهايــة ســنة 2023. وتعــزى هــذه الزيــادة 
بشــكل رئيســي إلــى أداء الأســهم التــي يحوزهــا المســتثمرون مــن هــذا الأصــل الجغــرافي )9,1 مليــار درهــم(. وســاهم تأثيــر "المخــزون" 
بمقــدار 3,7 مليــار درهــم في تشــكيل الجاري الجديــد، وتهــم هــذه الزيــادة بالأســاس تعزيــز المشــاركات الفرنســية في رأســمال شــركة 

"Cosumar" )م1,6+ مليــار درهــم3( ؛

ــة عــام 2023، مســتفيدا مــن  ــار درهــم نهاي ــى 6,1 ملي ــون درهــم ليصــل إل ــة بمقــدار 943 ملي ــد الاســتثمارات الأفريقي • وارتفــع رصي
ارتفــاع أســعار الأســهم التــي يحوزهــا المســتثمرون مــن هــذا الأصــل الجغــرافي.

• وانخفــض جــاري الاســتثمارات الآســيوية بمقــدار 2.8 مليــار درهــم. ويرجــع هــذا الانخفــاض أساســا إلــى انخفــاض مخــزون الأســهم 
."Cosumar" التــي يحوزهــا الآســيويون بعــد انســحاب المســتثمرين الســنغافوريين مــن رأس مــال

ــي 1,9  ــغ الجاري الإجمال ــث بل ــة نســبيا، حي ــة وأوقيانوســيا ضئيل ــكا الجنوبي ــكا الشــمالية وأمري ــزال مســاهمة مســتثمري أمري • ولا ت
ســنة 2023. درهــم  مليــار 

4. توزيع مبلغ الاستثمار حسب نوع المستثمر
•   هيمنة الأشخاص الاعتبارية الأجنبية غير المقيمة

ــه ســنة 2022 إذ  ــت في ــذي كان ــى نفــس المســتوى ال ــر المقيمــة عل ــة غي خلال ســنة 2023، حافظــت حصــة اســتثمار الأشــخاص الاعتباري
ــات الأخــرى شــبه مســتقرة. ــت نســبة الفئ ــة مــن إجمالــي الاســتثمار الأجنبــي في الأســهم المدرجــة. وظل مثلــت 99 في المائ

الجدول 4: توزيع رؤوس أموال الأجانب والمغاربة المقيمين في الخارج حسب نوع المستثمر
)بملايين الدرهم(

التباين

 2022 مقابل 2023

2023/12/31 2022/12/31
الفئة نوع المستثمر

المبلغ % المبلغ %

8,0% 98,8% 166 446 98,8% 154 085 أشخاص اعتبارية الأجانب غير 
%22,3المقيمين 0,1% 240,9 0,1% 197 أشخاص ذاتية

-16,0% 0,4% 715,4 0,5% 852 أشخاص اعتبارية
الأجانب المقيمين

1,4% 0,2% 358,6 0,2% 354 أشخاص ذاتية

17,0% 0,4% 634,8 0,3% 543 أشخاص ذاتية المغاربة المقيمون 
بالخارج

7,9% 100,0% 168 395 100,0% 156 030 المجموع

المصدر: ماسكو الحسابات، الوديع المركزي ماروكلير، حسابات الهيئة المغربية لسوق الرساميل

3 باعت مجموعة WILMAR أسهمها في مجموعة COSUMAR إلى العديد من المؤسسات الاستثمارية المغربية وإلى شركة SUCDEN الفرنسية التي استحوذت على 

10 في المائة من رأس المال في 30 نونبر 2023
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الجدول 5: توزيع رسملة البورصة حسب مكان الحفظ
التباين 31/12/2022 31/12/2023

)بملايين الدرهم(
2022 مقابل 2023 المبلغ % % المبلغ

11,6% 100% 626 078 100,0% 561 104 رسملة البورصة العائمة:

6,2% 0,01% 86 0,01% 81  محفوظة خارج المغرب:

6,2% 0,01% 86 0,01% 81 - قيمة " اتصالات المغرب "

11,6% 99,99% 62 5 992 99,99% 561 023 محفوظة في المغرب

المصدر: ماسكو الحسابات، بورصة الدار البيضاء، الوديع المركزي ماروكلير ، حسابات الهيئة المغربية لسوق الرساميل

5. توزيع الرسملة حسب مكان الحفظ
•   هيمنة السندات المحتفظ بها في المغرب

مــا يقــرب مــن 99,99 في المائــة مــن القيمــة الســوقية يحتفظ بها أصحاب الحســابات المغربية المنتســبين إلــى الوديع المركزي المغربي.

II. سندات الدين

1. بنية الاستثمار الأجنبي في سندات الدين 
في نهايــة 2023، بلــغ جــاري ســندات الديــن4 التــي يحوزهــا الأجانــب والمغاربــة المقيــمين بــالخارج 4,3 مليــار درهــم مقابــل 3,9 مليــار درهــم ســنة 

2022. وتجــدر الإشــارة إلــى أن الاســتثمار الأجنبــي لا يمثــل ســوى 0,45 في المائــة مــن الجاري الإجمالــي5 لســندات الديــن في نهايــة 2023.
ــة  ــا الأشــخاص الذاتي ــر المقيمــة، تليه ــة غي ــة الأجنبي ــة مــن الجاري يوجــد بحــوزة الأشــخاص الاعتباري ــد عــن 90 في المائ ــا يزي كمــا أن م

الأجنبيــة المقيمــة )4,9 في المائــة(.

2. توزيع الجاري حسب نوع الأداة
ويســلط تحليل توزيع جاري ســندات الدين حســب فئة الأدوات الضوء على النقاط التالية:

• لا تــزال حصــة ســندات الخزينــة ســائدة، حيــث تمثــل 75 في المائــة، إذ ارتفعــت مقارنــة بســنة 2022 )68 في المائــة(. ومــن حيــث القيمــة، 
ارتفــع الاســتثمار الأجنبــي مــن 2,62 مليــار درهــم ســنة 2022 إلــى 3,22 مليــار درهــم ســنة 2023، مــع فتــرات اســتحقاق تتــراوح بين 

1,1 ســنوات و30 ســنة ؛
• انخفضــت حصــة الاســتثمار الأجنبــي في الســندات ســنة 2023، مــن 19,6 في المائــة ســنة 2022 إلــى 14,7 في المائــة ســنة 2023. مــن 
 ـ757 مليــون عنــد نهايــة ســنة 2022. حيــث القيمــة، بلغــت قيمــة الســندات المســتحقة 632 مليــون درهــم عنــد نهايــة عــام 2023 مقارنــة بــ

الجدول 6: تغير بنية الاستثمار الأجنبي في سندات الدين
)بملايين الدرهم(

تباين
2023-2022 % الجاري في 

2023/12/31 % الجاري في 
2022/12/31 الفئة نوع المستثمر

15,8% 90,1% 3 882,4 86,6% 3 351,4 أشخاص اعتبارية الأجانب غير 
%34,1-المقيمين 2,4% 104,0 4,1% 157,8 أشخاص ذاتية

NS NS 1,4 0,1% 5,5 أشخاص اعتبارية
الأجانب المقيمين

-2,9% 4,9% 210,1 5,6% 216,4 أشخاص ذاتية

-19,9% 2,6% 110,9 3,6% 138,4 أشخاص ذاتية المغاربة المقيمون 
بالخارج

11,4% 100,0% 4 308,8 100,0% 3 869,5 المجموع

المصدر: ماسكو الحسابات، الوديع المركزي ماروكلير ، حسابات الهيئة المغربية لسوق الرساميل	
 NS غير معبر

4 تتكون سندات الدين من أذون الخزانة والسندات وشهادات الإيداع وسندات شركات التمويل والأوراق التجارية.

5 بلغ جاري سندات الدين 955.3 مليار درهم بنهاية عام 2023.
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الرسم البياني 4: توزيع الجاري حسب نوع الأداة وحسب النضج

  سندات الخزينة     سندات القرض     شهادات الإيداع

  2022    2023

2022

74,8%

67�,9%

19,6%

14,7%

10,5%

12,5%

2023

2 627

453

3 224

757632

بملايين الدرهم

[ 5 سنوات - 15 سنة ]النضج 2023

[ 5 سنوات - 30 سنة ]

[ 1,9 سنة - 5 سنوات ]

] أكثر من سنة وأقل من 5 سنوات ]

[ 1,1 سنة - 30 سنة ]

[ 91 يوم - 30 سنة ] النضج 2022

III. هيئات التوظيف الجماعي للقيم المنقولة

1. بنية الاستثمار الأجنبي في سندات هيئات التوظيف الجماعي في القيم المنقولة 
في نهايــة عــام 2023، بلــغ حجــم الاســتثمارات الأجنبيــة في ســندات هيئــات التوظيــف الجماعــي للقيــم المنقولــة 3,5 مليــار درهــم مقارنــة 
بـــ 2,5 مليــار درهــم في العــام الســابق، أي بزيــادة قدرهــا 37,6 في المائــة ومثــل هــذا الاســتثمار 0,62 في المائــة مــن إجمالــي صــافي أصــول 

هيئــات التوظيــف الجماعــي للقيــم المنقولــة ســنة 2023، مقارنــةًً بنســبة 0,51 في المائــة ســنة 2022.
وبحســب فئــة المســتثمرين، اســتحوذت الأشــخاص الذانيــة علــى مــا يقــارب مــن 94 في المائــة مــن اســتثمارات الأجانــب في ســندات هيئــات 
التوظيــف الجماعــي للقيــم المنقولــة مقارنــةًً بنســبة 92 في المائــة ســنة 2022. واســتحوذ المغاربــة المقيمــون بــالخارج )50 في المائــة( 
ــغ المســتثمر، تليهــم الأشــخاص الذاتيــة  ــا علــى 78 في المائــة مــن إجمالــي المبل والأشــخاص الذاتيــة الأجنبيــة المقيمــة )27,5 في المائــة( معًً

ــة(. ــر المقيمــة )16,1 في المائ غي

الجدول 7: تطور بنية الاستثمار الأجنبي في هيئات التوظيف الجماعي للقيم المنقولة
)بملايين الدرهم(

المصدر: ماسكو الحسابات، الوديع المركزي ماروكلير، حسابات الهيئة المغربية لسوق الرساميل

•  انخفض جاري شهادات الإيداع بشكل طفيف نهاية مقارنة بنهاية سنة 2022 ليستقر عند 453 مليون درهم نهاية 2023.

سندات القرضشهادات الإيداع سندات الخزينة

485

تباين
2023-2022 

2023/12/31 2022/12/31
الفئة نوع المستثمر

المبلغ % المبلغ %

5,8% 5,1% 179,8 6,7% 169,9 أشخاص اعتبارية الأجانب غير 
%21,5المقيمين 16,1% 564,2 18,3% 464,2 أشخاص ذاتية

23,1% 1,2% 42,5 1,4% 34,5 أشخاص اعتبارية
الأجانب المقيمين

2,6% 27,5% 960,4 36,8% 935,7 أشخاص ذاتية

86,7% 50,0% 1 749,1 36,9% 936,9 أشخاص ذاتية المغاربة المقيمون 
بالخارج

37,6% 100,0% 3 496,1 100,0% 2 541,2 المجموع

11,8% 559 848 500 901 إجمالي صافي أصول هيئات التوظيف 
الجماعي للقيم المنقولة

        0,62% 0,51% المجموع/إجمالي صافي الأصول

المصدر: ماسكو الحسابات، شركات التسيير، حسابات الهيئة المغربية لسوق الرساميل
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2. توزيع الاستثمار الأجنبي حسب نوع هيئة التوظيف الجماعي للقيم المنقولة 
ــغ 1,6  ــرة الأجــل" بمبل ــولا نحــو "الســندات القصي ــة مي ــم المنقول ــف الجماعــي للقي ــات التوظي ــة في هيئ ــع الاســتثمارات الأجنبي ــر توزي أظه
ــغ  ــة" بمبل ــة "النقدي ــة مــن فئ ــم المنقول ــات التوظيــف الجماعــي للقي ــغ 947 مليــون درهــم ســنة 2022، تليهــا هيئ ــة بمبل ــار درهــم مقارن ملي
مليــار درهــم )0,8 مليــار درهــم ســنة 2022( بينمــا بلــغ إجمالــي الفئــات الأخــرى 854 مليــون درهــم، أو 24,4 في المائــة مــن الاســتثمارات 

ــة.  ــم المنقول ــات التوظيــف الجماعــي للقي الأجنبيــة في هيئ

شــهد توزيــع الاســتثمار ات الأجنبيــة في هيئــات التوظيــف الجماعــي للقيــم المنقولة ســنة 2023 العديد من التغيرات:
• اســتحوذت هيئــات التوظيــف الجماعــي مــن فئــة "الســندات قصيــرة الأجــل" علــى 47 في المائــة مــن الاســتثمارات الأجنبيــة ســنة 2023، 

مقارنــة بـــ 38 في المائــة ســنة 2022.
• شهدت هيئات التوظيف الجماعي من فئة "النقدية" انخفاض حصتها من 34 في المائة سنة 2022 إلى 29 في المائة سنة 2023.

• عــرف الاســتثمار  في هيئــات التوظيــف الجماعــي للقيــم المنقولــة مــن فئــة "الســندات المتوســطة والطويلــة الأجــل" ارتفاعــا طفيفــا مــن 
8 في المائــة ســنة 2022 إلــى 9 في المائــة ســنة 2023؛

ــث  ــة، حي ــاط مئوي ــدار 3 نق ــا بمق ــة "المتنوعــة" انخفاضــا في حصته ــن فئ ــة م ــم المنقول ــف الجماعــي في القي ــات التوظي • وشــهدت هيئ
تراجعــت مــن 7 في المائــة ســنة 2022 إلــى 4 في المائــة ســنة 2023.

الرسم البياني 5: تطور الاستثمار الأجنبي حسب فئة هيئات التوظيف الجماعي للقيم المنقولة

2022

2023

  سندات قصيرة الأجل

  نقدية     

  سندات متوسطة وطويلة الأجل

  تعاقدية 

  أسهم     

  متنوعة 

47%
38%

34%

8%

9%
6%

7%
7%

4%5%

6%

29%

الجدول 8: توزيع استثمار الأجانب حسب فئة هيئات التوظيف الجماعي للقيم المنقولة
)بملايين الدرهم(

2023 2022
نوع هيئة التوظيف 

الجماعي في القيم المنقولة

% المبلغ % المبلغ
سندات قصيرة الأجل

46,9% 1 640,4   38,0% 966,8

28,7% 1 002,2   33,9% 861,7 النقدية

9,1% 318,9   8,2% 209,4
سندات متوسطة وطويلة 

الأجل

6,2% 215,4   5,9% 151,1 التعاقدية

5,1% 179,5   6,7% 170,0 الأسهم

4,0% 139,7   7,2% 182,3   المتنوعة

100,0% 3 496,1   100,0% 2 541,2 المجموع

المصدر: المؤسسات الوديعة لهيئات التوظيف الجماعي للقيم المنقولة، شركات التسيير، حسابات الهيئة المغربية لسوق الرساميل

المصدر: المؤسسات الوديعة لهيئات التوظيف الجماعي للقيم المنقولة، شركات التسيير، حسابات الهيئة  المغربية لسوق الرساميل
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الأسهم المدرجة

1. توزيع الأحجام المتداولة حســب الســوق ونوع المســتثمر
اســتحوذ الأجانــب ســنة 2023 علــى 12,6 في المائــة مــن إجمالــي حجــم التــداول6 في كل مــن الســوق المركزيــة وســوق الكتــل، أي مــا يعــادل 
13,5 مليــار درهــم مقابــل 8,3 مليــار درهــم ســنة 2022. ويتكــون 54 في المائــة مــن هــذا الحجــم مــن المعــاملات التــي تمــت في ســوق الكتــل 

أمــا الباقــي )46 في المائــة( مــن المعــاملات التــي تمــت في الســوق المركزيــة.
وحســب نوع المســتثمر، اســتأثرت الأشــخاص الاعتبارية على معظم حجم المعاملات الأجنبية.

الرسم البياني 6: توزيع الأحجام المتداولة حسب الأصل الجغرافي

  الوزن في الحجم الأجنبي         الوزن في الحجم الإجمالي   

جزر الكاريبي والباهاماسالشرق الأوسطأمريكا الشمالية إفريقياأوروبا آسيا 

41,8%

26,5%

5,3%
3,3%

25,1%

4,2%

1,2%1,1%
3,2%

0,5%0,2%0,1%

المصدر: شركات البورصة، بورصة الدار البيضاء، حسابات الهيئة المغربية لسوق الرساميل

الجدول 9: توزيع الأحجام المتداولة حسب السوق ونوع المستثمر
)بمليارات الدرهم(

المجموع السوق المركزية سوق الكتل الفئة

13,4 6,2 7,2 اشخاص اعتبارية أجنبية 

0,1 0,06 0,02 اشخاص ذاتية أجنبية 

13,5 6,3 7,2 المجموع

المصدر: شركات البورصة، بورصة الدار البيضاء، حسابات الهيئة المغربية لسوق الرساميل

6 الحجم المزدوج )البيع + الشراء(

.Wilmar Sugar Holdings PTE في سوق الكتل من قبل المستثمر السنغافوري COSUMAR 7 يمثل عملية تفويت %30,05 من رأس مال شركة

2. توزيــع الأحجــام المتداولــة حســب الأصــل الجغرافي
ــى مــا يناهــز 42 في المائــة7 مــن حجــم معــاملات الأجانــب و 5,3 في المائــة  وحســب الأصــل الجغــرافي، اســتأثر المســتثمرون مــن آســيا عل
مــن إجمالــي حجــم المعــاملات، يليهــم المســتثمرون الأوروبيــون والأفارقــة بحصــص بلغــت علــى التوالــي 26,5 في المائــة و25,1 في المائــة مــن 

الحجــم المتــداول مــن قبــل الأجانــب و 3,3 و 2,3 في المائــة مــن إجمالــي حجــم التــداول. 
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3. توزيــع الأحجــام المتداولــة حســب قطــاع النشــاط
اتســم التوزيــع القطاعــي للأحجــام المتداولــة ســنة 2023 مــن قبــل الأجانــب بكونــه يرتكــز علــى أربعــة قطاعــات رئيســية بــوزن إجمالــي يبلــغ 
79,5 في المائــة. اســتأثر قطــاع "الأغذيــة والإنتــاج" علــى الحصــة الأعلــى، حيــث بلــغ حصتــه 50 في المائــة مــن حجــم التــداول، يليــه قطــاع 

"البنــوك" بحصــة 15,8 في المائــة. أمــا قطاعــا "التوزيــع" و "الاتصــالات" فاســتأثرا بحصتــي 7 و 6,8 في المائــة علــى التوالــي.

الرسم البياني 7: التوزيع القطاعي للأحجام المتداولة من قبل الأجانب

  الصناعة الغذائية /الإنتاج 
  البنوك 
  التوزيع

  الاتصالات
  خدمات النقل 

  الترفيه والفنادق
  العقار ومواد البناء

  مواد وبرامج وخدمات معلوماتية

  الصحة 
  النقل

  المناجم 
   قطاعات أخرى

49,9%

15,8%

7%

6,8%

4,7%

4,6%

2,6%
2,9%

1,5% 1,3% 0,7%
2,2%

الجدول 10: التطور القطاعي للأحجام المتداولة من قبل الأجانب
)بملايين الدرهم(

2023 2022
القطاع

% المبلغ % المبلغ

49,9% 6 735,1 9,9% 819,3 الصناعة الغذائية والإنتاج

15,8% 2 135,7 59,1% 4 909,1 البنوك

7,0% 943,3 5,6% 464,5 التوزيع

6,8% 915,5 11,0% 911,0 الاتصالات 

20,5% 2 762,9 14,5% 1 208,3 قطاعات أخرى

100,0% 13 492,4 100,0% 8 312,3 المجموع الكلي

شركات البورصة، حسابات الهيئة المغربية لسوق الرساميل

المصدر: شركات البورصة، بورصة الدار البيضاء، حسابات الهيئة المغربية لسوق الرساميل

مــن حيــث التطــور، ســجل قطاعــا "الصناعــة الغذائيــة والإنتــاج" و "البنــوك" تغيرات كبيرة في حجــم المعاملات من قبل الأجانب:
سجل قطاع الصناعة الغذائية والإنتاج 6,7 مليار درهم سنة 2023 مقابل 819 مليون درهم سنة 2022 ؛ 	•

عرف قطاع البنوك تراجعا في حجم التداول بين عام 2022 )4,9 مليار درهم( وعام 2023 )2,1 مليار درهم(. 	•
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قائمة الرسوم البيانية

قائمة الجداول

7 تطور حصة الأســهم المدرجة في البورصة التي يحوزها الأجانب في رســملة البورصة  الرسم البياني 1
9 حصص الرأســمال الأجنبي في رســملة البورصة حســب القطاع ســنة 2023  الرسم البياني 2

10 تأثير تغيرات الأســعار والمخزون على كمية الاســتثمار الأجنبي حســب الأصل الجغرافي  الرسم البياني 3
13 توزيع الجاري حســب نوع الأداة وحســب النضج  الرسم البياني 4
14 تطــور الاســتثمار الأجنبــي حســب فئــة هيئات التوظيف الجماعــي للقيم المنقولة  الرسم البياني 5
16 توزيع الأحجام المتداولة حســب الأصل الجغرافي  الرسم البياني 6
17 توزيــع الأحجــام المتداولــة من قبل الأجانب حســب القطاع  الرسم البياني 7

7 توزيــع الشــركات المدرجــة في بورصــة الــدار البيضــاء وفقا لحصــة رأس المال التي يحوزها الأجانب الجدول  1
8 تصنيف الاســتثمارات الأجنبية في الأســهم المغربية المدرجة الجدول  2

10 توزيــع رؤوس أمــوال الأجانــب والمغاربــة المقيمين بالخارج حســب الأصل الجغرافي الجدول  3
11 توزيع رؤوس أموال الأجانب والمغاربة المقيمين في الخارج حســب نوع المســتثمر الجدول  4
12 توزيع رســملة البورصة حســب مكان الحفظ الجدول  5
12 تغير بنية الاســتثمار الأجنبي في ســندات الدين الجدول  6
13 تطــور بنيــة الاســتثمار الأجنبــي في هيئــات التوظيف الجماعــي للقيم المنقولة  الجدول  7
14 توزيــع اســتثمار الأجانــب حســب فئــة هيئات التوظيف الجماعــي للقيم المنقولة الجدول  8
16 توزيع الأحجام المتداولة حســب الســوق ونوع المســتثمر الجدول  9
17 التطــور القطاعــي للأحجــام المتداولة من قبل الأجانب  الجدول  10
19 بنية الاســتثمار في الأســهم المدرجة من قبل الأشــخاص الاعتبارية الأجنبية غير المقيمة الجدول  11
19 بنية الاســتثمار في الأســهم المدرجة من قبل الأشــخاص الذاتية الأجنبية غير المقيمة الجدول  12

20 بنية الاســتثمار في الأســهم المدرجة من قبل الأشــخاص الاعتبارية الأجنبية المقيمة الجدول  13
20 بنية الاســتثمار في الأســهم المدرجة من قبل الأشــخاص الذاتية الأجنبية المقيمة الجدول  14
21 بنية الاســتثمار في ســندات الدين الجدول  15
22 بنيــة الاســتثمار في ســندات هيئــات التوظيــف الجماعــي للقيــم المنقولــة مــن قبــل الأشــخاص الذاتيــة 

الأجنبيــة غيــر المقيمــة
الجدول  16

22 ــة  ــة الأجنبي ــل الأشــخاص الاعتباري ــة مــن قب ــم المنقول ــات التوظيــف الجماعــي للقي ــة الاســتثمار في هيئ بني
المقيمــة

الجدول  17

23 بنيــة الاســتثمار في ســندات هيئــات التوظيــف الجماعــي للقيــم المنقولــة مــن قبــل الأشــخاص الذاتيــة 
المقيمــة الأجنبيــة 

الجدول  18

24 توزيع الأحجام المتداولة في ســوق البورصة من قبل الأشــخاص الاعتبارية الأجنبية حســب الجنســية الجدول  19
24 توزيع الأحجام المتداولة في ســوق البورصة من قبل الأشــخاص الذاتية الأجنبية حســب الجنســية الجدول  20
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الملحقات

الجدول 11: بنية الاستثمار في الأسهم المدرجة من قبل الأشخاص الاعتبارية الأجنبية غير المقيمة

الجدول 12: بنية الاستثمار في الأسهم المدرجة من قبل الأشخاص الذاتية الأجنبية غير المقيمة

الحصة  2022
المبلغ

)بالدرهم( 2022
الحصة  2023

المبلغ

)بالدرهم( 2023
الجنسية

46,3% 71 347 136 742,6 44,9% الإمارات العربية المتحدة 851,1 087 760 74

26,2% 40 334 517 854,6 22,4% فرنسا 740,4 225 240 37

6,8% 10 422 813 210,0 8,9% 14 732 686 970,6 سويسرا

0,0% 370 832,0 6,0%  9 943 478 160,0 إيطاليا

2,8% 4 324 762 582,0 3,0%  5 069 733 565,0 إسبانيا

2,7% 4 217 930 866,4 3,0%  4 997 612 001,1 جنوب أفريقيا

2,0% 3 115 561 255,2 2,4% لوكسمبورغ   598,3 218 050 4

1,6% 2 387 843 632,5 2,1% المملكة العربية السعودية   570,7 306 513 3

2,4% 3 680 504 103,8 1,9% 3 135 906 757,2   
المملكة المتحدة لبريطانيا 

العظمى وايرلندا الشمالية

1,0% 1 559 093 602,5 0,9% بلجيكا   912,3 145 448 1

0,8% 1 163 129 305,0 0,7% الكويت   800,0 929 213 1

0,5% 769 001 060,0 0,7% مالطة   148,0 500 088 1

0,7% 1 076 622 918,9 0,6% السويد   918,9 312 074 1

6,3% 9 685 420 997,9 2,5% 4 177 422 104,0 جنسيات أخرى

 100,0%  154 084 708 963,4 100,00% 166 445 567 097,9 المجموع

الحصة  2022
المبلغ

)بالدرهم( 2022
الحصة  2023

المبلغ

)بالدرهم( 2023
الجنسية

69,0% 135 830 662,3 69,99%   فرنسا    840,8 601 168

14,3% 28 179 154,0 12,34%   الإمارات العربية المتحدة    052,0 716 29

10,0% 19 690 405,7 8,93%   المملكة العربية السعودية    344,7 502 21

0,4% 844 980,0 1,45%   بلجيكا    529,6 497 3

غير معبر - 1,38%   موريشيوس    506,0 316 3

1,3% 2 517 025,0 1,10%   أندورا    500,0 649 2

1,1% 2 072 068,7 0,92%   سويسرا    079,8 212 2

0,9% 1 825 513,3 0,76% 1 821 761,9   
  المملكة المتحدة لبريطانيا 
العظمى وايرلندا الشمالية 

0,5% 975 448,0 0,45%   إيطاليا    754,0 076 1

2,5% 5 020 268,6 2,70% 6 513 358,4   جنسيات أخرى

100,0% 196 955 525,6 100,00% 240 907 727,3 المجموع
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الجدول 13: بنية الاستثمار في الأسهم المدرجة من قبل الأشخاص الاعتبارية الأجنبية المقيمة

الجدول 14: بنية الاستثمار في الأسهم المدرجة من قبل الأشخاص الذاتية الأجنبية المقيمة

الحصة  2022
المبلغ

)بالدرهم( 2022
الحصة  2023

المبلغ

)بالدرهم( 2023
الجنسية

97,2% 828 103 044,0 100,0%   الكويت    172,6 373 715 

غير معبر 51 967,4 غير معبر   فرنسا    607,4 54 

2,8% 23 720 130,0 غير معبر   جنسيات أخرى   940,0 7 

100,0% 851 875 141,4 100,0% 715 435 720,0 المجموع

الحصة  2022
المبلغ

)بالدرهم( 2022
الحصة  2023

المبلغ

)بالدرهم( 2023
الجنسية

88,5% 312 972 179,8 85,9%   فرنسا    872,3 923 307

2,7% 9 702 489,5 3,6%   ألمانيا    911,7 907 12

2,0% 7 250 333,0 2,4%   لبنان    582,0 589 8

1,8% 6 402 105,5 2,2%   إسبانيا    484,4 882 7

0,7% 2 625 744,0 1,0%   الدانمرك    715,0 467 3

0,5% 1 619 560,6 0,6%   تونس    092,6 306 2

0,5% 1 780 992,8 0,6%   المملكة العربية السعودية    656,0 150 2

0,6% 2 053 535,9 0,6%   الجزائر    753,3 015 2

0,4% 1 503 869,4 0,5%   بلجيكا    924,1 718 1

0,2% 596 676,0 0,4%   سويسرا    695,0 304 1

2,0% 6 671 836,9 2,3% 8 345 408,0   جنسيات أخرى

100,0% 353 755 851,3 100,00% 358 615 117,9 المجموع
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الجدول 15: بنية الاستثمار في سندات الدين

الحصة 2023 الجاري )بالدراهم( الجنسية الفئة نوع المستثمر

87,3%   فرنسا    000 600 759 3

أشخاص اعتبارية

 الأجانب غير
المقيمين

1,8%   موريشيوس    000 800 77

0,7%   لوكسمبورغ    000 800 31

0,3%   الإمارات العربية المتحدة    000 000 12

0,0% 1 200 000
  المملكة المتحدة لبريطانيا 
العظمى وايرلندا الشمالية

90,1% 3 882 400 000
مجموع الأشخاص 

الاعتبارية

2,3%   فرنسا    000 500 98

أشخاص ذاتية

0,0% 2 000 000   
  المملكة المتحدة لبريطانيا 
العظمى وايرلندا الشمالية 

0,0%   الولايات المتحدة    000 500 1

0,0%   الأردن    000 000 1

0,0%   ألمانيا    000 000 1

2,4% 104 000 000
مجموع الأشخاص 

الذاتية

92,5% 3 986 400 000 مجموع الأجانب غير المقيمين

0,0% 1 400 000 إسبانيا   أشخاص اعتبارية

الأجانب المقيمون

0,0% 1 400 000
مجموع الأشخاص 

الاعتبارية

4,3%   فرنسا    000 200 185

أشخاص ذاتية

0,1%   الجزائر    000 300 4

0,1%   السويد    000 000 4

0,1%   بلجيكا    000 600 3

0,1%   لبنان    000 100 3

0,1%   مصر    000 600 2

0,1% 2 300 000   
  المملكة المتحدة لبريطانيا 
العظمى وايرلندا الشمالية 

0,0%   الهند    000 000 2

0,0%   إسبانيا    000 500 1

0,0%   مالي    000 200 1

0,0%  تونس    000 300

4,9% 210 100 000                                
مجموع الأشخاص 

الذاتية

4,9% 211 500 000 مجموع الأجانب المقيمين

2,6% 110 900 000 المغرب  المغاربة المقيمون أشخاص ذاتية 
بالخارج

2,6% 110 900 000 مجموع المغاربة المقيمين بالخارج

100,0% 4 308 800 000 المجموع العام
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 الجدول 16: بنية الاستثمار في سندات هيئات التوظيف الجماعي للقيم المنقولة من قبل الأشخاص
الذاتية الأجنبية غير المقيمة

 الجدول 17: بنية الاستثمار في هيئات التوظيف الجماعي للقيم المنقولة من قبل الأشخاص الاعتبارية
 الأجنبية المقيمة

الحصة  2023
المبلغ

)بالدرهم( 
الجنسية

64,9% 366 260 323,3   فرنسا 

8,7% 48 853 276,9   السنغال 

5,1% 29 046 878,0   إسبانيا 

5,1% 28 864 895,4   هولندا 

2,8% 15 612 597,0   الإمارات العربية المتحدة 

2,7% 15 152 027,5   السويد 

1,5% 8 551 811,0
  المملكة المتحدة لبريطانيا 
العظمى وايرلندا الشمالية 

9,2% 51 853 411,9   جنسيات أخرى

100,0% 564 195 221,0 المجموع  

الحصة  2023
المبلغ

)بالدرهم( 
الجنسية

49,8% 21 184 241,8   إسبانيا 

28,0% 11 900 264,0   الولايات المتحدة 

22,2% 9 443 230,0   فرنسا 

100,0% 42 527 735,9 المجموع  
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 الجدول 18: بنية الاستثمار في سندات هيئات التوظيف الجماعي للقيم المنقولة من قبل الأشخاص
الذاتية الأجنبية المقيمة

الحصة  2023
المبلغ

)بالدرهم( 
الجنسية

73,2% 702 661 242,1   فرنسا

6,6% 63 324 765,3   تونس

3,8% 36 112 750,2   إسبانيا

2,4% 22 872 922,1   الجزائر

2,0% 18 848 072,8   إيطاليا

1,9% 18 290 509,0   العراق

1,2% 11 266 128,5   الإمارات العربية المتحدة

1,1% 10 394 271,2   السويد

1,1% 10 182 458,1   ألبانيا 

1,0% 9 557 103,0   المملكة العربية السعودية

1,0% 9 352 470,7   الصين

0,9% 8 368 532,2   الولايات المتحدة

0,6% 5 413 591,2   ألمانيا

0,4% 4 321 599,8   سويسرا

0,4% 4 080 109,4   هولندا

0,4% 4 021 925,8   بلجيكا

2,2% 21 362 069,0   جنسيات أخرى

100,0% 960 430 520,3  المجموع
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               الجدول 20: توزيع الأحجام المتداولة في سوق البورصة من قبل الأشخاص الذاتية الأجنبية
حسب الجنسية

الحصة  2023
المبلغ

)بالدرهم( 
الجنسية

72,1% 60 403 554,2   فرنسا 

15,4% 12 935 860,5   الولايات المتحدة 

3,8% 3 224 112,4   لبنان 

3,2% 2 651 149,0   موريشيوس 

5,5% 4 615 907,3   جنسيات أخرى

100,0% 83 830 583,3 المجموع

          الجدول 19: توزيع الأحجام المتداولة في سوق البورصة من قبل الأشخاص الاعتبارية الأجنبية
 حسب الجنسية

الحصة  2023
المبلغ

)بالدرهم( 
الجنسية

42,1%   سنغافورة   262,6 917 640 5

18,6%   مصر   485,5 489 499 2

14,5%  فرنسا   434,0 285 942 1

9,1% 1 223 995 653,4 
 المملكة المتحدة لبريطانيا 

العظمى وايرلندا الشمالية 

6,5%   جنوب إفريقيا   789,9 540 868

4,2%   الولايات المتحدة   397,9 087 557

1,4%   لوكسمبورغ   270,0 085 187

1,2%   الإمارات العربية المتحدة   665,1 891 156

1,1%   جزر كايمان   764,4 866 147

1,0%   مالطا   276,9 756 127

0,3%   اسكتلندا   658,0 439 36

0,1%   ليبيا   364,0 944 17

0,0%   المملكة العربية السعودية   856,0 304 1

0,0%   البحرين   500,0 968

0,0%   سويسرا   700,0 22

100,0%  المجموع  077,5 596 408 13
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