








يندرج دليل الم�ستثمر هذا الموجه للعموم الذي �أعدته الهيئة المغربية ل�سوق الر�ساميل 
بالمفاهيم  التعريف  �إلى  يهدف  وهو  المالية.  بالتربية  المرتبطة  �أن�شطتها  �إطار  في 

الأأ�سا�سية للا�ستثمار في �سوق الر�ساميل لفائدة الم�ستثمرين الحاليين والم�ستقبليين.

وتهدف هذه الن�سخة الخام�سة تحت عنوان "بيانات المعلومات التي يجب معرفتها" 
المتعلقة  المعلومات  بيانات  مختلف  على  الم�ستثمرين  وح�صول  ا�ستيعاب  ت�سهيل  �إلى 

بالعمليات المالية ومختلف الأأدوات المالية المتاحة لهم.
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ب�صفتك م�ستثمرا، يجب �أن تكون قادرا على اتخاذ قرارات 
ا�ستثمارية مُ�ستنيرة في �سوق الر�ساميل، و�أن تكون على دراية 

بالممار�سات الجيدة المرتبطة با�ستثمار ر�أ�س مالك.

وتُعتبر المعلومة اللَّبِنة الأأ�سا�سية للا�ستثمار، ويبقى الا�ستف�سار 
عوائدك  لتح�سين  رئي�سيا  عن�صرا  محتمل  توظيف  عن 

المحتملة.

بمجرد  �أم  مالية  عملية  في  بم�شاركتك  الأأمر  تعلق  و�سواء 
من  مجموعة  فهناك  ا�ستثمارية،  �أداة  في  �أموالك  توظيف 
بيانات المعلومات التي يمكنك الاطلاع عليها حتى يت�سنى لك 

اتخاد قرارات ا�ستثمارية م�ستنيرة.

على  يبقى  �أن  على  يحر�ص  �أن  الم�ستثمر  على  يجب  وبالتالي 
اطلاع و�أن يت�أكد من تتبع ا�ستثماره، وهو الأأمر الذي يتطلب 
المتعلقة  المخاطر  وكذا  المُ�صدرة  الجهة  ن�شاط  فهم  �ضرورة 

بهذا الا�ستثمار. 

فعلى �سبيل المثال، �إذا �أردت �شراء �أ�سهم �شركة ما، يجب �أن 
عن  الإإجابة  من  �ستمكنك  التي  المنا�سبة  الوثائق  على  تطلع 

الأأ�سئلة التالية على وجه الخ�صو�ص:

ما هي م�ؤ�شرات المردودية؟ هل �آفاق تطور القطاع جيدة؟ ما 
هي الو�ضعية المالية للمُ�صدر؟ الخ. كما يعتبر تتبع الم�ستجدات 

الاقت�صادية والمالية �أمرا �ضروريا كذلك.

مقدمة



المعلومات  بيانات  جميع  لمراجعة  الكافي  الوقت  خذ  لذا، 
المو�ضوعة رهن �إ�شارتك والاطلاع عليها قبل اتخاذ �أي قرار 

ا�ستثماري.

لكنك  الر�ساميل  �سوق  الا�ستثمار في  ترغب في  كنت  �إذا  �أما 
لا تتوفر على الخبرة اللازمة، فيمكنك �أن ت�ستعين بخدمات 
يتنا�سب مع ملف  مهنيين م�ؤهلين لإإر�شادك ون�صحك ب�شكل 

الم�ستثمر الخا�ص بك وو�ضعيتك المالية.



المبادئ العامة 
المرتبطة بالمعلومات 

المالية
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I . المبادئ العامة المرتبطة بالمعلومات المالية
ت�ساعد المعلومات المالية الم�ستثمرين ب�شكل �أ�سا�سي على اتخاد القرارات وتُعد عن�صرا جوهريا في 
علاقتهم مع المُ�صدرين. وت�ؤطر مجموعة من القواعد هذه المعلومات من �أجل �ضمان �شفافيتها.

كما �أن ولوج مختلف الم�ستثمرين لمعلومات تن�شر في نف�س الوقت ي�ضمن ح�سن �سير عمل �سوق 
الر�ساميل وي�ساهم في حمايتهم. 

المقت�ضيات  من  جملة  خلال  من  الر�ساميل  ل�سوق  المغربية  الهيئة  ت�سهر  الإإطار،  هذا  وفي 
�إ�شارة الم�ستثمرين لمجموعة من المعلومات.   القانونية والتنظيمية على و�ضع المُ�صدرين رهن 

ويتعلق الأأمر ب:

المعلومات الظرفية:المعلومات الظرفية: وهي وثائق ومعلومات يقدمها الم�صدرون عند 
القيام بعمليات مالية؛

المعلومات الدورية:المعلومات الدورية: وهي وثائق ومعلومات تُن�شر بدورية محددة، 
وتتعلق بن�شر التقارير المالية على �أ�سا�س �سنوي ون�صف �سنوي، 

وكذا الم�ؤ�شرات ربع ال�سنوية؛

ب�أي حدث  المعلومات  وتتعلق هذه  الهامة:   �أو  الدائمة  الهامة:المعلومات  �أو  الدائمة  المعلومات 
هام في و�ضع الم�صدر، والذي قد يكون له ت�أثير مهم على �أ�سعار 

�سنداته في �سوق البور�صة �أو على �أ�صول حاملي ال�سندات.
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وينبغي �أن ت�ستمر واجبات الإإعلام طيلة مدة حياة الأأدوات المالية الم�صدرة. 

كما يتعين على الم�صدرين ال�سهر على �أن تكون المعلومات الَمن�شورة لفائدة العموم:

�صحيحة:�صحيحة: بمعنى �أن تكون خالية من الأأخطاء ومطابقة للواقع ب�شكل دقيق.

دقيقة:دقيقة: بمعنى �ألا تترك المعلومات المن�شورة مجالا للتخمين �أو الغمو�ض �أوال�شك. 

�صادقة:�صادقة: بمعنى �أن تكون معلومات �أ�صلية، ويترتب عن ذلك �إبلاغ العموم بالأأحداث 
الإإيجابية وال�سلبية للمُ�صدر، على حد �سواء.

ويجب �أن تعك�س المعلومات التي تم ن�شرها، ب�شكل دقيق، الو�ضع الفعلي الراهن و�أن ت�شمل عر�ضا 
مو�ضوعيا للواقع. 



بيانات المعلومات
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II . بيانات المعلومات
يمكنك درا�سة الخيارات المرتبطة بتوظيفاتك ا�ستنادا �إلى بيانات المعلومات. ومن �أجل الاطلاع 
ومعرفة المزيد من المعلومات حول الجهة الم�صدرة وحول العملية، يتم ن�شر مجموعة من بيانات 

المعلومات على النحو التالي:

المعلومات الظرفيةالمعلومات الظرفية

متى يتم ن�شره؟متى يتم ن�شره؟ �أي بيان؟�أي بيان؟
الاكتتاب في  �إلى  دعوة الجمهور 

المغرب
مذكرة   + المرجعية  الوثيقة  �أو  واحدة  وثيقة  في  المن�شورالمن�شور 

العملية

الاكتتاب  �إلى  الجمهور  دعوة 
ب�شكل رئي�سي في �أ�سواق خارجية 

وثانويا في المغرب

ملف معلومات ملف معلومات م�سجل �أو م�ؤ�شر عليه من قبل �سلطة �أجنبية 
المغربية  الهيئة  م�ؤ�شر عليها من طرف  العملية  العمليةمذكرة  + مذكرة 

ل�سوق الر�ساميل

�إحداث �أو تحيين برنامج �إ�صدار 
�سندات ديون قابلة للتداول 

المرتبطة  المذكرة   + المرجعية  )الوثيقة  معلومات  معلوماتملف  ملف 
ب�سندات الديون القابلة للتداول(

عر�ض عمومي لل�شراء
عر�ض عمومي للمبادلة
عر�ض عمومي لل�سحب

عر�ض عمومي للبيع

مذكرة المعلوماتمذكرة المعلومات

برنامج �إعادة ال�شراء وثيقة المعلوماتوثيقة المعلومات
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المعلومات الدوريةالمعلومات الدورية

متى يتم ن�شره؟متى يتم ن�شره؟ �أي بيان؟�أي بيان؟

داخل الأأربعة �أ�شهر الموالية على �أبعد تقدير لإإغلاق كل �سنة 
محا�سبية )خم�سة �أ�شهر بالن�سبة لل�سوق البديلة(. التقرير المالي ال�سنوي 

داخل الثلاثة �أ�شهر الموالية لنهاية الن�صف الأأول من كل 
�سنة محا�سبية. التقرير المالي ن�صف ال�سنوي

داخل �شهرين بعد نهاية كل ربع.

الإإعفاء من هذه العمليةالإإعفاء من هذه العملية
يُ�ستثنى من هذه العملية:

 - المُ�صدرون في ال�سوق البديلة لبور�صة القيم )اختياري( .
- المُ�صدرون الذين ين�شرون تقاريرهم المالية ال�سنوية �أو 
ن�صف ال�سنوية داخل ال�شهرين المواليين لنهاية ن�صف ال�سنة 
�أو ال�سنة المحا�سبية عندما يتعلق الأأمر بن�شر الم�ؤ�شرات ربع 

ال�سنوية بر�سم الربع الثاني �أو الرابع.

الم�ؤ�شرات ربع ال�سنوية

المعلومات الدائمةالمعلومات الدائمة

متى يتم ن�شرها؟متى يتم ن�شرها؟ �أي معلومات؟�أي معلومات؟

فور علم الم�صدر بذلك وفي �أ�سرع 
وقت ممكن.

المُ�صدرين  تنظيم  يخ�ص  حدث  �أي  الهامة:  الهامة:المعلومات  المعلومات 
ي�ؤثر  والذي قد  المالي،  �أو  التقني  �أو  التجاري  �أو و�ضعهم 
ب�شكل مهم على �أ�سعار �سنداتهم في �سوق البور�صة �أو على 

�أ�صول حاملي ال�سندات.
تاريخ  من  �أيام  خم�سة  داخل 

التجاوز. الت�صريح بتجاوز عتبات الم�ساهمة.
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1 . المعلومات الظرفية

�أ . المن�شور�أ . المن�شور
المن�شور هو عبارة عن بيان معلومات يت�ضمن، على وجه الخ�صو�ص، تنظيم المُ�صدر وال�شخ�ص 
الاعتباريين  الأأ�شخا�ص  �أو  الاعتباري  ال�شخ�ص  الاقت�ضاء،  وعند  يراقبه،  الذي  الاعتباري 
الخا�ضعين لمراقبته، وو�ضعهم الاقت�صادي والمالي و�آفاق تطور الن�شاط وكذا خ�صائ�ص وغر�ض 

العملية المرتقبة. 
كما يجب �أن ي�شتمل على كل المعلومات اللازمة للجمهور لكي ي�صدر حكمه على الذمة المالية 
للمُ�صدر، و�أن�شطته وافاقه ومخاطره، وكذا على العملية والحقوق المرتبطة بال�سندات المعرو�ضة.

ي�شمل المن�شور متعدد الوثائق:
الوثيقة المرجعية �سارية ال�صلاحية عند الت�أ�شيرة )تظل الوثيقة المرجعية �سارية ◀	

الأأجهزة  قبل  من  الجديدة  ال�سنوية  الح�سابات  ح�صر  يتم  �أن  �إلى  ال�صلاحية 
ت�سجيلها  تاريخ  من  ابتداء  �شهرا  ع�شر  اثنا  �أق�صاها  ولمدة  للمُ�صدر  المخت�صة 
لدى الهيئة المغربية ل�سوق الر�ساميل(، وكذا التحيينات والت�صحيحات المحتملة، 

الم�سجلة لدى الهيئة.
مذكرة العملية التي ت�شمل كافة المعلومات المرتبطة بالعملية. ◀	

في حالة المن�شور متعدد الوثائق، تقوم الهيئة المغربية ل�سوق الر�ساميل بالت�أ�شير على مجموع 
وثائق المن�شور.

ل�سوق  المغربية  الهيئة  عليه  ت�ؤ�شر  من�شور   
الر�ساميل

 وثيقة مرجعية م�سجلة لدى الهيئة المغربية 
ت�ؤ�شر  العملية  مذكرة   + الر�ساميل  ل�سوق 

عليها الهيئة المغربية ل�سوق الر�ساميل

المنشور في وثيقة واحدة

منشور متعدد الوثائق

ويمكن �إعداد المن�شور في وثيقة واحدة �أو في عدة وثائق.
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وي�ضم المن�شور، على وجه الخ�صو�ص، المعلومات التالية:

معلومات حول المُ�صدر

الم�ساهمين، ◀	 هيكلة  ال�شركة،  مال  ر�أ�س  حول  )معلومات  المُ�صدر  حول  عام  عر�ض 
تقارير مجل�س الإإدارة، الخ(؛

حكامة المُ�صدر )معلومات حول الجمعيات العامة، �أع�ضاء مجل�س الرقابة ومجل�س ◀	
الإإدارة الجماعية، الخ(؛

�أن�شطة المُ�صدر؛◀	
ا�ستراتيجية  الا�ستثمار؛◀	
الو�ضعية المالية؛◀	
الآآفاق والتوجهات الا�ستراتيجية؛◀	
عوامل الخطر.◀	

معلومات حول العملية

بنية العر�ض؛◀	
الأأدوات المالية المتاحة؛◀	
عنا�صر تقييم ال�سعر؛◀	
�إطار العملية )الإإطار العام للعملية، �أهداف العملية، ونوايا الم�ساهمين والم�سيرين(؛◀	
والو�سطاء ◀	 للتوظيف  تجمعات  للعملية،  الإإر�شادي  الزمني  )الجدول  العملية  �سير 

الماليين، كيفيات الاكتتاب، الخ(؛

يت�ضمن المن�شور عندما يُعد في وثيقة واحدة كافة المعلومات المتعلقة بالمُ�صدر وبالعملية.
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ب . مذكرة المعلوماتب . مذكرة المعلومات

يتعين على �أي �شخ�ص يعتزم المبادرة بعر�ض عمومي في �سوق البور�صة �أن يقدم للهيئة، 
ق�صد الت�أ�شير عليها، مذكرة معلومات موجهة �إلى العموم.

مذكرة المعلومات هي البيان الذي يقوم المبادر بالعر�ض العمومي )وعند الاقت�ضاء ال�شركة 
المق�صودة بالعر�ض المذكور( ب�إعداده.

�إعداد  �سويا  لهما  يمكن  المبادر،  ونوايا  �أهداف  في  المق�صودة  ال�شركة  انخراط  حالة  في 
مذكرة المعلومات �سالفة الذكر. �أما في حالة عدم انخراط ال�شركة المق�صودة في �أهداف 
ونوايا المبادر، فيجوز لها �إعداد و�إيداع بيان المعلومات الخا�ص بها لدى الهيئة المغربية ل�سوق 

الر�ساميل.

يتم �إعداد مذكرة المعلومات كذلك من قبل ال�شركات الم�سيرة التي تقوم بالت�سويق لإإحدى 
هيئات التوظيف الجماعي للقيم المنقولة لدى الجمهور. )اطلع على ق�سم  "تحت المجهر” 
لهيئات  بالن�سبة  عليها  الاطلاع  يجب  التي  المعلومات  لبيانات  المخ�ص�ص  )�ص.19( 

التوظيف الجماعي للقيم المنقولة(.

العروض العمومية للشراء وللمبادلة وللسحبالعروض العمومية للشراء وللمبادلة وللسحب
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ج . وثيقة المعلوماتج . وثيقة المعلومات

تُعتبر وثيقة المعلومات بيانا اخباريا �ضروريا لإإ�صدار �أو تحيين برنامج لإإعادة �شراء الأأ�سهم.

ويجب على �شركات الم�ساهمة المقيدة �سنداتها في بور�صة القيم، والتي ترغب في �إعادة �شراء 
�أ�سهمها ق�صد تعزيز �سيولة ال�سوق �أن تعد وثيقة معلومات يتعين عر�ضها على الهيئة المغربية 
ل�سوق الر�ساميل للت�أ�شير عليها. وتت�ضمن الوثيقة المعلومات ال�ضرورية للم�ساهمين ق�صد �أخذ 
القرار فيما يخ�ص برنامج  �إعادة ال�شراء الذي �سيتم اقتراحه �أثناء الجمعية العامة العادية. كما 
تت�ضمن على وجه الخ�صو�ص كل المعلومات ال�ضرورية حول الو�ضع المالي لل�شركة و�آفاقها وكذا 

الانعكا�س المرتقب للعملية على تمويل وتنمية ال�شركة.

وت�شتمل وثيقة المعلومات على �إ�شارة دقيقة لعدد الأأ�سهم التي تملكها ال�شركة التي تنوي �إ�صدار 
�أو  �أو كجزء من مجموعاتها،  التابعة،  �شركاتها  �أو من خلال  ال�شراء، مبا�شرة  �إعادة  برنامج 
بوا�سطة �شخ�ص يت�صرف لح�سابها. كما ت�شمل الوثيقة �إ�شارات حول �سلوك الأأ�سهم في البور�صة.

د . ملف المعلوماتد . ملف المعلومات

ب�أن�شطتهم  يتعلق  معلومات  ملف  �إعداد  للتداول  القابلة  الديون  �سندات  مُ�صدري  على  يجب 
وو�ضعيتهم الاقت�صادية والمالية وبرامج الإإ�صدار. ويتم و�ضع هذا الملف رهن �إ�شارة العموم في 
مقر المُ�صدر �أو البنوك الموطنة ال�سندات لديها وكذا على الموقعين الالكترونيين للمُ�صدر وللهيئة 

المغربية ل�سوق الر�ساميل.

وي�ضم هذا الملف وثيقتين اثنتين: الوثيقة المرجعية الم�سجلة لدى الهيئة المغربية ل�سوق الر�ساميل 
+ المذكرة المرتبطة ببرنامج �سندات الديون القابلة للتداول والتي �أ�شرت عليها الهيئة المغربية 

ل�سوق الر�ساميل.

ويجب �أن ي�شتمل ملف المعلومات الواجب على مُ�صدري �سندات الديون القابلة للتداول �إعداده 
على المعلومات التالية: 

�إن ◀	 الإإن�شاء  �أو  الت�أ�سي�س  تاريخ  المُ�صدر،  ا�سم  بالمُ�صدر:  المتعلقة  العامة  المعلومات 
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وو�صف  الم�سيرين،  و�أ�سماء  القانوني،  وال�شكل  المال،  ر�أ�س  توزيع  الحال،  اقت�ضى 
الأأن�شطة الرئي�سية، الخ.

المعلومات المتعلقة بو�ضعية المُ�صدر المالية والاقت�صادية: القوائم التركيبية ال�سنوية ◀	
المتعلقة بال�سنوات المالية الثلاث الأأخيرة، وتحليل الن�سب المالية الرئي�سية، الخ.

المعلومات المتعلقة ببرامج الإإ�صدار: مميزات ال�سندات التي يعتزم المُ�صدر �إ�صدارها ◀	
وطرق  الدفع  و�أ�ساليب  الا�ستحقاق  تواريخ  �إلى  الخ�صو�ص  وجه  على  الإإ�شارة  مع 

التوظيف المتوخى تطبيقها، الخ.

تحــت المجهــر: بيانــات المعلومــات التــي يجــب الاطــاع عليهــا بالنســبة لهيئــات 
التوظيــف الجماعــي للقيــم المنقولــة

يت��م الا�س��تثمار في هيئ��ة للتوظي��ف الجماع��ي للقي��م المنقول��ة ع��ن طري��ق "الاكتت��اب" �إم��ا في 
ح�ص���ص �أو �أ�س��هم هيئ��ة التوظي��ف الجماع��ي للقي��م المنقول��ة وذل��ك ح�س��ب طبيعته��ا القانونية.

قبل الاكتتاب في هيئة توظيف جماعي للقيم المنقولة، ينبغي الاطلاع على الوثائق التالية:

مذكرة المعلومات مذكرة المعلومات�أ‌.	 �أ‌.	

قرار  اتخاذ  من  المدخر  تمكن  م�ضللة  وغير  ودقيقة  وا�ضحة  معلومات  الوثيقة  هذه  تقدم 
بالا�ستثمار وهو على دراية بخ�صائ�ص المنتج الأأ�سا�سية.

كما تقدم مذكرة المعلومات و�صفا تقنيا لهيئة التوظيف الجماعي للقيم المنقولة مع �شرح 
المنقولة،  للقيم  التوظيف الجماعي  �أنها تحدد �صنف هيئة  وا�ستثمارها. كما  طرق عملها 
يتحملها  التي  والتكاليف  ال�شراء،  و�إعادة  الاكتتاب  وطرق  للا�ستثمار،  وا�ستراتيجيتها 

الم�ستثمرون، الخ... 

ف�ضلا عن ذلك، تبين مذكرة المعلومات العنا�صر التالية بالتف�صيل:

تقديم هيئة التوظيف الجماعي، وال�شركة الم�سيرة والوديع؛ ◀	
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ت�صنيف هيئة التوظيف الجماعي للقيم المنقولة ح�سب نوع الأأ�صول الموجودة في المحفظة؛ ◀	
للم�ستثمر من خلاله ◀	 توفير مقيا�س يمكن  الم�سيرة  ال�شركة  المرجعي: يجب على  الم�ؤ�شر 

مقارنة �أداء هيئة التوظيف الجماعي للقيم المنقولة؛ 
والأأهداف ◀	 المنقولة،  للقيم  الجماعي  التوظيف  هيئة  �أهداف  تحديد  الت�سيير:  �أهداف 

الخا�صة التي ت�سعى �إليها وتموقعها الا�ستراتيجي وذلك من خلال نوع المخاطر الم�ستهدفة 
وال�سوق الم�ستهدفة )�سوق الأأ�سهم، �سوق مالية، �سوق �أجنبية، �إلخ...(؛ 

ا�ستراتيجية الا�ستثمار؛ ◀	
قيمة الت�صفية الأأ�صلية وفترات القيام بح�سابها؛ ◀	
العمولات المقبو�ضة عن الاكتتاب في الح�ص�ص �أو �إعادة �شرائها ؛◀	
م�صاريف الت�سيير: تفا�صيل هذه الم�صاريف و�أ�سا�س ح�سابها وكذا وتيرة اقتطاعها، �إلخ.◀	

ب. الجذاذة الو�صفيةب. الجذاذة الو�صفية

الجذاذة الو�صفية عبارة عن م�ستخل�ص من مذكرة المعلومات التي قامت الهيئة المغربية 
ل�سوق الر�ساميل بالت�أ�شير عليها.

قبل �أول عملية اكتتاب، يزود ال�شخ�ص المكلف بت�سويق هيئة التوظيف الجماعي للقيم المنقولة 
الزبون بالجذاذة الو�صفية.

المنقولة  للقيم  الجماعي  التوظيف  لهيئة  الرئي�سية  الخ�صائ�ص  الو�صفية  الجذاذة  وتبين 
بطريقة وا�ضحة وموجزة.

2 .  المعلومات الدورية:

يراد بالمعلومات الدورية الوثائق والمعلومات التي تن�شر للجمهور بدورية محددة، ويتعلق الأأمر ب:

التقارير المالية السنويةالتقارير المالية السنوية

المؤشرات ربع السنويةالمؤشرات ربع السنوية

التقارير المالية نصف-السنويةالتقارير المالية نصف-السنوية
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التقارير المالية السنويةالتقارير المالية السنوية

يحتوي التقرير المالي ال�سنوي على:

النهائية ∙	 بالتقارير  الاقت�ضاء، مرفقة  المجمعة عند  و/�أو  الكاملة  ال�سنوية  الح�سابات 
لمراجعي الح�سابات؛ 

تعليقات الم�سيرين التي تحتوي على تقديم موجز للم�صدر، و�أهم الأأحداث التي �شهدتها ∙	
ال�سنة المحا�سبية، والإإنجازات الرئي�سية من حيث الن�شاط وت�أثيرها على الح�سابات، مع 

تف�سير �أهم التغييرات التي طر�أت على الح�سابات المذكورة؛
تقرير الت�سيير يت�ضمن كل عنا�صر المعلومات ذات الفائدة بالن�سبة للم�ساهمين حتى ∙	

يت�سنى لهم تقييم ن�شاط ال�شركة خلال ال�سنة المالية المن�صرمة، والعمليات المنجزة، 
القابل  الناتج  ومكونات  عليها،  ح�صلت  التي  والنتائج  اعتر�ضتها،  التي  وال�صعوبات 
للتوزيع، واقتراح تخ�صي�ص ذلك الناتج، والو�ضعية المالية لل�شركة، و�آفاقها الم�ستقبلية، 

�إلخ؛
الجمهور ∙	 تدعو  التي  ال�شركات  على  يتعين  والحكاماتي:  والاجتماعي  البيئي  التقرير 

للاكتتاب ن�شر تقرير “بيئي واجتماعي وحكاماتي" �ضمن تقريرها ال�سنوي. ويهدف 
هذا التقرير �إلى �إعلام الجمهور، على وجه الخ�صو�ص، بت�أثير �أن�شطة المُ�صدر على 

البيئة، وعلاقاته مع الم�ستخدمين والمتدخلين الخارجيين، وكذلك حكامته.

التقارير المالية نصف السنويةالتقارير المالية نصف السنوية

يت�ضمن التقرير ن�صف ال�سنوي الذي يتم ن�شره ما يلي: 

الح�سابات ن�صف ال�سنوية الكاملة و/�أو المجمعة عند الاقت�ضاء، بعد �إخ�ضاعها لفح�ص ∙	
محدود موقع من طرف مراجع الح�سابات؛ 

الم�سجلة في ∙	 الأأحداث  و�أهم  للم�صدر،  موجزا  تقديما  ت�شمل  التي  الم�سيرين  تعليقات 
ن�صف ال�سنة، والإإنجازات الرئي�سية من حيث الن�شاط وت�أثيرها على الح�سابات، مع 

تف�سير التغيرات الرئي�سية التي طر�أت على الح�سابات المذكورة.
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المؤشرات ربع السنويةالمؤشرات ربع السنوية

تت�ضمن الم�ؤ�شرات ربع ال�سنوية:

م�ؤ�شرات كاملة و/�أو مجمعة )م�ؤ�شرات الن�شاط، �صافي رقم المعاملات لربع ال�سنة، ∙	
والنتائج، ومعلومات عن الا�ستثمارات، ووقف الا�ستثمارات المنجزة، ومبلغ المديونية، 

�إلخ(؛
تعليقات حول الن�شاط خلال ربع ال�سنة المن�صرم تو�ضح الو�ضعية المالية للمُ�صدر وكذا ∙	

�أهم الأأحداث التي طر�أت خلال الف�صل.

تهدف المعلومات الدورية �إلى تعزيز فهم الم�ساهمين والمحللين الماليين لن�شاط �شركة ما ونتائجها، 
�إلخ. وتمكن المعلومات الدورية التي يتم ن�شرها الم�ستثمر من القيام بدرا�سة معمقة للمُ�صدر.

�أو  القانونية  للمقت�ضيات  تطبيقا  �أو  المُ�صدر طوعا  ين�شرها  التي  الدورية  المعلومات  و�ضع  يتم 
المُ�صدر على  ين�شرها  التي  المعلومات  �إلى  الولوج  الإإلكتروني. ويمكنك  التنظيمية على موقعه 
موقعه الإإلكتروني ب�سهولة وهي مرتبة ح�سب نوع المعلومة في ق�سم مخ�ص�ص لإإعلام الم�ستثمرين. 

وتظل هذه المعلومات متوفرة بالموقع لمدة لا تقل عن خم�س �سنوات.  
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3 . المعلومات الدائمة: 

�أ . المعلومات الهامة:�أ . المعلومات الهامة:

يجب على المُ�صدرين �أن ين�شروا كل معلومة ترتبط بتنظيمهم �أو و�ضعيتهم التجارية �أو التقنية 
�أو المالية، والتي قد يكون لها ت�أثير مهم على �أ�سعار �سنداتهم في البور�صة �أو انعكا�س على الذمة 
المالية لحاملي ال�سندات، وذلك فور اطلاعهم عليها، �سواء كان ت�أثير الأأحداث المذكورة �إيجابيا 

�أو �سلبيا. ويتم التقييم من قبل المُ�صدر وتحت م��سؤوليته.

فيما يلي �أمثلة عن بع�ض الأأحداث التي يمكنها �أن تكون مو�ضوع معلومة هامة يجب �إبلاغ العموم 
بها: 

�إنذار ب�ش�أن النتائج : يتم �إيداع تحذير ب�ش�أن الأأرباح عندما يعتبر المُ�صدر ب�أن النتائج لن 
تكون مطابقة لتوقعات المحللين �أو في حال وجود فرق كبير مقارنة مع نتائجه التاريخية؛ 

ربح �أو خ�سارة �صفقة �أو عقد مهم؛ 

اقتناء �أو بيع واحد �أو �أكثر من الموجودات الهامة للمُ�صدر؛ 

و�ضع توقف عن الدفع �أو قرار ت�سوية �أو ت�صفية ق�ضائية؛ 

�إعلان مجل�س الإإدارة عن النتائج، اقتراح ح�ص�ص الأأرباح، �إلخ. 
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ب. الت�صريح بتجاوز حدود الم�ساهمة في ر�أ�س المال )واجبات الم�ساهمين(ب. الت�صريح بتجاوز حدود الم�ساهمة في ر�أ�س المال )واجبات الم�ساهمين(
يجب على كل �شخ�ص ذاتي �أو اعتباري قام بمفرده �أو باتفاق، بتجاوز ت�صاعدي �أو تنازلي لحدود 
الم�ساهمة بن�سبة مئوية في ر�أ�سمال �شركة ما، �أن يُعلم بذلك ال�شركة المعنية، والهيئة المغربية ل�سوق 

الر�ساميل وال�شركة الم�سيرة للبور�صة.
ن�سب حدود الم�ساهمة هي: ن�صف الع�شر )1/20(، الع�شر )1/10(، الخم�س )1/5(، الثلث 
)1/3(، الن�صف )1/2( �أو الثلثين )3/2( من ر�أ�س مال �أو حُقوق ت�صويت �شركة مُقيدة في 

بور�صة القيم.

4 . ما هي المعلومات الأأخرى التي يجب الإإطلاع عليها؟

من �أجل الحفاظ على م�ستوى معلومات ي�سمح بالمتابعة الجيدة لا�ستثماراتك، ين�صح بالاطلاع 
ب�شكل دوري على:

المعلومات  والبلاغات ال�صحفية التي ين�شرها المُ�صدرون؛ ◀	
الوثائق المخ�ص�صة  للم�ستثمر )دلائل، �إلخ.(؛ ◀	
مذكرات التحليل المالي؛◀	
الم�ؤ�شرات والتقارير المرتبطة بال�سوق والمتوفرة في موقع الهيئة المغربية ل�سوق الر�ساميل ◀	

لل�سوق،  ال�شهرية  الم�ؤ�شرات  الم�ستثمرين،  البي�ضاء )تقارير حول نمط  الدار  وبور�صة 
تقارير الاح�صائيات، �إلخ(.
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5 . �أين يمكن الح�صول على بيانات المعلومات؟ 

ال�شركات التي تدعو الجمهور للاكتتاب )با�ستثناء �سندات الديون القابلة للتداول(ال�شركات التي تدعو الجمهور للاكتتاب )با�ستثناء �سندات الديون القابلة للتداول(

�أين يمكن الاطلاع عليها ؟ �أين يمكن الاطلاع عليها ؟  نوع الوثيقةنوع الوثيقة
 + للمُ�صدر  الإإلكتروني  الموقع 
الموقع الإإلكتروني للهيئة المغربية 
الموقع   + الر�ساميل  ل�سوق 
حالة  في  للبور�صة  الإإلكتروني 

�إدراج ال�سندات

مذكرة   + المرجعية  الوثيقة  �أو  واحدة  وثيقة  في  المن�شور 
العملية

الموقع الإإلكتروني للمُ�صدر
الموقع الإإلكتروني للهيئة المغربية 

ل�سوق الر�ساميل 
التقرير المالي ال�سنوي

ن�شر  لها  مخول  �صحيفة 
الإإعلانات القانونية 

+ الموقع الإإلكتروني للمُ�صدر
للهيئة  الإإلكتروني  الموقع   +

المغربية ل�سوق الر�ساميل

الموازنات وح�سابات  الأأقل على  يحتوي على  بلاغ �صحفي 
المجمعة  الح�سابات  وكذلك  والتكاليف   الحا�صلات  
الإإنجازات  على  التعليقات  الاقت�ضاء،  وعند  لل�شركة، 

وتقارير مراجعي ح�سابات ال�شركة المجمعة عند الاقت�ضاء
بالن�سبة لل�سوق البديلة، يمكن للمُ�صدر �أن يكتفي ببلاغ ∙	

�صحفي يعلن بموجبه توفر التقرير المالي ال�سنوي
 الموقع الإإلكتروني للمُ�صدر

للهيئة  الإإلكتروني  الموقع   +
المغربية ل�سوق الر�ساميل

التقرير المالي ن�صف ال�سنوي

ن�شر  لها  مخول  �صحيفة 
الموقع   + القانونية  الإإعلانات 

الإإلكتروني للمُ�صدر
للهيئة  الإإلكتروني  الموقع   +

المغربية ل�سوق الر�ساميل

وح�سابات  الموازنات  الأأقل  على  ي�شمل  �صحفي  بلاغ 
الحا�صلات والتكاليف وكذلك الح�سابات المجمعة لل�شركة، 

والتعليقات على الإإنجازات و�شهادات مراجعي الح�سابات
يكتفي ∙	 �أن  للمُ�صدر  يمكن  البديلة،  لل�سوق  بالن�سبة 

ببلاغ �صحفي يعلن بموجبه توفر التقرير المالي ن�صف 
ال�سنوي
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�أين يمكن الاطلاع عليها ؟ �أين يمكن الاطلاع عليها ؟  نوع الوثيقةنوع الوثيقة
الموقع الإإلكتروني للمُ�صدر

ن�شر  لها  مخول  �صحيفة   +
الإإعلانات القانونية 

للهيئة  الإإلكتروني  الموقع   +
المغربية ل�سوق الر�ساميل

ربع  الن�شاط  م�ؤ�شرات  يت�ضمن  الذي  ال�صحفي  البلاغ 
ال�سنوية

ن�شر  لها  مخول  �صحيفة 
الموقع   + القانونية  الإإعلانات 

الإإلكتروني للمُ�صدر
للهيئة  الإإلكتروني  الموقع   +

المغربية ل�سوق الر�ساميل

المعلومات الهامة

ن�شر  لها  مخول  �صحيفة 
الموقع   + القانونية  الإإعلانات 
الإإلكتروني للهيئة المغربية ل�سوق 

الر�ساميل 
+ الموقع الإإلكتروني للمُ�صدر 

الدعوة �إلى عقد الجمعية العامة للم�ساهمين

الموقع الإإلكتروني للمُ�صدر  معلومات �أخرى تتعلق بجمعيات الم�ساهمين
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�أين يمكن الاطلاع عليها ؟ �أين يمكن الاطلاع عليها ؟  نوع الوثيقةنوع الوثيقة
ن�شر  لها  مخول  �صحيفة 
الإإعلانات القانونية + الم�ؤ�س�سات 
و�إعادة  الاكتتابات  المكلفة بجمع 

ال�شراء. 

مذكرة المعلومات

�إ�شارة  رهن  تو�ضع  وثيقة 
الم�ؤ�س�سات  داخل  الم�ستثمرين 
و�إعادة  الاكتتابات  المكلفة بجمع 

ال�شراء.

الجذاذة الو�صفية

تن�شر في : 
لهيئات  الم�سيرة  الم�ؤ�س�سات 
التوظيف الجماعي للقيم المنقولة 
+ الم�ؤ�س�سات المكلفة بالاكتتابات 
و�إعادة ال�شراء + �صحيفة مخول 

لها ن�شر الإإعلانات القانونية.

الح�ص�ص  �شراء  و�إعادة  اكتتاب  و�سعر  الت�صفية  قيمة 
والأأ�سهم

�إ�شارة  رهن  تو�ضع  وثيقة 
المكلفة  بالم�ؤ�س�سات  الم�ستثمرين 
بجمع الاكتتابات و�إعادة ال�شراء.

ذات  الا�ستثمار  ل�شركات  بالن�سبة   ( ال�سنوي  التقرير 
الر�أ�سمال المتغير وم�ؤ�س�سات الت�سيير لكل �صندوق توظيف 

م�شترك( يت�ضمن: 
الموازنة؛∙	
ح�ساب الحا�صلات والتكاليف؛ ∙	
بيانات �أر�صدة الت�سيير؛∙	
جرد للأأ�صول الم�صادق عليها من قبل الوديع؛∙	
تعليق على �أن�شطة ال�سنة المالية الما�ضية، ∙	
الذمة ∙	 تطور  على  بالتعرف  ت�سمح  �أخرى  معلومات 

المالية لهيئة التوظيف الجماعي للقيم المنقولة.

هيئات التوظيف الجماعي للقيم المنقولةهيئات التوظيف الجماعي للقيم المنقولة
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�أين يمكن الاطلاع عليها ؟ �أين يمكن الاطلاع عليها ؟  نوع الوثيقةنوع الوثيقة

�إ�شارة  رهن  تو�ضع  وثيقة 
المكلفة  بالم�ؤ�س�سات  الم�ستثمرين  
بجمع الاكتتابات  و�إعادة ال�شراء. 

ال�سنة  من  الأأولى  ال�ستة  للأأ�شهر  ال�سنوي  ن�صف  التقرير 
المالية يت�ضمن: 

معلومات عن و�ضعية الذمة المالية خلال ن�صف ال�سنة ∙	
الما�ضية؛

معلومات حول تطور ن�شاط هيئة التوظيف الجماعي ∙	
للقيم المنقولة خلال ن�صف ال�سنة الما�ضية.

�إ�شارة  رهن  تو�ضع  وثيقة 
المكلفة  بالم�ؤ�س�سات  الم�ستثمرين 
بجمع الاكتتابات و�إعادة ال�شراء.

النظام الأأ�سا�سي �إذا كان الأأمر يتعلق ب�شركة ا�ستثمار ذات 
ر�أ�سمال متغير، �أو نظام الت�سيير في حال �صندوق التوظيف 

الم�شترك

و�ضع �أو تحيين برنامج لإإ�صدار �سندات الديون القابلة للتداولو�ضع �أو تحيين برنامج لإإ�صدار �سندات الديون القابلة للتداول
يو�ضع ملف المعلومات )الوثيقة المرجعية + المذكرة المتعلقة ببرنامج �سندات الديون القابلة 
للتداول( والتحيينات المقررة، رهن �إ�شارة العموم في المقر الرئي�سي للمُ�صدر، لدى البنوك 
الموطنة لديها ال�سندات  و على الموقعين الإإلكترونيين للمُ�صدر والهيئة المغربية ل�سوق الر�ساميل.

يجب، مادامت �سندات الديون القابلة للتداول رائجة، تحديث ملف المعلومات كل �سنة.
يجب تحديث ملف المعلومات على الفور في حال طر�أ تغير على: 

الحد الأأعلى لجاري ال�سندات؛ ◀	
 هوية ال�ضامن؛◀	
كيفيات ال�ضمان؛ ◀	
و�أي حادث من �ش�أنه �أن ي�ؤثر على تطور �أ�سعار ال�سندات المُ�صدرة �أو في �إنجاز برنامج ◀	

الإإ�صدار على �أح�سن وجه.

 يتم ن�شر ملف المعلومات المتعلق ببرنامج �إ�صدار �أوراق الخزينة وفق نف�س ال�شروط والكيفيات 
المطبقة على المن�شور.
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العرو�ض العمومية لل�شراء، للمبادلة �أو لل�سحب
مذكرة المعلومات 

مذكرة المعلومات عبارة عن بيان معلومات مُعد من قبل المبادر بعملية عر�ض عمومي، وعند 
الاقت�ضاء، من قبل ال�شركة المق�صودة بالعر�ض المذكور. تن�شر هذه المذكرة في �صحيفة مخول 
لها ن�شر الإإعلانات القانونية وتو�ضع رهن �إ�شارة العموم في المقر الرئي�سي للمُ�صدر وعلى 
ل�سوق  المغربية  للهيئة  الإإلكتروني  الموقع  على  عليها  الإإطلاع  كما يمكن  الإإلكتروني.  موقعه 

الر�ساميل والموقع الإإلكتروني للبور�صة.
 

برنامج �إعادة ال�شراء

وثيقة المعلومات 

يتم ن�شر م�ستخل�ص وثيقة المعلومات الم�ؤ�شر عليها من قبل الهيئة المغربية ل�سوق الر�ساميل 
بمبادرة من ال�شركة في �إحدى الجرائد المخول لها ن�شر الإإعلانات القانونية على الأأقل. ويتم 
ن�شر وثيقة المعلومات على المواقع الإإلكترونية لكل من المُ�صدر والهيئة المغربية ل�سوق الر�ساميل 

وبور�صة القيم. كما يجب �أن تكون متوفرة بمقر المُ�صدر.
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دور الهيئة المغربية 
لسوق الرساميل فيما 

يتعلق بالمعلومات 
المالية
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من بين المهام التي ت�ضطلع بها الهيئة المغربية ل�سوق الر�ساميل، ال�سهر على الم�ساواة في التعامل 
مع المكتتبين و�شفافية �سوق الر�ساميل ونزاهتها بالإإ�ضافة �إلى �إخبار الم�ستثمرين. 

ومن �أجل القيام بهذه المهام، تتمتع الهيئة بالاخت�صا�صات التالية: 

الت�أ�شير على بيانات المعلومات المتعلقة بالعمليات الماليةالت�أ�شير على بيانات المعلومات المتعلقة بالعمليات المالية

ت�ضع الهيئة المغربية ل�سوق الر�ساميل ت�أ�شيرتها على بيان المعلومات  الذي  يعده  الم�صدرون 
بمنا�سبة القيام بدعوة الجمهور �إلى الادخار وعلى بيانات العرو�ض العمومية وبرامج 
�إعادة �شراء ال�شركات لأأ�سهمهم، بعد درا�سة مدى وجاهة وات�ساق المعلومة المخ�ص�صة 
للم�ستثمرين. ويتمثل الهدف من ذلك، في الت�أكد من �أن الم�ستثمرين يتوفرون على كل 
معلومة وجيهة لاتخاذ قراراتهم الا�ستثمارية عن دراية. يو�ضع بيان المعلومات الم�ؤ�شر 

عليه من قبل الهيئة المغربية ل�سوق الر�ساميل رهن �إ�شارة الجمهور قبل بداية العملية.

الت�أ�شيرة، الاعتماد، و�إبداء الر�أي بخ�صو�ص المنتجاتالت�أ�شيرة، الاعتماد، و�إبداء الر�أي بخ�صو�ص المنتجات

ح�سب الحالة، تمنح الهيئة المغربية ل�سوق الر�ساميل الاعتماد لمنتجات الادخار �أو تدلي 
فالمنتجات  للم�ستثمرين.  المخ�ص�صة  المعلومات  مذكرات  على  وت�ؤ�شر  حولها  بر�أيها 
الجماعي  التوظيف  وهيئات  المنقولة  للقيم  الجماعي  التوظيف  هيئات  هي  المعنية 
للر�أ�سمال وهيئات التوظيف الجماعي العقاري و�صناديق التوظيف الجماعي للت�سنيد. 
الر�ساميل على  ل�سوق  المغربية  الهيئة  ت�سهر  لها،  ومن خلال الاخت�صا�صات المخولة 
حماية  الا�ستثمار بالت�أكد من احترام المتطلبات القانونية والتنظيمية المتعلقة بالمنتجات 

وعلى �إخبار الم�ستثمرين مع التحقق من قدرة المتدخلين على تدبير هذه المنتجات.

III . دور الهيئ��ة المغربي��ة ل�س��وق الر�س��اميل فيم��ا 
يتعل��ق بالمعلوم��ات المالي��ة
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مراقبة المعلومات المالية للمُ�صدرينمراقبة المعلومات المالية للمُ�صدرين

يتوفر الجمهور على معلومات ب�صفة  �أن  ال�سهر على  المراقبة في  الهدف من  يكمن 
منتظمة حول الم�صدرين الذين يدعون للادخار. وبالتالي، تت�أكد الهيئة المغربية ل�سوق 
ال�سنوية  المالية  البيانات  ن�شر  لواجبات  الم�صدرين يمتثلون  ه�ؤلاء  �أن  الر�ساميل من 
وبر�سم ن�صف ال�سنة ويعلنون لدى الجمهور عن �أي معلومة هامة من �ش�أنها �أن ت�ؤثر 
على �أ�سعار �سنداتهم في البور�صة �أو يكون لها ت�أثير على الذمة المالية لحاملي ال�سندات.
�أن تكون المعلومة دقيقة و�صادقة و�صحيحة وتم ن�شرها في الوقت  ت�سهر الهيئة على 

المنا�سب.
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�إجراء الهيئة المغربية ل�سوق �إجراء الهيئة المغربية ل�سوق 
الر�ساميل الر�ساميل  وثيقة المعلوماتوثيقة المعلومات

ت�أ�شيرة من�شور في وثيقة واحدة
ت�سجيل وثيقة مرجعية

الت�أ�شير على المن�شور الذي يتكون من مذكرة من�شور في عدة وثائق
المعلومات والوثيقة المرجعية الم�سجلة مذكرة عملية

ت�أ�شيرة مذكرة المعلومات )عر�ض عمومي لل�شراء، 
للمبادلة �أو لل�سحب( 

ت�أ�شيرة وثيقة المعلومات )برنامج �إعادة ال�شراء(
الت�أ�شير على ملف 

المعلومات الذي يتكون 
من الوثيقة المرجعية 

والمذكرة المتعلقة 
ببرنامج �إ�صدار 
�سندات الديون 
القابلة للتداول

ت�سجيل الوثيقة 
المرجعية وثيقة مرجعية

ملف المعلومات

ت�سجيل المذكرة

مذكرة متعلقة 
ببرنامج �إ�صدار 
�سندات الديون 
القابلة للتداول

هيئات التوظيف الجماعي للقيم المنقولةهيئات التوظيف الجماعي للقيم المنقولة

الت�أ�شير على مذكرة المعلومات مذكرة المعلومات

الجذاذة الو�صفية جزء من مذكرة 
المعلومات التي ت�ؤ�شر عليها الهيئة الجذاذة الو�صفية

اعتماد نظام الت�سيير

انتباه: لا تعتبر الت�أ�شيرة، �أو رقم الت�سجيل �أو الاعتماد تو�صية بالا�ستثمار.

جدول يبين دور الهيئة المغربية ل�سوق الر�ساميل في �إطار �صلاحيته لمراقبة المعلومات:جدول يبين دور الهيئة المغربية ل�سوق الر�ساميل في �إطار �صلاحيته لمراقبة المعلومات:
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