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PRÉSENTATION DE
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Mot du président
Résidences Dar Saada a entamé à partir de l’année 2018 une nouvelle phase de 
développement de ses activités. Cette nouvelle phase est marquée par la conception 
d’un nouveau modèle de logement social « Nouvelle Génération », le développement 
du segment moyen standing aux standards de finition meilleurs, et la création de projets 
immobiliers en Afrique Subsaharienne.
Dans un contexte baissier de l’activité immobilière, Résidences Dar Saada a réussi le 
pari et a réalisé ses objectifs en termes de performance opérationnelle et de ratios 
bilanciels comme annoncé dans son plan stratégique 2020-2018, traduisant ainsi des 
fondamentaux financiers sains et solides. En effet, l’année 2018 a servi à démontrer que 
notre business plan est pérenne et régulier.
En effet, le concept du « social en duplex » a connu un engouement particulier auprès 
de notre clientèle. Le nombre d’unités prévendues a augmenté de 15 % en 2018 pour 
s’établir à environ 4100 unités dont 30 % sont des unités duplex sociales. Par ailleurs, notre 
chiffre d’affaires a connu une amélioration de son mix produit. En effet, le segment 
moyen standing représente 30  %  du chiffre d’affaires consolidé du groupe en particulier 
après la livraison de notre premier projet moyen standing. Cela a permis de maintenir 
le bénéfice net au même niveau de l’exercice 2017, à 327 millions dirhams, malgré une 
baisse du niveau du chiffre d’affaires.
Les ratios bilanciels et le ratio d’endettement net continuent d’être des meilleurs dans   
notre secteur d’activité.  En effet, les   créances   clients   exprimées  en  chiffre  d’affaires  
sont  au  niveau  de  5,8  mois et le ratio d’endettement de  la  société reste maîtrisé  avec 
un ratio gearing de 39 %.
Forte de ses réalisations, de sa santé financière, de sa notoriété et de son capital humain, 
Résidences Dar Saada envisage le futur avec ambition et confiance. Nous pensons 
posséder le capital humain et les moyens permettant de poursuivre notre développement 
et d’avoir le bon positionnement sur les segments de croissance que nous identifions.

Monsieur Hicham BERRADA SOUNNI
Président du Conseil d’Administration



6

Histoire du groupe

1980 Lancement du premier programme
 de logements sociaux du
groupe Palmeraie Développement

2006 Livraison du projet Saada I et 
démarrage des travaux du projet 
Saada II à Marrakech

2008 Démarrage des projets Targa 
Garden, Saada III à Marrakech et 
Jnane Nouaceur et Jnane
Mediouna à Casablanca

2010 Signature d’une convention avec 
l’Etat pour la promotion de l’habitat 
social et fusion absorption de la filiale 
Dar Saada III

2012 Emission d’un emprunt obligataire de 
750 M MAD permettant de financer 
l’acquisition d’une réserve foncière de 
166 Ha dans la région de Casablanca

2001 Constitution de la société et 
démarrage des travaux du projet 
Saada I à Marrakech

2007 Lancement de la marque
Espaces Saada dédiée aux 
segments social et intermédiaire

2009 Démarrage du projet Jnane 
Boughaz à Tanger

2011 Levée de fonds auprès d’investisseurs 
institutionnels marocains et étrangers 
pour un montant de 900 M MAD

2014 Introduction en bourse de la société 
à travers une augmentation de 
capital et levée de 1,1 milliards de 
dirhams

2016 Le chiffre d’affaires de Résidences 
Dar Saada dépasse pour la 
première fois 2 milliards de dirhams

2017 Remboursement de l’emprunt 
obligataire de 750 millions DH levé
en 2012

2018 Lancement du concept du "social en 
duplex" dont la commercialisation a 
connu un franc succès précédé par une 
réorganisation de la force commerciale

2018
Avancement des travaux de construction 
de deux projets immobiliers moyen 
standing à Casablanca et réception des 
premières tranches lors du 2ème semestre 
de l'année

2015 Lancement de la marque Palm 
Immobilier destinée au segment 
moyen standing et standing 
supérieur

2016 Lancement du projet Ocean Palm, 
premier projet sous la marque Palm 
Immobilier destinée au logement 
moyen standing

2017
Opérations de levée de fonds réussies : 
une opération de titrisation de terrains 
nus de 600 millions DH et un emprunt 
obligataire en placement privé de 250 
millions DH

2018 Lancement du développement du 
segment moyen standing et de 
l’activité en Afrique subsaharienne

2018 Lancement des travaux du premier 
projet immobilier en Afrique 
subsaharienne, en Côte d'Ivoire, sur 
une superficie de 41ha 

2013 Acquisition de 100% des parts des 
sociétés Excellence Immo IV et Sakan 
Colodor, propriétaires de terrains situés 
respectivement à Skhirat et Oujda
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Actionnariat & Organisation

Actionnariat

L’histoire de la société Résidences Dar Saada est intimement liée à celle de B Group et de son 
fondateur M. Abdelali Berrada Sounni. Elle fait donc partie de ce groupe présent dans des activités 
diversifiées telles que la fabrication de matelas, l’agriculture, l’éducation, l’hôtellerie et l’immobilier.

Le groupe est présent dans l’immobilier depuis près de 40 ans. Une présence initiée dans le segment 
du haut standing avec la société Palmeraie Développement avant d’investir le segment du social 
et du moyen standing avec ce qui va devenir la société Résidences Dar Saada.

La Famille Berrada Sounni est l’actionnaire historique et majoritaire de la société Résidences Dar 
Saada. Elle détient 52,8 % du capital de Résidences Dar Saada dont 39 % à travers le Groupe 
Palmeraie Développement. La Famille Berrada Sounni, dans une volonté d’ouverture et de 
développement de la société, a renforcé en 2011 le tour de table par des investisseurs institutionnels 
notamment :

   • North Africa Holding est un fond d’investissement basé au Koweït.
   • Aabar Investment PJS est un fond d’investissement étatique basé à Abu Dhabi.

En décembre 2014, Résidences Dar Saada a été introduite en bourse par augmentation de capital. 
La société a levé 1,1 milliards de dirhams lors de cette opération pour 20 % du capital.

Berrada Sounni
family

Pôle immobilier

Pôle Hôtels
& loisirs

Pôle industrie Pôle agro-industrie Pôle éducation
Pôle mines
& carrièresPôle

developpement
Afrique

Immobilier social
& moyen standing

Luxe

39%

13,8%
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La société a mis en place une organisation efficiente et adéquate afin de saisir les opportunités de 
marché en respectant les procédures et les bonnes pratiques aux standards élevés.

B Participation

North Africa Holding Compagny

Autres actionnaires

Groupe Palmeraie Développement

Aabar Investments PJS

13,80%
31,20%

7,70%

8,30% 39,00%

Organisation

Support

Ressources Humaines

Juridiques

Contrôle de gestion & Stratégie

Organisation

Système d’information

Relation Client & Qualité

Communication & RP

Moyens Généraux

Président du conseil d’administration

Direction Finances & Livraison  Pôle Développement Pôle Maîtrise d’ouvrage
technique

Pôle Commercial & Marketing

Directeur Général RDS
F.IDRISSI QAITOUNI

La répartition du capital de Résidences Dar Saada à fin 2018 se présente ainsi :



9

A partir d’avril 2017, la direction générale du groupe Résidences Dar Saada est assurée, sous sa 
responsabilité, par Monsieur Fayçal Idrissi Qaitouni.
Titulaire d’un doctorat en gestion des PME et de leur environnement, Monsieur Fayçal Idrissi Qaitouni, 
a occupé pendant 5 ans le poste de Directeur Général Adjoint d’un groupe spécialisé dans le 
développement immobilier et la construction. Entre 2003 et 2006, il a également exercé dans le 
secteur bancaire en Risk Management et Corporate Banking, en occupant successivement au sein 
d’Attijariwafa Bank le poste de directeur de la division Casablanca banque de détail et le poste 
de Senior Banker chargé des grands comptes du secteur du tourisme et de l’immobilier. En 2008, 
M. Fayçal Idrissi Qaitouni a rejoint Résidences Dar Saada où il a notamment occupé le poste de 
Directeur Général Adjoint du pôle Support et Finances jusqu’à fin mars 2017.

Résidences Dar Saada a été pionnière dans la mise en place d’une démarche qualité couvrant 
trois champs majeurs :

Qualité du produit :
Mettre à profit l’expérience du Groupe Palmeraie Développement en matière de luxe pour une 
qualité plus élaborée du logement économique ; Un concept urbanistique innovant qui intègre 
de réels espaces de vie et vient contrer l’image des cités dortoirs habituellement adossée aux 
programmes immobiliers économiques.
La pérennité de ces espaces communs est garantie par le syndic que la Société prend le soin de 
choisir avant la livraison de l’ensemble des unités du projet.

Qualité du service :
Un accompagnement continu des clients tout au long du processus des phases d’acquisition de 
leur logement. Un guichet semi-unique est mis en place au siège commercial de Casablanca pour 
la centralisation de l’ensemble des démarches d’achat. Par ailleurs, la société assure un service 
après-vente à sa clientèle notamment à travers la mise en place d’un call center informant les 
clients, les accompagnant et répondant à leurs éventuelles réclamations.

Qualité des prestataires partenaires : 
Une sélection    rigoureuse   du réseau   de ses  prestataires    intervenant	 dans   	les	 études,
l’aménagement, l’architecture ainsi que la construction, permettant à Résidences Dar Saada 
d’assurer la qualité des différentes prestations.
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      Organes de gouvernance

Résidences Dar Saada a adopté, et ce depuis plusieurs années, un mode de gouvernance aux 
standards internationaux permettant une prise de décision et une exécution fluide et maitrisée.

      Conseil d’administration

Le conseil d’administration de la société rassemble, en plus des actionnaires majoritaires, des 
administrateurs représentant des actionnaires minoritaires.

Nom Fonction
Début

ou renouvellement Expiration du mandat

M.Hicham Berrada Souni

M.Abdelali Berrada Souni

M.Saad Berrada Sounni

M.Majid Benlmlih

M.Mohamed Ben Ouda*

M.Adil Douiri

North Africa Holding

Aabar Investment PJS

Président du Conseil d’administration

Administrateur 

Administrateur 

Administrateur 

Administrateur Directeur Général Palmeraie Développement

Administrateur

Administrateur

Administrateur

AGO statuant sur les comptes de l’exercice 2021

AGO statuant sur les comptes de l’exercice 2021

AGO statuant sur les comptes de l’exercice 2021

AGO statuant sur les comptes de l’exercice 2022

AGO statuant sur les comptes de l’exercice 2022

AGO statuant sur les comptes de l’exercice 2022

AGO statuant sur les comptes de l’exercice 2022

AGO statuant sur les comptes de l’exercice 2022

03 juin 16

03 juin 16

03 juin 16

29 juin 17

29 mars 18

29 juin 17

29 juin 17

29 juin 17

* Lors du conseil d’administrations du 29 mars 2018, M. Amine Guennoun a démissionné de son mandat d’administrateur de Résidences Dar Saada.
M.Mohamed Ben Ouda a été nommé administrateur par cooptation pour la durée restante du mandat de M.Amine Guennoun

      Comité exécutif

Résidences Dar Saada dispose d’un comité exécutif institué par le conseil d’administration et dont  
l’objet est de traiter des questions visées ci-après :

     Toute question soulevée par le Conseil d’Administration ;
     L’acquisition ou la vente de terrains pour des montants supérieurs à 100 MDH ;
      La création de filiales ayant une activité identique destinées à être détenues à  hauteur 
     de 99,99 % au moins par la Société ;
     L’adoption ou la modification du plan de développement et du budget annuel de la Société.

      Comités internes

Afin d’assurer la réalisation de ses objectifs, Résidences Dar Saada dispose de plusieurs comités 
internes présentés ci-après :

    Comité de Direction Générale

Le comité de Direction Générale intervient sur l’ensemble de la chaîne de valeur de la Société. 
Les membres du comité (le Directeur Général, les Directeurs Généraux Adjoints et les directeurs 
des différents pôles) se réunissent mensuellement afin d’étudier le reporting de l’activité, l’arrêté 
mensuel et le résumé des évènements du mois. Le comité veille à la bonne exécution des orientations 
stratégiques de la Société.
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    Comité organisationnel

Le comité organisationnel est composé du responsable organisationnel, du chef de projet et du 
Directeur Général. Ce comité assure le suivi des projets organisationnels et leur état d’avancement. 
Le comité se réunit chaque semaine pour suivre le plan d’action.

    Comité de ressources humaines, contrôle et bonne gouvernance

Ce comité siège avec les mêmes membres que le comité de la direction générale. Il dresse 
trimestriellement un état des lieux des actions RH menées et établit un plan d’action sur la base de 
la gestion prévisionnelle des emplois et des compétences (GPEC) du trimestre. Ce comité étudie 
également l’état des risques opérationnels et stratégiques.

    Comité de suivi des projets

Le comité rassemble le directeur général, le directeur commercial, le directeur général adjoint 
– pôle maîtrise d’ouvrage technique, le directeur général adjoint – pôle support et finances, le 
directeur financier, le responsable ingénierie financière et le responsable du contrôle de gestion. 
Il se réunit chaque semaine pour contrôler l’état d’avancement des projets sur la base des suivis 
techniques, du suivi commercial et du reporting développement. 

    Comité financier

Le comité financier se compose du directeur général, du directeur général adjoint - pôle support 
et finances, du directeur financier, et du contrôleur financier. 
Ce comité se réunit mensuellement afin d’établir un état des lieux sur :

   Le rapprochement entre les prévisions budgétaires et les chiffres réalisés ;
   Le rapport de trésorerie ;
   L’état des avances clients ;
   Le nombre de contrats définitifs signés ;
   Les factures à régler ;
   L’identification des irrégularités.
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    Comité commercial

Le comité commercial se compose du responsable contrôle de gestion, du directeur commercial, 
du directeur marketing, du responsable call center et du directeur partenariats. Le comité établit 
chaque semaine un plan d’action pour l’optimisation des ventes en procédant à une analyse des 
ventes croisées (par projet, par agence, etc.), la conduite d’une action de communication passée 
et future, ainsi que le traitement du reporting du call center.

    Comité budget

Ce comité se compose du directeur général, du directeur général adjoint – pôle support et 
finances, du directeur financier, du directeur général adjoint - pôle maitrise d’ouvrage technique, 
du directeur commercial, du contrôle de gestion, et du responsable ingénierie financière.
Le comité budget effectue semestriellement le rapprochement entre les réalisations et le budget 
en vue de l’élaboration des axes d’orientations.

    Comité d’audit

Ce comité, institué en respect de l’article 106 bis de la Loi 95-17 telle que modifiée et complétée, 
se compose de deux administrateurs de Résidences Dar Saada, Monsieur Adil DIOUIRI et Monsieur 
Majid BENMLIH. Le comité d’audit est chargé des tâches suivantes :

      Suivi de l’élaboration de l’information destinée aux actionnaires, au public et à l’Autorité 
Marocaine du Marché des Capitaux ;
    Suivi de l’efficacité des systèmes de contrôle interne, d’audit interne et, le cas échéant, de 
gestion des risques de la Société ;
     Suivi du contrôle légal des comptes sociaux et consolidés ;
   Examen et suivi de l’indépendance des commissaires aux comptes, en particulier en ce qui 
concerne la fourniture de services complémentaires à l’entité contrôlée.

    Comité juridique et contentieux

Ce comité est composé du directeur général, du directeur général adjoint – pôle support et 
finances, du directeur juridique, du directeur financier, et du responsable développement. Le 
comité juridique et contentieux est chargé de la veille juridique, il produit trimestriellement un suivi 
des engagements contractuels de la société. Le comité fait également le point sur l’ensemble des 
affaires au contentieux et sur les décisions de justice rendues.
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Résidences Dar Saada croit profondément en ses hommes et femmes qui font chaque jour la 
réussite de cette entreprise. Le groupe les accompagne dès le processus de recrutement pour une 
intégration optimale et un développement professionnel réussi.

      Evolution des effectifs

Au 31 décembre 2018, l’effectif global de Résidences Dar Saada reste relativement stable avec 
249 collaborateurs par rapport à 244 en 2017. 

244 249

2017 2018

      Répartition de l’effectif de Résidences Dar Saada par pôle

1%

27%

24%

33%

10%

4%

Direction Générale

Support

Pôle commercial et marketing

Pôle développement

Direction finances et livraison

Pôle maîtrise d’ouvrage Technique

Capital Humain

Effectif
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     Structure de l’effectif de Résidences Dar Saada par tranche d’âge et par sexe 

Moins de 25 ans

Entre 25 et 29 ans

Entre 30 et 35 ans

Entre 36 et 40 ans

41 ans et plus

5%

24%

35%

14%

22%

Masculin

Féminin

61%

39%
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     Culture d’entreprise

Résidences Dar Saada a placé la satisfaction client au cœur de sa stratégie et de ses 
objectifs. La société a entrepris un travail collaboratif d’identification des valeurs nécessaires 
pour remplir cette mission.

La société partage aujourd’hui quatre valeurs fondamentales dans la satisfaction des 
clients, résumées par le mot « PEP’S ».

Partage Engagement

Performance Saada

Partage de l'information fiable 
et pertinente

Travail en équipe avec 
l'objectif de satisfaire le client

le bonheur
Qualité des produits proposés

Réactivité aux attentes clients

Développement des 
compétences et formation

Exemplarité des collaborateurs

Responsabilité engagée 
auprès des clients
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L’ENVIRONNEMENT GÉNÉRAL 
DU SECTEUR DE LA PROMOTION 
IMMOBILIÈRE EN 2018
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Performance du secteur
de la promotion immobilière en 2018

      Evolution de la production (en unités) sur la période 2010-2018

Selon les statistiques du ministère de l’habitat, de l’urbanisme et de la politique de la ville, la 
production en habitat durant l’année 2018 a été marquée par une hausse de 6.4 % par rapport à 
2017 pour atteindre 165  526 unités.

      Evolution des mises en chantier (en unités) sur la période 2010-2018

Selon les statistiques du Ministère, les mises en chantier ont enregistré une remarquable hausse de 
12.6 % en 2018 par rapport à l’année précédente, passant ainsi de 160 764 unités en 2017 à 181 092 
unités en 2018. 

2010 2011 2012 2013

226 425

275 508
262 107

166 556 170 439

206 973
226 829

155 577*
165 526

2014 2015 2016 2017 2018

Source : Ministère de l’Aménagement du Territoire National, de l’Urbanisme, de l’Habitat et de la Politique de la Ville.

*A noter qu’il y a eu une révision à la baisse des statistiques concernant l’année 2017 par le ministère.

Source : Ministère de l’Aménagement du Territoire National, de l’Urbanisme, de l’Habitat et de la Politique de la Ville.

*A noter que les statistiques concernant les mises en chantier ont également été révisées à la baisse pour l’année 2017 par le ministère.

2010 2011 2012 2013

375 254

473 894

419 362

234 013
218 957 225 116

288 779
160 764*

181 092

2014 2015 2016 2017 2018
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      Mise en chantier dans le segment de l’habitat économique et social

Selon les chiffres annoncés par le ministère de l’Aménagement du Territoire National, de l’Urbanisme, 
de l’Habitat et de la politique de la ville, les unités de logements sociaux mis en chantier en 2018 ont 
connu une légère croissance de 4  % par rapport à l’année qui précède.

211 494

332 508

267 860

192 970
180 082 183 523*

139 114 130 854 136 175

Source : Ministère de l’Aménagement du Territoire National, de l’Urbanisme, de l’Habitat et de la Politique de la Ville.

*A noter qu’il y a eu une révision à la baisse des statistiques concernant l’année 2015 par le ministère.

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

      Production d’unités dans le segment de l’habitat économique et social

Toujours selon la même source, le taux de croissance des unités de logements sociaux produites au 
cours de l’année 2018 est de 4.7 % par rapport à l’année 2017. Une légère croissance qui s’aligne 
avec la croissance des unités mises en chantier du même segment. Passant ainsi, de 132 868 unités 
en 2017 à 139 113 unités en 2018.

Source : Ministère de l’Aménagement du Territoire National, de l’Urbanisme, de l’Habitat et de la Politique de la Ville.

*A noter qu’il y a eu une révision des statistiques concernant l’année 2015 et 2017 par le ministère.

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

98 823

135 442

121 783

142 501 140 888

178 301*

126 433
132 868*

139 113
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      Synthèse de l’évaluation du programme de logements sociaux à 250 000 DH

Le ministère de l’aménagement du territoire national, de l’urbanisme, de l’habitat et de la politique 
de la ville a mené une évaluation du programme de logements sociaux à 250 000 DH et du programme de 
logements à faible valeur immobilière de 140 000 DH. 
L’étude avait pour objectif d’établir un diagnostic général et des réalisations du programme de 
logements sociaux à 250 000 DH. Pour que l’exploit soit plus crédible, le ministère s’est basé sur les 
résultats des enquêtes précédemment effectuées à l’échelle nationale, tant sur les promoteurs 
immobiliers (729 promoteurs couvrant 1 030 projets), qu’aux acquéreurs des logements 
à 250 000 DH (8 786 acquéreurs), sur une durée de 8 ans, entre 2010 et 2017.
D’après l’étude menée par le ministère, le nombre total de conventions contractées est de 1 114, 
avec une prédominance des promoteurs privés dont la part s’élève à 96 %. Pareil pour Les unités 
conventionnées, dont le nombre a atteint 1 663 449 logements à fin 2017 et dont 96.4 % parviennent 
des promoteurs privés. Dans ce sens, le nombre de logements autorisés au cours de la période 
d’étude s’élève à 595 794 unités, dont 36 % des logements conventionnés. Il s’agit de 366.462 unités 
de logements achevés, dont 61.5 %  des logements autorisés. Par contre, le nombre de logements 
en cours de construction atteint les 221 660 unités, dont 35.7 % des logements autorisés. En ce qui 
concerne les logements ayant obtenu le certificat de conformité, le nombre total est de 95.3 % des 
logements achevés atterrissant sur un total de 349 083 biens. Cependant, les logements achevés se 
condense dans trois régions ; avec 45 % dans la partie Casablanca-Settat, 13 % dans la région de 
Tanger Tétouan et Al Hoceima, et 12 % sur l’axe Rabat Salé et Kenitra.

La figure ci-dessous résume les statistiques de l’étude du ministère sur le logement social                                          
à 250 000 DH sur la période 2010-2017 :

1 114 Conventions signées
(96% avec des promoteurs privés)1

595 794 Logements autorisés
(36% des logements conventionnés)3

366 462
Logements achevés
(61,5% des logements autorisés)   5

70 %
Concentration des logements
achevés dans trois régions, Casablanca
Settat (45%), Tanger Tétouan Al Hoceima
(13%) et Rabat Salé Kenitra (12%)

7

1 663 449 Logements conventionnés
(96,4% avec des promoteurs privées)2

221 660 Logements en cours de construction
(35,7% des logements autorisés)4

349 083
Logements ayant obtenu le certificat
de conformité
(95,3% des logements achevés)6
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      Indicateurs du secteur BTP en 2018

      Evolution de la consommation nationale de ciment (en milliers de tonnes)

Selon les chiffres communiqués par le ministère, les ventes de ciments ont atteint les 13  286 MT 
durant cette année. La consommation de cette matière première accuse un léger recul durant les 
trois dernières années de l’ordre de 6,8 %.

Source : Ministère de l’Aménagement du Territoire National, de l’Urbanisme, de l’Habitat et de la Politique de la Ville.

14 571

16 130
15 870

14 864

14 060
14 250 14 151 13 791

13 286

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

      Evolution des emplois au sein du secteur du BTP (en milliers de postes)

Selon les chiffres communiqués par le Haut-Commissariat au Plan (HCP), le secteur du BTP a reconnu 
la création de nouveaux postes durant l’année 2018. Les statistiques indiquent une augmentation 
durant les cinq dernières années avec un taux de croissance de 1.4 % entre 2017 et 2018.

Source : Haut-commissariat au Plan.
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      Transactions et indice de prix dans l’immobilier au Maroc en 2018

      Analyse par type de bien

Selon les données de Bank Al Maghrib, les prix des actifs immobiliers en 2018 ont enregistré une 
baisse de 0.4 %. Ce recul s’explique par une baisse de 2.4 % des prix du foncier et de 1.2 % des prix 
des biens à usage professionnel. Cependant, les prix ont augmenté de 0.8 % pour le résidentiel. 
Par contre, la légère baisse a été accompagnée d’une hausse du nombre de transactions de 
12.4 %, avec une progression de 16 % pour les biens résidentiels et de 18.3 % pour les actifs à usage 
professionnel.

Evolution de l’indice des prix et du nombre de transactions (en %)
Appartements

Source : Bank Al Maghrib
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Source : Bank Al Maghrib

Nombre de transactions

Variation trimestrielle de l’indice des prix des terrains
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Variation des prix immobiliers au niveau des principales villes (en %)

      Analyse par ville

Au niveau des principales villes, l’indice du prix de l’immobilier a marqué une hausse à l’exception 
de Marrakech, Fès et Meknès qui ont connu une baisse des prix au cours de cette année. Rabat, 
qui a connu une stabilité entre 2016 et 2017 a connu une hausse de 4.4 % en 2018. D’autre part, Le 
plus grand taux de variation des prix immobiliers est celui de la région d’Agadir avec 5.1 %.

Pour l’ensemble des catégories des biens immobiliers, l’analyse par ville se présente ainsi :

Casablanca : légère hausse des transactions de 3,8 %, avec une légère hausse de l’indice des prix 
de 1,3 %;
Rabat : Hausse importante des transactions de 22,7 %, avec un niveau de prix en hausse de + 3,7 %;
Marrakech : Baisse importante des transactions de - 16 %, avec une baisse des prix de - 5,5 %;
Tanger : Hausse importante des transactions 19,8 %, avec une hausse des prix de 1,8 %.

Source : Bank Al Maghrib
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Environnement financier

Les établissements bancaires continuent à apporter leur soutien aux  acquéreurs  de  logements  à  
travers  des  taux  d’intérêt  en  baisse et un encours de crédit en hausse continu. Le taux moyen de 
crédit a en effet reculé passant de 6,5 % en 2011  à  5,34 %  en  2018  et  l’encours  de  crédit  aux  
acquéreurs  s’est accru de 6.1 % en 2018 à 207 milliards DH.

      Evolution du taux d’intérêt moyen pour les crédits immobiliers

      Encours de crédit aux acquéreurs en milliards DH

2011 2012 2013

6,5 %

6,1 %
6,03 %

6,05 %

5,76 %

5,15 %
5,42 % 5,34 %

2014 2015 2016 2017 2018

Source : Bank Al Maghrib
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160

170 179
188 195

207

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Source : Bank Al Maghrib
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      Encours de crédit aux promoteurs immobiliers en milliards DH

D’autre part, l’encours des crédits aux promoteurs immobiliers a connu une légère baisse de 3 % en 
2018 à 58 milliards DH contre 60 milliards DH en 2017. Cette légère baisse s’explique notamment par 
la baisse de la production sur le secteur.

      Evolution du nombre de ménages bénéficiant de garanties Fogarim et Fogaloge

Selon la publication de la Caisse Centrale de Garantie (C.C.G.), Fogarim a garanti 11 531 prêts 
en 2018 contre 11 650 prêts en 2017, soit une baisse de 1 %. Par contre, la garantie Fogaloge a 
enregistré une intéressante croissance de 10.1 % , soit 5 649 prêts  en 2018 contre 5 129 prêts en 2017. 

Source : Bank Al Maghrib
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Source : Caisse Centrale de Garantie

*A noter qu’il y a eu une révision à la baisse des statistiques concernant l’année  2014 et 2015 par la C.C.G.
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Analyse de la demande

La demande de logements reste forte grâce à l’urbanisation de la population ainsi que la 
démographie. L’effet combiné de ces deux parties est l’élément majeur de l’accélération de la 
population au milieu urbain au Maroc avec 22 millions d’habitants  en 2018 selon les données 
communiquées par le Haut-Commissariat au Plan.

Le profil démographique par âge de la population marocaine se caractérise aujourd’hui par son 
extrême jeunesse, ce qui permet d’anticiper une demande de logement importante dans l’avenir. 
Selon le Haut-Commissariat au Plan, la majorité des primo-accédant est de 7.5 millions de personnes. 
Quant à la population âgée entre 15 et 30 ans, et qui sera le vecteur principale de la demande à 
moyen terme, elle représente près de 9 millions de personnes.

Population (millions d’habitants)

2013201220112010 2014 2015 2016 2017 2018

Source : Haut-Commissariat au Plan

Milieu rural

Milieu urbain
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22
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Source : Haut-Commissariat au Plan
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      Déficit de logements sur la période 2011-2017 (en unités)

Malgré la politique volontariste pour encourager la production de logements, le déficit global reste 
très important. Selon le Ministère de l’habitat et de la politique de la ville, le déficit de logements est 
passé de 840 000 unités en 2011 à 400 000 unités en 2017. Il est à noter que cet indicateur englobe 
aussi le besoin de restructurations divers (le besoin en équipements, le besoin pour la résorption des 
bidonvilles, l’habitat menaçant ruine et l’habitat insalubre), en plus du déficit lié à la demande de 
logement additionnel.

Source : Ministère de l’Aménagement du Territoire National, de l’Urbanisme, de l’Habitat et de la Politique de la Ville.
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ACTIVITÉ
DE RÉSIDENCES DAR SAADA EN 2018 
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Activité de Résidences Dar Saada en 2018

4200 unités
Livraison en ligne avec la planification

327 MDH
Résultat net consolidé

5,8 Mois du CA
Des créances clients maîtrisées

3 Dh/Action
Dividende distribué

39 % Gearing
Un ratio d’endettement stable

1 440 MDH
Chiffre d’affaires consolidé

     Résidences Dar Saada, un acteur majeur du royaume

Cabo
1 Projet
3 Hectares
219 Unités

Tanger
3 Projets

13 Hectares
3182 Unités

Skhirat
1 Projet

10 Hectares
2223 Unités

Casablanca
17 Projets

479 Hectares
48160 Unités

Agadir
6 Projets

18 Hectares
3645 Unités

Martil
3 Projets
57 Hectares
10623 Unités

Oujda
1 Projet
27 Hectares
1712 Unités

Fès
1 Projet
124 Hectares
7412 Unités

Marrakech
10 Projets
342 Hectares
16117 Unités

Côte d’ivoire
1 Projet
41 Hectares
2179 Unités

Abidjan
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Performance opérationnelle de Résidences Dar Saada

      Réserve foncière

Résidences Dar Saada a poursuivi la consolidation de sa réserve foncière durant l’exercice 2018. La 
société a procédé à l’acquisition de 39,4 ha à Marrakech, Casablanca et Cabo Negro. La réserve 
foncière totale du groupe Résidences Dar Saada s’élève ainsi à 1 114 ha à fin 2018

      La répartition de la réserve foncière par région se présente comme suit:

      La répartition de la réserve foncière par état d’avancement se présente comme suit:

Région 
Casablanca -Rabat 

43 %

Région Sud

32 %

Région Nord

21 %

Afrique Subsaharienne

4 %

Projet finis

En cours de construction

En cours de développement

Réserve foncière

22 %
36 %

14 %
28 %
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       Présentation des projets (terrain et consistance)

 
  

Projets réalisés   401     50.709   
Casablanca  191  23.312     
Mediouna (lotissement) RDS SA 11 394 2008 2010
Jnane Nouaceur RDS SA 19 3.265 2008 2011
Fadaat Rahma RDS SA 14 1.913 2011 2013
Fadaat Elyassamine RDS SA 4 799 2012 2014
Manazil Mediouna RDS SA 5 1.230 2014 2016
Oulad Azzouz ** RDS SA 68 8.024 2012 2014
Jnane El Menzeh (tranches réalisées) RDS SA 23 396 2012 2015
Dyar Al Ghofrane 1 (tranches réalisées) RDS SA 24 3.568 2013 2016
Panorama 1  RDS SA 14 3.335 2014 2017
Tamaris (tranches réalisées) RDS SA 9 388 2016 2018
Fès  74 4.413  
Bouhayrat Saiss (tranches réalisées) RDS SA 74 4.413 2012 2013
Marrakech  80  11.079     
Saada I RDS SA 24 3.647 2003 2006
Saada II RDS SA 3 794 2006 2009
Tamensourt (Saada III) RDS SA 18 3.269 2008 2010
Dyar Marrakech RDS SA 1 653 2010 2013
Targa Garden RDS SA 21 313 2007 2010
Targa Resort (tranches réalisées) RDS SA 11 1.786 2013 2015
Dyar Nakhil (tranches réalisées) RDS SA 2 617 2017 2018
Agadir  15 3.339  
Adrar Ilôt 5 RDS SA 2 403 2010 2014
Adar Ilôt 8 RDS SA 1 724 2010 2012
Adar Ilôt 9 RDS SA 3 513 2010 2013
Adrar Anza RDS SA 1 400 2010 2014
Nzaha RDS SA 8 1.299 2010 2012
Tanger  13 3.182  
Jardins de l'Atlantique (Ilôt 19) (Jnane El Boughaz) RDS SA 5 1.063 2009 2014
Dyar El Boughaz (Ilôt 20) RDS SA 4 770 2009 2014
Dyar El Boughaz (Ilôt 14) RDS SA 4 1.349 2012 2015
Skhirat  6 1.195  
Jawharat Skhirat (tranches réalisées) Excellence Immo IV 6 1.195 2013 2015
Martil   16 3.848  
Martil 1 Badalona 10 2.384 2014 2017
Martil 2 (tranches réalisées) RDS SA 6 1.464 2016 2018
Oujda  7 341  
Oujda (tranches réalisées) Sakan Colodor 7 341 2014 2017
Projets en construction  161 12.255  
Casablanca  76 4.603  
Jnane El Menzeh ** RDS SA 33 562 2012 2015
Dyar Al Ghofrane 1 RDS SA 13 236 2013 2016  
Tamaris RDS SA 12 350 2016 2018
Ben Tachfine RDS VII 4 815 2017 2019
Panorama 2 RDS SA 14 2.640 2018 2020
Fès  50 2.999  
Bouhayrat Saiss ** RDS SA 50 2.999 2012 2013
Marrakech  6 1.416  
Targa Resort RDS SA 2 78 2013 2015
Dyar Nakhil RDS SA 4 1.338 2017 2018
Skhirat  4 1.028  
Jawharat Skhirat Excellence Immo IV 4 1.028 2013 2015
Oujda  19,5 1.371  
Oujda Sakan Colodor 20 1.371 2014 2017
Martil  5 838  
Martil 2 RDS SA 5 838 2016 2018
Projets en développement�  307 32.508  
Casablanca  202 20.245  
Sania ** RDS V 22 2.251 2022 2024
Arraha ** RDS IV 16 2.402 2022 2024
Laassilate *** RDS SA 115 5.830 2022 2024
Dyar Al Ghofrane 2 RDS SA 36 6.959 2018 2020
Lomo* RDS SA 13 2.803 2018 2019
Agadir  3 306  
Adrar Ilôt 8 extension RDS SA 3 306 2020 2022
Marrakech  21 3.622  
Petit Azzouzia  (1) RDS SA 16 2.700 2018 2020
Marché de gros (2) RDS SA 3 450 2020 2022
Dyar Hamra RDS SA 2 472 2019 2020
Martil  37 5.937  
Martil 3 AL Borj Al Ali 37 5.937 2018 2020
Cabo Negro  3 219  
Cabo RDS SA 3 219 2019 2020
Afrique  41 2.179  
Côte d'Ivoire Saada Côte d'Ivoire 41 2.179 2019 2019
Total projets immobiliers   869     95.472     

Projet
Société portant

le projet
Superficie

(en ha)
 Offre globale

(en unités) 
Démarrage de la

commercialisation
Démarrage

livraison

*Dont 8,5 ha définitivement acquis		

  **Certains lots de ces projets ont fait l’objet de titrisation en 2017		

 *** Terrain donné en garantie dans le cadre d’un emprunt obligataire en 2017		

  (1) La nomination du projet a changé, il s’agit du projet «petit Azzouzia» au lieu «Azzouzia»		

  (2) La nomination du projet a changé, il s’agit du projet «Marché de gros» au lieu «petit Azzouzia»
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     Performance commerciale en 2018

La commercialisation des projets continue à connaître un rythme soutenu atteignant sur l’exercice 
environ 4 100 unités commercialisées dont la moitié se situe dans l’axe Rabat-Casablanca (46 %).

Région Casablanca-Rabat

Région Sud

Région Nord

Total

Région

Les projets commercialisés en 2018 abritent principalement des logements sociaux.

Unités prévendues

1.893

1.093

1.086

4.072

46 %

27 %

27 %

100 %

Part de commercialisation

Social

Moyen standing

Commerces et équipements

Total

Type de biens Unités prévendues

3.504   

381

187 

4.072

86 %

9 %

5 %

100 %

Part de commercialisation
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       Taux de pré-commercialisation et unités achevées

 
  

Agadir 727 3.339 306  
Nzaha 228 1.299  100% 82%
Adar Ilôt 8 113 724  100% 100%
Adar Ilôt 9 183 513  100% 77%
Adrar Ilôt 5 77 403  100% 100%
Adrar Anza 57 400  100% 98%
Adrar Ilôt 8 extension** 69  306 0% 0%
Casablanca 12.883 23.312 24.848  
Mediouna (lotissement) 357 394  100% 100%
Jnane Nouaceur 667 3.265  100% 98%
Fadaat Rahma 517 1.913  100% 92%
Oulad Azzouz 1.896 8.024  100% 97%
Fadaat Elyassamine 170 799  100% 97%
Jnane Al Menzeh 853 396 562 41% 92%
Manazil Mediouna 250 1.230  100% 98%
Dyar Al Ghofrane 1 1.040 3.568 236 94% 81%
Panorama 1 641 3.335  100% 85%
Sania ** 540  2.251 0% 0%
Arraha ** 486  2.402 0% 0%
Laassilate ** 1.217  5.830 0% 0%
Tamaris 956 388 350 36% 85%
Ben Tachfine 684  815 11% 18%
Dyar Al Ghofrane 2  1.450  6.959 0% 4%
Panorama 2 561  2.640 0% 78%
Lomo 598  2.803 0% 8%
Fès 1.183 4.413 2.999  
Bouhairat Saiss 1.183 4.413 2.999 60% 66%
Marrakech 3.519 11.079 5.038  
Saada I 490 3.647  100% 100%
Saada II 149 794  100% 100%
Tamensourt (Saada III) 578 3.269  100% 96%
Dyar Marrakech 103 653  100% 100%
Targa Garden 428 313  100% 72%
Targa Resort 352 1.786 78 96% 96%
Petit Azzouzia  (1) 528  2.700 0% 37%
Marché de gros (2) ** 424  450 0% 0%
Dyar Nakhil 379 617 1.338 24% 94%
Dyar Al Hamra ** 88  472  0%
Skhirat 414 1.195 1.028  
Skhirat 414 1.195 1.028 56% 80%
Tanger 720 3.182 0  
Jardins de l'Atlantique (Ilôt 19) 354 1.063  100% 60%
Dyar El Boughaz (Ilôt 20) 133 770  100% 92%
Dyar El Boughaz (Ilôt 14) 233 1.349  100% 83%
Oujda 325 341 1.371  
Oujda 325 341 1.371 20% 53%
Martil 3.071 3.848 6.775  
Martil 1 413 2.384  100% 100%
Martil 2 475 1.464 838 76% 87%
Martil 3 2.183  5.937 0% 50%
Cabo Negro 143 0 219  
Cabo** 143 0 219 0% 0%
Afrique  489 0 2.179  
Côte d’Ivoire ** 489 0 2.179 0% 0%
Total 23.474 50.709 44.763  

Projet

Budget
d'investissement

(MDH)

Unités achevées
au 31/12/2018

Unités
restantes

% d'avancement
2018

%
de commercialisation

2018* 

* Unités pré commercialisées / tranches lancées en pré commercialisation / ** : Non encore lancé à la commercialisation.

  (1) la nomination du projet a changé, il s’agit du projet «petit Azzouzia» au lieu de «Azzouzia»					   

  (2) la nomination du projet a changé, il s’agit du projet «Marché de gros» au lieu de «petit Azzouzia»				  
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       Mises en chantier et achèvements en 2018

       Volet Livraison

      Unités achevées durant l’année 2018 par projet

2 688 unités ont été mises en chantier durant l’année 2018. Le détail des unités mises en chantier 
du groupe se présente ainsi :

En parallèle, le nombre d’unités achevées durant l’année 2018 s’élève à 4 283, détaillé comme suit:

Oulad Azzouz

Martil 2

Panorama 2

Projet Standing

Lots

Social

Social   

80

219

1.151

Tamaris Moyen standing 112

Ben Tachfine Moyen standing 219

Dyar Nakhil Social   907

2.688

Unités

Oulad Azzouz

Panorama 1

Tamaris

Projet Standing

Lots

Social

Moyen standing

100

488

388

Martil 1 Social 758

Martil 2 Social 1.464

Jawharat Skhirate Social   398

Dyar Nakhil Social   617

Oujda Social   70

4.283

Unités

Résidences Dar Saada a réalisé un chiffre d’affaire de 1,4 milliards DH au titre de l’année 2018, dont 
70% réalisé courant le deuxième semestre, et ce suite à la livraison de près de 4 200 unités.

Comme annoncé dans son plan stratégique 2018 - 2020, le groupe Résidences Dar Saada a réussi 
la livraison de la première tranche du projet moyen standing Tamaris, sis à Dar Bouazza. Ainsi, la part 
du chiffre d’affaires provenant du segment moyen standing s’établit à 30%.

Les principaux projets livrés sont: Martil 1 et 2, Oulad Azzouz, Panorama 1, Tamaris et Dyar Nakhil.
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       Chiffre d’affaires et unités livrées par régions :

       Chiffre d’affaires et unités livrées par type de logements :

La région nord représente 51% des unités livrées. La répartition du chiffre d’affaires par région se 
présente ainsi :

Région Casa-rabat

Région Nord

Région Sud

Région Chiffre d’affaires Nombre d’unité

700

555

185

33 %

51 %

16 %

Total 1.440

1.366

2.140

673

4.179 100 %

% des unités totales
livreés

Logements économiques

Moyen standing

Commerce et équipements

Type de logements Nombre d’unités Chiffre d’affaires

3.572

367

240

61 %

30 %

9 %

Total 4.179

880

430

130

1.440 100 %

% du chiffre d’affaires

       Financement

L’endettement consolidé long et court terme, y compris l’endettement lié à des locations 
financement, s’établit à 2,6 milliards DH en 2018. La part de l’endettement long terme est de 2,9 
milliards DH. 

À noter que  le groupe Résidences Dar Saada a remboursé intégralement l’emprunt obligataire 
de 750 millions DH levé en 2012. Suite à ce remboursement, le groupe a réalisé une opération de 
titrisation de terrains nus de 600 millions DH et une opération d’emprunt obligataire de 250 millions DH.

La répartition du chiffre d‘affaires se présente ainsi :



36

Perspectives d’avenir de la Société :
Une vision stratégique nouvelle à l’horizon 2020

Dans le cadre du plan de développement à L’horizon 2020, le logement économique continuera 
de représenter une part importante de l’activité. Le renforcement de l’activité passe par un mix 
produit et une présence géographique plus diversifiés. Pour ce faire, la société a pour objectifs le 
développement du segment moyen standing et le lancement de projets en Afrique.

       Point sur le développement de nouveaux segments

      Livraison des premières unités de notre projet moyen standing

Conformément à notre vision stratégique 2018-2020, le groupe Résidences Dar Saada a entamé la 
livraison des premières unités du projet Ocean Palm, sis à Dar Bouazza, courant le 2ème semestre 
2018.  La part du chiffre d’affaires provenant du segment moyen standing représente 30 % du 
chiffre d’affaires global. 
En plus des travaux de construction des autres tranches de nos deux projets immobiliers moyen 
standing à Casablanca, Résidences Dar Saada compte démarrer deux nouveaux projets moyen 
standing courant 2019.

     Mise en chantier de notre premier projet en Afrique subsaharienne

Durant l’année 2018, Résidences Dar Saada a obtenu l’autorisation pour la construction d’un projet 
immobilier consistant en 2 200 unités sur une assiette foncière de 41 Ha en Côte d’Ivoire avec la 
finalisation des premiers témoins. Suite au démarrage des travaux de la première tranche courant 
le deuxième semestre 2018, la contribution au chiffre d’affaires atteindra près de 10 % à partir de 
2019.

     Des fondamentaux financiers sains et solides avec un meilleur niveau de cash flow 
grâce à la maîtrise de l’endettement, à la stabilisation de l’investissement et à la poursuite 
de la politique de recouvrement rapide des créances

Dans la même perspective, le groupe Résidences Dar Saada réitère sa volonté de réaliser ses 
objectifs en termes de performance opérationnelle et de ratios bilanciels comme annoncé dans 
notre vision stratégique 2018-2020.

Foncier : La société dispose d’une réserve foncière de qualité d’environ 1 114 Ha dont près de la 
moitié est située sur l’axe Casa-Rabat. Durant l’année 2018, la société a procédé à l’acquisition  de 
39,4 Ha à Marrakech, Casablanca et Cabo Negro. Le budget d’acquisition prévu à horizon 2020 
est de 450 M DH, comme annoncé dans notre plan stratégique 2018-2020, dont 300 M DH engagés 
en 2018.

Endettement : A fin 2018, la dette nette s’élève à 2,7 milliards DH, soit un taux d’endettement  en 
ligne avec nos objectifs. En effet, le gearing reste maîtrisé et se situe à  39% en tenant compte des 
contrats leasing et de l’opération de titrisation pour 600 M DH.

Créances clients : Toujours maîtrisées, les créances clients s’établissent à 825 M DH à fin 2018, soit 5,8 
mois du chiffre d’affaires annuel, en ligne avec notre plan stratégique 2018-2020.



37

Produits finis : les produits finis sont maintenus à un niveau maitrisable, soit 6 932 unités à fin 2018, 
dont les  2/3 avec un âge moyen de moins d’un an. Ce stock répondra aux livraisons 2019-2020.
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FILIALES
ET PARTICIPATIONS
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Résidences Dar Saada

Excellence Immo IV

Sakan Colodor

Entité Activité Pourcentage
de contrôle

Promotion immobilière

Promotion immobilière

Promotion immobilière

IG

IG

IG

100,00%

99,99%

100,00%

Badalona Immo

99,88%

100,00%

Saada Côte d’ivoire

Résidence Dar Saada IV 98,20%

100,00%

Saada Gabon 100,00%

99,99%

Methode
de consolidation

Résidences Dar Saada V

Résidences Dar Saada VII

Al Borj Al Ali 99,99%

100,00%FT Olympe

Promotion immobilière

Promotion immobilière

Promotion immobilière

Promotion immobilière

Promotion immobilière

Promotion immobilière

Promotion immobilière
Fonds de placement

Collectif en titrisation (FPCT)

IG

IG

IG

IG

IG

IG

IG

IG

Le périmètre de consolidation du groupe Résidences Dar Saada intègre 10 filiales à fin 2018 
et se présente comme suit :

Périmètre de consolidation au 31/12/2018
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ANALYSE DES COMPTES
ET RÉSULTATS DE LA SOCIÉTÉ EN 2018
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Dans cette partie, nous présentons les états de synthèse sociaux et consolidés de 
l‘exercice clos le 31 Décembre 2018.

A titre de rappel, le groupe Résidences Dar Saada a opté pour l’option de publier 
ses comptes consolidés selon les normes IFRS pour plus de clarté et de lisibilité de ses 
performances, et ce à partir de l’exercice 2017.
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Notes annexes aux comptes consolidés

Résumé des notes annexes aux comptes consolidés
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Etat de résultat global

Chiffre d‘affaires
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Resultat par action

Dividende

ETAT DE SITUATION FINANCIÈRE
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Immobilisations corporelles et incorporelles 

Stocks

Créances clients par entité

Autres créances courantes
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Dettes financières

Dettes fournisseurs par entité

808.118 1.244.932

1.138.435 2.077.597 3.216.033

2.053.050
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Autres passifs courants

ETAT DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES  
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Tableau de flux de trésorerie 
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Achats revendu ou consommés : achats - variation de stocks






