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I. Présentation de Résidences Dar Saada 

Créée en 2001, le Groupe Résidences Dar Saada est un promoteur immobilier spécialisé dans 

le développement de projets sociaux et moyen standing, au Maroc et à l’étranger. Le Groupe 

appartient majoritairement à la famille Berrada Sounni à travers le Groupe Palmeraie 

Développement et la holding B Participation. 

A la date d’aujourd’hui, le groupe dispose d’une réserve foncière de 1 114 ha, au Maroc et en 

Afrique Subsaharienne, et développe plus 48 projets immobiliers totalisant environ 95 000 

unités.      

II. Commentaire des dirigeants sur les faits marquants du premier semestre 

Des réalisations semestrielles significativement impactées par les effets de la crise 

sanitaire et du confinement décrété. 

Dans le contexte de la pandémie du Covid-19, ayant mené au confinement généralisé instauré 

par les autorités marocaines pendant une période de trois mois, l’activité du Groupe Résidences 

Dar Saada a été lourdement impactée par les conséquences directes et indirectes liées au 

ralentissement du niveau de l’activité économique du pays. Tout en maintenant une structure 

financière saine, le Groupe a enregistré une baisse significative de ses indicateurs de 

performance au titre du premier semestre. 

  

 

PRÉVENTES LARGEMENT IMPACTÉES PAR LA CRISE SANITAIRE 

Le confinement général appliqué dans le pays et le manque de visibilité par rapport à la fin de 

la crise sanitaire ont eu un impact négatif sur la décision d’acquisition de logements par les 

ménages. Comme conséquence directe, le niveau de préventes du Groupe Résidences Dar Saada 

a significativement baissé durant le deuxième trimestre impactant ainsi les réalisations du 

premier semestre de l’année. En effet, les préventes à fin juin s’établissent à 870 unités, contre 

2 502 unités durant le premier semestre 2019, soit une régression de 65%.  
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Toutefois, nous avons constaté une reprise des préventes après la fin du confinement pour 

atteindre un rythme habituel après la fête du sacrifice. Ce constat nous rassure par rapport à la 

reprise du secteur et par rapport à la confiance dont nous bénéficions auprès de nos clients 

surtout que les désistements durant cette période sont quasi-inexistants. Par conséquent, le 

niveau du chiffre d’affaires sécurisé demeure maintenu à 1,2 milliards DH à fin juin, contre 1,3 

milliards DH à fin 2019. 

NIVEAU D’ACTIVITÉ EN BAISSE À CAUSE DU RETARD DES ACHÈVEMENTS ET 

DE LA BAISSE DES VENTES PENDANT LA PÉRIODE DE CONFINEMENT. 

La crise sanitaire et le confinement décrété ont causé l’arrêt quasi-total de la production sur nos 

chantiers. En effet, les achèvements de tranches programmés pour le premier semestre ont été 

reportés, causant ainsi le report des livraisons d’unités réservées et un manque à gagner en 

termes du chiffre d’affaires et d’encaissement. Ce confinement généralisé s’est traduit aussi par 

un arrêt quasi-total de l’activité de divers partenaires (notaires, administrations…) poussant un 

nombre important de nos clients à reporter la concrétisation d’acquisition des unités déjà 

réservées. 

 

Par conséquent, le chiffre d’affaires du Groupe est passé de 616 M DH durant le premier 

semestre 2019 à 473 M DH au premier semestre 2020, soit une baisse de 23%. Cette 

performance est réalisée suite à la livraison de 900 unités pendant le premier semestre 2020 

contre 1 320 unités durant la même période de 2019. 

Malgré des revenus en baisse, le Groupe s’est engagé à honorer ses engagements en termes de 

préservation d’emplois, et de paiement de fournisseurs et de bailleurs de fonds. Toutefois, le 

niveau d’activité réalisé durant le premier semestre n’a pas permis de couvrir les charges 

engagées, générant ainsi une perte d’exploitation de 3 M DH et une perte nette de 36 M DH. 
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UNE BONNE ASSISE FINANCIÈRE GRÂCE AU MAINTIEN DES ÉQUILIBRES 

BILANCIELS ET UNE BONNE MAÎTRISE DU BRF ET DE L’ENDETTEMENT 

Malgré un niveau d’activité en baisse à cause de la crise sanitaire, le Groupe Résidences Dar 

Saada affiche toujours une bonne santé financière grâce à la maîtrise de ses équilibres bilanciels. 

L’objectif est de maintenir une génération de trésorerie optimale dans ce contexte difficile, et 

ce à travers le contrôle de l’endettement, la stabilisation de l’investissement et la poursuite de 

la politique de recouvrement rapide des créances. 

Foncier : Le Groupe dispose d’une réserve foncière de qualité d’environ 1 114 ha dont 43% 

est située sur l’axe Casa-Rabat. La réserve actuelle permet d’assurer le développement de 

projets immobiliers sur le court et moyen termes. 

 

 Endettement : A fin juin 2020, l’endettement global net a enregistré une légère baisse 

d’environ 1,6% par rapport à fin 2019, passant ainsi de 2,99 à 2,95 milliards DH. Le taux 

d’endettement reste maîtrisé et se situe à 40% en tenant compte des opérations de titrisation et 

d’emprunt obligataire, des contrats leasing et de l’application de l’IFRS 16 sur les contrats de 

location simple.  
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Créances clients: malgré le confinement généralisé ayant impacté notre politique de 

recouvrement, le poste créances clients reste maitrisé et s’établit à environ 836 M DH à fin juin 

2020, soit 6,9 mois du chiffre d’affaires glissant. 

Produits finis: Grâce à la politique d’orientation des ventes sur le stock de produits finis 

entamée depuis 2018, le niveau de ce dernier a significativement baissé, passant ainsi de 6 932 

unités à fin 2018 à 4 626 unités à fin 2019, puis à 3 726 unités à fin juin 2020. 

 

ADAPTATION DU PLAN DE DÉVELOPPEMENT POUR FAIRE FACE À LA CRISE 

ACTUELLE 

La crise sanitaire actuelle et le confinement généralisé appliqué ont eu un impact significatif 

sur les réalisations du Groupe au titre du premier semestre. En effet, l’arrêt quasi-total de la 

production sur nos chantiers causant un glissement dans le calendrier des achèvements, le gel 

de l’activité de nos partenaires ainsi que la baisse des afflux des clients à nos agences pendant 

la période de confinement, ont été les causes directes de cette contreperformance. Tout en 

restant confiant par rapport aux perspectives d’avenir, le Groupe attire l’attention de ses 

actionnaires que la situation sanitaire actuelle aura un impact significatif sur ses performances 

au titre de l’exercice 2020, sans pour autant générer une incertitude significative liée à la 

continuité d’exploitation. 

Pour faire face à cette situation, nous avons adapté notre plan de développement en optant pour 

de nouvelles priorités: 

 Suspension d’acquisition nouvelle de foncier pour une bonne maîtrise du BFR; 

 Poursuite de la politique d’orientation des ventes sur le stock de produits finis; 

 Focalisation sur l’achèvement des projets en cours de construction, tous standings 

confondus, et développement des projets disposant d’un taux de commercialisation 

important. 

Ces mesures ont pour objectif de limiter les effets négatifs de la crise actuelle sur les 

performances et la santé financière du Groupe, et de permettre de conserver un niveau optimal 

de génération de trésorerie pour assurer son développement futur. 
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III. Les comptes semestriels sociaux 

Bilan 
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Compte de produits et charges  
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Tableau de financement  

 

 

 

 

 

I. SYNTHESE DES MASSES DU BILAN

Exercice a Ex. précédent b Emplois c Ressources d

1 . Financement Permanent 6 470 455 915,09 6 336 460 999,32 133 994 915,77

2 . Moins Actif immobilisé 315 227 192,79 309 623 293,93 5 603 898,86

3  =FONDS DE ROULEMENT FONCTIONNEL (1-2)     (A) 6 155 228 722,30 6 026 837 705,39 128 391 016,91

4 . Actif circulant 7 485 398 412,15 7 391 617 093,79 93 781 318,36

5 . Moins Passif circulant 1 219 137 235,19 1 102 021 804,84 117 115 430,35

6  =BESOINS DE FINANCEMENT GLOBAL (4-5)         (B) 6 266 261 176,96 6 289 595 288,95 23 334 111,99

7  TRESORERIE NETTE (ACTIF - PASSIF) = A - B -111 032 454,66 -262 757 583,56 151 725 128,90

II. EMPLOIS ET RESSOURCES

EMPLOIS RESSOURCES EMPLOIS RESSOURCES

 I. RESSOURCES STABLES DE L'EXERCICE (FLUX)

  AUTOFINANCEMENT (A) 141 313 291,81 82 389 357,93

. Capacité d'autofinancement 141 313 291,81 161 015 907,93

. Distributions de bénéfices 78 626 550,00

 CESSIONS ET REDUCTIONS D'IMMOBILISATIONS  (B) 293 500,00 198 483 562,37

. Cessions d'immobilisations incorporelles

. Cessions d'immobilisations corporelles 75 541,66

. Cessions d'immobilisations financières 197 706 020,71

. Récupérations sur créances immobilisées 293 500,00 702 000,00

 AUGMENTATION DES CAPITAUX PROPRES ET ASS. (C)

. Augmentation de capital, apports

. Subventions d'investissement

 AUGMENTATION DES DETTES DE FINANCEMENT (D) 231 488 765,84 298 159 983,46

. (nettes de primes de remboursement)

TOTAL I - RESSOURCES STABLES (A+B+C+D) 373 095 557,65 579 032 903,76

 II. EMPLOIS STABLES DE L'EXERCICE (FLUX)

 ACQUISITION & AUGMENTAT. D'IMMOB. (E) 10 159 184,39 1 033 578,81

. Acquisition d'immobilisations incorporelles

. Acquisition d'immobilisations corporelles 149 184,39 1 033 578,81

. Acquisition d'immobilisations financières 10 010 000,00

. Augmentation des créances immobilisées

 REMBOURS. DES CAPITAUX PROPRES (F)

 REMBOURS. DES DETTES DE FINANCEMENT (G) 234 545 356,35 420 811 062,79

 EMPLOIS EN NON VALEURS (H)

TOTAL II - EMPLOIS STABLES (E+F+G+H) 244 704 540,74 421 844 641,60 

 VARIATION DU BESOIN DE FINAN. GLOBAL BFG 23 334 111,99 675 519 424,85

 VARIATION DE LA TRESORERIE 151 725 128,90 518 331 162,69

TOTAL GENERAL 396 429 669,64 396 429 669,64 1 097 364 066,45 1 097 364 066,45

Résidences Dar Saada SA

(+) Augmentation ;(-) Diminution

I. SYNTHESE DES MASSES DU BILAN

Variation a - b

Masses

EXERCICE EXERCICE PRECEDENT
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Etat des soldes de gestion 

 

 

 

 

1

2 -

I =

II +

3

4

5

III -

6

7

IV =

8 +

9 -

10 -

V =

=

11 +

12 -

13 +

14 -

VI =

VII

VIII =

IX

15 -

X =

1

2 +

3 +

4 +

5 -

6 -

7 -

8 -

9 +

I

10 -

II

. Vente de marchandises (en l'état)

. Achats revendues de marchandises

EXERCICE EXERCICE PRECEDENT

I. TABLEAU DE FORMATION DES RESULTATS (T.F.R)

. Ventes de biens et services produits 471 586 690,75 612 922 853,83

. Variation de stocks de produits -358 499 713,62 -281 060 115,97

 MARGE BRUTE SUR VENTE EN L'ETAT

 PRODUCTION DE L'EXERCICE : (3+4+5) 113 086 977,13 331 862 737,86

. Achats consommés de matières et fournitures 72 325 158,74 113 445 259,53

. Autres charges externes 18 848 499,98 32 688 608,87

. Immobilisation produite par l'entreprise pour elle-même

 CONSOMMATION DE L'EXERCICE : (6+7) 91 173 658,72 146 133 868,40

. Impôts et taxes 2 673 901,24 5 344 533,83

. Charges de personnel 33 866 564,36 35 778 926,18

 VALEUR AJOUTEE : (I+II-III) 21 913 318,41 185 728 869,46

. Subventions d'exploitation

 INSUFFISANCE BRUTE D'EXPLOITATION (IBE) -14 627 147,19

. Autres produits d'exploitation

 EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION (EBE) 144 605 409,45

 OU

. Dotations d'exploitation 4 351 785,53 4 578 518,90

 RESULTAT D'EXPLOITATION (+ ou -) -18 978 932,72 140 046 890,55

. Autres charges d'exploitation

. Reprises d'exploitation, transferts de charges 20 000,00

 RESULTAT NON COURANT -4 009 319,97 -3 294 420,39

. Impôts sur les résultats 3 144 689,00 30 728 662,00

 RESULTAT FINANCIER 163 184 447,97 45 074 566,65

 RESULTAT COURANT (+ ou -) 144 205 515,25 185 121 457,20

II. CAPACITE D'AUTOFINANCEMENT (C.A.F) - AUTOFINANCEMENT

. Resultat net de l'exercice :

 RESULTAT NET DE L'EXERCICE (+ ou -) 137 051 506,28 151 098 374,81

. Dotations d'exploitation   (1) 4 261 785,53 4 487 518,90

. Dotations financières       (1)

.   - Bénéfice + 137 051 506,28 151 098 374,81

.   - Perte -

. Reprise non courantes  (2)

. Dotations non courantes  (1)

. Reprise d'exploitation    (2)

(1) A l'exlusion des droits relatives aux actifs et passifs circulants et à la trésorerie.

(2) A l'exlusion des reprises aux actifs et passifs circulants et à la trésorerie.

(3) Y compris reprises sur subventions d'investissement.

 AUTOFINANCEMENT 141 313 291,81 76 959 343,71

 CAPACITE D'AUTOFINANCEMENT (C.A.F) 141 313 291,81 155 585 893,71

. Distribution de bénéfices 78 626 550,00

. Produits des cessions d'immobilisations

. Valeurs nette d'amortissements des immobilisations cédées

. Reprise financières        (2)
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Tableau des créances 
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Tableau des provisions  

 

 

 

N 
A 

T U
 R

 E
Mo

nt
an

t d
éb

ut
 

ex
er

cic
e

d'e
xp

loi
tat

ion
fin

an
ciè

re
s

No
n c

ou
ra

nt
es

d'e
xp

loi
tat

ion
fin

an
ciè

re
s

No
n c

ou
ra

nt
es

Mo
nt

an
t fi

n 

ex
er

cic
e

. 1
. P

rov
isi

on
s p

ou
r d

ép
réc

iat
ion

 de
 l'a

cti
f  i

mm
ob

ilis
é

. 2
. P

rov
isi

on
s r

ég
lem

en
tée

s

. 3
. P

rov
isi

on
s d

ura
ble

s p
ou

r ri
sq

ue
s e

t  c
ha

rge
s

SO
US

 TO
TA

L (
A)

. 4
. P

rov
isi

on
s p

ou
r d

ép
réc

iat
ion

 de
  l'a

cti
f c

irc
ula

nt 
 (h

ors
 tré

so
rer

ie)

. 5
. A

utr
es

 pr
ov

isi
on

s p
ou

r ri
sq

ue
s e

t c
ha

rge
s

41
3 0

00
,00

90
 00

0,0
0

6 9
14

,56
50

9 9
14

,56

. 6
. P

rov
isi

on
s p

ou
r d

ép
réc

iat
ion

 de
s  

co
mp

tes
  d

e t
rés

ore
rie

SO
US

 TO
TA

L (
B)

41
3 0

00
,00

90
 00

0,0
0

6 9
14

,56
50

9 9
14

,56

TO
TA

L (
A 

+ B
)

41
3 0

00
,00

90
 00

0,0
0

6 9
14

,56
50

9 9
14

,56

D 
O 

T A
 T 

I O
 N

 S
R 

E 
P 

R 
I S

 E
 S



 

                                                                                                                                      14 

Rapport financier semestriel – S1 2020 

Attestation d’examen limité sur la situation intermédiaire sociale 
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IV. Les comptes semestriels consolidés (en IFRS) 

 

Etat de situation financière 
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Etat du résultat global 
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Etat des variations des capitaux propres  
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Etat des flux de trésorerie consolidé 
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Attestation d’examen limité sur la situation intermédiaire consolidée 
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Résumé des notes annexes  
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