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ETAT DES INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES CONSOLIDEES 

 
1. PRESENTATION DE SGTM 

 

La Société Générale des Travaux du Maroc (SGTM), créée en 1971 par les frères Ahmed 

et M'hamed Kabbaj, est un acteur leader du bâtiment et des travaux publics au Maroc. 

SGTM a développé en un demi-siècle d’histoire une expertise pluridisciplinaire pour 

répondre aux besoins croissants en infrastructure marocains et africains. 

 
2. PRINCIPAUX EVENEMENTS ET FAITS MARQUANTS DE L'EXERCICE 

 

Le quatrième trimestre 2025 a marqué une étape structurante dans le développement du 

Groupe, avec la réussite de son introduction à la Bourse de Casablanca. Cette opération, 

d’un montant de 4,8 Md MAD, a rencontré un vif succès, illustrant la confiance des 

investisseurs dans la solidité du modèle économique et les perspectives de croissance du 

Groupe. 

 

SGTM SA a réalisé en juin 2025 une augmentation de capital par apport en numéraire de 

100 MMAD portant le capital de la société de 300 à 400 MMAD. 

 

En juillet 2025, SGTM SA a procédé à une augmentation de capital par incorporation de 

réserve de 800 MMAD portant le capital de 400 MMAD à 1 200 MMAD. 

 
3. REFERENTIEL COMPTABLE, MODALITES DE CONSOLIDATION, REGLES D’EVALUATION 

 

3.1 Référentiel comptable 

 

Les comptes consolidés du Groupe SGTM sont établis conformément aux normes 

nationales prescrites par la Méthodologie adoptée par le Conseil National de Comptabilité 

(CNC) dans son avis No 5 du 26 mai 2005. 

 

 

3.2 Modalités de consolidation 

 

a) Méthodes de consolidation 

 

Les méthodes de consolidation appliquées par le Groupe SGTM sont les suivantes : 

 

a.1 Intégration globale : 

 

Pour toutes les filiales dans lesquelles SGTM exerce directement ou indirectement un 

contrôle exclusif, l’intégration globale est la méthode pratiquée. 

 

Le contrôle exclusif sur une filiale s’apprécie par le pouvoir de diriger les politiques 

financières et opérationnelles. Il résulte : 

 

- soit de la détention directe ou indirecte de la majorité des droits de vote ; 

 

- soit de la désignation, pendant deux exercices successifs, de la majorité des membres des 

organes d'administration, de direction ou de surveillance ; 
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Le groupe est présumé avoir effectué cette désignation lorsqu'il a disposé, au cours de cette 

période, directement ou indirectement, d'une fraction supérieure à quarante pour cent des 

droits de vote et qu'aucun autre associé ou actionnaire ne détenait directement ou 

indirectement une fraction supérieure à la sienne ; 

 

- soit du droit d'exercer une influence dominante en vertu d'un contrat ou de clauses 

statutaires, lorsque le droit applicable le permet et que SGTM est actionnaire ou associé de 

l’entreprise concernée. 

 

La méthode de l’intégration globale consiste à intégrer, après élimination des opérations et 

comptes réciproques, les comptes de la société consolidée en distinguant la part du groupe 

et les intérêts minoritaires. 

 

a.2 Intégration proportionnelle 

 

La méthode de l’intégration proportionnelle est appliquée pour les sociétés sur lesquelles 

le Groupe exerce un contrôle conjoint. 

 

Le contrôle conjoint est le partage du contrôle d'une entreprise exploitée en commun par 

un nombre limité d'associés ou d'actionnaires, de sorte que les politiques financières et 

opérationnelles résultent de leur accord. 

 

L'intégration proportionnelle consiste à : 

 

- Intégrer dans les comptes consolidés la fraction représentative des intérêts du Groupe dans 

les comptes de l'entreprise consolidée après retraitements éventuels ; aucun intérêt 

minoritaire n'est donc constaté ; 

 

- Éliminer la fraction représentative des intérêts du Groupe dans les opérations et comptes 

les concernant réciproquement. 

 

 

b) Date de clôture 

 

Pour les deux exercices présentés, toutes les entités faisant partie du périmètre de 

consolidation ont clôturé leurs comptes au 31 décembre. 

 
 

c) Principaux retraitements 

 

La consolidation est effectuée à partir des comptes individuels des entités comprises dans 

le périmètre de consolidation du Groupe. 

 

Les principaux retraitements se déclinent comme suit : 

 

 

c.1 Élimination des opérations intragroupes 

 

Les opérations significatives entre les sociétés intégrées sont éliminées du bilan et du 

compte de produits et charges consolidés.  
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c.2 Impôts 

 

La charge d’impôt comprend l’impôt courant de l’exercice et l’impôt différé résultant des 

décalages temporaires entre les bases comptables des actifs et passifs et leurs bases fiscales. 

 

Les impôts différés résultant de la neutralisation des différences temporaires introduites 

par les règles fiscales et les retraitements de consolidation sont calculés société par société 

selon la méthode du report variable, en tenant compte de la conception étendue. 

 

Les impôts différés actifs résultant : 

 

- des décalages temporaires entre le résultat comptable et le résultat fiscal, 

 

- des retraitements de consolidation, 

 

- des déficits fiscaux reportables, 

 

sont constatés eu égard la situation fiscale de chaque entité, lorsqu’il est probable que des 

bénéfices futurs seront disponibles pour absorber ces impôts différés actifs. 

 

c.3 Crédit-bail 

 

Le Groupe a opté pour le traitement optionnel consistant à comptabiliser les 

immobilisations financées par crédit-bail au bilan en contrepartie d’une dette financière 

d’un montant équivalent en prenant en considération l’importance significative. 

 

Par ailleurs, au niveau du compte de produits et charges, les immobilisations sont amorties 

selon leur durée d’utilité et les charges d’intérêt sur emprunt sont comptabilisées en 

fonction de la durée des contrats ; les redevances étant annulées. 

 

c.4 Écarts de conversion 

 

Les écarts de conversion des actifs et passifs monétaires libellés en monnaie étrangère sont 

enregistrés au compte de produits et charges au cours de la période à laquelle ils se 

rapportent. 

 

La conversion des comptes des entités étrangères faisant partie du périmètre de 

consolidation est faite selon la méthode du cours de clôture. Selon cette méthode : 

 

- Tous les éléments d'actif et de passif, monétaires ou non monétaires, sont convertis au cours 

de change en vigueur à la date de clôture de l'exercice, 

 

- Les produits et les charges (y compris les dotations aux amortissements et provisions) sont 

convertis au cours moyen de la période, 

 

- L'écart de conversion constaté est porté sur une ligne distincte des capitaux propres. 

  



GROUPE SGTM 

États financiers consolidés au 31 décembre 2025 Page 10 

 

 

3.3 Méthodes et règles d’évaluation 

 

Les principales méthodes et règles d’évaluation sont les suivantes : 

 

a) Immobilisations incorporelles et non valeurs 

 

Les immobilisations incorporelles sont généralement amorties sur une durée ne dépassant 

pas cinq ans (licences de logiciels). Les fonds commerciaux ne sont pas amortis. Le Groupe 

a opté pour la possibilité d’étalement sur cinq exercices des dons de la cotisation au Fonds 

Spécial Covid-19. 

 

b) Immobilisations corporelles 

 

Les immobilisations corporelles sont enregistrées à leur coût d’acquisition ou de 

production. Elles sont amorties sur la durée de vie estimée de chaque catégorie 

d’immobilisation. 

 

Les principales durées d’amortissement utilisées sont les suivantes : 

 

 Méthode Durée 

Constructions Linéaire 20 ans 

Agencements et aménagements des constructions Linéaire 10 ans 

Mobilier de bureau Linéaire 10 ans 

Installations techniques, matériel et outillage Linéaire 5 à 10 ans 

Matériel de transport Linéaire 5 ans 

Matériel de bureau et informatique Linéaire 5 ans 

 

Les plus-values de cession intragroupe sont annulées en consolidation. 

 

c) Immobilisations financières 

 

 Les titres de participation dans les sociétés non consolidées figurent au bilan à leur prix 

d’acquisition ou à la dernière valeur de consolidation selon le cas. Une provision pour 

dépréciation est constituée, le cas échéant, après analyse, au cas par cas, des situations 

financières des sociétés non consolidées. 

 

 Les plus-values de cession intra-groupe sont annulées en consolidation lorsqu’elles sont 

significatives. 

 

d) Stocks et travaux en cours 

 

Les stocks et travaux en cours sont évalués au coût de production sans que celui-ci puisse 

excéder la valeur nette de réalisation. 

 

Les frais financiers ne sont pas pris en compte pour l’évaluation des stocks. Le Groupe n’a 

ainsi pas retenu le traitement optionnel permis par le référentiel comptable en la matière. 

 

Les provisions pour dépréciation des stocks sont constituées le cas échéant pour ramener 

la valeur nette comptable à la valeur probable de réalisation. 
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e) Créances et dettes d’exploitation 

 

Les créances et dettes sont enregistrées à leur valeur nominale. Une provision pour 

dépréciation est pratiquée dès l’apparition d’un risque de non-recouvrement. 

 

Les transactions exprimées en devises étrangères sont converties au cours de change en 

vigueur au moment de la transaction. 

 

Lors de l'arrêté des comptes, les soldes monétaires en devises sont convertis au taux de 

clôture par la contrepartie du compte de résultat. 

 

f) Valeurs mobilières de placement 

 

Les valeurs mobilières de placement sont comptabilisées à leur coût d’acquisition ou de 

souscription, hors frais accessoires, ces derniers étant directement imputés en charges de 

l’exercice. Les plus-values latentes ne sont pas reconnues, tandis que les moins-values font 

l’objet de provisions pour dépréciation. 

 

Le portefeuille du Groupe est principalement constitué d’OPCVM monétaires destinés au 

placement des excédents de trésorerie. Aucune provision pour dépréciation n’a été 

enregistrée à ce titre. 

 

g) Chiffre d’affaires 

 

Le Chiffre d’affaires est comptabilisé au fur et à mesure de l’avancement des travaux de 

chaque projet suivant la méthode de l’avancement. 

 

Les travaux réalisés sont décomptés par reconnaissance contradictoire avec les clients et 

sont comptabilisés en chiffre d’affaires au fur et à mesure de l’avancement en contrepartie 

des créances client à recouvrer. 

 

À chaque clôture, les travaux réalisés et dont la validation est en cours avec le client 

(Travaux mérités) sont évalués à leur prix contractuel et suivant le bordereau des quantités 

exécutées et sont comptabilisés en chiffre d’affaires en contrepartie des créances client 

factures à établir. 
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4. INFORMATIONS RELATIVES AU PERIMETRE 

 

La liste des sociétés consolidées au 31 décembre 2025 et 2024 est la suivante : 

 

Entités 

Pourcentage d'intérêt 

et de contrôle Méthode de 

consolidation 
12-2025 12-2024 

SGTM (société mère) 100.00% 100.00% IG (société mère) 

SGTM IMMOBILIER - 97.00% IG 

SGTM AFRICA 100.00% 100.00% IG 

SGTM CI 100.00% 100.00% IG 

GCPN 42.49% 42.49% IP 

CCN 35.00% 35.00% IP 

SSN 50.00% 50.00% IP 

MARINE CONSTRUCTION MAROC 50.00% 50.00% IP 

SGTM BENIN 100.00% 100.00% IG 

MCMED 49.96% NC IP 

INFRASTRUCTURES NADOR 100.00% - IG 

 

IG : Intégration globale 

IP : Intégration proportionnelle 

 

Conformément à la méthodologie nationale relative aux comptes consolidés, certaines 

participations sont exclues du périmètre de consolidation du fait qu’elles ne représentent 

pas, individuellement ou ensemble, un caractère significatif par rapport aux comptes 

consolidés. 

 

 
5. COMPARABILITE DES COMPTES 

 

Les principes et méthodes de consolidation retenus pour l’exercice clos au 31 décembre 

2025 sont les mêmes que ceux retenus pour l’exercice précédent. 

 

 
6. INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES 

 

6.1 Actif immobilisé 

 

a) Immobilisations incorporelles et non valeurs 

 

Le détail des immobilisations incorporelles et non valeurs par nature s’analyse comme 

suit : 
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La variation des immobilisations incorporelles s’analyse comme suit : 

 

 
 

b) Immobilisations corporelles 

 

Le détail des immobilisations corporelles par nature s’analyse comme suit : 

 

 
 

La variation des immobilisations corporelles se présente comme suit : 

 

 
 

 

c) Immobilisations financières 

 

Le détail des immobilisations financières par nature s’analyse comme suit : 
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6.2 Actif circulant 

 

a) Stocks et encours 

 

Le détail des stocks et encours par nature s’analyse comme suit : 

 

 
 

 

b) Clients et comptes rattachés 

 

Les montants brut et net des créances clients se présentent comme suit : 

 

 
 

Les créances clients du Groupe sont principalement constituées de créances situées au 

Maroc, lesquelles représentent respectivement 97 % et 99 % du total des créances clients 

au titre des exercices 2025 et 2024. 

 

Au 31 décembre 2025, les créances clients du Groupe sont majoritairement portées par la 

société mère, SGTM SA, pour un montant net de MAD 9,009 millions. À cette date, 88 % 

de ces créances, soit MAD 7,928 millions, présentent une ancienneté inférieure à un an, le 

solde correspondant à des créances échues à plus d’un an. 

 

c) Autres créances d’exploitation 

 

Le détail des autres créances d’exploitation par nature s’analyse comme suit : 
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6.3 Dettes de financement 

 

Le détail des dettes de financement par nature se présente comme suit : 

 

 
 

 

6.4 Autres dettes d’exploitation 

 

Le détail des autres dettes d’exploitation par nature s’analyse comme suit : 

 

 
 

 

6.5 Achats et autres charges externes 

 

Le détail des achats et autres charges externes s’analyse comme suit : 

 

 
 

 

6.6 Charges financières nettes 

 

Le détail des charges financières nettes s’analyse comme suit : 
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6.7 Résultat non courant 

 

Le résultat non courant s’analyse comme suit : 

 

 
 

 

6.8 Impôt sur le résultat 

 

L’impôt sur le résultat s’analyse comme suit : 

 

 
 

Le groupe procède à la comptabilisation des impôts différés actifs sur les déficits fiscaux 

et sur les différences temporaires entre le résultat comptable et le résultat fiscal dont la 

récupération est jugée probable. 

 

 

6.9 Information sectorielle 

 

Le Groupe a opté pour la présentation du chiffre d’affaires consolidé par secteur 

géographique : 

 

 
 

Au titre de l’exercice 2025, le Groupe SGTM enregistre un chiffre d’affaires consolidé de 

15,2 Mds MAD, en hausse de 36,6 % par rapport à 2024. Cette progression reflète la 

montée en puissance simultanée de plusieurs projets structurants dans un contexte porteur 

du secteur du BTP au Maroc. 
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L’activité a été principalement soutenue par les projets d’infrastructures et d’équipements, 

notamment dans le segment des bâtiments tertiaires (infrastructures sportives, projets 

universitaires et opérations intégrées), ainsi que par l’avancement de projets portuaires 

majeurs (Dakhla Atlantique, Nador West Med, Safi). 

 

Les activités industrielles et énergétiques ont également contribué à la croissance, portées 

par le développement de projets en mode EPC et le renforcement des partenariats avec des 

acteurs industriels de premier plan. Le positionnement intégré du Groupe constitue à cet 

égard un levier clé. 

 

À l’inverse, les aménagements hydrauliques ont connu une phase de normalisation après 

la finalisation de plusieurs ouvrages majeurs. Enfin, les infrastructures de transport et les 

ouvrages d’art ont amorcé une reprise progressive, soutenue par le lancement de nouveaux 

projets structurants. 

 

 

6.10 Engagements hors bilan 

 

Les engagements hors bilan donnés par le Groupe SGTM au 31/12/2025 s’élèvent à 

11 071 937 494 MAD et sont constitués principalement des cautions bancaires dans le 

cadre des différents marchés. 

 

Le Groupe n’a pas reçu de garanties significatives au 31/12/2025. 

 

 

6.11 Évènements postérieurs à la clôture 

 

Aucun événement significatif n'est survenu entre la date de clôture et l'arrêté des comptes 

consolidés. 

 

 

 

 

 

 


