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I-  EVOLUTION DE LA PRODUCTION AGMA 

Le montant global des primes brutes émises au cours du premier semestre 2026 a atteint la somme de 
de 1 516 MDH contre 1 336,4 MDH, une année plus tôt, soit une hausse des émissions de 13,4% 
répartie comme suit : 
 

 
 

Cet accroissement résulte de l’importante augmentation des assurances dommages de 22,2% au 
30/06/26 après qu’elles soient passées de 667,5 MDH à 815,6 MDH, et de la progression des 
assurances de personnes qui sont passées de 669 MDH à 700,3 MDH (+4,7%). 
 
II- EVOLUTION DES SINISTRES 

1) Sinistres déclarés IARD : 

 

 

5 834 sinistres ont été déclarés à fin juin 2026, à savoir 855 dossiers de plus que le premier semestre 
2025. 

 

30/06/2025 30/06/2026
Réel Réel (en valeur) (en %)

INCENDIE 466,0 594,6 128,6 27,6%
AUTO 86,8 97,2 10,4 12,0%
RC, VOL & MULTI,  AUTRES IARD 54,8 55,8 1,0 1,8%
TRANSPORT (CORPS,   FACULTES) 59,9 68,0 8,1 13,5%
TOTAL DOMMAGES 667,5 815,6 148,2 22,2%

GROUPE MALADIE 340,7 356,1 15,4 4,5%
RETRAITE & VIE 168,1 176,4 8,3 4,9%
AT 160,2 167,8 7,6 4,8%
TOTAL PERSONNES 669,0 700,3 31,4 4,7%

TOTAL 1336,4 1516,0 179,5 13,4%

(en MDh)
 2026/2025

(!) (en %)
Incendie 424 !!" 237 55,9%
AT 1048 "#$" 203 19,4%
Automobile 2230 #%&% 244 10,9%
RC 1163 "'(( 137 11,8%
Vol & Multirisques 114 "%) 34 29,8%
Total sinistres déclarés 4.979 5.834 855 17,2%

(en nombre) 30/06/2026  2026/202530/06/2025
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2)  Sinistres clôturés IARD : 
 

 

Le nombre de sinistres IARD traités et clôturés au 30/06/26 s'élève à 3 510 contre 2 928 au 
30/06/25, soit une hausse de 19,9% (+582 dossiers).  
 

3) Sinistres réglés par AGMA : 

 

 

Au cours du premier semestre 2026, le montant total des sinistres réglés s'est chiffré à 30,9 MDH 
versus 172,6 MDH un an plus tôt ; il est en diminution de 82,1% (-141,7 MDH). 
 
III- EVOLUTION DU CHIFFRE D’AFFAIRES 

(!) (en %)
Incendie !"# $%& -33 -16,0%
AT '$( '(( 40 4,9%
Automobile $)&!$ $'&& 512 38,8%
RC (&* (%" 31 5,8%
Vol & Multirisques +% %* 32 68,1%
Total sinistres clôturés 2.928 3.510 582 19,9%

(en nombre) 30/06/2026  2026/202530/06/2025

(!) (en %)
Assurances de Personnes 14,8 15,5 0,6 4,4%
dont Santé 2,6 2,6 0,1 2,7%
dont Vie 1,2 3,1 1,9 153,1%
dont AT 11,0 9,8 -1,3 -11,7%
Assurances Dommages 157,8 15,4 -142,3 -90,2%
dont IARD : 149,1 9,5 -139,6 -93,6%

Incendie & Risques divers 143,1 3,8 -139,3 -97,3%
Automobile 6,0 5,7 -0,4 -5,9%

dont Transport 8,7 5,9 -2,7 -31,4%
Total 172,6 30,9 -141,7 -82,1%

(en MDh) 30/06/2026  2026/202530/06/2025
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Au 30/06/26, le chiffre d’affaires a progressé de 4,8% (+4,6 MDH). Il s’est élevé à 100,2 MDH contre        
95,7 MDH à fin juin 2025. 
 

1) Chiffre d’affaires direct : 
 
En dépit de la baisse des encaissements, le chiffre d’affaires direct s’est établi à 100,2 MDH ; il a 
connu une augmentation de 5,6% (+5,4 MDH) par rapport à celui réalisé en S1 2025 et ce, suite à 
l’amélioration du taux moyen des commissions de 80 pb. 
 

2) Commissions diverses : 

Les commissions diverses ont diminué de 98% (-0,8 MDH) en conséquence du décalage enregistré 
dans l’encaissement du co-courtage. 

IV- RESULTATS 

A. Indicateurs clés  
 

 

30/06/2025 30/06/2026
Réel Réel (en valeur) (en %)

INCENDIE 25,0 32,7 7,7              30,6%

AUTO 7,4 6,8 0,5 -             -7,2%

RC, VOL & MULTI,  AUTRES IARD 7,0 9,0 2,0              28,4%

TRANSPORT (CORPS, FACULTES) 8,4 6,4 1,9 -             -23,2%

TOTAL DOMMAGES 47,8 54,9 7,2              15,0%

GROUPE MALADIE 27,3 27,8 0,5              1,9%

RETRAITE & VIE 5,1 5,1 0,0              0,3%

AT 14,7 12,4 2,3 -             -16,0%

TOTAL PERSONNES 47,1 45,3 1,8 -             -3,9%

Total chiffre d'affaires direct 94,9 100,2 5,4              5,6%

Commissions diverses 0,8 0,0 0,8 -             -98,0%

Total chiffre d'affaires 95,7 100,2 4,6              4,8%

(en MDh)  2026/2025

30/06/2025 30/06/2026 Evolution (%)
Réel Réel R26/R25

Chiffre d'affaires 95,7             100,2           4,8%
Résultat d'exploitation 51,5             47,9             -7,0%
Résultat financier 4,4               8,9               100,1%
Résultat avant impôt 52,8             53,7             1,6%
Résultat net 40,1             43,1             7,5%

Capacité d'autofinancement 42,1 45,5 8,0%
Valeur Ajoutée 84,6 82,3 -2,7%
Productivité (VA/pers) 0,5 0,4 -3,2%
EBITDA 53,5 50,3 -6,0%
Investissements 1,8 3,0 65,0%
Effectifs 184 185 0,5%

(en MDh)
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B. Commentaires 

 
1) Résultat d'exploitation : 

 

  

Le résultat d’exploitation s’est élevé à 47,9 MDH versus 51,5 MDH, soit une baisse de 7% (-3,6 
MDH), caractérisée par les fluctuations suivantes : 

Ø L’évolution positive des produits d’exploitation de 4,7% (+4,6 MDH),  

Ø La variation des charges d’exploitation de 17,9% (+8,2 MDH). 
  

2) Résultat financier : 

 
 
Le résultat financier s’est établi à 8,9 MDH ; il est en progression de 100,1% (+4,4 MDH) 
consécutivement à la comptabilisation des dividendes à recevoir d’un montant de 4,5 MDH. 
 

3) Résultat non courant : 
 

 

30/06/2025 30/06/2026 Evolution (%)
Réel Réel R26/R25

PRODUITS D'EXPLOITATION
Chiffre d'affaires 95,7 100,2 4,8%
Autres produits 1,6 1,6 1,7%
Reprises d'exploitations

TOTAL 97,3 101,9 4,7%
CHARGES D'EXPLOITATION
Achats consommés de mat & fournitures 0,3 0,3 -19,2%
Autres charges externes 10,8 17,7 63,5%
Impôts et taxes 0,6 0,7 13,1%
Charges du personnel 31,8 32,7 3,0%
Autres charges d'explotation 0,3 0,2 -19,7%
Dotations d'exploitations 2,0 2,4 21,4%

TOTAL 45,8 54,0 17,9%
RÉSULTAT D'EXPLOITATION 51,5 47,9 -7,0%

(en MDh)

30/06/2025 30/06/2026
Réel Réel (en valeur) (en %)

Produits financiers 4,4 8,9 4,5 101%
Charges financières -0,1
RÉSULTAT FINANCIER 4,4         8,9         4,4 100,1%

(en MDh)  2026/2025

30/06/2025 30/06/2026
Réel Réel (en valeur) (en %)

Produits non courants 0,0 0,1 0,1 NS
Charges non courantes -3,1 -3,2 -0,1 2%
RÉSULTAT NON COURANT -3,1 -3,1 0,0 -1%

(en MDh)  2026/2025
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Le résultat non courant négatif est en quasi-stagnation à 3,1 MDH (-1%). Il est composé 
essentiellement de Cotisation Sociale de Solidarité.  

4) Résultat net : 

Le résultat net réalisé au 30/06/26 s’est élevé à 43,1 MDH contre 40,1 MDH ; il est en progression 
de 7,5% après, certes, la croissance du résultat financier ; mais surtout, par suite de la baisse du taux 
de l’IS. 
 
V- SITUATION FINANCIERE 

 

1) Capitaux propres : 

Les capitaux propres au 30/06/26 ont diminué de 18,9 MDH en raison de la comptabilisation du 
résultat semestriel en 2026 versus annuel en 2025 (-28 MDH).  Il est à noter l’augmentation du RAN 
de 9 MDH suite à la décision d’affectation du résultat 2025 (AGO du 8 juin 2026). 

2) Fonds de roulement : 

Le fonds de roulement de la société enregistre un chiffre négatif puisque le fonds de commerce (115 
MDH) n’est ni amorti ni déprécié. Il a connu une variation négative de -20 MDH au 30/06/2026 
inhérente à : 
 

• La diminution du financement permanent, due à la baisse des capitaux propres (135,4 
MDH vs 154,3 MDH), 
 

• La hausse de l’actif immobilisé net de 1,1 MDH. 
 

3) Besoin en fonds de roulement : 

Le BFR est négatif en raison de l’activité d’AGMA : décalage entre les encaissements clients et les 
reversements des primes aux compagnies d’assurance.  

Le besoin en fonds de roulement au 30/06/26 s’établit à -191,3 MDH contre -183,9 MDH (+4%). 
 
 

4) Endettement net : 

L’endettement net est passé de -194,1 MDH au 31/12/25 à -181,64 MDH au 30/06/26, en corrélation 
avec l’évolution du fonds de roulement et du besoin en fonds de roulement. 
 

31/12/2025 30/06/2026 Evolution (%)
Réel Réel R26/R25

Capitaux propres 153,6 134,8 -12,3%

Fonds de roulement 10,2 -9,8 -196,0%

Besoin en fonds de roulement -183,9 -191,3 4,0%

Endettement net -194,1 -181,6 -6,5%

(en MDh)
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VI- COMPTES CONSOLIDES 
 

Le périmètre de consolidation du groupe AGMA se présente comme suit : 

ü AGMA SA 
ü AGMA TANGER 
ü AGMA RABAT 
ü AGMA CENTRE-SUD 
ü AZZAHRO SA 

 
Les principaux agrégats financiers après consolidation sont les suivants : 
 

 
 
 
 

VII- EVOLUTION DU TITRE EN BOURSE  
 

 

 

Après avoir atteint son pic à 7 330 DH le 8 mai 2026, le cours de l’action AGMA a clôturé le premier 
semestre 2026 à 7 174 DH versus 6 335 DH au 31/12/25, soit une croissance de 13,2% sur 6 mois 
contre +10,8% pour le secteur d’assurance. Le MASI, quant à lui, a régressé de 3,3%. 

!"#$%& '()(*)+* '()(*)+H -./#0"#1.2 -./#0"#3

!"#$$%&G()*$$*#%&+ ,--./01GGGGGG 12.,33GGGG 0.4,2GGGGGGGGGG 0516
789 :,.,-;GGGGGGGG :,.11;GGGG /1-<GGGGGGGGGGGGG <,546
7=>? 31.,-1GGGGGGGG 3/.0:0GGGG 2::GGGGGGGGGGGGG ,546

!"#$%& '()(*)+* '4)4+)+H -./#0"#1.2 -./#0"#3

!*@#A*BCG@%D@%&+GNDF+DG#(H+ ,01.--2GGGGGG ,4,./1/GG ;;./1;<GGGGGGGG <,3536
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L’AGO des actionnaires d’AGMA, sur proposition du Conseil d’Administration, a décidé de verser 
en juillet 2026 un dividende de 310 DH, soit un taux de distribution de 87,3% et un rendement de 
4,9% (sur la base du cours du 31/12/25).  
 
A fin juin 2026, la capitalisation boursière d’AGMA s’est élevée à 1,43 milliards de dirhams.   
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ANNEXE 1 : CPC AU 30/06/26 
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ANNEXE 2 : BILAN – ACTIF AU 30/06/26 
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CCCCCCCCCCCCCCCCCCCC#<#!=CAACCCCBNnNoNACDCCCCC JGeEH-HEIGIFeG JGeEH-HEIGIFeG D-EEJDIEHJHFJE

h #B?><B?BA?M!"#AB
r !""MNFgR-D"-4"dBG-RAD"P"-ITBCDD-A U>>9@>>L:< U>>9@>>L:< <U>9:?@L:;
p !""fBIgR-DL"h\"-4"MMB :;9@UA9=<UL?: :;9@UA9=<UL?: :=A9U.:9U:;L<?
m !""MBCDD-L"rFOC-"CtBdBIT-D"-4"BTTAFCC4CnD >UU9=@@L;U >UU9=@@L;U A<9U<=L?U
M CCCCCCCCCCCCCCCCCCCCCCCCCCCCCCCCCCCCC#<#!=CAAA IGE-I-EGJGFHG IGE-I-EGJGFHG IGJE-IGEGHDFID
CCCCCCCCCCC#<#!=Cn?:?B!=CANAANAAA IIIEJIIEI--FID e-EGGEEIGJFIe IeGEE-GEIGGFJI GGHEeJDEGeJFII
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ANNEXE 2 : BILAN – PASSIF AU 30/06/26 

 

!"##AB CDEDFEGDGF CHEHGEGDGI

-"!A."LMN!OP!OQ# N N
N !""#ABCDAE"F*+CAE"*I"B-.F*LL-E"MNO P4R444R444S44 P4R444R444S44

""

!""T*CLF"U"A+DC*LLAC.-FS"+ABCDAE"F*IF+.CD"L*L"ABB-E9"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""
+ABCDAE"ABB-E9""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""
:*LD";-.F9RRRRRRR""

< !""=.C>-":?9>CFFC*LS":-"@IFC*LS":?ABB*.D NPRANBS4C NPRANBS4C
a !""b+A.DF":-".9-;AEIADC*L
c !""d9F-.;-"E9eAE- PR444R444S44 PR444R444S44
f !""d9F-.;-"@A+IEDADC;- PgR444R444S44 PgR444R444S44
# !""fID.-F".9F-.;-F hP4R4B4S44 hP4R4B4S44
b !""d-B*.D"i"L*I;-AI""MPO MBRANAR4hBSCg ghRABNRBPCSgP
T !""d9FIEDAD"L-DF"-L"CLFDAL+-":?A@@-+DADC*L"MPO
b !""d9FIEDAD"L-D":-"E?-l-.+C+-"MPO MgRNMARNhNSNN NNR4PNRBgNSBN
c NNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNN.RSTUNV:XN<T=>ST?@N=AR=A:XNNB"C HCaEcFHEcdGeFI HICEFHGEDCDedH

m -"!A."LMN!OP!OQ#N"##AJAKQ#NNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNBiC DeDD DeDD
!"nIo;-LDC*L":?CL;-FDCFF->-LD

= !"=.*;CFC*LF".9eE->-LD9-F 4S44
b
d

T MQ..Q#NMQNBAN"N-QJQN.NNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNB-C
f !""b>B.ILDF"*oECeADAC.-F
c !""fID.-F":-DD-F":-"@CLAL+->-LD 4S44 4S44
b

c !OPlA#APN#NMLO"iKQ#N!PLONOA#mLQ#NQ.N-n"OoQ#NNNNBMC FIcEIHaeCD FIcEIHaeCD
m !""=.*;CFC*LF"B*I.".CFpI-F hCNRCNMSg4 hCNRCNMSg4

!""=.*;CFC*LF"B*I."+qA.e-F

Q-"O.#NMQN-PNlQO#APNp!"##ABNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNBQC
!""fIe>-LDADC*L":-F"+.9AL+-F"C>>*oCECF9-F
!""rC>CLIDC*L":-F":-DD-F":-"@CLAL+->-LD
NNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNN.RSTUNAB"TiT-TMTQC HCIEaadEFDFedI HIaEGddEIaIeGH

= MQ..Q#NMLN!"##ABN-AO-LK"N.NNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNBBC cFHEFICEFcFeHa IGIEHcaEDDHedD
f !""<*I.LCFF-I.F"-D"+*>BD-F".ADDA+q9F hNgRhAMRNh4SNP BNhRMCNRBgNSNh
n !""=-.F*LL-E CRhBCRNC4SAA PRghNRCBNSNB
a !""s.eALCF>-F"F*+CAIl PRBCBRNBCSNB gRCAARBCBSMh
< !""bDAD" NNR4ggRMCCShN PR44gRgNNSh4
" !""#*>BD-F":?AFF*+C9F hPR4MBRBgASgP MBRBgASgP
# !""fID.-F"+.9AL+C-.F PhMR4MCSNN PB4RBANShg
a !""#*>BD-F":-".-eIEA.CFADC*L"BAFFC@ gRM4gR4AAS4M gRNPBRBNCSAC
d "L.OQ#N!OPlA#APN#N!PLONOA#mLQ#NQ.N-n"OoQ#NNNNNNNNBoC
# Q-"O.#NMQN-PNlQO#APNp!"##ABNBQU:r:sSXN<>A<?UTsSXCNNBnC
t NNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNN.RSTUNAANBBToTnC cFHEFICEFcFeHa IGIEHcaEDDHedDu

m .OQ#POQOAQp!"##AB
d !""#.9:CDF":?-F+*>BD-
b !""#.9:CDF":-"D.9F*.-.C-
n !""vALpI-F"M"F*E:-F"+.9:CD-I.FO MCRAPMRA4BShN
s NNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNN.RSTUNAAA aIEdGaEdDIeFc DeDD

NNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNN.P."KNoQNQO"KNATAATAAA daFEDIIEHIIecd FIGEacCEIaceHH


