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Marché Monetaire :

Au cours de cette premiére semaine de la nouvelle période de la Evolution de la Réserve Monétaire Obligatoire
réserve obligatoire, les banques de la place ont accéléré leur (RMO)
rythme de constitution. Leur excédent s’est en effet situé a 32,2 Date Solde Moyenne Ecart Cumul des
Mrds de DH en 8 jours de constitution. Pour en arriver 13, ces RMO constituée  (solde-MR) écarts
dernieres ont puisé, d'une part, dans les 64 Mrds de DH fournis 21/06/2018 24514 24514 3335 3335
par BAM « dont 61 Mrds de DH servis sous forme d’avances a 7 22/06/2018 24954 24734 3775 7110
jours », et de l'autre, dans les 2,5 Mrds de DH injectés, en moyenne 23/06/2018 24954 24 807 3775 10 885
quotidienne, par le Trésor dans le cadre des opérations de 24/06/2018 24954 24 844 3775 14 660
placement des excédents de trésorerie. 25/06/2018 25572 24990 4393 19 054
Dans ces conditions, les taux monétaires ont traité, en moyenne, a ;Z gz 281: ;g iZi ;2 ﬁi g gz: i; Zzi

o . : : , L
2,26% pour le TMP interbancaire tandis que la rémunération de 28/06/2018 23713 55 199 5 53c 32 160

C ea s o
la pension livrée jj s’est stabilisée a 2,20% Moyenne Requise (MR) : 21 724 MDH

Pour la semaine prochaine, constatant I'importance de I'excédent
des banques, BAM a décidé de ponctionner 2 Mrds de DH sur ses
avances hebdomadaires. Le volume global de la monnaie centrale
se réduit ainsi a 62 Mrds de DH.

2,65% -
2,45% -

2,25% e i et el
Interventions de Bank Al-Maghrib en Mrds de DH 2,05% - ) )
S e e TS ST BT === TMP interbancaire

R , Montant Montant 1,85% -
Instrument Réglement Echéance demandé servi (+/-) 165% - e Taux des avances a 7 jours
Avance a 7 jours | 28/06/2018 | 05/07/2018 | 65,21 59 -2 1,45% W —Repo 0
04/01/2018 | 03/01/2019 Ns 0,7 - . &0
12/04/2018 | 11/04/201 N 1 - SOV eQ,o_ O TN ,6‘ ,6‘ AW
Prét garanti /04/2018 /04/2015 > 9 1%\'1«6\13"3 0’5 A "(\'&% \% A9 s v 2
06/07/2016 | 05/07/2018 Ns 1,7 -
05/10/2017 | 04/10/2018 Ns 0,5 -
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Marché Obligataire :

o Marché primaire :

Adjudications du 26/08/2018 - Réglement le 02/07/2018

Devant faire au tlt\re du mois de juillet a des 'fombees (en capltgl Maturit Montant Montant  Taux Taux v
et coupons) de preés de 7,5 Mrds de DH, le Trésor entame le mois aturte  Hroposé  adjugé s sS-1 ar
avec une levée de 1,5 Mrds de DH. La demande des investisseurs 13 Sem 2,15% 2,15% 0,0
demeure, quant a elle, relativement modeste en se limitant a 6,2 26 Sem 427,8 0,0 2,19% 2,19% 0,0
Mrds de DH. Le taux de satisfaction ressort donc a 24%. 52Sem 2,30% 2,30% 0,0
. . . . 2 ans 3225,0 800,0 2,52% 2,52% 0,3
La structure de la séance fait ressortir une concentration de la 5 ans 5 79% 5 79% 00
’ (] ’ o )
demande surle 2 ans et l? 1Q ans. A eux seuls, ces deux segments 10 ans 2235,0 700,0 3,27% 3,25% 2,2
ont capté 88% des soumissions. Le reliquat a été proposé sur le 15 ans 3,69% 3,69% 0,0
26 Sem (427,83 MDH) alors que le 20 ans n’a enregistré aucune 20ans 0,0 0,0 3,98% 3,98% 0,0
soumission. Allant dans le sens de la demande, le Trésor s’est 30 ans 4,42% 4,42% 0,0
TOTAL 6187,8 1500,0

financé surle 2 ans etle 10 ans en y retenant respectivement 800
MDH a 2,52% et 700 MDH a 3,27%.

Signalons par ailleurs que parallélement a cette levée, le Trésor a . .
§ p quep Evolution de la courbe secondaire des taux

organisé une séance d'échanges de titres qui a connu une 4,50% -
demande de 4,2 Mrds de DH. Le Trésor en a échangé 1 Mrd de
DH. 4,00% -
o Marché secondaire : 250% |
En dehors du 52 Sem qui a pris 3,5 pbs pour s’afficher a 2,40% et ’
du 20 ans qui s’est délesté de 3,3 pbs a 3,91%, les rendements 3,00% -
obligataires se sont globalement stabilisés cette semaine. En am 28/12/2017
termes de cotations, le 2 ans oscille dans une fourchette comprise 2,50% - e 21/06/2018
entre 2,53% et 2,55%, le 5 ans varie entre 2,77% et 2,80%.tandis 2.00% . . . . . ._28/0.6/2018 .
que le 10 ans cote entre 3,27% et 3,30%. Dans .C(.ES conditions la ! 13s  26s  52s  2ans Sans 10ans 15ans 20ans
performance hebdomadaire du MBI ressort positive de 8 pbs.
Evolution de la courbe secondaire | 13Sem 26 Sem 52 Sem 2 ans 5 ans 10 ans 15 ans 20 ans
29/12/2017 2,20% 2,35% 2,37% 2,55% 2,80% 3,29% 3,71% 3,94%
21/06/2018 2,26% 2,29% 2,38% 2,53% 2,79%% 3,22% 3,68% 3,94%
28/06/2018 2,28% 2,31% 2,40% 2,54% 2,78% 3,27% 3,66% 3,91%
Variation hebdomadaire (en pbs) 1,8 1,3 3,5 0,5 -1,0 -0,4 0,4 -3,3
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UN ENGAGEMENT DURABLE

Marché Actions :

Le marché dévisse

Sans soutien, le marché plonge dans les abysses. Cette semaine, le

principal indice du marché accuse une perte remarquable de 13000
2,90%. Il franchit au passage la barre symbolique des 12.000 pts 12500 M
a 11.878 pts. A son tour, le barométre des valeurs les plus actives 12000

serétracte de 3,27% a 9.617 pts. Avec cela, les pertes annuelles se

11 500

11 000

creusent a 4,12% pour le premier indice et a 4,78% pour le 45
second. 10 000

Cote flux, hormis les opérations d’aller-retour qui dopent

9 500
29-déc. 29-janv.  28-févr. 31-mars  30-avr. 31-mai

superficiellement les échanges, le dynamisme se maintient a des
niveaux bas. Au total, le marché central canalise 3,2 Mrds de DH. e=—=MAS] e=—MADEX
Les plus importants volumes sont enregistrés par BMCE BANK
avec 1,26 Mrds de DH. La valeur recule dans la foulée de 3,04% a

207 DH. Derriére ATW mobilise 971 MDH et cloture en baisse de Volumes quotidiens du marché (en MDH)
2,06% a 470 DH.
A son tour, le marché de blocs a été mouvementé par certaines 2000 - HVolume marché Central actions = Volume marché Blocs actions

opérations qui totalisent un volume d’affaires de 216 MDH.

En tout, le marché a traité 61 valeurs parmi lesquelles 13

s’inscrit a 'actif de Lydec qui s’apprécie de 9,46% a 625 DH.

1500 f

seulement sont en hausse, contre 39 en baisse et 11 inchangées. 1000 r

Au palmarés des valeurs, la plus forte hausse cette semaine 500
ol s i EE ,

Afriquia Gaz avance, quant a elle, de 6,04% a 2.985 DH, au

Lundi Mardi Mercredi Jeudi Vendredi

moment ott M2M Group améliore son cours de 5,49% a 480 DH. A
I'inverse, Addoha se déprécie de 13,61% a 17,71 DH. Stroc
Industrie perd pour sa part 13,14% a 27,97 DH, au moment ou
CIH lache 12,98%s a 286,2 DH. Plus fortes variations

Aux nouveles des sociétés de la cote, soulignons que Les Eaux

Minérales d'Oulmes, qui est touchée par le boycott de sa marque -15% -10% 5% 0% 5%  10% 15%
Sidi Alj, a alerté sur ses résultats du ler semestre. La société ayant LYDEC ' ' 9,4I6% | '
obsérvé un fort fléchissement de ses ventes explique prévoir une AFRIQUIA GAZ 6,04%|
baisse de son chiffre d'affaires et de son résultat net au 30 juin M2M Group : 5,499
2018, sans qu’elle donne plus d'indications chiffrées. CIH L -12,98% |
Rappelons par ailleurs que Cosumar a annoncé la validation par STROC INDUSTRIE L -134%

DOUJA PROM ADDOHA -13,61% |

son AG mixte de la résolution relative a I'augmentation de capital

de 629,9 MDH a 944,9 MDH par l'attribution gratuite d'une
nouvelle action pour deux anciennes. Aussi, le détachement des
droits d'attribution est prévu pour le 5 juillet avec une cotation
des nouvelles actions, le 12 juillet.

Infos de la semaine :

Selon le HCP, l'indice des prix a la consommation a connu, au cours du mois de mai 2018, une hausse de 0,5% par rapport au
mois précédent. Cette variation est le résultat de la hausse de 1,0% de I'indice des produits alimentaires et de 0,2% de l'indice
des produits non alimentaires. Les hausses des produits alimentaires observées entre avril et mai 2018 concernent
principalement les «fruits» avec 10,8%), les « poissons et fruits de mer » avec 3,7%, les « viandes » avec 1,3% et le « lait, fromage
et ceufs » avec 0,7%. En revanche, les prix ont diminué de 2,5% pour les « légumes» et de 0,1% pour le « café, thé et cacao ».

Selon les chiffres provisoires de I'Office des Changes pour le mois de mai 2018, le Déficit Commercial ressort a -85,3 Mrds de
DH, en dégradation de 10,7% comparativement a 1’année précédente, pour un taux de couverture en repli de 0,4 point de
pourcentage a 57,8%. Au volet paiements, les recettes MRE progressent de 9,7% a 26,8 3 Mrds de DH tandis que la balance
voyages s’améliore considérablement de 18,1% a 20,5 3 Mrds de DH. Les flux IDE affichent, en revanche, une baisse importante
de 38,4% a 8,2 Mrds de DH contre 13,3 Mrds de DH a fin mai 2017.

Attijariwafa bank a annoncé avoir cloturé avec succes 1'émission d'un emprunt obligataire subordonné d'un montant de 1,5
Mrds de DH. L'opération a été sursouscrite 4,94 fois. Les OPCVM ont été a l'origine de 95,5% de la demande.
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