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- A fin Octobre 2021, les exportations de biens et services se sont élevées à 340 Mrds de DH selon l’office des Changes, en hausse de 
18% tandis que les importations ont augmenté de 21% à 435 Mrds de DH. Ainsi, le déficit s’est établi à 95 Mrds de DH contre 70 
Mrds de DH un an auparavant. Les recettes voyages ont baissé de 1% à 28 Mrds de DH tandis que les recettes MRE se sont appréciées 
de 43% à 80 Mrds de DH. Enfin, les recettes provenant des IDE ont progressé de 13% à 25 Mrds de DH. 
 
- En novembre 2021, les ventes de voitures neuves au Maroc ont atteint 13 Kunités, portant le cumul des ventes durant les 11 
premiers mois de l’année 2021 à 157 Kunités, soit une progression de 9% par rapport à novembre 2019.  
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Flash Hebdomadaire du 
26/11/2021 au 03/12/2021  

 

Marché Actions : Un marché des actions résilient :  
 
Malgré  uné situation sanitairé éuropé énné pré occupanté, lé marché  
dés actions marocain né s’ést pas laissé  dé stabilisér durant cétté 
sémainé. En éffét, lés ré sultats triméstriéls continuént d’aliméntér lé 
mouvémént achétéur dés invéstisséurs locaux, notammént lés 
OPCVM. Ainsi, lors dés dérnié rés minutés dé cotation, lé MASI a 
clo turé  sa sémainé au mé mé point dé dé part, a  13.226 pts, soit uné 
lé gé ré pérformancé dé 0,04%. Lé MSI 20 a lui aussi, fini la sémainé én 
pétité haussé dé 0,02% a  1077 pts. Lés déux indicés ont ainsi cru  dé 
17,18% ét 16,70% réspéctivémént dépuis lé dé but dé l’anné é. 
Cé né sont pas moins dé 620 MMDHS qui ont transité  sur lé marché  
céntral, soit un volumé quotidién moyén dé 124 MMDHS. Par valéur, 
c’ést ATTIJARIWAFA BANK qui trusté la prémié ré placé dés 
transactions,93 MMDHS ont é té  é changé s sur lé groupé bancairé qui 
accroit son cours dé 1,65% a  487,9 DHS. Dérrié ré, ITISSALAT AL 
MAGHRIB ést én sécondé position, 86 MMDHS ont transité  sur lé 
gé ant dés té lé communications qui s’ést appré cié  dé 0 ,35% a  141,8 
DHS. Enfin, LAFARGEHOLCIM MAROC pérd du térrain, son cours s’ést 
dé pré cié  dé 0,66% a  2106 DHS sur fond dé 58 MMDHS traité s. 
En térmés dé pérformancés, c’ést DELATTRE LEVIVIER MAROC qui a 
tiré  son é pinglé du jéu, avéc uné progréssion du cours dé la socié té  dé 
5,96% a  51,9 DHS, dévant STROC INDUSTRIE qui a progréssé  dé 
5,66% a  46,49 DHS. Enfin, BRASSERIES DU MAROC a amé lioré  son 
cours dé 5,42% a  2.880 DHS. 
A contrario, BALIMA, STOKVIS NORF AFRIQUE ét IB MAROC signént 
lés moins bonnés pérformancés dé la sémainé, léurs cours réspéctifs 
sé sont dé té rioré s dé 11,47%, 10,22% ét 9,40% a  120,4, 18,27 ét 32 
DHS réspéctivémént. 
Globalémént, 23 valéurs é taiént dans lé vért durant la sémainé contré 
39 qui ont términé  lé Véndrédi én térritoiré né gatif. 
Lés publications triméstriéllés continuént avéc AFRIQUIA GAZ qui a 
affiché  un tonnagé véndu én haussé dé 1,2% a  868 Ktonnés sur lés 
néuf prémiérs mois dé l’anné é, l’opé ratéur souligné la réprisé dés 
véntés du gaz én vrac. En térmés dé chiffré d’affairés, AFRIQUIA GAZ a 
connu uné haussé dé 21% sur lés 9 prémiérs mois a  4,3 Mrds dé DH. 
L’éndéttémént financiér s’ést é tabli a  1,7 Mrds dé DH contré uné 
situation financié ré éxcé déntairé dé 131 MMDH. Enfin, 
l’invéstissémént attéint 276 MMDHS én progréssion dé 6,3%, 
progréssion qué AFRIQUIA justifié par l’injéction dé boutéillés néuvés 
ét au projét d’éxténsion én cours du términal dé Tangér.  
COSUMAR, éllé aussi fait é tat d’uné progréssion dé son chiffré 
d’affairés consolidé  dé 6,3% a  6,8 Mrds dé DH. Progréssion qui 
incombé a  la réprisé dé la consommation dé sucré apré s l’allé gémént 
dés réstrictions sanitairés. Sur lé marché  local, la socié té  affiché uné 
croissancé dé 6,2% alors qué lé volumé dés véntés a  l’éxport s’ést 
é tabli a  483 Ktonnés, dopé  par la poursuité du ré gimé d’admission 
témporairé. Lés invéstisséménts du groupé sé sont chiffré s a  228 
MMDH ét concérnant la misé én placé dé nouvéllés capacité s dé 
stockagé dé sucré brut ét lé dé ploiémént du programmé dés misés a  
nivéau ét mainténancé dés outils industriéls. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Lés publications triméstriéllés continuént d’é tré  au nivéau dés 
ré sultats triméstriéls. Lé produit nét bancairé dé Bank of Africa s’ést 
é tabli a  10,8 Mrds dé DHS, tiré  par la bonné ténué dé léur Coré 
Businéss, dont la margé sur commission a cru  dé 7% ét la margé 

Evolution des indices boursiers en 2021 

Volumes quotidiens du marché (en MDH) 

Infos de la semaine : 

 

Plus fortes variations 

Marché Actions : 
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Avec la stabilité de l’encours des avoirs officiels de réserve à 321 Mrds 
de DH et celui des billets en circulation à 337 Mrds de DH, le marché 
monétaire préserve son équilibre. Cette situation transparait sur 
l’évolution de l’encours des injections de la Banque Centrale qui, à son 
tour, se stabilise autour de 84 Mrds de DH. Le Trésor, de son côté, fort 
d’une trésorerie excédentaire près de 4 Mrds de DH, continue 
d’injecter de la liquidité sur le marché monétaire. Dans ces conditions, 
les taux monétaires traitent au niveau du taux directeur pour le TMP 
interbancaire et 1,42% pour la pension livrée jj. 
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o Marché primaire :  

 

 

 

 

 

                                                                            

    

Date Monnaie centrale Déficit de liquidité 

25/11/21 84 537   76 540   

26/11/21 84 537   75 510   

27/11/21 84 537   75 510   

28/11/21 84 537   75 510   

29/11/21 84 537   71 106   

30/11/21 84 537   71 288   

01/12/21 84 537   71 369   

02/12/21 85 017   73 646   

Instrument Règlement Echéance 
Montant 
demandé 

Montant 
servi 

+/- 
  

Avances à 7 jours 01/12/2021 09/12/2021 37,1 37  ,1 - 

Penson livrée à LT 
      
30/09/2021 23/12/2021 18,2 11,5     

          
Prêt(s) garanti(s) 30/09/21 23/12/21 13,3 8,4   

SWAP de change 23/11/2021 23/12/2021 1,0 1,0 - 

Marché Monétaire : 

Flash Hebdomadaire du 
26/11/2021 au 03/12/2021  

 

Marché Obligataire : 

 

Injections BAM VS Déficit de liquidité 

 

Résultat de la séance d’adjudication 

 

Interventions du Trésor VS taux monétaires 

  

Interventions de Bank Al-Maghrib en Mrds de DH 

  

Échéance Échéance   Coupon Proposé Taux min Taux max Retenu Taux limite TMP Satisfaction 

13 semaines 28/02/2022   540,0 1,350% 1,480% 400,0 1,350% 1,35% 74% 
26 semaines                   
52 semaines 16/01/2023 1,55% 845,0 1,585% 1,604% 845,0 1,604% 1,595% 100% 

2 ans 15/01/2024 1,75% 2 330,0 1,715% 1,764% 1 080,0 1,725% 1,720% 46% 
5 ans                   

10 ans                   
15 ans                   
20 ans                   
30 ans                   

Total     3 715,0                 2 325,0                 63% 

 A l’approche de la fin de l’année budgétaire, le Trésor poursuit ses 
levées sur le marché primaire avec un rythme soutenu, et ce en 
dépit de la faiblesse de ses tombées en capital et coupons au titre 
du mois de décembre (1,5 Mrds de DH). En effet, Il a retenu lors 
de cette première semaine du mois de décembre un montant de 
2,1 Mrds de DH en puisant dans une demande, qui demeure faible, 
en se limitant à 3,7 Mrds de DH. La faiblesse de la demande se 
justifie essentiellement par les récentes fortes levées du Trésor 
sur le marché primaire ayant servi l’essentiel de la demande. En 
termes de répartition, comme à l’accoutumée, le moyen terme, en 
l’occurrence le 2 ans, a capté la majorité des soumissions (47%). 
Le reliquat a été proposé sur le 10 ans (1,2 Mrds de DH) et le 26 
Sem (800 MDH) alors que le 20 ans n’as reçu aucune soumission. 
Face à cela, le Trésor a retenu 1,4 Mrds de DH sur le 2 ans avant 
de boucler son besoin sur le 10 ans (700 MDH). S’agissant de 
l’évolution de la courbe primaire, la faiblesse de la demande a 
exercé une légère pression sur les taux primaires à l’image du 2 
ans qui a pris 1 pbs pour s’afficher à 1,72% tandis que le 10 ans 
s’est stabilisé à 2,32%.  

Financement du Trésor en 2021 

  

MAROGEST, Société de gestion, Imm Zenith, lot Attawfik, Sidi Maarouf, 20190 Casablanca, Maroc Tél: 0522 97 49 61/67 Fax: 0522 97 49 74      www.marogest.ma 

 



Cette semaine, le marché de la dette privé a été marqué par 
plusieurs émissions de nombreux acteurs du marché.  Il s’agit 
de BMCI qui a émis un CD d’un an à 2,05% ainsi que 
SOGELEASE et EQDOM qui ont émis, tous les deux, des BSF 
de maturités de 3 mois et 6 mois. 
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o Marché secondaire  

 

 

 

 

  

 

 

  

                                                                                                                  

  

  

                                                                                                              

 

o Marché de la dette privée 

 

 

 

  

 

  
 

Maturité S S-1 Var  2020 Var  
13 semaines 1,35% 1,35%   0,0 1,45% -10,4 

26 semaines 1,44% 1,44%   0,4 1,46% -1,9 

52 semaines 1,58% 1,58%   0,1 1,58% -0,2 

2 Ans 1,70% 1,70%   0,9 1,82% -11,4 

5 Ans 2,00% 1,99%   0,3 2,07% -7,7 

10 ans 2,38% 2,32%   6,3 2,44% -5,3 

15 ans 2,64% 2,62%   1,6 2,73% -9,4 

20 ans 2,89% 2,88%   0,7 2,95% -5,8 

30 ans 3,40% 3,27%   12,8 3,50% -9,9 

Emetteur Nature Durée Échéance Taux facial 

BMCI CD 1 an 01/12/2022 2,05% 

SOGELEASE BSF 3 mois 01/03/202 2,25% 

SOGELEASE BSF 6 mois 29/05/2022 2,30% 
EQDOM BSF 3 mois 01/03/2022 2,25% 
EQDOM BSF 6 mois 29/05/2022 2,30% 

Evolution de la courbe secondaire 

 

Moroccan Bond Index (MBI) 

 

Flash Hebdomadaire du 
26/11/2021 au 03/12/2021  

 
 

Volumétrie sur le marché secondaire 

 

En lien avec un mouvement vendeur motivé par des 
rachats de fin de mois, les taux du court terme ont 
connu une correction à la hausse. Ainsi, le 13 Sem et le 
26 Sem ont pris respectivement 12,9 pbs et 7 pbs pour 
ressortir à 1,48% et 1,51%. En revanche, la partie 
longue de la courbe a évolué dans le sens inverse. Dans 
le détail, le 10 ans, le 15 ans et le 20 ans ont baissé dans 
l’ordre de 5,8 pbs, 2,4 pbs et 2,2 pbs pour ressortir 
respectivement à 2,32%, 2,59% et 2,84%. Dans ce 
contexte, la performance hebdomadaire du MBI est 
ressortie positive de 5 pbs. 

 
 

 

 
 
  
 

Emissions de la semaine à prévoir 
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