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Marché Actions : La bourse de Casablanca reprend le chemin de 
la baisse. 
Aprè s unè sèmainè dè rè pit, la baissè sè poursuit sur la boursè dè 
Casablanca èn l’absèncè dè nouvèllès ènthousiasmantès. Ainsi, malgrè  
dès publications èncouragèantès dè la part dè cèrtains è mèttèurs 
(CIMENTS DU MAROC, MANAGEM…), lès invèstissèurs sèmblènt 
manquèr dè visibilitè  dans un contèxtè macro-è conomiquè national èt 
intèrnational incèrtain. Dè cè fait, lè MASI affichè un rètrait dè 2,13% 
a  12.602 pts. Lè MSI 20 èst sur la mè mè tèndancè, èt ènrègistrè unè 
contrèpèrformancè dè 2,31%. In finè la pèrformancè dès dèux indicès 
s’è tablit rèspèctivèmènt dèpuis lè dè but d'annè è a  -5,65% èt -6,28%. 
Du co tè  dès volumès, Cè nè sont pas moins dè 537 MMDHS qui ont è tè  
è changè s a  la boursè dè Casablanca, soit unè moyènnè quotidiènnè dè 
107 MMDHS. SONASID sè distinguè èn tèrmès dè volumè triè, 45 
MMDHS ont è tè  nè gociè s sur la valèur qui bouclè la sèmainè èn 
haussè dè 4,17% a  750 DHS. Ellè arrivè dèvant LABEL VIE, qui a 
monopolisè  40 MMDHS dès transactions pour finir èn rètrait dè 
1,03% a  4.800 DHS. Enfin, LAFARGEHOLCIM èst troisiè mè, son cours 
sè rè tractè dè 3,14% a  1.850 DHS sur fond dè 38 MMDHS transitè s. 
SAHAM ASSURANCE sè hissè èn tè tè du podium dès valèurs lès plus 
pèrformantès, son cours s’èst apprè ciè  dè 7,33% sur la sèmainè a  
1.449 DHS, dèvant MED PAPER qui progrèssè dè 4,50% a  24,36 DHS. 
Enfin, SONASID gagnè 4,17% a  750 DHS. 
Dans lè bas du tablèau, ADDOHA, ALLIANCES èt AUTO HALL 
trè buchènt èt sè dè lèstènt dè 10,75%, 7,28% èt 7,22% 
rèspèctivèmènt a  7,14, 55,18 èt 90 DHS. 
L’ènsèmblè dè la cotè affichè sèulèmènt 13 valèurs dans lè vèrt contrè 
45 sociè tè s qui finissènt la sèmainè èn tèrritoirè nè gatif. 
Du co tè  dès nouvèllès dè la cotè, CIMENTS DU MAROC a affichè  un 
chiffrè d’affairès èn progrèssion dè 12% sur l’annè è 20021 a  4,1 Mrds 
dè DH. Sur lè plan opè rationnèl, l’èxcè dènt brut d’èxploitation èst 
rèssorti èn progrèssion dè 4,6%, èn consè quèncè dè la haussè dès 
combustiblès, notammènt lè Pètcokè. Nè anmoins, l’èntrèprisè 
poursuit son programmè dè d’augmèntation dè l’utilisation dès 
combustiblès altèrnatifs. Sur l’èxèrcicè, lè rè sultat nèt s’è tablit a  1,2 
Mrds dè DH, èn progrèssion dè 70% suitè a  la rèvalorisation dès actifs 
financièrs èt a  la non rè currèncè du don au fonds COVID 19. Lè consèil 
proposèra un dividèndè dè 95 DHS a  distribuèr au titrè dè l’annè è 
2021. 
Aussi, MANAGEM affichè un chiffrè d’affairès èn fortè progrèssion 
(57%) a  7,4 Mrds dè DH. Lè groupè parviènt a  rè alisèr unè tèllè 
pèrformancè du fait dè la haussè dès cours dès mè taux dè basè èn 
2021, dè l’èntrè è èn production dè la minè dè Tri-K èn Guinè è, 
rèprè sèntant dorè navant 23% du chiffrè d’affairès du groupè minièr 
èt dè la commèrcialisation dè la part dè production dè Managèm 
provènant dè la minè dè Cuivrè èt dè Cobalt dè Pumpi èn RDC, 
èxploitè è èn partènariat avèc lè Groupè Norin Mining (Ex Wanbao). 
L’EBE s’è tablit a  2,7 Mrds dè DH èn haussè dè 70%, alors què lè RNPG 
s’è tablit a  861 MMDHS. Enfin, lè groupè annoncè rènouèr avèc la 
distribution dè dividèndè pour la prèmiè rè fois dèpuis 2018. 20 DHS 
dè dividèndès sèront proposè s au consèil d’administration. 
 
 dè 20 dirhams sèra proposè . 
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-  Au tèrmè du consèil dè Bank Al-Maghrib, il a dè cidè  dè gardèr inchangè  lè taux dirèctèur a  1,5%. Par aillèurs, la Banquè Cèntralè 

a rèvu a  la baissè sès prè visions dè croissancè pour l’annè è 2022. Ellè prè voit un taux dè 0,7% dè sormais èt unè inflation dè 
4,7%.  

 
- En fè vrièr 2022, l’Indicè dès Prix a  la Consommation affichè unè haussè dè 0,6% par rapport au mois prè cè dènt èt cè, comptè 

tènu dè la haussè dè 1,0% dè l’indicè dès produits alimèntairès èt dè 0,3% dè l’indicè dès produits non alimèntairès. En 
glissèmènt annuèl, l’IPC augmèntè dè 3,6%. 

 
 
- Sèlon lès rè sultats dè l’ènquè tè dè Bank Al-Maghrib sur lès taux dè bitèurs èn 2021, lè taux moyèn pondè rè  global a baissè  

55

144

115 112 111

0

20

40

60

80

100

120

140

160

Lundi Mardi Mercredi Jeudi Vendredi

Volume marché Central actions

Volume marché Blocs actions

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Evolution des indices boursiers en 2022 

Volumes quotidiens du marché (en MDH) 

Flash Hebdomadaire du 
18/03/2022 au 25/03/2022  

 

Infos de la semaine : 

 

Marché Actions : 

Plus fortes variations 
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La légère baisse de l’encours des avoirs officiels de réserve de 2 Mrds de 
DH à 335 Mrds de DH a exercé momentanément un effet restrictif sur la 
liquidité bancaire. Face à cela, la Banque Centrale a revu à la hausse 
l’encours global de la monnaie centrale de 2,5 Mrds de DH pour dépasser 
les 79 Mrds de DH. Il convient de signaler également qu’au cours de la 
semaine, le système bancaire a eu recours aux avances à 24 Heures pour 
une enveloppe de 510 MDH. Dans ce contexte, et avec la présence de la 
Banque Centrale, les taux monétaires ont évolué en quasi-stabilité. Le 
TMP interbancaire a traité à 1,50% tandis que la pension livrée jj est 
ressortie en moyenne à 1,43%. 
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o Marché primaire :  

 

 

 

 

 

                                  

        

Marché Monétaire : 

Flash Hebdomadaire du 
18/03/2022 au 25/03/2022 

 

Marché Obligataire : 

 

Date Monnaie centrale Déficit de liquidité 

17/03/22 76 090   62 322   

18/03/22 76 090   62 076   

19/03/22 76 090   62 076   

20/03/22 76 090   62 076   

21/03/22 76 090   61 524   

22/03/22 76 090   62 777   

23/03/22 76 090   63 124   

24/03/22 78 934   77 834   

 

Injections BAM VS Déficit de liquidité 

 

Résultat de la séance d’adjudication 

 

Jouissant d’une situation financière actuelle relativement excédentaire 
en lien avec la perspective d’encaissement du premier acompte de l’IS, 
le Trésor s’est contenté de retenir 400 MDH. Avec cela, il porte le 
volume de ses opérations mensuelles à 2,7 Mrds de DH pour des 
tombées en capital de 6,2 Mrds de DH. Ainsi, les levées nettes au titre 
du mois de mars se sont chiffrées à -3,5 Mrds de DH. Du côté de la 
demande, le faible engouement se fait toujours sentir sur le marché 
primaire de la dette souveraine. Les investisseurs n’ont, en effet, 
soumissionné que 2,4 Mrds de DH dont 70% ont été proposés sur le 2 
ans. Le reliquat a été soumissionné sur le 52 Sem (450 MDH) et le 13 
Sem (275 MDH). Face à cela, le Trésor s’est exclusivement financé sur 
le 2 ans en y retenant 400 MDH.  
En termes de taux, eu égard à la faiblesse de la levée du Trésor, la courbe 
primaire s’est stabilisée. Ainsi, le 2 ans est ressorti à 1,83%. 
 

Interventions du Trésor VS taux monétaires 

  

Interventions de Bank Al-Maghrib en Mrds de DH 

  Instrument Règlement Echéance 
Montant 
demandé 

Montant 
servi 

+/- 
  

Avances à 7 jours 24/03/2022 31/03/2022 36,7 36,7 +2,6 

Pension livrée à LT 
24/03/2022 21/04/2022 17,1 9,0   
24/03/2022 23/06/2022 21,6 12,6     

          
Prêt(s) garanti(s) - - 27,0 20,9   

SWAP de change           

 

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

13 semaines 27/06/2022   275,0 1,500% 1,550%       0% 
26 semaines                   
52 semaines 22/05/2023 1,60% 450,0 1,687% 1,731%       0% 

2 ans 16/09/2024 1,85% 1 650,0 1,877% 1,961% 400,0 1,903% 1,890% 24% 
5 ans                   

10 ans                   
15 ans                   
20 ans                   
30 ans                   

Total     2 375,0                 400,0                 17% 

 
Financement du Trésor en 2022 
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Maturité S S-1 Var  2022 Var  

13 semaines 1,55% 1,55%   0,5 1,53% 1,8 

26 semaines 1,56% 1,57%   -0,7 1,57% -0,4 

52 semaines 1,63% 1,64%   -0,6 1,60% 3,1 

2 Ans 1,85% 1,80%   5,3 1,74% 11,8 

5 Ans 2,16% 2,09%   7,0 1,98% 18,0 

10 ans 2,41% 2,44%   -3,4 2,33% 8,0 

15 ans 2,68% 2,68%   0,2 2,55% 13,4 

20 ans 2,91% 2,87%   3,9 2,88% 2,9 

30 ans 3,25% 3,21%   4,1 3,30% -5,4 

 

En ce qui concerne le marché de la dette privée, il a été 
marqué par deux émissions cette semaine, un billet de 
sociétés de financement émis par WAFASALAF sur une 
durée de 2 ans à un taux facial de 2,15% et des certificats 
de dépôt émis sur plusieurs durées à plusieurs taux. 
 
 

 

. 

Au cours de cette semaine, les rendements obligataires se 
sont orientés à la hausse. Pour cause, le retour des 
incertitudes se fait sentir en lien avec la reprise des cours 
des matières premières combinée aux effets des rachats de 
fin de trimestre qui ont déclenché un mouvement vendeur. 
Dans ce contexte, le 2 ans et le 5 ans ont pris respectivement 
5,3 pbs et 7 pbs pour s’afficher à 1,85% et 2,16%. Sur la 
partie longue de la courbe, le 20 ans et le 30 ans se sont 
échangés dans l’ordre à 2,91% et 3,25% marquant de ce fait 
des hausses de 3,9 pbs et 4,1 pbs. Dns ce contexte, la 
performance hebdomadaire du MBI est ressortie négative 
de 3 pbs.  
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Emetteur Nature Durée Echeance Taux facial 

WAFASALAF BSF 2 ans 18/03/2024 2,15% 

CAM CD plusieurs durées plusieurs échéances Plusieurs taux 

 

17%

54%

30%

Court Terme

Moyen Terme

Long Terme

0,36%
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o Marché secondaire  

 

 

 

 

 

  

                                                                                                                  

  

                                                                                                              

 

 

  

 

 

   

Evolution de la courbe secondaire 

 

Flash Hebdomadaire du 
18/03/2022 au 25/03/2022 

 

Volumétrie sur le marché secondaire 

 

     

  

             MBI CT     MBI MT MBI MLT                    MBI LT              MBI GLOBAL 

Rendement         1,60%      1,87%    2,25%                      2,74%                    2,15% 

Sensibilité        0,45     2,37   6,18                      11,77                     5,42 

 

Moroccan Bond Index (MBI) 
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Principales emissions de la semaine 


