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TABLEAU DE BORD Novembre 2022

MACROECONOMIE FOCUS INTERNATIONAL
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* Lla croissance économique nationale se serait légerement accélérée au deuxiéme trimestre 2022,
s'établissant a +0,9%, en rythme annuel, au lieu de +0,3% au trimestre précédent, malgré un contexte
international moins porteur.

= Ce léger regain de dynamisme aurait été, particulierement, attribuable & un accroissement de la valeur
ajoutée non agricole & 3,6%, contre un repli de la valeur ajoutée agricole au rythme de -16,1%.

INFLATION

Indice

Général i e
oct-21 105,20 1.74% 2,9%
Nov-21 105,40 2,63% 3.1%
Déc-21 105,50 3,23% 3,2% = L’inflation sur le mois d'octobre a affiché une
Jan-22 105,50 3,13% 0.0% hausse de 0,4%. En gdlissement annuel elle a
Fev-22 106,10 3.61% 0.6% enregistré une hausse de 8,03%.
mars-22 108,00 526% 2,4% = Cette variation est le résultat de la hausse de
avril-22 109,90 5,88% 4.2% 0,7% de I'indice des produits alimentaires et de
mai-22 110.20 5.86% 4.4% 0,2% de l'indice des produifs non alimentaires.
juin-22 110,80 7.16% 5.0% = L'indicateur d'inflation sous-jacente en hausse
juil-22 111,80 7.71% 59% de 0,6% sur un mois et de 7,1% sur une année.
aoit-22 112,10 8,00% 6.3%
sept-22 113,20 8,33% 7.3%
oct-22 113,70 8,08% 7.8%

MASSE MONETAIRE

Evolution de la masse monétaire
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L'agrégat M3 a enregistré un accroissement
annuel de 4,1% en septembre. Par principales
composantes, les dépdts & vue auprés des
banques ont marqué une hausse de 8,1%, résultant
particulierement des augmentations de 11,9% pour
les dépots des autres sociétés non financiéres et de
7.4% pour ceux des ménages.

Le crédit bancaire a progressé de 55% en
septembre, avec des hausses de 5,6% du crédit
accordé au secteur non financier et de 4,7% pour
les préts au secteur financier.
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FINANCES PUBLIQUES

EEETEETT

Milliards de SOLDE BUDGETAIRE EN % DU PIB

Dirhams
Recettes Ordinaires 211,16 243,06 115,11%
Recettes Fiscales 181,80 217,23 119,49% 1,00%
Impéts Direc. 74,30 93,04 125,23% 0.00%
S - o ,00%
Impéts Indir. 8501 97,41 114,59% 2007 §009 2011 2013 2015 2017 2019 2021
Droits de Douane 9,51 11,58 121,73% -1,00%
Droits d’Enregi. 12,99 15,21 117,07%
Recettes non Fiscales 29,36 25,83 87,99% -2,00%
Monopole et Partic. 9,25 11,71 126,71% 3.00%
Privatisation 5,42 - - i
Revenues t{u Domaine de 031 037 119,35% -4,00%
I'Etat
Recettes Diverses 14,34 13,75 95,89% -5,00%
-6,00%
Dépenses Ordinaires 213,44 243,69 114,17% 7,00%
Biens et services : 169,25 179,59 106,11%
Personnel 117,82 122,16 103,69% 8,00%
Autres biens et services 51,44 57,43 111,65% -9,00%
Intéréts de la dette 26,81 26,74 99,72%
Intérieure 23,60 23,47 99,43%
- - - DETTE DU TRESOR
Extérieure 3,21 3,27 101,81% u SO
Comy 11,00 33,02 300,07% 1000 85,2 916,7
g(eml‘wurs. Et 6,37 9,05 142,01% 900 832,6
g 800 747,2
700
600
Solde Ordinaire -2,28 -0,63 -
500
400
7 5 300
Déficit/Excedent
global -47,07 -25,14 - 200
n S .
Besoin/ Excédent de -67,86 31,25 B 00
financement 0
Source : TGR 2019 2020 2021 juil-22

= En octobre lasituation des finances publiques fait ressortir :

= Un solde ordinaire enregistré de -2,3 MMDH contre un solde ordinaire de -0,6 MMDH un an

auparavant.

= Un déficit budgétaire de 47,1 MMDH contre un déficit de 25,1 MMDH un an auparavant.

= Un besoin de financement de 67,9 MMDH contre un besoin de financement de 31,2 MMDH un an

auparavant

ECHANGES EXTERIEURS

BALANCE DES PAIEMENTS

Encours des avoirs officiels de réserve de change

Milliards de Dirhams sept-22 sept-21 VAR % 350
Importations CAF 552,34 384,218 43,8% 340,8
Produits énergétiques 114,72 51,9 121,0% 340
Biens d'équipements 108,504 90,85 19.4%
Produits finis de consommation 99,276 91,47 8.5% 130
Autres ( Demi produit, Produits bruts ,,,,) 229,84 149,998 53,2%
Exportations FAB 317,89 231,32 37.4% 320
Phosphates et dérivés 91.8 55,12 66,5%
Automobiles 77.68 55,57 39.8% 310
Agriculture et Agro-alimentaire 61,36 50,8 20,8%
Autres (Aéronautique, Electroniques,Textiles ...) 87,05 69,83 24,7% 300
Solde Commercial -128,43 -91,32 40,6% 290
Voyages 50,3 17.36 189.7%
Recettes MRE 80,81 72,41 11.6% ,
Investissement directs étrangers 19,69 13,06 50,8% 80 N s s s
Investissement directs marocains & I'étranger 4,27 2,95 44,7% ‘é\*\» i é\”v g S 6 7}\”». & &

Source : Office des Changes

= Les importations CAF ont enregistré une augmentation supérieure en valeur a celle des exportations FAB. A cet
effet, le déficit commercial a augmenté pour s'établir a 128,4 Mrds MAD & fin septembre 2022 contre 91,3 Mrd

MAD une année auparavant.
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MARCHE MONETAIRE
Novembre 2022
EVOLUTION DES TAUX
TAUX MOYEN PONDERE TAUX MONIA
2,9% 2.9%
2,4% 2,4%
1,9% 1,9%
1,4% 1’4% - - - -
Bee g e s Y EERERERELRER Esb55 558588 ERLRERER
@ T|\IP interbancaire —Taux directeur e Taux directeur = Tx Repo
2022 1,60% 0,20% 2022 1,44% 0.01%
nov-22 2,00% 0,00% nov-22 1,93% 0.02%
oct-22 2,00% 0,00% oct-22 1,96% 0,02%
Var. Mensuelle 0 Var. Mensuelle -3,49
Pendant le mois de novembre, le TMP moyen est resté stable, le Taux MONIA a perdu 3,49 pbs.
INTERVENTIONS DE BANK AL MAGHRIB
POLITIQUE MONETAIRE LIQUIDITE
140,00 45,00
120,00 40,00
35,00
100,00
30,00
80,00
25,00
60,00 1——.
20,00
40,00 15,00
20,00 10,00
0,00 5,00
o Wi v o> v v Wi __ e
O\WQ &\WQ 6’\@ e"\ﬁ @\w@ c"’\@ 000 000 o
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& \?\’L &\w Q"\W 0‘& Q\’L
BIntervention BAM Bl Moyenne Qb\ 0‘0\ Q‘o\ Q%\ Qb\ Q‘o\

*En Mrds de MAD
@Pension livrée a LT Prétgarantisa LT ~ @SWAP de change

*En Mrds de MAD

. Taux de

US/IIY2022 Ol 20lo00 L7 Moyerjne 20,82 26,03 2521 26,21 25,19 19,69
10/11/2022 46790 46 790 100% Requise

17/11/2022 32120 32120 100% lmeg/AeMnhon 109,14 10410 100,84 10484 100,74 98,46
24/11/2022 50 900 50 200 100%
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MARCHE OBLIGATAIRE Novembre 2022

MARCHE PRIMAIRE DES BONS DU TRESOR

ADJUDICATIONS COURBE MARCHE PRIMAIRE LEVEES / TOMBEES
Milliards MAD Taux de  IREEE 140
Satisf. 120
Demandé
45 jours 13,01 8,63 66% 3.00% | 100 Milliards Oct-22 | Nov-22
13 sem 34,89 13,64 39% s 80 MAD
26 sem 19,77 9.75 49% 2.00% 60 X
52 sem 36,36 15,60 43% 40 Levée 8,04 3,67 4,47
2 ans 57,91 19,75 34% 1,00% 20 -
5 ans 22,22 13,89 63% . o Tombée 5,56 13,01 12.43
5ansrév52s 583 3,50 60% 0,00% oo Principal
10 ans 17,90 5,42 30% 5§ §5eegeece Tombée
15 ans 9,23 121 13% B R R Intérats 029 2,21 033
20 ans 1,81 = = -ar - e
30 ans 1,45 0,60 41% Var Month m \/ar YTD
| 22034 91,98 42% —28/12/2021 28/11/2022

Sur le mois de novembre, les levées brutes du Trésor se sont fixées & un niveau de 4,47 Mrd MAD.

Sur le marché primaire, la courbe des taux a connu des mouvements impactant presque toutes les maturités
avec des variations allant jusqu’'d +25 pls.

MARCHE SECONDAIRE DES BONS DU TRESOR

EVOLUTION DES TAUX COURBE MARCHE SECONDAIRE
4,00% 140
| 1
13sem 2,37% 2,65% 28 12 3,00% R 80
26sem 2,36% 2,70% 34 15 jg
52sem 2,51% 2,89% 38 129 200% I o
2ans 2,55% 2.97% 42 124 0
5 1,00% -20
ans 2,77% 2,92% 15 93 40
10.ans 3,13% 321% 8 88 0
15 ans 0.00% c c c " -80
3,41% 3,40% o 85 E 5 5 &z &z & &g &z ¢
™ o o~ o~ v = v o Q
20.ans 3,56% 3,51% 5 63 - S
e e - Var Monthly — \/ar YTD — 31/12/2021
30 ans 3,59% 3,63% 4 38 30/11/2022 —31/10/2022

= La courbe des taux secondaires a connu des mouvements impactant toutes les maturités avec des variations
allant jusqu’a +42 pbs.

PERFORMANCE DES INDICES

Performance des indices

[ tmois | smos [ 1an | v ]

MBI CT 0.07% 0.19% 1,.22% 1.11%

MBI MLT 0,22% -3,43% -2,70% -2,95%

MBI LT 0.16% 5.65%  -504%  -5.44% * Le MBI GLOBAL a réalisé sur le mois de
novembre une performance de -0,11%
MBI -0,11% -2,51% -1,79% 2,01% soit une performance de -2,01% en YTD.

MBI CT 0.81% 0.78% 1,22% 1.21%

MBI MLT 2,59% -13.71% -2,70% -3.23%

ANNUALISE

MBI LT 1,88% -22,61% -5,04% -5,94%

MBI -1.26%  -10,02%  -1,79% -2,20%
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MARCHE ACTIONS
Novembre 2022
OVERVIEW DU MARCHE
INDICES EVOLUTION DES INDICES
102,5
MASI 10910,91 0,82% -18,32% 1oLe
101
MSI 20 874,73 1.17% -19.43% 1005
100
99,5
99
98
PER 25,68 20,26  -21,10% o
RDT 2.79% 3,50%  25,60% %x"é &(\\04 Q@@ o o Q/QQA &QQA &QQA @VQOA 9/004 @NQOA %Q/Q@
e | AS | e VIS | 20
VOLUMES REPARTITION PAR VOLUME
3000 11000
10900
2500 10800
2000 10700
10600 38,17%
1500 10500
10400
1000 10300
500 10200
10100
0 Aelaa Sl Pl 1 1L 10000
31/10  5/11 10/11 15/11 20/11  25/11  30/11
= \/0lume MC Volume MB e MAS| Volume MC @Volume MB
PALMARES DES SECTEURS PALMARES DES VALEURS
e e e s e - 04—
Boissons -6,6% NN PROMOPHARM S.A. -10,7%
Services de fransport -6,8% I SALAFIN 111,6%
Chimie -10,4% I MAGHREB OXYGENE -17,1% I
ngénieries et Blens dEQUipement 53 70, - G DELATIRE LEVIVIER MAROC  -43,8% I
Electricité M 28% CTM /1%
Agroalimentaire et Production M 2,3% COSUMAR N 5%
Banques H 33% CARTIER SAADA N 35%
Transport N 6,7% SMI I 3,7%
Loisirs et Hotels I 0,0% RISMA I 0,0%
-35,0% -15,0% 5,0% -60,0% -40,0% -20,0% 0.0%

Le MASI a augmenté de 0,82% sur le mois de novembre et s'est établi & 10 910,91 points sur un volume de 4,81
Mrd MAD.

1,83 Mrd MAD drainé sur le marché central et 2,97 Mrd MAD sur le marché de blocs. La

performance YTD a atteint -18,32%.

Le secteur des loisirs et hotels a enregistré la meilleure performance avec une hausse de 9,0% tandis que le

secteur du transport s'est apprécié de 6,7%. Le secteur de I'ingénierie et biens d'équipement industriels a pour
sa part, enregistré une baisse de 23,7%. Du cb6té des valeurs, les meilleures performances ont été enregistrées

par RISMA et SMI qui ont affiché des progressions respectives, de +9,0% et +8,7%. DLM et MOX ont perdu
quand d elles 43,8% et 17,1%.

A ce niveau de valorisation, le marché traite & 20x ses résultats 2022¢ avec un rendement estimé de +3,50%.
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MARCHE DE LA DETTE PRIVEE Novembre 2022

EMISSIONS DU MOIS

I T e e T T TR

BMCI 02/10/2023 02/10/2024 Fixe 3,20%
BMCI CD 01/10/2023 01/10/2024 1an Fixe 2,90%
RDS BT 04/11/2022 04/01/2023 2 mois Fixe 4,85%
RDS BT 17/11/2022 17/02/2022 3 mois Fixe 4,85%
RDS BT 24/11/2022 24/04/2023 5 mois Fixe 4,85%
RDS BT 25/11/2022 25/01/2023 2 mois Fixe 4,85%
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