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LETTRE MENSUELLE

PIB

INFLATION

MASSE MONETAIRE

 L’inflation sur le mois de mars a affiché une
hausse de 0,1%. En glissement annuel elle a
enregistré une hausse de 8,24%.

 Cette variation est le résultat de la hausse de
0,3% de l’indice des produits alimentaires et la
baisse de 0,1% de l’indice des produits non
alimentaires.

 L’indicateur d’inflation sous-jacente est en
hausse de 0,1% sur un mois et de 8,1% sur une
année.

MACROÉCONOMIE

 Au quatrième trimestre 2022, la croissance économique a nettement ralenti, revenant de 7,6% un an
auparavant à 0,5%, résultat d’une contraction de 15,1%, après une hausse de 17,8%, de la valeur ajoutée
agricole et d’une augmentation de 2,3%, au lieu de 6,6%, de celle non agricole dans un contexte
international globalement défavorable et d’un niveau très élevé de l’inflation

 L’agrégat M3 a enregistré une hausse annuelle de 9,1%
en février, recouvrant des augmentations de 10,3% pour
les dépôts à vue auprès des banques, de 11,4% pour la
monnaie fiduciaire, de 35,9% pour les titres OPCVM et un
repli de 9,5% des dépôts à terme.

 Le crédit bancaire au secteur non financier a augmenté
de 6% avec des progressions de 7% des prêts accordés
aux entreprises privées, de 3,5% pour ceux aux ménages
et de 20,2% des concours aux entreprises publiques.

Source : HCP

Source : HCP
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DETTE DU TRESOR

LETTRE MENSUELLE

FINANCES PUBLIQUES

ECHANGES EXTÉRIEURS 

MACROÉCONOMIE

 En mars la situation des finances publiques fait ressortir :

 Un solde ordinaire enregistré de 5,9 MMDH contre un solde ordinaire de -0,2 MMDH un an auparavant.

 Un excèdent budgétaire de 6,3 MMDH contre un déficit de 1,9 MMDH un an auparavant.

 Un besoin de financement de 4,2 MMDH contre un besoin de financement de 10,2 MMDH un an
auparavant

 Les importations CAF ont enregistré une augmentation supérieure en valeur à celle des exportations FAB. De ce
fait, le déficit commercial a augmenté pour s’établir à 72,62 Mrds MAD à fin mars 2023 contre 64,01 Mrd MAD une
année auparavant.

SOLDE BUDGETAIRE EN % DU PIB

BALANCE DES PAIEMENTS

Source : BAM

Source : Office des Changes
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LETTRE MENSUELLE

EVOLUTION DES TAUX

INTERVENTIONS DE BANK AL MAGHRIB

MARCHE MONETAIRE

 Pendant le mois d’avril, le TMP moyen s’est apprécié de 34 points, le Taux MONIA a gagné 35 pbs pour sa
part.

TAUX MOYEN PONDERE TAUX MONIA

POLITIQUE MONETAIRE LIQUIDITE
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LETTRE MENSUELLE

MARCHÉ PRIMAIRE DES BONS DU TRÉSOR

MARCHÉ SECONDAIRE DES BONS DU TRÉSOR

MARCHE OBLIGATAIRE

 Sur le mois d’avril, les levées brutes du Trésor se sont fixées à un niveau de 18,09 Mrd MAD.

 Sur le marché primaire, la courbe des taux a connu des mouvements impactant toutes les maturités avec des
variations allant jusqu’à +18 pbs.

ADJUDICATIONS

EVOLUTION DES TAUX COURBE MARCHÉ SECONDAIRE

PERFORMANCE DES INDICES

Performance des indices

COURBE MARCHE PRIMAIRE LEVEES / TOMBEES

 La courbe des taux secondaires a connu des mouvements impactant toutes les maturités avec des variations
allant de -4 pbs jusqu’à +12 pbs.

 Le MBI GLOBAL a réalisé sur le mois d’avril
une performance de -0,04% soit une
performance de -4,86 en YTD.
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LETTRE MENSUELLE

Avril 2023

OVERVIEW DU MARCHE

MARCHE ACTIONS

 Le MASI a augmenté de 1,29% sur le mois d’avril et s’est établi à 10 525,22 points sur un volume de 1,94 Mrd
MAD. 1,80 Mrd MAD drainé sur le marché central et 143 MMAD sur le marché de blocs. La performance YTD a
atteint -1,82%.

 Le secteur des services de transport a enregistré la meilleure performance avec une hausse de 9,2% tandis
que le secteur de la participation et promotion immobilière s’est apprécié de 8,2%. Le secteur du transport a
pour sa part, enregistré une baisse de 6,4%. Du côté des valeurs, les meilleures performances ont été
enregistrées par IB MAROC et TGCC qui ont affiché des progressions respectives, de 22,0% et 11,3%. SM
MONETIQUE et CTM ont perdu quand à elles 14,4% et 7,0%.

 À ce niveau de valorisation, le marché traite à 17,4x ses résultats 2023e avec un rendement estimé de +4,01%.

INDICES EVOLUTION DES INDICES

VOLUMES REPARTITION PAR VOLUME

PALMARES DES VALEURS PALMARES DES SECTEURS

Perf. YTDPerf.Niveau

-1,82%1,29%10 525,22MASI

-1,08%1,93%848,13MSI 20

Var2023e2022

-12,93%17,45   20,04PER

13,27%4,01%3,54%RDT
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Boissons

Santé

Transport

Sylviculture et Papier

Télécommunications

Matériels, Logiciels et Services
Informatiques

Mines

22,0%

11,3%

11,2%

10,9%

9,2%

-14,4%

-7,0%

-6,9%

-6,7%

-6,3%

-25,0% -5,0% 15,0%

IB MAROC.COM

TGCC S.A

DOUJA PROM ADDOHA

EQDOM

SODEP-Marsa Maroc

S.M MONETIQUE

CTM

AUTO NEJMA

STROC INDUSTRIE

TOTALENERGIES MARKETING MAROC
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TauxNatureMaturitéÉchéanceJouissanceTypeEmetteur

3,45%Fixe3 mois05/07/202305/04/2023CDCFG BANK

3,55%Fixe6 mois04/10/202405/04/2023CDCFG BANK

3,00%Fixe3 ans30/06/202330/03/2023CDCFG BANK

3,30%Fixe1 an03/04/202404/04/2023CDCFG BANK

3,70%Fixe1 an01/01/202401/04/2023CDBMCI

4,00%Fixe1 an02/04/202402/04/2023CDBMCI

3,45%Fixe3 mois03/07/202330/03/2023CDCAM

3,76%Fixe3 mois04/07/202304/04/2023BTTGCC

3,45%Fixe3 mois12/07/202312/04/2023CDCFG BANK

3,30%Fixe1 an 12/04/202412/04/2023CDCFG BANK

3,30%Fixe1 an 13/04/202313/04/2023CDCFG BANK

3,30%Fixe1 an08/04/202407/04/2023CDCFG BANK

3,30%Fixe1 an 10/04/202310/04/2023CDCFG BANK

2,80%Fixe8 mois10/01/202410/04/2023CDCFG BANK

3,20%Fixe6 mois 10/10/202410/04/2023CDCFG BANK

3,10%Fixe6 mois 10/10/202410/04/2023CDCFG BANK

4,00%Fixe1 an 08/04/202408/04/2023CDBMCI

3,70%Fixe1 an08/04/202408/04/2023CDBMCI

3,30%Fixe1 an08/04/202408/04/2023CDCFG BANK

5,90%Fixe2 semaines21/04/202307/04/2023BTRDS

4,82%Fixe2 ans 07/04/202507/04/2023OBLRCI FINANCE 

4,07%Fixe2 ans07/04/202507/04/2023OBLRCI FINANCE

4,00%Fixe1 an20/03/202520/03/2024CDBMCI

3,90%Fixe1 an 2 mois 20/06/202420/04/2023CDCIH

3,95%Fixe1 an 3 mois 19/07/202420/04/2023CDCIH

3,79%Fixe1 an 17/04/202419/04/2023CDBOA

3,40%Fixe1 an 22/04/202420/04/2023CDCFG BANK

3,30%Fixe1 an 22/04/202420/04/2023CDCFG BANK

3,15%Fixe6 mois 20/10/202320/04/2023CDCFG BANK

2,50%Fixe1 mois 22/05/202320/04/2023CDCFG BANK

3,30%Fixe2 mois 20/06/202320/04/2023CDCAM

3,55%Fixe6 mois 19/10/202320/04/2023CDCAM

4,51%Fixe2 ans 21/04/202521/04/2023BSFSOGELEASE

5,90%Fixe1 mois22/05/202321/04/2023BTRDS

3,18%Fixe3 mois 28/07/202328/04/2023CDCDM

3,75%Fixe1 an 02/05/202402/05/2023CDBMCI

3,40%Fixe6 mois 26/10/202327/04/2023CDCDG CAPITAL

3,74%Fixe6 mois 26/10/202327/04/2023CDCDTG CAPITAL

3,30%Fixe1 an 26/04/202428/04/2023CDCFG BANK

3,70%Fixe1 an 02/05/202402/05/2023CDBMCI

3,20%Fixe1 an 25/01/202325/04/2023CDCFG BANK 

3,30%Fixe1 an  26/04/202426/04/2023CDCFG BANK 

2,70%Fixe2 mois 05/07/202326/04/2023CDCFG BANK 

3,15%Fixe6 mois 26/10/202326/04/2023CDCFG BANK 

3,38%Fixe3 mois 01/08/202302/05/2023BTMANGEM

3,80%Fixe3 mois 25/07/202325/04/2023BTTGCC SA 

5,90%Fixe5 mois 25/09/202325/04/2023BTRDS

5,90%Fixe3 mois 29/09/202327/04/2023BTRDS 

5,90%Fixe5 mois 27/06/202327/04/2023BTRDS

5,90%Fixe2 mois 27/04/202327/04/2023BTRDS


