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PIB
20
15
10
VARIATION T4-2021 T1-2022 T12-2022 T13-2022 T4-2022 T1-2023 s
PIB 7.6 03 2 1.6 0.5 3
VA primaire 17.8 -14,3 -15,5 -151 -151 2.1 ° T4-2021 022 022 022 022 T1-2023
VA non -5
agricole 6,6 2,5 4,2 3.6 2.3 3.1
Source : HCP o

N VA primaire  EEEEEEE VA NOn agricole e P|B

= Au premier frimestre 2023, la croissance économique se serait légérement accélérée affichant une
progression de 3% en variation annuelle, au lieu de +0,3% au cours de la méme période de I'année passée.

La valeur gjoutée agricole se serait redressée de 2,1%.

INFLATION
Indice
Général i e
Mai-22 110,20 5.86% 4,4%
Juin-22 , 7.16% 0% . . . . L
Juil-22 11080 % 50% L'inflation sur le mois de Mai a affiché une
- 111,80 7.71% 5.9% baisse mensuelle de 0,4%. En dglissement annuel
Aot-22 112,10 8,00% 6.3% elle a enregisiré une hausse de 7,1%.
Sept-22 113,20 8,33% 7.3% - . .
Oct-22 113,70 8,08% 7 8% Cette variation est le résultat de la baisse de
’ e e 0,8% de l'indice des produits alimentaires et de
Nov-22 114.20 8,35% 8.2% 0,1% de I'indice des produits non alimentaires.
Déc-22 114,30 8.34% 8.3% LUindicat Sinflafi . ; t
Jan-23 11490 8.91% 0.5% indicateur  d'inflation  sousjacente est en
) hausse de 0,1% sur un mois et de 6,4% sur une
Fév-23 116,80 10,08% 2.2% année.
Mars-23 116,90 8.24% 2.3%
Avril-23 118,50 7.83% 3.7%
Mai-23 118,00 7,10% 3.2%
Source : HCP
MASSE MONETAIRE
= L'agrégat M3 a affiché une augmentation
annuelle de 8,5% au premier trimestre 2023 contre
1750 6,6% un ftrimestre auparavant. Cette évolution
1700 traduit I'accélération de la croissance des dépdts
1650 a vue auprées des banques de 8,6% a 9,.6% en lien
1600 notamment avec I|'amélioration de ceux des
1550 ménages de 9,4% apreés une hausse de 8,5%.
1500 , . .
= le rythme d'accroissement de Ila monnaie
1450 ) . . . . .
B fiduciaire est passé de 9% a 11,5%, celui des fitres
e des OPCVM monétaires de 18,1% & 25,3% et celui
1300 des dépots en devises de 3% a 7,5%. En paralléle, la
N P, baisse des depots a terme s’est atténuee de 8,3% a
aoaaaaagaaaaagIaaaae 8%, avec notamment un repli des dépbts & terme
> o = > > o = > > o = > > o 7 by .
g £583 g £3538 g £3538 Es £ des meénages de 24% apres celui de 52%
- o o= o enregistré un trimestre auparavant.
Source : BAM
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Milliards de Variation SOLDE BUDGETAIRE EN % DU PIB
Dirhams
Recettes Ordinaires 116,248 126,086 8,5% Loo% 050%
Recettes Fiscales 107,865 113,036 4,8% o
Impdts Direc. 47,895 50,271 5,0% 0,00%
Impéts Indir. 46,251 47,411 2,5%
-1,00%
Droits de Douane 5,264 5,812 10,4%
-2,00%
Droits d’Enregi. 8,455 9,542 12,9% -00%
Recettes non Fiscales 8,383 13,05 55,7% -3,00%
Monopole et Partic. 3,736 2,958 -20,8%
Privatisation - - - -4,00%
Revenes ;{gtst"m”’"e de 0,195 0172 -11,8% 5,00%
Recettes Diverses 4,452 9,92 122,8% -6,00%
-7,00%
Dépenses Ordinaires 125,638 131,357 4,6% -8,00% 760%
Biens et services : 94,248 104,769 11,2%
-9,00%
Personnel 62,111 63,517 2,3%
Autres biens et services 32,137 41,252 28,4%
Intéréts de la dette 10,93 12,979 18,7%
Intérieure 9,847 10,579 7,4% DETTE DU TRESOR
Extérieure 1,083 2,4 121,6%
Compensation 15,69 9,011 -42,6% 1200
1005
‘f ,e'"bom' Et 4,77 4,598 -3,6% 1000 . 9527
égr 8326 '
200 747,2
Solde Ordinaire -9,39 -5,271 - 600
400
Déficit/Excedent 14,504 -20,302 : 200
global
Besoin/ Exceédent de 23,63 26,525 : o
financement 2019 2020 2021 2022 mai-23

Source : TGR

= En Maila situation des finances publiques fait ressortir :

= Un solde ordinaire enregistré de -527 MMDH contre un solde ordinaire de -9,39 MMDH un an
auparavant.

= Un déficit budgétaire de 20,3 MMDH contre un déficit de 14,5 MMDH un an auparavant.

= Un besoin de financement de -26,52 MMDH contre un besoin de financement de -23,63 MMDH un an

auparavant
ECHANGES EXTERIEURS
BALANCE DES PAIEMENTS . ..
Milliards de Dirhams Mai-23 Mai-22 VAR % E”COUfS des avoirs officiels des
Importations CAF 301,474 293,197 2,8% 700 réserves de change
Produits énergétiques 51,725 54,883 -5.8% '
Biens d'équipements 65,858 54,808 20,2% o
Produits finis de 360,0
consommation 65,598 57,457 14,2%
Autres ( Demi produit,
Prodiuits bruts ,..) 1187.293 126,049 -6,15% 3500
Exportations FAB 184,895 178,529 3,6%
Phosphates et dérivés 31,139 47,209 -34,0%
Automobiles 57,847 41,349 39.9% 300
Agriculture et Agro-
dlimentaire 42,061 42,013 0.1%
Autres (Aéronautique, 3300
Electroniques,Textiles et 53,848 47,958 12,28%
cuir,,, 3242
Solde Commercial -116,579 -114,668 1,7% 3200 e N N N N N N NN .
Voyages 31,429 15,235 = :;Z;EE:E;Z:;:;Z;EE
Recetfes MRE 45,167 39,293 14.9% 2@ ESEASL g8 aREsER
Investissement directs
&hrangers 6,659 9,189 -27.5%
i i ce : BAM
Investissement directs 4,826 1,580 ~ Source

marocains & I'étranger
Source : Office des Changes

= Les importations CAF ont enregistré une augmentation supérieure en valeur a celle des exportations FAB. De ce
fait, le déficit commercial a augmenté pour s'établir & 116,6 Mrds MAD & fin Mai 2023 contre 114,7 Mrd MAD une
année auparavant.
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MARCHE MONETAIRE .
Juin 2023
EVOLUTION DES TAUX
TAUX MOYEN PONDERE TAUX MONIA
29% 2,9%
2,4% 2,4%
1,9% 1,9%
1,4% 1,4%
s B L& & % &R ERRERE s o8 L5 8 % &R L RERE R
e TP interbancaire e— Taux directeur e T3ux directeur e— TX Repo
2023 2,78% 0,25% 2023 2,70% 0.25%
jui-23 3,00% 0,00% jui-23 2,93% 0,01%
mai-23 3,00% 0,00% mai-23 291% 0.01%
Var. Mensuelle 0,00 Var. Mensuelle 2,08

Pendant le mois de Juin, le TMP moyen s'est maintenu d 3% tandis que le Taux MONIA a connu une hausse
d'envirant 2 pbs.

INTERVENTIONS DE BANK AL MAGHRIB

POLITIQUE MONETAIRE LIQUIDITE
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Bintervention BAM B Moyenne

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

En Mrds de MAD

[ _oote | vl demané
' ' solifacton

OZ/0¢/2028 R SED 007 'gzyiri‘;e 1696 1720 2228 2049 1972 30,16
14/06/2023 54.080 54.080 100% a X

Infervenfion g4 70 ge02 8913 8194 7886 120,65
21/06/2023 53.860 53.860 100% BAM b ; g : ; ;
28/06/2023 45.980 45.980 100%
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MARCHE PRIMAIRE DES BONS DU TRESOR

Milliards
MAD
13 sem
26 sem
52 sem
2 ans
2 ans rév
13s
5 ans
5 ans rév
13s
10 ans
15 ans
20 ans
30 ans

ADJUDICATIONS

“ Taux de
o] o |55

110,482
59,498
46,286
72,779

14,098
12,115
1,6

19,511
13,277
5,722
2,407

27,043 24%
14,915 25%
21,531 47%
38,718 53%
8,008 57%
5112 42%
1.4 88%
11,696 60%
8,347 63%
3,726 65%
1,347 56%

6,00%

5.00%

4,00%

COURBE MARCHE PRIMAIRE LEVEES / TOMBEES

240

220 ) .

200 Milliards Avril-23 Juin-23
180 MAD

3.00% 12 Levée 18,09 19.8 158
100
2,00% 80 ,
s ||| Tombee o515 12,6 1.2
1,00% 40 Principal
l 20
0,00% - 0 Tombée
E £ E v v 2 v o « A 3,43 1.1 4,9
g 3 3 555 5 5§ IRitEREEE
3 ¢ 4 « w2 8 g g
o Var YTD  ee—24/12/2022 30/06/2023

Sur le mois de Juin, les levées brutes du Trésor se sont fixées & un niveau de 15,8 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 -42 plbs.

MARCHE SECONDAIRE DES BONS DU TRESOR

13 sem

26 sem

52 sem

2 ans

5 ans

10 ans

15 ans

20 ans

30 ans

EVOLUTION DES TAUX

28/06/2023 | 31/05/2023

2,98%
3,03%
3,17%
3,40%
3,76%
4,24%
4,64%
4,98%
5,40%

3,01%
3,10%
3,34%
3,65%
4,10%
4,63%
4,95%
5,30%
5,67%

-7
-17

nth en| Var YTD en 600% 220
s Pbs 200
3 2

COURBE MARCHE SECONDAIRE

5,00% 160

5

400% 100
80
11 60
3,00% = 40
43 20
- - = 0
82 2,00% 20
-40
60
102 1 00% 80
€ € € @ F 2 2 2 2
118 9 9 [ 5 5 <7 G [+ [+
& < S I o ° o ° °
© S B © Q 3
144 — Var YTD — 30/12/2022 28/06/2023
195

= La courbe des taux secondaires a connu des mouvements impactant toutes les maturités avec des variations

allant de -39 pbs jusqu’'a -3 pbs.

PERFORMANCE DES INDICES

FLAT

ANNUALISE

Performance des indices

1ok | amos | 1an | o |

MBI CT 0.32%
MBI MLT 2,54%
MBI LT 3,78%
MBI 1,82%
MBI CT 3.82%
MBI MLT  30,51%
MBI LT 45,41%

MBI 21,82%

0.93%
3,35%
4,34%
2,60%
3.74%
13.41%
17,35%

10,39%

2,14%
-5,50%
-14,98%
-4,32%
2,14%
-5,50%
-14,98%

-4,32%

1.72%

-2,95%

= Le MBI GLOBAL a réalisé sur le mois de
Juin une performance de 1,82% soit une
-2.35% performance de -2,35 en YTD.

-10,28%

3.51%

-6,01%
-20,97%
-4,79%
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MARCHE ACTIONS ;
Juin 2023
OVERVIEW DU MARCHE
INDICES EVOLUTION DES INDICES
Perf. Perf. YTD 102
101
MASI 11579.76 4,80% 8.02%
100
MSI 20 942,77 5,55% 9.95%
99
98
97
@ ¥ 2 ¥ 8 B B N RN
PER 20,04 18,88 -5,80% g c T g & & E o &g
RDT 3.54% 3.34% -5,59% - > > > > > >
s \AS | e VS| 20
VOLUMES REPARTITION PAR VOLUME
800,00 11800
0,
700,00 11600 e
600,00 y/
11400
500,00
400,00 11200
300,00
11000
200,00
100,00 | ‘ | 10800 97,76%
oo 1L LT k00
31/5 5/6 10/6  15/6 20/6  25/6
mmm \/olume MC Volume MB MASI
Volume MC BVolume MB
PALMARES DES VALEURS PALMARES DES SECTEURS
M MONETGUE . Ingénieries (Ttmz\ucsr;;g‘s&qucmcm 0,0%
MANAGEM -6,6% . Assurances -0,3% |
SMI -80% EE— Sociétés de placementimmobilier -0,8% 1
M2M Group -8,1% I Industrie Pharmaceutique -3,8%
PROMOPHARM S.A.  -8,7% N Mines  -5,4% EEER
RES DAR SAADA I 16 1% Batiment et Matériaux de Construction I 3,1%
ALLIANCES I 16,3% Télécommunications I 3,3%
1B MAROC.COM I 20,2% Sante I 8,6%
OULMES I 20,3% Participation et promotion immobiliéres I 12,4%
DOUJA PROM ADDOHA I 27,1% Sociétés de Portefevilles / Holdings I 13,9%
-150% -7.0% 1.0% 90% 17.0%

-20,0% 0,0% 20,0% 40,0%

Le MASI a augmenté de 4,8% sur le mois de Juin et s'est établi & 11579,76 points sur un volume de 4,2 Mrd MAD
drainé & 97,76% sur le marché central. Sa performance YTD a atteint 8,02%.

Le secteur des Sociétés de Portefeuilles/Holdings a enregistré la meilleure performance avec une hausse de
13,9% tandis que le secteur des Participations et promotion immobiliere s'est apprécié de 12,4%. Le secteur
des Mines a pour sa part, enregistré une baisse de 5,4%. Du coté des valeurs, les meilleures performances ont
été enregistrées par DOUJA PROM ADDOHA et OULMES qui ont affiché des progressions respectives, de 27,1%

et 20,3%. PROMOPHARM S.A et M2M Group ont perdu quand & elles 8,7% et 8,1%.

A ce niveau de valorisation, le marché traite & 18,88% ses résultats 2023 avec un rendement estimé & +3,34%.
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MARCHE DE LA DETTE PRIVEE Juin 2023

EMISSIONS DU MOIS

I S e B T T T

CFG BANK 01/06/2023 03/06/2024 Fixe 3,30%
ARADEI CAPITAL BT 01/06/2023 31/05/2024 1an Fixe 4,33%
CFG BANK CD 16/06/2023 14/06/2024 1an Fixe 3,20%
CFG BANK CD 16/06/2023 15/12/2023 6 mois Fixe 3,15%
CFG BANK CD 13/06/2023 13/09/2023 3 mois Fixe 2,70%
CFG BANK CD 08/06/2023 07/06/2024 1an Fixe 3,10%
CIH CD 08/06/2023 07/06/2024 1an Fixe 3,70%
BMCI CD 10/06/2023 10/06/2024 1an Fixe 3,70%
OULMES Obligations 14/06/2023 14/06/2026 3 ans Fixe 4,69%
OULMES Obligations 14/06/2023 14/06/2026 3 ans Fixe 4,12%
BMCI CD 24/06/2023 24/06/2024 1an Fixe 3,70%
CFG BANK CD 16/06/2023 14/06/2024 1an Fixe 3,20%
CFG BANK CD 16/06/2023 15/12/2023 6 mois Fixe 3,15%
CFG BANK CD 13/06/2023 13/09/2023 3 mois Fixe 2,70%
CFG BANK CD 22/06/2023 21/07/2023 1 mois Fixe 2,50%
CFG BANK BT 21/06/2023 20/07/2023 1 mois Fixe 5,90%
CFG BANK BT 27/06/2023 27/09/2023 3 mois Fixe 5,90%
CDGK Obligations 19/06/2023 20/03/2027 3 ans Fixe 3,76%
CFG BANK CD 04/07/2023 04/10/2024 1an Fixe 2,80%
CIH BANK CD 03/07/2023 03/07/2024 1an Fixe 3,62%
BMCI CD 27/06/2023 27/12/2023 6 mois Fixe 3.37%
CFG BANK CD 27/06/2023 27/06/2024 1an Fixe 3,10%
EQDOM BSF 03/07/2023 03/07/2025 2 ans Fixe 4,06%
RCI FINANCE BSF 27/06/2023 27/06/2025 2 ans Fixe 4,03
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