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Marché monétaire

Le marché monétaire a enregistré une amélioration de la liquidité bancaire par rapport au mois précédent avec un déficit
moyen de 42 Mrds MAD contre 43.5 Mrds MAD un mois auparavant. Parallélement, les réserves internationales nettes se sont
stabilisés a 240 Mrds MAD en date du 19 janvier 2018 contre une hausse de 1% soit 2.5 Mrds MAD un mois auparavant, portant
la baisse sur une année glissante a 2.9 % pour un montant de 7 Mrds MAD. Quant au Trésor, il a Iégérement baissé ses
placements au niveau du marché monétaire, qui se sont établis a 3.2 Mrds MAD, en moyenne quotidienne, contre 4 Mrds MAD
un mois auparavant. Dans ce contexte, les taux monétaires interbancaire ont enregistré une moyenne de 2.26%, et le taux
REPO une moyenne de 2.20%. En perspective, le marché devrait rester stable compte tenu des interventions réguliéres de la
banque centrale au niveau du marché monétaire. De ce fait, le taux REPO devrait évoluer dans une fourchette de [2.20%,
2.25%] et le TMP autour de 2.25%.

Marché obligataire

Au titre du mois de janvier 2018, le Trésor a marqué sa présence sur le marché primaire avec des levées de 11.4Mrds MAD.
Compte tenu des tombées de I'ordre de 5.9Mrds MAD, les levées nettes ressortent a 6.2Mrds MAD.

L'essentiel des levées de ce mois a concerné les maturités 52 semaines et 2 ans a des niveaux en baisse de 2pbs sur le 52
semaines et en hausse de 13 pbs sur le 2 ans.

Sur le moyen long terme, la demande a nettement baissé sur le marché secondaire en raison de la prudence des investisseurs
pour le long terme, particulierement suite a I'annonce de la flexibilité du MAD.

Au cours de ce mois, le Trésor n'a pas initié de séances d'échange de titres moyen long terme contre des titres court terme.
Pour les semaines a venir, le marché obligataire devraient connaitre une certaine stabilité en raison d'une part, des besoins
stables du Trésor, et d'autre part, du regain de confiance des investisseurs, notamment sur le court et moyen terme.

Mar c h é boursi er

Sur le point de vue macroéconomique, le mois de janvier est marqué par I'annonce de I'élargissement de la bande de flottaison
du MAD a +/- 2.5%, une hausse de 2.9% des encours de crédits en 2017, d'un repli de 3,3% des réserves internationales nettes
2017 et d'une hausse de 0.7% de I'Indice des Prix a la Consommation en 2017.

Pour 2018, Le HCP projette un taux de croissance du PIB de 2,8% en 2018 (Vs. 4% estimé en 2017), un déficit budgétaire en
stabilisation a 3,5% et un déficit commercial de 4,8% (Vs. -4,4% en 2017)

Le MASI commence I'année sur une note positive avec une performance YTD de 5.02% au 26 janvier. Le volume traité sur le
marché central et le marché de blocs a atteint 3.98MMDH dont 29% sur ATW, suivi de LHM et CSR.
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Avertissement

Linvestisseur est averti que la performance du fonds peut ne pas étre conforme & ses objectifs et que son capital imvesti
peutne pas lui &tre totalement restitué.La valeur des investissements réalisés par le fonds peut baisser ou augmenter, en
fonction des aléas de marché. Les notes dinformation et fiches signalétiques des fonds sontdisponibles dans les locaux
de BMC] Asset Management ou sur son site internet (www.bmoi.ma/asset-management).

Notre équipe commerciale est a votre disposition

bmci.am@bnpparibas.com
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