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Mar c¢c h é de s T a UES

Marché monétaire

Le mois de février s'est caractérisé par une légére amélioration du niveau du déficit de liquidité moyen a 62 Mrds, contre 64
Mrds MAD en moyenne sur le premier mois de I'année. Par ailleurs, les réserves internationales nettes ont enregistré une
baisse sur le mois a 308 Mrds MAD soit une variation de -1.82%. Ramenant la baisse depuis le début de I'année a -4% soit plus
de -12 Mrds MAD.A noter qu'une commission d'investissement s'est réunie en mi-février et a approuvé 34 projets de
conventions pour un montant globale de 11.3 Mrds MAD.Le secteur prioritaire est celui du Tourisme pour 3.3 Mrds MAD, suivi
par le secteur du transport et de l'infrastructure avec 2.5 Mrds MAD, le secteur de I'éducation pour 2.2 Mrds MAD, enfin les
secteurs des énergies renouvelables et I'industrie pour respectivement 2 Mrds MAD et 1.25 Mrds MAD. Dans le cadre de la
relance industrielle, le ministére de l¢industrie a signé des conventions d'investissement liés a sa politique d¢import-
substitution, relatives a 52 projets pour un montant de 4.2 Mrds MAD, qui permettra ainsi de créer des emplois. Les placements
moyens du Trésor se sont établis a 11.3 Mrds MAD contre une moyenne de 4.9 Mrds MAD un mois auparavant. En perspective,
compte tenu des éléments cités ci-dessus et de la régularité des interventions de la Banque Centrale, les taux monétaire REPO
et interbancaire devraient s'établir respectivement a 1.42% et 1.50%.

Marché obligataire

Au cours du mois de février 2021, le Trésor a été moins présent sur le marché primaire, avec des levées brutes de 7Mrds MAD
contre 12.5 Mrds MAD le mois précédent. Compte tenu des tombées de I'ordre de 7.4Mrds MAD, le Trésor s'est désendetté de
460 millions MAD.

Le marché a poursuivi sa tendance baissiére en raison du maintien de la demande en titres dans un contexte marqué par une
situation confortable du Trésor suite a la levée sur le marché International fin 2020.

Ainsi, le marché primaire a enregistré des baisses allant de 5 a 11pbs sur le CT, de 4 4 7pbs sur le MT et de 6 a 9pbs sur le
segment LT.

Sur la période a venir, les taux devraient subir une pression haussiére en raison d'une hausse des besoins du Trésor pour le
mois de mars (entre 13 et 13.5 milliards MAD) face a une demande qui commence a s'estomper de la part des investisseurs.

Mar c h é boursi er

Apres une bonne évolution en début d'année, le marché a effacé une partie de ses gains durant le mois de Février avec une
correction de -2.34% pour le MASI qui enregistre une variation YTD a +1%. Cette tendance baissiére a été déclenchée par la
publication des indicateurs trimestriels et quelques résultats annuels fortement impactés par la crise.

En effet, et malgré une bonne résilience des résultats annuels 2020 de Maroc Telecom face a la crise, I'annonce de la baisse
de son dividende a suscité une déception auprés des investisseurs puisque la société a revu son dividende par action a la
baisse de 5.54Dh en 2019 a 4.01Dh par action au titre de 2020.

Le secteur bancaire a également publié des résultats annuels qui, malgré la bonne dynamique commerciale que la majorité des
banques de la place a connu notamment en termes de distribution de crédits, a vu sa rentabilité fortement impacté par les
dons réalisés au profit du fonds Covid et surtout par I'importante hausse du coit du risque avec un provisionnement
anticipatif et prudent liés a la crise sanitaire et ses effets sur le tissu économique.

En termes de volume, le marché a drainé un flux transactionnel global de 1.77 MrDH essentiellement sur le marché central.
Notons que les valeurs les plus actives sur ce mois sont MSA , ATW et IAM avec un flux d'échange de 146 MDH, 266MDH et 409
MDH et respectivement.
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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).
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