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 Résuŵé aŶŶuel  : 

La Bouƌse de CasaďlaŶĐa a ĐlôtuƌĠ l͛aŶŶĠe ϮϬϭϲ à la hausse. Les peƌfoƌŵaŶĐes Ǉeaƌ-to-date ƌessoƌteŶt à  
+ϯϬ,ϰϲ% pouƌ le MASI  à ϭϭ ϲϰϰ,ϮϮ pts et +ϯϭ,ϱϵ% pouƌ le MADEX à ϵ ϱϰϳ,Ϯϱ pts . 

 Voluŵe MaƌĐhé CeŶtƌal : ϯϮ ϬϴϮ ϭϲϯ ϰϴϰ,Ϯϯ MAD. 

 Voluŵe MaƌĐhé de BloĐs :  ϭϴ ϯϳϵ ϰϮϵ ϳϮϬ,ϬϮ MAD. 

 CapitalisaioŶ : +Ϯϴ,ϳ% à  ϱϴϯ ϯϴϬ ϯϭϳ ϵϮϳ MAD. 

 Les plus foƌtes vaƌiaioŶs : 

 A la hausse : D‘I : +ϭϯϭ,ϵ% à Ϯ ϵϱϬ,ϬϬ Dhs, ADI  : +ϭϮϱ,ϰ% à ϵϮ,ϰϬ Dhs, TMA : +ϭϮϰ,Ϯ% à ϭ Ϯϰϱ,ϬϬ Dhs. 

 A la ďaisse :  CDA -ϰϵ,Ϯ% à ϲϭϬ,ϭϬ Dhs,  TSF :  -ϰϯ,ϭ% à  Ϯϴ,ϬϬ Dhs,  )DJ :  -Ϯϭ,ϭ% à ϭϮϬ,ϬϬ Dhs. 

 Les plus foƌts ĐoŶtƌiďuteuƌs à la vaƌiaioŶ du MASI : 

 A la hausse : IAM : +ϰϲϳ,ϴϮ pts, LHM : +ϰϭϱ,ϴϬ pts, ATW : +ϯϯϰ,ϭϯ pts. 

 A la ďaisse  : CDA : -Ϯϰ,ϲϵ pts, BCI : -ϳ,ϭϰ pts, TSF : -ϰ,Ϭϯ pts. 

 Les plus foƌts voluŵes suƌ le MaƌĐhé CeŶtƌal :   

 ATW ;ϲ ϰϳϴ Ϭϭϱ ϱϱϴ,ϴϱ MADͿ,  BCP ;ϯ ϵϲϵ ϯϴϵ ϭϮϬ,ϲϱ MADͿ, ADH ;Ϯ ϴϲϯ ϯϵϮ ϰϮϭ,ϱϱ MADͿ. 

        ϮϬϭϲ 



2 

 

   Ϯ 

UpliŶe ReseaƌĐh  

         
 

Revue MaĐƌo-éĐoŶoŵiƋue .......................................................................................................................... ϱ  

 MONDE : UŶe aĐiǀitĠ ĠĐoŶoŵiƋue Ƌui deŵeuƌe laŶguissaŶte  ......................................................... ϲ 

 MA‘OC : UŶe soliditĠ aǀĠƌĠe des foŶdaŵeŶtauǆ ĠĐoŶoŵiƋues ........................................................ ϳ 

       

AŶalǇse aŶŶuelle du ŵaƌĐhé ďouƌsieƌ ......................................................................................................... ϴ 

 IŶteƌŶaioŶal : ϮϬϭϲ, aŶŶĠe de l͛aĐioŶ paƌ eǆĐelleŶĐe   ..................................................................... ϵ 

 MSCI MO‘OCCO : CatalǇseuƌ du MSCI FƌoŶieƌ Maƌket  ................................................................... ϭϬ 

 MaƌĐhĠ aĐioŶ ϮϬϭϲ : Meilleuƌe ĐƌoissaŶĐe depuis ϵ aŶs     ............................................................... ϭϭ 

 AŶalǇse teĐhŶiƋue : UŶ pƌeŵieƌ seŵestƌe aǀeĐ uŶ poteŶiel de hausse de ϭϭ% .............................. ϭϮ 

       UŶe teŶdaŶĐe haussiğƌe à ĐoŶiƌŵeƌ eŶ ϮϬϭϳ ……………………………… ….……………………………………….. .ϭϲ  

 Revue des peƌspeĐives seĐtoƌielles ......................................................................................................... ϭϳ 

 BANQUES : Des sigŶes de ƌepƌise à l͛hoƌizoŶ  .................................................................................... ϭϴ 

 ASSU‘ANCES : UŶ ĐoŶteǆte seĐtoƌiel faǀoƌaďle à la ĐƌoissaŶĐe  ........................................................ Ϯϯ 

      BTP & MatĠƌiauǆ de CoŶstƌuĐioŶ : UŶ ĐoŶteǆte peu faǀoƌaďle Ƌui seŵďle peƌduƌeƌ  ...................... Ϯϳ 

      IMMOBILIER : RedƌesseŵeŶt ateŶdu de la ƌeŶtaďilitĠ eŶ ϮϬϭϲ… ..................................................... ϯϮ 

 MINES : UŶ Ŷet ƌatƌapage ateŶdu au SϮ-ϮϬϭϲ ……………………………………………………………………………..ϯϳ 

 DIST‘IBUTION : UŶ seĐteuƌ souteŶu paƌ la ĐoŶsoŵŵaioŶ des ŵĠŶages ......................................... ϰϮ 

 

ReĐueil de l’aĐtualité de l’aŶŶée ϮϬϭϲ ....................................................................................................... ϰϳ 

 

ReĐueil des staisiƋues MaĐƌo-éĐoŶoŵiƋues ............................................................................................ ϲϰ 

 

ANNEXES ................................................................................................................................................... ϳϭ 

  

 CoŶteŶu 



3 

 

   ϯ 

UpliŶe ReseaƌĐh  

AďƌéviaioŶs 

BDT BoŶs de TƌĠsoƌ 

BTP-MC BâiŵeŶts et Tƌaǀauǆ PuďliĐs & MatĠƌiauǆ de CoŶstƌuĐioŶ 

CA Chifƌe d'afaiƌes 

CL ColleĐiǀitĠs LoĐales 

CST Coŵptes SpĠĐiauǆ du TƌĠsoƌ 

DY DiǀideŶd Yield 

EBE EǆĐĠdeŶt Bƌut d'EǆploitaioŶ 

EBIT EǆĐedeŶt Befoƌe IŶteƌest aŶd Taǆes 

EBITDA EǆĐedeŶt Befoƌe IŶteƌest, Taǆes, DepƌeĐiaioŶs aŶd AŵoƌizaioŶs 

FED Fedeƌal ‘eseƌǀe 

FMI FoŶds MoŶĠtaiƌe IŶteƌŶaioŶal 
FNPI FĠdĠƌaioŶ NaioŶale des Pƌoŵoteuƌs Iŵŵoďilieƌs 

GPBM GƌoupeŵeŶt PƌofessioŶŶel des BaŶƋues MaƌoĐaiŶes 

Haď HaďitaŶts 

IDE IŶǀesisseŵeŶt DiƌeĐt EtƌaŶgeƌ 

IPC IŶdiĐe des Pƌiǆ à la CoŶsoŵŵaioŶ 

IR Iŵpôt suƌ les ‘eǀeŶus 

IS Iŵpôt suƌ les SoĐiĠtĠs 

K Millieƌs  
LF Loi de FiŶaŶĐes 

LOA LoĐaioŶ aǀeĐ OpioŶ d͛AĐhat 

M MillioŶs 

MAD Diƌhaŵ ŵaƌoĐaiŶ 

MB MaƌĐhĠ de BloĐ 

MC MaƌĐhĠ CeŶtƌal 
MM Milliaƌds 

MHPV MiŶistğƌe de l͛Haďitat et de la PoliiƋue de la Ville   
MRE MaƌoĐaiŶs ‘ĠsideŶts à l͛EtƌaŶgeƌ 

MSCI FM/EM MoƌgaŶ StaŶleǇ Capital IŶteƌŶaioŶal FƌoŶieƌ Maƌkets/EŵeƌgeŶt Maƌket  
P PƌĠǀisioŶs  
P/B PƌiĐe to Book 

Pďs PoiŶts de ďase 

PER PƌiĐe EaƌŶiŶg ‘aio 

PIB Pƌoduit IŶtĠƌieuƌ Bƌut 

PL PlaĐeŵeŶts LiƋuides 

PME Peite et MoǇeŶŶe EŶtƌepƌise 

PNB Pƌoduit Net BaŶĐaiƌe 

RBE ‘Ġsultat Bƌut d'eǆploitaioŶ 

REX ‘Ġsultat d'eǆploitaioŶ 

RN ‘Ġsultat Ŷet 

RNPG ‘Ġsultat Net Paƌt du Gƌoupe 

S Seŵestƌe 

T Tƌiŵestƌe 

TIC Taǆe IŶtĠƌieuƌe de CoŶsoŵŵaioŶ 

TM ToŶŶe MĠtal 
TTC Toutes Taǆes Coŵpƌises 

TVA Taǆe suƌ la Valeuƌ AjoutĠe 

VP et VUL Voituƌes PaƌiĐuliğƌes– Voituƌes Uilitaiƌes LĠgğƌes  
YTD Yeaƌ-To-Date 
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ExeĐuive SuŵŵaƌǇ 

EŶ dĠpit d͛uŶ ĐoŶteǆte iŶteƌŶatioŶal peu poƌteuƌ, l͛ĠĐoŶoŵie ŵaƌoĐaiŶe ĐoŶtiŶue de faiƌe pƌeuǀe de ďoŶŶe ƌĠsi-

lieŶĐe d͛eŶseŵďle. UŶe ƌĠsilieŶĐe Ƌui se ŵatĠƌialise, ŶotaŵŵeŶt, paƌ uŶ Đadƌe ŵaĐƌo-ĠĐoŶoŵiƋue assez staďle, 

aǀeĐ des aǀaŶĐĠes ĐoŶsidĠƌaďles eŶ teƌŵes de ƌĠduĐtioŶ des ǀulŶĠƌaďilitĠs ďudgĠtaiƌes et eǆtĠƌieuƌes. 

Suƌ le plaŶ de la ĐƌoissaŶĐe ĠĐoŶoŵiƋue, l͛ĠǀolutioŶ du PIB auƌa fiŶaleŵeŶt ĠtĠ ĐoŶteŶue autouƌ de ϭ,ϴ% eŶ 

ϮϬϭϲ ;Vs. ϰ,ϱ% eŶ ϮϬϭϲͿ, eŶ ƌaisoŶ ŶotaŵŵeŶt d’uŶe ŵauǀaise ĐaŵpagŶe ĐĠƌĠaliğƌe. Suƌ Đe deƌŶieƌ poiŶt, il ĐoŶ-

ǀieŶt tout de ŵġŵe de souligŶeƌ le ĐhaŶgeŵeŶt eŶ Đouƌs du pƌofil de la tƌajeĐtoiƌe d͛ĠǀolutioŶ de la ǀaleuƌ ajou-

tĠe agƌiĐole deǀeŶue de ŵoiŶs eŶ ŵoiŶs ǀolatile. 

Pouƌ leuƌ paƌt, les aĐtiǀitĠs ŶoŶ agƌiĐoles seŵďleŶt ŵieuǆ se Đoŵpoƌteƌ, ƋuoiƋu͛iŵpaĐtĠes eŶ ϮϬϭϲ paƌ l͛atoŶie 

de la deŵaŶde eǆtĠƌieuƌe adƌessĠe à l͛ĠĐoŶoŵie ŵaƌoĐaiŶe, daŶs le sillage d͛uŶe ĐƌoissaŶĐe ŵodĠƌĠe de l͛aĐtiǀi-

tĠ ĠĐoŶoŵiƋue au seiŶ de la )oŶe Euƌo ;Ŷotƌe pƌiŶĐipal paƌteŶaiƌe ĐoŵŵeƌĐialͿ. UŶe ƌĠsilieŶĐe attƌiďuaďle, Ŷo-

taŵŵeŶt, auǆ diffĠƌeŶtes stƌatĠgies seĐtoƌielles laŶĐĠes aǇaŶt eŶgeŶdƌĠ uŶe ƌĠelle tƌaŶsfoƌŵatioŶ eŶ Đouƌs du 

tissu pƌoduĐtif iŶdustƌiel et uŶe ƌedǇŶaŵisatioŶ des aĐtiǀitĠs à l͛eǆpoƌt à foƌt ĐoŶteŶu eŶ ǀaleuƌ ajoutĠe. 

Ces ĐhaŶgeŵeŶts stƌuĐtuƌels eŶ Đouƌs seŵďleŶt, paƌ ailleuƌs, ƌĠĐoŶfoƌteƌ la ĐoŶfiaŶĐe des iŶǀestisseuƌs ƋuaŶt 

auǆ peƌspeĐtiǀes d͛aĐtiǀitĠ daŶs les aŶŶĠes à ǀeŶiƌ. Pƌeuǀe eŶ est, le ŵaƌĐhĠ ďouƌsieƌ ŵaƌoĐaiŶ Đlôtuƌe l͛eǆeƌĐiĐe 

ϮϬϭϲ suƌ uŶe ďelle pƌouesse aǀeĐ uŶe peƌfoƌŵaŶĐe aŶŶuelle de ϯϬ,ϰϲ%, ĐoŶtƌe uŶe ĐoŶtƌaĐtioŶ de ϳ,ϮϮ% eŶ 

ϮϬϭϱ.  

Cette teŶdaŶĐe haussiğƌe deǀƌait se ĐoŶfiƌŵeƌ eŶ ϮϬϭϳ et Đe au ƌegaƌd de : ;iͿ de la pƌĠǀisioŶ de hausse des ďĠ-

ŶĠfiĐes eŶ ϮϬϭϲ, suƌ foŶd esseŶtielleŵeŶt de ƌedƌesseŵeŶt des iŵŵoďiliğƌes et d͛allĠgeŵeŶt de la Đhaƌge de 

ƌisƋue, ĐouplĠe à l͛aŵĠlioƌatioŶ du ƌĠsultat des opĠƌatioŶs de ŵaƌĐhĠ pouƌ les ďaŶĐaiƌes et, ;iiͿ de Ŷotƌe pƌojeĐ-

tioŶ de ŵaiŶtieŶ des tauǆ oďligataiƌes à des Ŷiǀeauǆ ƌelatiǀeŵeŶt ďas eŶ ϮϬϭϳ, deǀaŶt pousseƌ les iŶǀestisseuƌs à 

ƌeŶfoƌĐeƌ leuƌ poĐhe AĐtioŶs. 

DaŶs Đe ĐoŶteǆte Ƌui s͛aŶŶoŶĐe gloďaleŵeŶt faǀoƌaďle, l͛UPLINE YEA‘LY teŶte esseŶtielleŵeŶt de faiƌe le ďilaŶ 

ďouƌsieƌ de ϮϬϭϲ, tout eŶ se pƌojetaŶt suƌ les ĠlĠŵeŶts et hǇpothğses pouǀaŶt iŶflueƌ les ƌĠalisatioŶs eŶ ϮϬϭϳ.  



‘eǀue MaĐƌo-ĠĐoŶoŵiƋue 
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MONDE : UŶe aĐivité éĐoŶoŵiƋue Ƌui deŵeuƌe laŶguissaŶte 

EŶ ƌaisoŶ d͛uŶe dĠgƌadaioŶ des peƌspeĐiǀes d͛aĐiǀitĠ daŶs les paǇs aǀaŶĐĠs à la suite du Bƌeǆit ;ǀote du ‘oǇauŵe-UŶi eŶ juiŶ 
ϮϬϭϲ eŶ faǀeuƌ de la soƌie de l’UŶioŶ EuƌopĠeŶŶeͿ et d’uŶe ĐƌoissaŶĐe plus faiďle Ƌue pƌĠǀue auǆ États-UŶis au Sϭ-ϮϬϭϲ, les  
peƌspeĐiǀes de ĐƌoissaŶĐe de l͛ĠĐoŶoŵie ŵoŶdiale pouƌ ϮϬϭϲ oŶt ĠtĠ, gloďaleŵeŶt, ŵodĠƌĠes. DaŶs Đe ĐoŶteǆte, le PIB ŵoŶdial 
deǀƌait Đlôtuƌeƌ l͛eǆeƌĐiĐe ϮϬϭϲ suƌ uŶ Ŷouǀeau ƌaleŶisseŵeŶt pouƌ se situeƌ autouƌ de ϯ,ϭ% ;Vs. ϯ,Ϯ% eŶ ϮϬϭϱͿ, d͛apƌğs le FMI. 

Toutefois, les pƌojeĐioŶs de ĐƌoissaŶĐe difğƌeŶt d͛uŶe ƌĠgioŶ et d͛uŶ paǇs à l͛autƌe. Auǆ Etats-UŶis, l͛aĐiǀitĠ ĠĐoŶoŵiƋue a ĠtĠ  
souŵise à plusieuƌs foƌĐes ĐoŶtƌaiƌes, ŵatĠƌialisĠes paƌ uŶe ĐoŶtƌaĐioŶ des iŶǀesisseŵeŶts daŶs le seĐteuƌ ĠŶeƌgĠiƋue et paƌ la 
ǀigueuƌ du dollaƌ. Cela dit, le tauǆ de ĐƌoissaŶĐe eŶ ϮϬϭϲ s͛aĐheŵiŶe ǀeƌs uŶ seŶsiďle ƌaleŶisseŵeŶt à ϭ,ϲ% ;Vs. Ϯ,ϲ eŶ ϮϬϭϱͿ. 

De ŵġŵe, ŵais daŶs uŶe ŵoiŶdƌe ŵesuƌe, le PIB de la )oŶe Euƌo s͛aĐheŵiŶe ǀeƌs uŶe dĠĐĠlĠƌaioŶ à ϭ,ϳ% ;Vs. Ϯ,Ϭ% eŶ ϮϬϭϱͿ, eŶ 
lieŶ aǀeĐ la ǀigueuƌ de l͛aĐiǀitĠ daŶs la ĐoŶstƌuĐioŶ et d͛uŶ iŵpaĐt ŵodĠƌĠ du Bƌeǆit suƌ la ĐoŶiaŶĐe et l͛aĐiǀitĠ. Paƌ pƌiŶĐipauǆ 
paǇs, la FƌaŶĐe et l͛Italie auƌoŶt ƌĠussi à staďiliseƌ leuƌ ĐƌoissaŶĐe à ϭ,ϯ% et Ϭ,ϴ% ƌespeĐiǀeŵeŶt. L͛aĐiǀitĠ s͛est iŶsĐƌite, paƌ  
ailleuƌs, eŶ lĠgeƌ ƌaleŶisseŵeŶt eŶ EspagŶe à ϯ,ϭ% ;Vs. ϯ,Ϯ% eŶ ϮϬϭϱͿ, taŶdis Ƌue l͛AlleŵagŶe ƌĠussit à dopeƌ soŶ PIB à ϭ,ϳ%  
;Vs. ϭ,ϱ% eŶ ϮϬϭϱͿ. 

Pouƌ leuƌ paƌt, les paǇs ĠŵeƌgeŶts & eŶ dĠǀeloppeŵeŶt deǀƌaieŶt aiĐheƌ daŶs l͛eŶseŵďle uŶe lĠgğƌe aĐĐĠlĠƌaioŶ de leuƌ  
ĐƌoissaŶĐe eŶ ϮϬϭϲ à ϰ,Ϯ% ;Vs. ϰ,Ϭ% eŶ ϮϬϭϱͿ, ŵetaŶt aiŶsi iŶ à ϱ aŶŶĠes suĐĐessiǀes de ƌaleŶisseŵeŶt. UŶe ĠǀoluioŶ  
ĐoŶsĠĐuiǀe à uŶe ĐƌoissaŶĐe ǀigouƌeuse eŶ IŶde et à uŶe lĠgğƌe aŵĠlioƌaioŶ de la situaioŶ daŶs les paǇs eŶ diiĐultĠ, tels le BƌĠsil 
et la ‘ussie. 

DaŶs la ƌĠgioŶ du MoǇeŶ-OƌieŶt, plusieuƌs paǇs ƌesteŶt ĐoŶfƌoŶtĠs auǆ ƌĠpeƌĐussioŶs des tƌouďles gĠopoliiƋues. PaƌallğleŵeŶt, le 
ƌedƌesseŵeŶt ŵodeste ƌĠĐeŶt des pƌiǆ du pĠtƌole deǀƌait aǀoiƌ peu d͛iŵpaĐt suƌ l͛aĐiǀitĠ daŶs les paǇs eǆpoƌtateuƌs. DaŶs Đe  
sillage, la ĐƌoissaŶĐe eŶ Aƌaďie Saoudite, plus gƌaŶde ĠĐoŶoŵie de la ƌĠgioŶ, deǀƌait ġtƌe ŵodeste Đete aŶŶĠe à seuleŵeŶt ϭ,Ϯ% 
;Vs. ϯ,ϱ% eŶ ϮϬϭϱͿ. UŶ ĐoŶteǆte ideŶiƋue ĠgaleŵeŶt pouƌ la plupaƌt des autƌes paǇs du CoŶseil de CoopĠƌaioŶ du Golfe où les 
tauǆ de ĐƌoissaŶĐe deǀƌaieŶt ġtƌe fƌeiŶĠs paƌ les faiďles pƌiǆ du pĠtƌole et l͛ajusteŵeŶt eŶ Đouƌs des iŶaŶĐes puďliƋues.  

 

 

 

 

 

Revue ŵaĐƌo-éĐoŶoŵiƋue  

SouƌĐe : FoŶds MoŶĠtaiƌe IŶteƌŶaioŶal & UpliŶe ReseaƌĐh 

CƌoissaŶĐe éĐoŶoŵiƋue ŵoŶdiale 
EvoluioŶ du Đouƌs du pétƌole eŶ ŵoǇeŶŶe  
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UpliŶe ReseaƌĐh  

MAROC : UŶe solidité avéƌée des foŶdaŵeŶtaux éĐoŶoŵiƋues 

EŶ dĠpit d͛uŶ ĐoŶteǆte gloďaleŵeŶt peu poƌteuƌ, l͛ĠĐoŶoŵie ŵaƌoĐaiŶe ĐoŶiŶue de faiƌe pƌeuǀe de ďoŶŶe ƌĠsilieŶĐe d͛eŶ-
seŵďle. UŶe ƌĠsilieŶĐe Ƌui se ŵatĠƌialise, ŶotaŵŵeŶt, paƌ uŶ Đadƌe ŵaĐƌo-ĠĐoŶoŵiƋue assez staďle, aǀeĐ des aǀaŶĐĠes ĐoŶ-
sidĠƌaďles eŶ teƌŵes de ƌĠduĐioŶ des ǀulŶĠƌaďilitĠs ďudgĠtaiƌes et eǆtĠƌieuƌes. 

AiŶsi, au teƌŵe de l͛eǆeƌĐiĐe ϮϬϭϲ, le dĠiĐit ďudgĠtaiƌe pouƌsuit soŶ atĠŶuaioŶ pouƌ se situeƌ à ϰ,ϭ% du PIB ;Vs. ϰ,ϯ% eŶ 
ϮϬϭϱͿ, paƌfaiteŵeŶt eŶ ligŶe aǀeĐ l’oďjeĐif à ŵoǇeŶ teƌŵe de souteŶaďilitĠ des iŶaŶĐes puďliƋues, les ƌĠseƌǀes de ĐhaŶge 
oŶt assuƌĠ la Đouǀeƌtuƌe de ϳ,ϲ ŵois d͛iŵpoƌtaioŶs de ďieŶs & seƌǀiĐes ;Vs. ϲ,ϴ ŵois eŶ ϮϬϭϱͿ, le tauǆ d͛eŶdeteŵeŶt puďliĐ 
gloďal ƌeste ǀiaďle, ƋuoiƋu͛eŶ lĠgğƌe augŵeŶtaioŶ à ϴϭ,ϰ% du PIB ;ϴϬ,Ϯ% eŶ ϮϬϭϱͿ, le dĠiĐit de la ďalaŶĐe ĐouƌaŶte auƌa 
ĠtĠ ĐoŶteŶu à Ϯ,ϰ% ;Vs. Ϯ,ϭ% eŶ ϮϬϭϱͿ et le tauǆ d͛iŶlaioŶ ĐoŶiŶue d͛ġtƌe ŵaîtƌisĠ se situaŶt autouƌ de ϭ,ϳ%. 

EŶ teƌŵes de ĐƌoissaŶĐe ĠĐoŶoŵiƋue, l͛ĠǀoluioŶ du PIB auƌa iŶaleŵeŶt ĠtĠ ĐoŶteŶue à ϭ,ϴ% eŶ ϮϬϭϲ ;Vs. ϰ,ϱ% eŶ ϮϬϭϲͿ, eŶ  
ƌaisoŶ ŶotaŵŵeŶt d͛uŶe ŵauǀaise ĐaŵpagŶe ĐĠƌĠaliğƌe. Suƌ Đe deƌŶieƌ poiŶt, il ĐoŶǀieŶt tout de ŵġŵe de souligŶeƌ Ƌue 
depuis le laŶĐeŵeŶt eŶ ϮϬϬϴ du PlaŶ MaƌoĐ Veƌt, la tƌajeĐtoiƌe de la ǀaleuƌ ajoutĠe agƌiĐole a ĐhaŶgĠ de pƌoil et Đe, daŶs le 
seŶs d͛uŶe faiďle ǀolailitĠ et d͛uŶe ĐoŶsolidaioŶ des autƌes iliğƌes agƌiĐoles, telles l͛Ġleǀage et l͛aƌďoƌiĐultuƌe. 

QuoiƋu͛iŵpaĐtĠes eŶ ϮϬϭϲ paƌ l͛atoŶie de la deŵaŶde eǆtĠƌieuƌe adƌessĠe à l͛ĠĐoŶoŵie ŵaƌoĐaiŶe, daŶs le sillage d͛uŶe  
ĐƌoissaŶĐe ŵodĠƌĠe de l͛aĐiǀitĠ ĠĐoŶoŵiƋue au seiŶ de la )oŶe Euƌo, les aĐiǀitĠs ŶoŶ agƌiĐoles seŵďleŶt ďieŶ se Đoŵpoƌ-
teƌ, iƌaŶt pƌoit des difĠƌeŶtes stƌatĠgies iŶdustƌielles laŶĐĠes. Ce Ƌui a peƌŵis uŶe ƌĠelle tƌaŶsfoƌŵaioŶ eŶ Đouƌs du issu 
pƌoduĐif et uŶe ƌedǇŶaŵisaioŶ des aĐiǀitĠs à l͛eǆpoƌt à foƌt ĐoŶteŶu eŶ ǀaleuƌ ajoutĠe. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

SouƌĐe : FoŶds MoŶĠtaiƌe IŶteƌŶaioŶal & UpliŶe ‘eseaƌĐh 
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IŶteƌŶaioŶal : ϮϬϭϲ, aŶŶée de l’AĐioŶ paƌ exĐelleŶĐe 

Apƌğs uŶe aŶŶĠe ϮϬϭϱ ŵiigĠe, les pƌiŶĐipauǆ eƋuitǇ ŵaƌkets du ŵoŶde oŶt ĐlôtuƌĠ l͛eǆeƌĐiĐe ϮϬϭϲ suƌ uŶe Ŷote posiiǀe.  

Du ĐôtĠ des Etats-UŶis, l͛iŶdiĐe Doǁ-JoŶes a ĐlôtuƌĠ l͛aŶŶĠe suƌ uŶe peƌfoƌŵaŶĐe de ϭϯ,ϰ%. Cete ǀaƌiaioŶ est due à plu-
sieuƌs  
ĠlĠŵeŶts ŶotaŵŵeŶt : ;iͿ l͛iŶjeĐioŶ de liƋuiditĠ de la FED et ;iiͿ les pƌoŵesses ĠleĐtoƌales de DoŶald Tƌuŵp ;ƌĠduĐioŶ des 
iŵpôts pouƌ les eŶtƌepƌises et uŶe poliiƋue d͛iŶǀesisseŵeŶt aĐĐĠlĠƌĠe auǆ USAͿ. 

Au Ŷiǀeau des ŵaƌĐhĠs iŶaŶĐieƌs euƌopĠeŶs et eŶ dĠpit de plusieuƌs faĐteuƌs d͛iŶĐeƌitudes ;le Bƌeǆit, les ĠleĐioŶs eŶ 
EspagŶe et eŶ Italie et les tuƌďuleŶĐes eŶ GƌğĐeͿ, l͛EU‘O STOXX ϱϬ a ŵaƌƋuĠ uŶe Ƌuasi-stagŶaioŶ à Ϭ,ϳ%. 

De soŶ ĐôtĠ, le CAC ϰϬ s͛est ďoŶiiĠ de ϰ,ϵ%, ĐapitalisaŶt suƌ la poliiƋue ŵoŶĠtaiƌe aĐĐoŵŵodaŶte de la BCE 
;aĐĐeŶtuaioŶ des tauǆ ŶĠgaifs et la ƌestƌuĐtuƌaioŶ de la dete gƌeĐƋueͿ et la ƌĠĐeŶte aŶŶoŶĐe d’uŶe pƌoloŶgaioŶ de soŶ 
pƌogƌaŵŵe de ƌaĐhats d͛aĐifs jusƋu͛eŶ dĠĐeŵďƌe ϮϬϭϳ. L͛iŶdiĐe a ĠtĠ aussi souteŶu paƌ la ďaisse de la ŵoŶŶaie uŶiƋue et 
l͛eŶǀolĠe des ǀaleuƌs ďaŶĐaiƌes aǇaŶt pƌoitĠ du ƌelğǀeŵeŶt du tauǆ diƌeĐteuƌ de la FED. 

Au Ŷiǀeau des paǇs ĠŵeƌgeŶts, la hausse des pƌiǆ du ďaƌil a ƌedǇŶaŵisĠ les ŵaƌĐhĠs iŶaŶĐieƌs de Đes paǇs ŶotaŵŵeŶt les  
pƌiŶĐipauǆ eǆpoƌtateuƌs du pĠtƌole. Il s͛agit de la ‘ussie et l͛Aƌaďie Saoudite doŶt les ŵaƌĐhĠs AĐioŶs oŶt aiĐhĠ des pƌo-
gƌessioŶs ƌespeĐiǀes de +Ϯϲ,ϴ% et ϰ,ϯ%. 

Pouƌ sa paƌt, la plaĐe ĐasaďlaŶĐaise s͛est ďoŶiiĠe de ϯϬ,ϰϲ%, soit soŶ plus haut Ŷiǀeau depuis ϮϬϬϳ. 

EŶ teƌŵes de ǀaloƌisaioŶ, le ŵaƌĐhĠ aĐioŶs ŵaƌoĐaiŶ pƌĠseŶte uŶ PE‘ de ϮϮ,ϰǆ de ses ƌĠsultats ϮϬϭϱ, ĐoŶtƌe uŶ PE‘ 
ŵoǇeŶ de ϭϲ,ϴǆ de Ŷotƌe ĠĐhaŶilloŶ. Pouƌ Đe Ƌui est du P/B ŵaƌoĐaiŶ, il s͛est Ġtaďli à Ϯ,ϳ% ;Vs. UŶe ŵoǇeŶŶe de ϭ,ϳǆ 
pouƌ le ŵġŵe ĠĐhaŶilloŶͿ. 

EŶiŶ, le ŵaƌĐhĠ aĐioŶ ŵaƌoĐaiŶ est ĐlassĠ eŶ ϰğŵe posiioŶ eŶ ƌeŶdeŵeŶt de diǀideŶdes aǀeĐ uŶ DY de ϯ,ϲ% à iŶ  
dĠĐeŵďƌe ϮϬϭϲ. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

PaǇs VaƌiaioŶ aŶŶuelle  Voluŵe aŶŶuel eŶ 

EgǇpte ϳϲ,Ϯ%           ϭϯ ϳϳϱ ϯϵϵ,ϴϯ    

HoŶgƌie ϯϯ,ϴ%              ϴ ϭϯϯ Ϭϰϭ,ϭϯ    

MaƌoĐ ϯϬ,ϱ%              ϯ Ϯϰϵ Ϯϳϱ,ϲϰ    

‘ussie Ϯϲ,ϴ%        ϭϮϮ ϯϲϳ ϵϯϱ,ϴϮ    

Etats-uŶis ϭϯ,ϰ%    ϭ ϲϵϲ ϱϰϬ ϱϰϮ,ϳϱ    

PologŶe ϭϭ,ϰ%           ϰϳ ϲϴϳ ϳϰϬ,ϯϳ    

TuƌƋuie ϴ,ϵ%        ϯϬϲ ϰϬϱ ϰϲϰ,ϯϰ    

TuŶisie ϴ,ϵ%                  ϯϵϱ ϴϱϭ,ϲϭ    

FƌaŶĐe ϰ,ϵ%        ϵϯϳ ϳϵϰ ϰϮϱ,ϰϮ    

Aƌaďie Saudite ϰ,ϯ%        ϯϬϮ ϭϵϬ ϭϭϱ,ϳϮ    

AfƌiƋue du Sud -Ϭ,ϭ%        ϯϴϰ ϳϱϮ Ϭϴϵ,ϯϰ    

TĐhğƋue -ϯ,ϲ%              ϲ ϲϴϲ ϳϭϭ,ϯϴ    

NigĠƌia -ϲ,Ϯ%              Ϯ ϮϬϯ ϳϴϱ,ϲϲ    

EvoluioŶ des pƌiŶĐipales plaĐes iŶaŶĐiğƌes eŶ ϮϬϭϲ 

SouƌĐe : Blooŵďeƌg & UpliŶe ‘eseaƌĐh 

 AŶalǇse ďouƌsiğƌe iŶteƌŶaioŶale 
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MSCI MOROCCO : CatalǇseuƌ du MSCI FƌoŶieƌ Maƌket 

Pouƌ Đete aŶŶĠe, l͛iŶdiĐe MSCI WO‘LD a pƌogƌessĠ de ϰ,ϱ% ;ĐoŶtƌe -Ϯ,ϳ% eŶ ϮϬϭϱͿ, ƌelĠtaŶt la peƌfoƌŵaŶĐe des ŵaƌĐhĠs 
AĐioŶs. 

Pouƌ le « MSCI FƌoŶieƌ Maƌket » daŶs leƋuel le ŵaƌĐhĠ ŵaƌoĐaiŶ pğse pouƌ pƌğs de ϴ,ϲϱ%, l͛iŶdiĐe a eŶƌegistƌĠ uŶe ďaisse 
de ϭ,ϯ%. Cete ĐoŶtƌaĐioŶ est atƌiďuaďle à la ŵĠfoƌŵe du MSCI NigĠƌia ;-ϯϱ,ϵϴ%Ϳ, Ƌui a ĠtĠ atĠŶuĠ paƌ les ǀaƌiaioŶs 
posiiǀes du MSCI MoƌoĐĐo ;+ϯϮ,ϲ%Ϳ et du MSCI Kuǁeit ;+ϯ,ϳϭ%Ϳ. 

Pouƌ Đe Ƌui est du « MSCI EŵeƌgiŶg Maƌket », l͛iŶdiĐe a ĐlôtuƌĠ suƌ uŶe ǀaƌiaioŶ YTD de +ϴ,ϲ%. CeĐi ĠtaŶt dû auǆ peƌfoƌ-
ŵaŶĐes des ĠŵeƌgeŶts ƌepƌĠseŶtĠs au Ŷiǀeau de l͛iŶdiĐe Ƌui oŶt pƌoitĠ de la hausse des pƌiǆ du ďaƌil ;+ϱϮ,ϰ%Ϳ et de l͛oƌ 
;+ϵ%Ϳ. Il s’agit eŶtƌe autƌes de MSCI Bƌazil ;+ϯϴ,ϵ%Ϳ et MSCI Russia ;+Ϯϲ,ϴ%Ϳ. 

 

  

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

MASCI MoƌoĐĐo Vs. MSCI FM Vs. MSCI EM eŶ ϮϭϬϲ 

SouƌĐe : Blooŵďeƌg & UpliŶe ‘eseaƌĐh 
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MaƌĐhé AĐioŶ eŶ ϮϬϭϲ : Meilleuƌe ĐƌoissaŶĐe depuis ϵ aŶs 

Apƌğs uŶe loŶgue pĠƌiode d͛atoŶie, le ŵaƌĐhĠ ďouƌsieƌ ŵaƌoĐaiŶ ŵaƌƋue uŶe peƌfoƌŵaŶĐe eǆĐepioŶŶelle eŶ ϮϬϭϲ. Suƌ 
toute l͛aŶŶĠe, le Masi a eŶƌegistƌĠ uŶ gaiŶ de +ϯϬ,ϰϲ%. EŶ efet, outƌe l͛iŵpaĐt de l͛aŵĠlioƌaioŶ des ďĠŶĠiĐes des soĐiĠ-
tĠs ĐotĠes eŶ ϮϬϭϱ et au Sϭ-ϮϬϭϲ, la plaĐe CasaďlaŶĐaise a paƌiĐuliğƌeŵeŶt pƌoitĠ de l͛oƌieŶtaioŶ faǀoƌaďle des « Big 
Cap ». Il s͛agit pƌiŶĐipaleŵeŶt de la pƌeŵiğƌe ĐapitalisaioŶ ďouƌsiğƌe MA‘OC TELECOM Ƌui ĐoŶiŶue d͛ofƌiƌ uŶ ďoŶ 
Đouple ƌeŶdeŵeŶt/ĐƌoissaŶĐe, la Ŷouǀelle eŶitĠ LAFA‘GEHOLCIM MA‘OC Ƌui a pƌoĐĠdĠ à la distƌiďuioŶ d͛uŶe gƌaŶde 
paƌie de sa pƌiŵe de fusioŶ et ATTIJA‘IWAFA BANK doŶt le Đouƌs a sigŶiiĐaiǀeŵeŶt augŵeŶtĠ apƌğs l͛aŶŶoŶĐe d͛uŶe 
aĐƋuisiioŶ de taille eŶ EgǇpte ;ϭϬϬ% du Đapital de BaƌĐlaǇs BaŶk EgǇptͿ. A Đela s͛ajoute la teŶdaŶĐe ďaissiğƌe des tauǆ 
oďligataiƌes eŶ ϮϬϭϲ a paƌiĐipĠ à l͛augŵeŶtaioŶ de l͛atƌait du ŵaƌĐhĠ AĐioŶ. 

CôtĠ ǀoluŵe, le luǆ tƌaŶsaĐioŶŶel a totalisĠ ϱϬ,ϱ MMDhs, eŶ pƌogƌessioŶ de Ϯϰ,ϳ% paƌ ƌappoƌt à uŶe aŶŶĠe aupaƌaǀaŶt. 
Paƌ ĐoŵpaƌiŵeŶt, le ŵaƌĐhĠ ĐeŶtƌal a dƌaiŶĠ ϯϮ,ϭ MMDhs ;Vs. Ϯϴ,ϴ MMDhs eŶ ϮϬϭϱͿ, doŶt ϰϭ,ϱ% est ƌĠalisĠ paƌ tƌois 
ǀaleuƌs à saǀoiƌ : ATTIJA‘IWAFA BANK ;ϲ,ϱ MMDhsͿ, BCP ;ϰ,Ϭ MMDhsͿ et ADDOHA ;Ϯ,ϵ MMDhsͿ. QuaŶt au ŵaƌĐhĠ de 
ďloĐs, il a eŶƌegistƌĠ uŶ total ǀoluŵe de ϭϴ,ϰ MMDhs, ĐoŶtƌe ϭϭ,ϳ MMDhs eŶ ϮϬϭϱ. 

Au ϯϬ/ϭϮ/ϮϬϭϲ, la ǀaleuƌ de ŵaƌĐhĠ de l͛eŶseŵďle des soĐiĠtĠs ĐotĠes a ateiŶt ϱϴϯ,ϯϴ MMDhs, eŶ hausse de Ϯϴ,ϳ% paƌ 
ƌappoƌt à iŶ ϮϬϭϱ. EŶ plus de l͛iŵpaĐt de l͛appƌĠĐiaioŶ de la ǀaleuƌ de ƋuelƋues itƌes, Đete pƌogƌessioŶ iŶtğgƌe l͛iŵpaĐt 
de l͛augŵeŶtaioŶ du Đapital paƌ ĐoŶǀeƌsioŶ opioŶŶelle des diǀideŶdes eǆĐepioŶŶels du distƌiďuteuƌ autoŵoďile AUTO 
HALL et l͛iŶtƌoduĐioŶ de la soĐiĠtĠ d͛eǆploitaioŶ des poƌts MA‘SA MA‘OC  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

EvoluioŶ du MASI suƌ ϭϬ aŶs ;ϮϬϬϳ-ϮϬϭϲͿ 

SouƌĐe : Bouƌse de CasaďlaŶĐa & UpliŶe ‘eseaƌĐh 
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décevants

Plus bas  

annuel à 

8 796,65 pts 

IPO 

RDS 

Dépôt du projet 

d'OPR de CGI 

auprès du CDVM

+5,55% -7,22%

SAMIR : Arrêt 

momentané

des unités de 

production

Révision

Semi-

annuelle de 

l'indice MSCI 

FM

+30,46%

IPO SODEP-

Marsa 

MAROC

Plus haut 2016 : 

11 927,19 pts
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AŶalǇse teĐhŶiƋue : UŶ pƌeŵieƌ seŵestƌe aveĐ uŶ poteŶiel de hausse de ϭϭ% 

Le MASI est iŶsĐƌit daŶs uŶe foƌte dǇŶaŵiƋue de hausse depuis le fƌaŶĐhisseŵeŶt à la hausse du Ŷiǀeau ĐlĠ des ϭϬ ϱϬϬ 
poiŶts. Cete ligŶe ƌepƌĠseŶte le Ŷiǀeau de ǀalidaioŶ d͛uŶe ĐoŶiguƌaioŶ de pouƌsuite haussiğƌe ŵajeuƌe eŶ «  Douďle 
Botoŵ laƌǀĠ».  Cete deƌŶiğƌe ǀise uŶe Điďle haussiğƌe ŵoǇeŶ teƌŵe à ϭϮ ϲϲϬ poiŶts au ŵaǆiŵuŵ. PaƌallğleŵeŶt, l͛iŶdiĐe 
Ġǀolue daŶs uŶ ĐaŶal haussieƌ ŵoǇeŶ teƌŵe doŶt il ǀieŶt de fƌaŶĐhiƌ sa ligŶe de ƌĠsoŶaŶĐe suƌ les ϭϭ ϯϱϬ poiŶts et deǀƌait 
aiŶsi ĐoŶduiƌe à uŶe hausse de la ǀolailitĠ. La ĐoŶiguƌaioŶ dǇŶaŵiƋue deŵeuƌe posiiǀe aǀeĐ uŶ posiioŶŶeŵeŶt de sou-
ieŶ des MMA et des poiŶts SA‘. Les ďaŶdes de ďolliŶgeƌ pƌiǀilĠgieŶt la hausse de la ǀolailitĠ aǀeĐ uŶe ouǀeƌtuƌe haus-
siğƌe suƌ le Đouƌt et ŵoǇeŶ teƌŵe. Pouƌ leuƌ paƌt, les iŶdiĐateuƌs du IĐhiŵoku se ŵaiŶieŶŶeŶt à la hausse et ĐƌeuseŶt leuƌ 
ĠĐaƌt aǀeĐ le Ŷuage Kuŵo. 

CôtĠ ŵathĠŵaiƋue, les iŶdiĐateuƌs teĐhŶiƋues ƌepasseŶt à l͛aĐhat apƌğs uŶ ĐƌoiseŵeŶt posiif eŶ zoŶe d͛ĠƋuiliďƌe. AiŶsi, 
la MACD, le CCI, le ‘SI et la StoĐhasiƋue ĐƌoiseŶt leuƌs ŵoǇeŶŶes à la hausse. EŶ heďdoŵadaiƌe, la teŶdaŶĐe haussiğƌe 
deŵeuƌe d͛aĐtualitĠ ŵalgƌĠ l͛ĠǀoluioŶ des pƌiŶĐipauǆ iŶdiĐateuƌs teĐhŶiƋues eŶ zoŶe de suƌ-aĐhat. Cete ĐoŶiguƌaioŶ 
ƌeŶd le ŵaƌĐhĠ seŶsiďle à uŶ ƌetouƌŶeŵeŶt ďaissieƌ.   

EŶ ǀagues d͛Elliot, le MASI Đlôtuƌe la ǀague Ϯ iŶteƌŵĠdiaiƌe suƌ les ϭϭ ϴϴϬ poiŶts et ƌĠalise uŶe sous-ǀague ϰ au Ŷiǀeau  
des ϭϭ ϲϬϬ poiŶts. Si le MASI paƌǀieŶt à fƌaŶĐhiƌ le plus haut des ϭϭ ϵϯϬ poiŶts, il deǀƌait se diƌigeƌ ǀeƌs les ϭϮ ϵϰϬ poiŶts 
au ŵiŶiŵuŵ. 

Nous pƌévoǇoŶs uŶe pouƌsuite haussiğƌe volaile veƌs les ϭϮ ϬϬϬ poiŶts suivie paƌ les ϭϮ ϯϱϬ poiŶts . Suƌ Đe Ŷiveau, le 
MASI devƌait ĐoŶŶaîtƌe uŶe légğƌe ďaisse veƌs les ϭϭ ϵϴϬ poiŶts avaŶt de s’iŶsĐƌiƌe daŶs uŶ Ŷouveau ŵouveŵeŶt de 
hausse eŶ diƌeĐioŶ des ϭϮ ϵϬϬ poiŶts à iŶ ŵaƌs ϮϬϭϳ. 

 

 

SouƌĐe : Blooŵďeƌg & UpliŶe ‘eseaƌĐh 
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Valeuƌs 
Couƌs au 

ϯϭ/ϭϮ/ϮϬϭϱ 

Couƌs au 
ϯϬ/ϭϮ/ϮϬϭϲ 

Vaƌ. Voluŵe  
;EŶ MDhsͿ 

DA‘I COUSPATE  ϭ ϮϳϮ Ϯ ϵϱϬ ϭϯϭ,ϵ% ϵ,ϱ 

ALLIANCES  ϰϭ ϵϮ,ϰ ϭϮϱ,ϰ% ϰϮϭ,Ϭ 

TOTAL MA‘OC  ϱϱϱ,Ϯ ϭ Ϯϰϱ ϭϮϰ,Ϯ% ϳϰϱ,ϵ 

SNEP  ϴϬ ϭϲϯ,ϱ ϭϬϰ,ϰ% ϴϰ,ϱ 

COSUMA‘  ϭϳϬ,ϱ ϯϰϯ ϭϬϭ,Ϯ% ϭ ϲϳϱ,ϭ 

MED PAPE‘  ϭϯ,ϯ Ϯϱ,Ϯϱ ϴϵ,ϵ% ϯϯ,Ϯ 

DOUJA P‘OM AD-
DOHA  Ϯϯ,ϳϮ ϰϮ,ϵϴ ϴϭ,Ϯ% Ϯ ϴϲϯ,ϰ 

SODEP-Maƌsa MaƌoĐ  ϲϱ ϭϭϳ ϴϬ,Ϭ% ϭ ϲϯϯ,ϴ 

‘EALISATIONS MECA-
NIQUES  ϭϲϴ Ϯϳϰ,ϴϱ ϲϯ,ϲ% ϰ,ϵ 

DISWAY  ϮϮϬ ϯϱϴ ϲϮ,ϳ% ϭϭϯ,ϱ 

  
Valeuƌs 

Couƌs au 
ϯϭ/ϭϮ/ϮϬϭϱ 

Couƌs au 
ϯϬ/ϭϮ/ϮϬϭϲ 

Voluŵe  
;EŶ MDhsͿ Vaƌ. 

CENT‘ALE DANONE  ϭ ϮϬϬ ϲϭϬ,ϭ ϭ,ϭ -ϰϵ,Ϯ% 

TASLIF  ϰϵ,Ϯϱ Ϯϴ ϴ,ϲ -ϰϯ,Ϯ% 

)ELLIDJA S.A  ϭϱϮ,ϭ ϭϮϬ Ϭ,ϯ -Ϯϭ,ϭ% 

INVOLYS  ϭϮϲ ϭϬϭ,ϴ ϲ,ϭ -ϭϵ,Ϯ% 

JET CONT‘ACTO‘S  ϮϬϮ,Ϭϱ ϭϲϯ,ϵ ϯϰ,ϵ -ϭϴ,ϵ% 

TIMA‘  ϯϴϬ ϯϭϯ ϭ,ϰ -ϭϳ,ϲ% 

AXA C‘EDIT  ϯϱϬ Ϯϵϭ,ϲ Ϭ,Ϭϵ -ϭϲ,ϳ% 

FENIE B‘OSSETTE  ϭϬϬ ϴϳ,ϰϱ ϭϭ,ϭ -ϭϮ,ϲ% 

STOKVIS NO‘D 
AF‘IQUE  Ϯϰ,ϵϵ ϮϮ,ϯ ϲϲ,ϱ -ϭϬ,ϴ% 

‘EBAB COMPANY  ϭϰϱ ϭϯϬ Ϭ,ϬϮ -ϭϬ,ϯ% 

Valeuƌs VaƌiaioŶ 

CoŶtƌiďuioŶ à 
la vaƌiaioŶ du 
MASI eŶ PoiŶts 

d'iŶdiĐe 

CoŶtƌiďuioŶ à la 
vaƌiaioŶ du MASI 

eŶ PoiŶts de % 

ITISSALAT AL-

MAGH‘IB  Ϯϳ,ϭϴ% ϰϲϳ,ϴϮ ϱ,Ϯϰ% 

LAFA‘GEHOLCIM 
MA‘  ϱϭ,ϰϮ% ϰϭϱ,ϴϬ ϰ,ϲϲ% 

ATTIJA‘IWAFA 
BANK  ϮϮ,Ϯϯ% ϯϯϰ,ϭϯ ϯ,ϳϰ% 

BCP  ϯϮ,ϱϭ% Ϯϲϴ,ϱϬ ϯ,Ϭϭ% 

DOUJA P‘OM 
ADDOHA  ϴϭ,ϮϬ% ϮϬϴ,ϱϳ Ϯ,ϯϰ% 

COSUMA‘  ϭϬϭ,ϭϳ% ϭϵϯ,ϲϮ Ϯ,ϭϳ% 

WAFA ASSU‘ANCE  ϰϮ,ϮϬ% ϭϬϱ,ϴϯ ϭ,ϭϵ% 

TOTAL MA‘OC  ϭϮϰ,Ϯϰ% ϵϱ,ϵϲ ϭ,Ϭϴ% 

SODEP-Maƌsa 
MaƌoĐ  ϴϬ,ϬϬ% ϴϬ,ϵϯ Ϭ,ϵϭ% 

CIMENTS DU MA-
‘OC  Ϯϲ,ϲϯ% ϲϵ,ϯϮ Ϭ,ϳϴ% 

Valeuƌs VaƌiaioŶ* 

CoŶtƌiďuioŶ à la 
vaƌiaioŶ du 

MASI eŶ PoiŶts 
d'iŶdiĐe 

CoŶtƌiďuioŶ à la 
vaƌiaioŶ du 

MASI eŶ PoiŶts 
de % 

CENT‘ALE DANONE  -ϰϵ,ϭϲ% -Ϯϰ,ϲϵ -Ϭ,Ϯϴ% 

BMCI  -ϰ,ϲϵ% ϳ,ϭϰ Ϭ,Ϭϴ% 

TASLIF  -ϰϯ,ϭϱ% -ϰ,Ϭϯ -Ϭ,Ϭϱ% 

CDM  -ϰ,ϵϳ% -ϯ,ϳϳ -Ϭ,Ϭϰ% 

SONASID  -ϴ,Ϭϴ% -ϯ,Ϭϰ -Ϭ,Ϭϯ% 

COLO‘ADO  -ϭϬ,ϬϮ% -Ϯ,ϱϱ -Ϭ,Ϭϯ% 

JET CONT‘ACTO‘S  -ϭϴ,ϴϴ% -ϭ,ϲϮ -Ϭ,ϬϮ% 

ATLANTA  -Ϯ,ϵϵ% -ϭ,Ϯϰ -Ϭ,Ϭϭ% 

SOTHEMA  -ϯ,ϮϬ% -Ϭ,ϴϱ -Ϭ,Ϭϭ% 

DELATT‘E LEVIVIE‘ -ϵ,ϱϮ% -Ϭ,ϳϰ -Ϭ,Ϭϭ% 

PƌiŶĐipaux ĐoŶtƌiďuteuƌs à l’évoluioŶ du MASI eŶ ϮϬϭϲ 

Palŵaƌğs aŶŶuel 

Source : Bourse de Casablanca & Upline Research  

Source : Bourse de Casablanca & Upline Research  
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SourĐe : Bourse de CasablaŶĐa & UpliŶe ResearĐh 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Source : Bourse de Casablanca &Upline Research  

 

PeƌfoƌŵaŶĐes aŶŶuelles des seĐteuƌs 

 CapitalisaioŶ Bouƌsiğƌe 

586,33   

531,75   
508,90   

579,02   

516,22   

445,20   451,11   

484,45   

453,32   

583,38   

31/12/2007 31/12/2008 31/12/2009 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2012 31/12/2013 31/12/2014 31/12/2015 30/12/2016

EvoluioŶ de la ĐapitalisaioŶ ďouƌsiğƌe suƌ dix aŶs ;eŶ MMDhsͿ 

Palŵaƌğs des iŶdiĐes seĐtoƌiels  

Valeuƌs CapitalisaioŶ ;EŶ MMDhsͿ % de la Đapitalisa-
ioŶ gloďale 

ITISSALAT AL-MAGH‘IB ϭϮϰ,ϴϯ Ϯϭ,ϰϬ% 

ATTIJA‘IWAFA BANK ϴϰ,Ϭϲ ϭϰ,ϰϭ% 

LafaƌgegeHolĐiŵ MaƌoĐ ϱϳ,ϯϰ ϵ,ϴϯ% 

BCP ϱϭ,ϵϮ ϴ,ϵϬ% 

BMC BANK OF AF‘ICA ϰϬ,ϬϮ ϲ,ϴϲ% 

CIMENTS DU MA‘OC ϭϴ,ϳϰ ϯ,Ϯϭ% 

TAQA MO‘OCCO  ϭϴ,ϰϬ ϯ,ϭϱ% 

WAFAASSU‘ANCES ϭϲ,Ϯϴ Ϯ,ϳϵ% 

COSUMA‘ ϭϰ,ϯϴ Ϯ,ϰϲ% 

DOUJA P‘OM ADDOHA ϭϯ,ϴϲ Ϯ,ϯϴ% 

SourĐe : Bourse de CasablaŶĐa et UpliŶe ResearĐh 

ClasseŵeŶt des ĐapitalisaioŶs à iŶ déĐeŵďƌe ϮϬϭϲ ;EŶ MMDhsͿ 

-1,68%

2,44%

5,71%

6,15%

10,74%

14,90%

17,03%

18,51%

27,06%

27,22%

30,69%

31,62%

32,06%

36,60%

44,06%

44,81%

46,59%

49,30%

53,12%

73,42%

80,00%

88,06%

89,80%

-70,00% -50,00% -30,00% -10,00% 10,00% 30,00% 50,00% 70,00% 90,00% 110,00%

Ingénierie & Biens d'équipement Industriels

Loisirs & Hôtels

Equipements éléctriques & éléctroniques

Industries Pharmaceutiques

Sté de financement

Boissons

Distribution

Banques

Services aux collectivités

Télécommunications

Assurance

Mines

Transport

Electricité

Batiment

Holding

Logiciels & Informatiques

Petrol & Gaz

Agroalimentaire

Immobilier

Service au transport

Chimies

Sylviculture & papiers
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Voluŵes 

EvoluioŶ de la voluŵétƌie depuis ϮϬϬϳ ;eŶ MMDhsͿ 

106,0

78,3

35,9
52,0

35,2 29,7 26,4 27,6 28,8 32,1

54,7

22,7

19,4

29,7

16,1
12,5 22,1

11,8 11,7
18,4

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

MC MB

160,7

101,0

55,3

81,7

51,3
42,2 48,5

39,4 40,5
50,5

                                                        Top ϭϬ des Voluŵes suƌ le MaƌĐhé CeŶtƌal eŶ ϮϬϭϲ ;EŶ MDhsͿ 

Valeuƌs Voluŵes Paƌt daŶs le total 
ATTIJA‘IWAFA BANK  ϲ ϰϳϴ,Ϭ ϮϬ,Ϯ% 

BCP ϯ ϵϲϵ,ϰ ϭϮ,ϰ% 

DOUJA P‘OM ADDOHA Ϯ ϴϲϯ,ϰ ϴ,ϵ% 

ITISSALAT AL MAGH‘IB   Ϯ ϴϮϵ,ϵ ϴ,ϴ% 

COSUMA‘ ϭ ϲϳϱ,ϭ ϱ,Ϯ% 

SODEP-MA‘SA MaƌoĐ ϭ ϲϯϯ,ϴ ϱ,ϭ% 

BMCE BANK OF AF‘ICA ϭ ϲϭϳ,ϯ ϱ,Ϭ% 

LafaƌgeHolĐiŵ MaƌoĐ ϵϮϱ,Ϭ Ϯ,ϵ% 

‘ESIDENCES DA‘ SAADA ϴϰϰ,ϳ Ϯ,ϲ% 

TOTAL MA‘OC ϳϰϱ,ϵ Ϯ,ϯ% 

SourĐe : Bourse de CasablaŶĐa & UpliŶe ResearĐh 

SourĐe : Bourse de CasablaŶĐa & UpliŶe ResearĐh 

                                                        Top ϭϬ des Voluŵes suƌ le MaƌĐhé des BloĐs  eŶ ϮϬϭϲ ;EŶ MDhsͿ 
Valeuƌs Voluŵes Paƌt daŶs le total 

 LafaƌgeHolĐiŵ MaƌoĐ  ϯ ϲϰϳ,ϰ ϭϵ,ϴ% 

 BMCE BANK OF AFRICA  Ϯ ϭϴϴ,ϲ ϭϭ,ϵ% 

 COSUMAR   ϭ ϲϬϯ,ϲ ϴ,ϳ% 

 SAHAM ASSURANCE  ϭ ϰϰϬ,ϱ ϳ,ϴ% 

 ATTIJARIWAFA BANK   ϭ ϰϬϴ,ϯ ϳ,ϳ% 

 MANAGEM   ϭ ϯϯϬ,ϵ ϳ,Ϯ% 

 MINIERE DE TOUISSIT  ϴϰϭ,ϴ ϰ,ϲ% 

 BCP   ϴϰϭ,ϳ ϰ,ϲ% 

 SMI  ϲϴϮ,ϰ ϯ,ϳ% 

 CIMENTS DU MAROC  ϲϮϮ,ϰ ϯ,ϰ% 

SourĐe : Bourse de CasablaŶĐa et UpliŶe ResearĐh 
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PeƌspeĐive ϮϬϭϳ : UŶe teŶdaŶĐe haussiğƌe à ĐoŶiƌŵeƌ  

Apƌğs taŶt d͛aŶŶĠes d͛hĠsitaioŶ, des lueuƌs d͛espoiƌ plaŶeŶt suƌ la plaĐe CasaďlaŶĐaise. EŶ efet, Ŷous peŶsoŶs Ƌue l͛aŶ-
ŶĠe ϮϬϭϳ deǀƌait ġtƌe uŶe aŶŶĠe de ĐoŶiƌŵaioŶ de la ƌepƌise. Deuǆ pƌiŶĐipauǆ ĠlĠŵeŶts plaideŶt eŶ faǀeuƌ de Đete 
hǇpothğse.  

 PƌévisioŶ de la hausse des ďéŶéiĐes eŶ ϮϬϭϲ  

Le ƌedƌesseŵeŶt des iŵŵoďiliğƌes, l͛allĠgeŵeŶt de la Đhaƌge de ƌisƋue et l͛aŵĠlioƌaioŶ du ƌĠsultat des opĠƌaioŶs de 
ŵaƌĐhĠ pouƌ les ďaŶĐaiƌes, la ďaisse du Đoût de l͛ĠŶeƌgie pouƌ le BTP, l͛augŵeŶtaioŶ du ƌĠsultat iŶaŶĐieƌ pouƌ les 
assuƌaŶĐes ou eŶĐoƌe l͛iŵpaĐt de la hausse du Dollaƌ et des pƌiǆ des ŵĠtauǆ suƌ les ŵiŶiğƌes, soŶt autaŶt de faĐteuƌs 
Ƌui deǀƌaieŶt ďoosteƌ la ŵasse ďĠŶĠiĐiaiƌe de la Đote eŶ ϮϬϭϲ. UŶe aŶiĐipaioŶ Ƌui deǀƌait à la fois ƌeŶdƌe les ŵul-
iples de ǀaloƌisaioŶ atƌaĐifs et aŵĠlioƌeƌ le poteŶiel d͛upside. 

 MaiŶieŶ des taux oďligataiƌes à des Ŷiveaux ďas  

DaŶs uŶ ĐoŶteǆte ĠĐoŶoŵiƋue ŵaƌƋuĠ paƌ la pouƌsuite du ƌĠĠƋuiliďƌage des iŶaŶĐes puďliƋues ;uŶ dĠiĐit ďudgĠtaiƌe 
deǀaŶt ġtƌe ƌaŵeŶĠ à ϯ% eŶ ϮϬϭϳͿ et l͛aďseŶĐe de teŶsioŶs iŶlaioŶŶistes ;uŶe pƌĠǀisioŶ d͛iŶlaioŶ de ϭ% eŶ ϮϬϭϳ 
paƌ BANK AL MAGH‘IBͿ, Ŷous peŶsoŶs Ƌue les tauǆ oďligataiƌes deǀƌaieŶt se ŵaiŶteŶiƌ à des Ŷiǀeauǆ ƌelaiǀeŵeŶt ďas 
eŶ ϮϬϭϳ. UŶe situaioŶ Ƌui deǀƌait pousseƌ les iŶǀesisseuƌs à ƌeŶfoƌĐeƌ leuƌ poĐhe AĐioŶs, daŶs uŶe opiƋue d͛aŵĠ-
lioƌaioŶ du ƌeŶdeŵeŶt ŵoǇeŶ de leuƌ poƌtefeuille. 

Suƌ le ŵoǇeŶ teƌŵe, Ŷous peŶsoŶs Ƌue le ĐhaŶgeŵeŶt de touƌ de taďle de la soĐiĠtĠ gesioŶŶaiƌe de la plaĐe ĐasaďlaŶ-
Đaise deǀƌait doŶŶeƌ uŶ Ŷouǀeau soule au ŵaƌĐhĠ ďouƌsieƌ MaƌoĐaiŶ. EŶ efet, aǀeĐ l͛iŵpliĐaioŶ des pƌiŶĐipauǆ aĐteuƌs 
du ŵaƌĐhĠ iŶaŶĐieƌ ;ďaŶƋues, assuƌaŶĐes, soĐiĠtĠs de ďouƌse, CDG et CFCͿ daŶs la dĠiŶiioŶ et la ŵise eŶ œuǀƌe de la 
stƌatĠgie de dĠǀeloppeŵeŶt du ŵaƌĐhĠ des Đapitauǆ, l͛aǀeŶiƌ seƌa ĐeƌtaiŶeŵeŶt pƌoŵeteuƌ pouƌ Đe deƌŶieƌ. De ŵġŵe, 
la ƌĠussite des iŶtƌoduĐioŶs eŶ ďouƌse efeĐtuĠes Đes deuǆ deƌŶiğƌes aŶŶĠes ;TOTAL MA‘OC, AFMA et MA‘SA MA‘OCͿ 
deǀƌait ĐoŶtƌiďueƌ d͛uŶe paƌt à ƌĠtaďliƌ gƌaduelleŵeŶt la ĐoŶiaŶĐe des iŶǀesisseuƌs eŶ Bouƌse et eŶĐouƌageƌ d͛autƌe 
paƌt les eŶtƌepƌises iŶtĠgƌeƌ le ŵaƌĐhĠ des Đapitauǆ daŶs leuƌ Đhoiǆ du ŵode de iŶaŶĐeŵeŶt ;IPO ou ĠŵissioŶs oďliga-
taiƌesͿ. 
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UpliŶe ReseaƌĐh  

Revue et peƌspeĐives seĐtoƌielles - BaŶƋues 

BANQUES : Des sigŶes de ƌepƌise à l’hoƌizoŶ 

RépaƌiioŶ du PNB ϮϬϭϲp paƌ ďaŶƋue RépaƌiioŶ du RNPG ϮϬϭϲp paƌ ďaŶƋue 

BusiŶess PlaŶ seĐtoƌiel ;CoŶsoͿ 

Caƌtogƌaphie de la ĐƌoissaŶĐe du RNPG ϮϬϭϲp
 Caƌtogƌaphie de la ĐƌoissaŶĐe du PNB ϮϬϭϲp

 

    EŶ MDhs ϮϬϭϱ ϮϬϭϲP Vaƌ ϮϬϭϳP Vaƌ 

Pƌoduit Net BaŶĐaiƌe ϯϳ ϴϵϴ,ϱ ϯϵ ϵϳϮ,Ϯ ϱ,ϱ% ϰϭ ϭϵϬ,ϵ ϯ,Ϭ% 

Résultat Bƌut d'ExploitaioŶ ϭϴ ϯϰϭ,ϱ ϭϵ ϱϴϵ,ϰ ϲ,ϴ% ϮϬ ϭϱϱ,ϴ Ϯ,ϵ% 

Coût du ƌisƋue ϱ ϯϬϯ,Ϯ ϱ Ϭϰϰ,ϵ -ϰ,ϵ% ϰ ϴϬϳ,ϯ -ϰ,ϳ% 

Résultat Net Paƌt du Gƌoupe ϳ ϱϱϵ,ϯ ϴ Ϯϰϲ,ϲ ϵ,ϭ% ϴ ϳϬϯ,Ϭ ϱ,ϱ% 

Total Đƌédits ϱϰϱ ϱϭϯ,ϴ ϱϱϲ ϱϬϰ,ϰ Ϯ,Ϭ% ϱϳϰ Ϯϵϯ,ϳ ϯ,Ϯ% 

Total dépôts ϱϱϴ ϯϰϵ,Ϯ ϱϴϰ ϰϰϮ,ϱ ϰ,ϳ% ϲϭϬ ϲϴϱ,Ϭ ϰ,ϱ% 

PER ϭϴ,ϰǆ ϭϯ,ϯǆ -ϱ,ϭ pts ϭϲ,ϴǆ +ϯ,ϱ pts 

P/B ϭ,ϵǆ Ϯ,Ϭǆ +Ϭ,ϭ pt ϭ,ϵǆ -Ϭ,ϭ pt 
DY ϯ,ϭ% ϯ,Ϭ% -Ϭ,ϭ pt ϯ,Ϯ% +Ϭ,Ϯ pt 

CIH BANK

4,7% CDM 5,4%

BMCI 7,7%

BMCE 

BANK

32,2%

ATW 50,0%

CIH BANK

5,8% CDM 3,1%

BMCI 6,8%

BMCE 

BANK

26,7%ATW 57,6%

CIH BANK

CDM

BMCI

BMCE 

BANK

ATW

-6,0%

-4,0%

-2,0%

0,0%

2,0%

4,0%

6,0%

8,0%

10,0%

CIH BANK

CDM

BMCI
BMCE BANK

ATW

-20,0%

30,0%

80,0%

130,0%

180,0%

230,0%

*Pouƌ des ƌaisoŶs de dĠoŶtologie, la BCP Ŷe ƌeŶtƌe pas daŶs Ŷotƌe Đhaŵps de Đouǀeƌtuƌe. AiŶsi, les Đhifƌes pƌĠseŶtĠs Đi-dessus Ŷ͛iŶtğgƌeŶt pas la BCP  
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UpliŶe ReseaƌĐh  

Revue et peƌspeĐives seĐtoƌielles - BaŶƋues 

Revue seĐtoƌiel :  

UŶe iŵide ƌepƌise de l’aĐivité de distƌiďuioŶ des Đƌédits eŶ ϮϬϭϲ 

MalgƌĠ la poliiƋue aĐĐoŵŵodaŶte adoptĠe paƌ la ďaŶƋue ĐeŶtƌale ŵaƌoĐaiŶe Đes ĐiŶƋ deƌŶiğƌes aŶŶĠes ;ďaisse du 
tauǆ diƌeĐteuƌ et du tauǆ des ƌĠseƌǀes oďligatoiƌesͿ, les ĐƌĠdits ďaŶĐaiƌes peiŶeŶt à dĠĐolleƌ. EŶ efet, l͛aĐiǀitĠ de  
distƌiďuioŶ de ĐƌĠdit au MaƌoĐ soufƌe de la faiďlesse de la deŵaŶde pƌiŶĐipaleŵeŶt Đelle ĠŵaŶaŶt des eŶtƌepƌises 
;dĠseŶdeteŵeŶt des soĐiĠtĠs iŵŵoďiliğƌes, ƌaleŶisseŵeŶt des iŶǀesisseŵeŶts pƌiǀĠs, ďaisse de l’aĐiǀitĠ des eŶtƌe-
pƌise eǆpoƌtatƌiĐe,...etĐͿ. Toutefois, au itƌe des oŶze pƌeŵieƌs ŵois de l͛aŶŶĠe ϮϬϭϲ, Ŷous ĐoŶstatoŶs uŶe lĠgğƌe ƌe-
pƌise des ĐƌĠdits ďaŶĐaiƌes Đoŵŵe eŶ atesteŶt les deƌŶiğƌes staisiƋues de BANK AL-MAGH‘IB. 

EŶ efet, à iŶ Ŷoǀeŵďƌe ϮϬϭϲ, l͛eŶĐouƌs de ĐƌĠdits a eŶƌegistƌĠ uŶe ĐƌoissaŶĐe de ϭ,ϰ% paƌ ƌappoƌt à iŶ DĠĐeŵďƌe 
ϮϬϭϱ ;ĐoŶtƌe +Ϭ,Ϯ% suƌ la ŵġŵe pĠƌiode uŶe aŶŶĠe aupaƌaǀaŶtͿ pouƌ se situeƌ à ϳϵϱ,ϳ MMDhs. Paƌ oďjet ĠĐoŶo-
ŵiƋue, Đete ĠǀoluioŶ ƌeĐouǀƌe uŶe atĠŶuaioŶ de la ďaisse des Đoŵptes dĠďiteuƌs et ĐƌĠdits de tƌĠsoƌeƌie ;-ϭ,ϭ% Vs  
-ϱ,ϵ% à iŶ Ŷoǀeŵďƌe ϮϬϭϱͿ, uŶe ƌepƌise des ĐƌĠdits à l͛ĠƋuipeŵeŶt ;+ϱ,ϯ% ĐoŶtƌe -Ϯ,ϯ%Ϳ et uŶe aĐĐĠlĠƌaioŶ du 
ƌǇthŵe de pƌogƌessioŶ des ĐƌĠdits iŵŵoďilieƌs et des ĐƌĠdits à la ĐoŶsoŵŵaioŶ de +Ϯ,ϱ% et +ϱ,ϱ% ƌespeĐiǀeŵeŶt, 
ĐoŶtƌe +Ϯ,Ϭ% et +ϱ,ϭ% à iŶ Ŷoǀeŵďƌe ϮϬϭϱ. EŶ ƌeǀaŶĐhe, les autƌes ĐƌĠaŶĐes ;ĐƌĠdits à ĐaƌaĐtğƌe iŶaŶĐieƌͿ oŶt aiĐhĠ 
uŶ ƌeĐul de ϳ,ϭ% ;ĐoŶtƌe +ϯ,ϯ% uŶ aŶ aupaƌaǀaŶtͿ. S͛agissaŶt des ĐƌĠaŶĐes eŶ soufƌaŶĐe, elles oŶt eŶƌegistƌĠ uŶe 
hausse de ϵ,ϯ%. AiŶsi, leuƌ poids daŶs le total de ĐƌĠdits a augŵeŶtĠ, passaŶt de ϳ,ϯ% à iŶ dĠĐeŵďƌe ϮϬϭϱ à ϳ,ϵ% à iŶ 
Ŷoǀeŵďƌe ϮϬϭϲ. 

Paƌ seĐteuƌ iŶsituioŶŶel, les ĐƌĠdits desiŶĠs auǆ ŵĠŶages et au seĐteuƌ puďliĐ hoƌs AC oŶt eŶƌegistƌĠ uŶe aĐĐĠlĠƌa-
ioŶ de leuƌ ƌǇthŵe de ĐƌoissaŶĐe, passaŶt ƌespeĐiǀeŵeŶt de +ϯ,ϰ% et +Ϭ,ϳ% à iŶ Noǀeŵďƌe ϮϬϭϱ à +ϰ,Ϯ% et +ϴ,ϵ% à 
iŶ Noǀeŵďƌe ϮϬϭϲ. Pouƌ leuƌ paƌt, les ĐƌĠdits aĐĐoƌdĠs auǆ eŶtƌepƌises oŶt atĠŶuĠ leuƌ ďaisse à -Ϭ,ϯ% ;ĐoŶtƌe -ϰ,ϳ% 
uŶ aŶ aupaƌaǀaŶtͿ. EŶ ƌeǀaŶĐhe, les pƌġts oĐtƌoǇĠs auǆ autƌes soĐiĠtĠs iŶaŶĐiğƌes oŶt aĐĐusĠ uŶe ĐoŶtƌaĐioŶ de  
-ϰ,ϵ%, ĐoŶtƌe +ϲ,ϳ% uŶ aŶ aupaƌaǀaŶt.  

 

EŶ teƌŵes de ĐolleĐte, les dĠpôts de la ĐlieŶtğle oŶt pƌogƌessĠ de ϭ,ϰ% à ϴϯϭ,ϲ MMDhs poƌtĠs pƌiŶĐipaleŵeŶt paƌ les 
Đoŵptes d͛ĠpaƌgŶe ;+ϱ,ϴ% à ϭϰϱ,ϳ MMDhsͿ et Đe, ŵalgƌĠ la  pouƌsuite de la ďaisse des tauǆ ŵoǇeŶs poŶdĠƌĠs des dĠ-
pôts. EŶ efet, Đes deƌŶieƌs oŶt eŶƌegistƌĠ uŶe ďaisse de -ϱϬ poiŶts de ďase eŶtƌe  le Tϰ-ϮϬϭϱ et le Tϯ-ϮϬϭϲ à ϯ,ϭϲ%.  

AiŶsi et eŶ iŶtĠgƌaŶt uŶe ĐƌoissaŶĐe Ƌuasi siŵilaiƌe à Đelle des dĠpôts, le ĐoeiĐieŶt d͛eŵploi du seĐteuƌ ƌessoƌt au 
ŵġŵe Ŷiǀeau Ƌu͛à iŶ ϮϬϭϱ à ϵϱ,ϳ%. 

 

SouƌĐe : BAM & UpliŶe ‘eseaƌĐh 

EvoluioŶ des Đƌédits ďaŶĐaiƌes eŶ MMDhs EvoluioŶ des dépôts ďaŶĐaiƌes eŶ MMDhs 
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Revue et peƌspeĐives seĐtoƌielles - BaŶƋues 

Pouƌsuite de la teŶdaŶĐe ďaissiğƌe des taux 

‘elĠtaŶt uŶe ďoŶŶe tƌaŶsŵissioŶ des dĠĐisioŶs de la ďaŶƋue ĐeŶtƌale, les tauǆ dĠďiteuƌs pouƌsuiǀeŶt leuƌ teŶdaŶĐe 
ďaissiğƌe. AiŶsi, le tauǆ ŵoǇeŶ poŶdĠƌĠ a ŵaƌƋuĠ uŶ ƌeĐul de ϰϭ pďs eŶtƌe le Tϰ-ϮϬϭϱ et le Tϯ-ϮϬϭϲ à ϱ,Ϭϴ% ;-ϵϱ pďs 
paƌ ƌappoƌt au Tϯ-ϮϬϭϰ, pĠƌiode de la pƌeŵiğƌe ďaisse du tauǆ diƌeĐteuƌͿ. Cete ǀaƌiaioŶ tƌouǀe soŶ oƌigiŶe daŶs la 
ďaisse des tauǆ de l͛eŶseŵďle des ĐatĠgoƌies des ĐƌĠdits à l͛eǆĐepioŶ de Đelui assoƌissaŶt les ĐƌĠdits à l͛ĠƋuipe-
ŵeŶt Ƌui a eŶƌegistƌĠ uŶe hausse de ϭϵ pďs.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

AǀeĐ la pouƌsuite de l͛aŵĠlioƌaioŶ des iŶdiĐateuƌs ŵaĐƌo-ĠĐoŶoŵiƋues du paǇs, la ďaisse du tauǆ diƌeĐteuƌ iŶteƌ-
ǀeŶue le ŵois de ŵaƌs ϮϬϭϲ, et le ŵaiŶieŶ de l͛iŶlaioŶ à des Ŷiǀeauǆ ŵodĠƌĠs, les tauǆ des BDT oŶt eŵpƌuŶtĠ 
uŶe teŶdaŶĐe ďaissiğƌe eŶ ϮϬϭϲ paƌ ƌappoƌt à iŶ ϮϬϭϱ et Đe pouƌ l͛eŶseŵďle des ŵatuƌitĠs. 

Rappel des ƌésultats seŵestƌiels ϮϬϭϲ 

Des ƌéalisaioŶs ďieŶ oƌieŶtées  

Au itƌe des siǆ pƌeŵieƌs ŵois de l͛aŶŶĠe ϮϬϭϲ, les ďaŶƋues ĐotĠes oŶt eŶƌegistƌĠ des ƌĠsultats gloďaleŵeŶt sais-
faisaŶts. AiŶsi et ŵalgƌĠ uŶ ĐoŶteǆte ŵaƌƋuĠ paƌ le ƌesseƌƌeŵeŶt des ŵaƌges d͛iŶteƌŵĠdiaioŶ suƌ le ŵaƌĐhĠ ŵaƌo-
ĐaiŶ, le PNB ĐoŶsolidĠ du seĐteuƌ a aiĐhĠ uŶe pƌogƌessioŶ de ϱ,ϵ% à Ϯϴ ϰϵϬ,ϰ MDhs. Cete ĐƌoissaŶĐe est iŵpu-
taďle à la ďoŶŶe peƌfoƌŵaŶĐe du ƌĠsultat des opĠƌaioŶs de ŵaƌĐhĠ ;iŵpaĐt faǀoƌaďle de la ďaisse des tauǆ suƌ la 
ǀaloƌisaioŶ des poƌtefeuilles oďligataiƌe de tƌaŶsaĐioŶͿ, ĐoŵďiŶĠe à la hausse de la ĐoŶtƌiďuioŶ des aĐiǀitĠs de la 
BaŶƋue de DĠtail à l͛IŶteƌŶaioŶal des tƌois Gƌoupes ďaŶĐaiƌes ŵaƌoĐaiŶs à saǀoiƌ BCP, ATW et BMCE.  

 

EvoluioŶ des taux déďiteuƌs EvoluioŶ des taux des BDT 

SouƌĐe : BAM & UpliŶe ‘eseaƌĐh 

EvoluioŶ du PNB, du Đoût du ƌisƋue et du RNPG du seĐteuƌ ďaŶĐaiƌe au Sϭ-ϮϬϭϲ ;eŶ MDhsͿ 
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+5,9%

+5,0%
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SouƌĐe : Etats iŶaŶĐieƌs des ďaŶƋues & UpliŶe ‘eseaƌĐh 
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Paƌ ailleuƌs et eŶ dĠpit de la dĠgƌadaioŶ de la ƋualitĠ des eŶgageŵeŶts des ďaŶƋues suƌ le ŵaƌĐhĠ ŵaƌoĐaiŶ, le Đoût 
du ƌisƋue du seĐteuƌ a ŵaƌƋuĠ uŶe hausse ŵaitƌisĠe de ϱ% à ϰ ϲϰϮ,ϰ MDhs, ĐapitalisaŶt suƌ l͛allĠgeŵeŶt des dotaioŶs 
auǆ pƌoǀisioŶs de ĐeƌtaiŶs Gƌoupes ďaŶĐaiƌes ;CDM et BMCIͿ apƌğs uŶ efoƌt de pƌoǀisioŶŶeŵeŶt ĐoŶsidĠƌaďle fouƌŶi 
Đes deƌŶiğƌes aŶŶĠes pouƌ Đouǀƌiƌ la ŵoŶtĠe du ƌisƋue suƌ le ŵaƌĐhĠ. 

Pouƌ sa paƌt, la ŵasse ďĠŶĠiĐiaiƌe paƌt du gƌoupe du seĐteuƌ a eŶƌegistƌĠ uŶe ĐƌoissaŶĐe à deuǆ Đhifƌes de ϭϮ,ϱ% à  
ϱ ϳϰϳ,ϳ MDhs. EŶ efet, outƌe l’iŵpaĐt de l’aŵĠlioƌaioŶ de la pƌoitaďilitĠ et la ďaisse de la Đhaƌge de ƌisƋue de 
ƋuelƋues ďaŶƋues, le seĐteuƌ a pƌoitĠ d͛uŶ efet pĠƌiŵğtƌe faǀoƌaďle suite d͛uŶe paƌt à la hausse de la paƌiĐipaioŶ 
d͛ATW daŶs deuǆ de ses iliales afƌiĐaiŶes à saǀoiƌ SIB et CBAO et d͛autƌe paƌt à la pƌise de paƌiĐipaioŶ de la BCP de 
ϱϮ% daŶs le Đapital des BPR. 

PeƌspeĐives  

EŶ plus d͛uŶ ĐoŶteǆte seĐtoƌiel aĐtuel ŵaƌƋuĠ paƌ ;iͿ le ƌesseƌƌeŵeŶt des ŵaƌges d͛iŶteƌŵĠdiaioŶ, ;iiͿ la ƌĠalisaioŶ de 
pƌoits  eǆĐepioŶŶels liĠs à l͛iŵpaĐt de la ďaisse des tauǆ suƌ les poƌtefeuilles oďligataiƌes tƌaŶsaĐioŶŶels des ďaŶƋues 
et ;iiiͿ l͛allĠgeŵeŶt du Đoût du ƌisƋue ;apƌğs tƌois aŶŶĠes de foƌt pƌoǀisioŶŶeŵeŶtͿ, la ƌeŶtaďilitĠ du seĐteuƌ ďaŶĐaiƌe 
ĐotĠ eŶ ϮϬϭϲ seƌa iŵpaĐtĠe paƌ d͛autƌes ĠlĠŵeŶts poŶĐtuels. EŶ efet, les ƌĠalisaioŶs aŶŶuelles deǀƌaieŶt iŶtĠgƌeƌ 
l͛iŵpaĐt de l͛aĐƋuisiioŶ paƌ ATTIJA‘IWAFA BANK de BaƌĐlaǇs BaŶk EgǇpt et de la ĐessioŶ de ϱϬ% de sa paƌiĐipaioŶ 
daŶs sa iliale assuƌaŶĐe WAFA ASSU‘ANCE à la SNI. NotoŶs Ƌue la ďaŶƋue esiŵe Ƌue Đes deuǆ opĠƌaioŶs deǀƌaieŶt 
augŵeŶteƌ le ‘NPG paƌ aĐioŶ du Gƌoupe de Ϯ,ϳ Dhs et Đe suƌ la ďase d͛uŶe paƌitĠ de ĐhaŶge EGP/MAD de ϭ,ϭ. Toute-
fois, apƌğs la dĠĐisioŶ de la ďaŶƋue ĐeŶtƌale ĠgǇpieŶŶe de passeƌ à uŶ ƌĠgiŵe de tauǆ de ĐhaŶge lotaŶt, la liǀƌe ĠgǇp-
ieŶŶe s͛est foƌteŵeŶt dĠpƌĠĐiĠe faĐe au Diƌhaŵ ;uŶe paƌitĠ EGP/MAD de pƌğs de Ϭ,ϲ aĐtuelleŵeŶtͿ Đhose Ƌui deǀƌait 
ƌĠduiƌe ĐeƌtaiŶeŵeŶt la ĐoŶtƌiďuioŶ ateŶdue de la iliale ĠgǇpieŶŶe auǆ ƌĠsultats du Gƌoupe eŶ ϮϬϭϲ. UŶ deuǆiğŵe 
faĐteuƌ deǀƌait oƌieŶteƌ l͛ĠǀoluioŶ de la ƌeŶtaďilitĠ du seĐteuƌ, il s͛agit des ĐoŶtƌôles isĐauǆ. D͛uŶe paƌt, les ƌĠsultats 
du C‘EDIT DU MA‘OC deǀƌaieŶt pƌoiteƌ de la ŶoŶ ƌĠĐuƌƌeŶĐe de la Đhaƌge liĠe au ƌedƌesseŵeŶt isĐal de  
ϳϵ MDhs eŶ ϮϬϭϱ et d’autƌe paƌt la BMCI pouƌƌait ǀoiƌ ses ƌĠsultats ϮϬϭϲ ploŵďĠs paƌ la ŶoiiĐaioŶ du isĐ. 

EŶ teƌŵes de Đhifƌes, Ŷous taďloŶs suƌ uŶe hausse de ϱ,ϱ% du PNB ĐoŶsolidĠ du seĐteuƌ à ϯϵ ϵϳϮ,Ϯ MDhs et uŶe aŵĠ-
lioƌaioŶ de ϵ,ϭ% du ‘NPG agƌĠgĠ à ϴ Ϯϰϲ,ϲ MDhs, iŶtĠgƌaŶt uŶ allĠgeŵeŶt de ϰ,ϵ% de la Đhaƌge du ƌisƋue à  
ϱ Ϭϰϰ,ϵ MDhs. NotoŶs Ƌue Đes esiŵaioŶs Ŷ’iŶtğgƌeŶt pas les pƌĠǀisioŶs de la BCP et Đe pouƌ des ƌaisoŶs de dĠoŶtolo-
gie. De ŵġŵe et paƌ pƌudeŶĐe ;eŶ ƌaisoŶ du ŵaŶƋue de doŶŶĠes suisaŶtesͿ, Ŷous Ŷ͛aǀoŶs pas iŶtĠgƌĠ l͛iŵpaĐt des 
deƌŶiğƌes tƌaŶsaĐioŶs d͛ATTIJA‘IWAFA BANK aiŶsi Ƌue l͛iŵpaĐt pƌoďaďle du ƌedƌesseŵeŶt isĐal de la BMCI. 

Paƌ ailleuƌs et apƌğs uŶ ĐǇĐle de dĠĐĠlĠƌaioŶ, Ŷous peŶsoŶs Ƌue l͛aĐiǀitĠ ďaŶĐaiƌe deǀƌait ƌepƌeŶdƌe soŶ ƌǇthŵe de 
ĐƌoissaŶĐe ĐapitalisaŶt suƌ la ƌepƌise pƌĠǀue de la ĐƌoissaŶĐe ĠĐoŶoŵiƋue du paǇs ;uŶe ŵoǇeŶŶe de ϰ% pouƌ les deuǆ 
pƌoĐhaiŶe aŶŶĠesͿ et suƌ l͛oƌieŶtaioŶ aĐĐoŵŵodaŶte de la poliiƋue ŵoŶĠtaiƌe. Pƌeuǀe eŶ est, la ďaŶƋue ĐeŶtƌale 
pƌĠǀoit uŶe ĐƌoissaŶĐe des ĐƌĠdits ďaŶĐaiƌes de ϯ,ϱ% eŶ ϮϬϭϲ, ϰ,Ϭ% eŶ  ϮϬϭϳ et  ϰ,ϱ% eŶ ϮϬϭϴ. 

CôtĠ ƌeŶtaďilitĠ, Ŷous peŶsoŶs Ƌue la pouƌsuite de la teŶdaŶĐe ďaissiğƌe des tauǆ dĠďiteuƌs deǀƌait eǆeƌĐeƌ uŶe pƌes-
sioŶ supplĠŵeŶtaiƌe suƌ la ŵaƌge d͛iŶtĠƌġt des ďaŶƋues ;pƌiŶĐipale ĐoŵposaŶte de la pƌoitaďilitĠͿ. CoŶsĐieŶtes de 
Đela, les ďaŶƋues se soŶt atelĠes à ƌeĐheƌĐheƌ de Ŷouǀelles souƌĐes de ƌeǀeŶus ǀia ŶotaŵŵeŶt: 

 Le dĠǀeloppaŶt des aĐiǀitĠs de ŵaƌĐhĠ et des seƌǀiĐes gĠŶĠƌatƌiĐes de ĐoŵŵissioŶs ;seƌǀiĐes de paieŵeŶt, ďaŶ-
ĐassuƌaŶĐe,...etĐͿ; 

 La Đaptuƌe des oppoƌtuŶitĠs de ĐƌoissaŶĐe eŶ AfƌiƋue, soit eŶ GƌeeŶield ou ďieŶ ǀia des pƌises de paƌiĐipaioŶ 
daŶs des ďaŶƋues et des assuƌaŶĐes à poteŶiel; 

 Et, le dĠǀeloppeŵeŶt des aĐiǀitĠs de ďaŶƋues paƌiĐipaiǀes. NotoŶs Ƌu͛apƌğs uŶe loŶgue ateŶte, BANK AL-

MAGH‘IB ǀieŶt d͛autoƌiseƌ ϱ ďaŶƋues ;ATW, BCP, BMCI, CIH et CAMͿ à ĐƌĠeƌ des iliales de ďaŶƋues paƌiĐipaiǀes 
et elle a Ġŵis uŶ aǀis faǀoƌaďle pouƌ les tƌois ďaŶƋues à Đapital ŵajoƌitaiƌeŵeŶt fƌaŶçais ;BMCI, CDM et SGͿ 
d͛ofƌiƌ des pƌoduits paƌiĐipaifs à leuƌ ĐlieŶtğle. 
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UpliŶe ReseaƌĐh  

Revue et peƌspeĐives seĐtoƌielles - BaŶƋues 

IŶdiĐateuƌs ďouƌsieƌs et iŶaŶĐieƌs 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

PER ϮϬϭϲe paƌ valeuƌ ;EŶ xͿ  PB ϮϬϭϲe paƌ valeuƌ ;EŶ xͿ  

D/Y ϮϬϭϲe paƌ valeuƌ ROE ϮϬϭϲe paƌ valeuƌ 

20,6 20,6

18,2
16,8

14,5

ATW CDM BMCE CIH BMCI

2,2

1,6

1,2 1,2

0,9

BMCE CIH ATW CDM BMCI

2,5%

4,5% 4,5% 4,7%
5,2%

BMCE CDM ATW CIH BMCI

6,0% 6,4%

9,7%

12,4% 12,5%

CDM BMCI CIH ATW BMCE

SouƌĐe : Bouƌse de CasaďlaŶĐa & UpliŶe ‘eseaƌĐh 
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UpliŶe ReseaƌĐh  

Revue et peƌspeĐives seĐtoƌielles - AssuƌaŶĐes 

ASSURANCE : UŶ ĐoŶtexte seĐtoƌiel favoƌaďle à la ĐƌoissaŶĐe  

RépaƌiioŶ du CA ϮϬϭϲp paƌ ĐoŵpagŶie RépaƌiioŶ du RNPG ϮϬϭϲp paƌ ĐoŵpagŶie 

BusiŶess PlaŶ seĐtoƌiel ;CoŶsoͿ 

Caƌtogƌaphie de la ĐƌoissaŶĐe du RNPG ϮϬϭϲp
 Caƌtogƌaphie de la ĐƌoissaŶĐe du CA ϮϬϭϲp

 

    EŶ MDhs ϮϬϭϱ ϮϬϭϲP Vaƌ ϮϬϭϳP Vaƌ 

Chifƌe d’afaiƌes ϭϯ ϱϵϴ,Ϭ ϭϰ ϳϬϯ,Ϯ ϴ,ϭ% ϭϱ ϴϲϰ,ϯ ϳ,ϵ% 

Résultat teĐhŶiƋue ϭ ϱϱϮ,ϭ ϭ ϵϯϭ,ϰ Ϯϰ,ϰ% Ϯ ϭϯϭ,ϳ ϭϬ,ϰ% 

RNPG ϭ Ϯϳϴ,ϵ ϭ ϯϯϭ,ϵ ϰ,ϭ% ϭ ϱϵϯ,ϯ ϭϵ,ϲ% 

FoŶds pƌopƌes  ϵ ϴϯϭ,ϭ ϭϬ ϯϲϭ,ϴ ϱ,ϰ% ϭϭ ϭϯϰ,ϭ ϳ,ϱ% 

PER ϭϰ,ϳǆ ϭϴ,ϵǆ +ϰ,Ϯ pts ϭϱ,ϴǆ -ϯ,ϭ pts 

P/B Ϯ,ϭǆ Ϯ,ϲǆ +Ϭ,ϱ pt Ϯ,ϰǆ -Ϭ,Ϯ pt 
DY ϰ,ϱ% ϰ,ϭ% -Ϭ,ϰ pt ϯ,ϰ% -Ϭ,ϳ pt 

WAFA ASSURANCE

SAHAM ASSURANCE

ATLANTA

0,0%

2,0%

4,0%

6,0%

8,0%

10,0%

12,0%

WAFA 

ASSURANCE

47,9%

SAHAM 

ASSURANCE

27,3%

ATLANTA

24,8%

NB : NotoŶs Ƌue Ŷous aǀoŶs ajustĠ Ŷos pƌĠǀisioŶs des ƌĠalisaioŶs de SAHAM eŶ ϮϬϭϲ ;paƌ ƌappoƌt à Ŷotƌe deƌŶiğƌe puďliĐaioŶͿ  eŶ iŶtĠgƌaŶt l͛iŵpaĐt du ĐoŶtƌol isĐal  

WAFA ASSURANCE

60,8%

SAHAM ASSURANCE

17,6%

ATLANTA

21,6%

WAFA ASSURANCE

SAHAM ASSURANCE

ATLANTA

-40,0%

-20,0%

0,0%

20,0%

40,0%

60,0%

80,0%

100,0%

120,0%
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UpliŶe ReseaƌĐh  

Revue seĐtoƌiel :  

UŶe dǇŶaŵiƋue de l’aĐivité poƌtée paƌ l’aĐĐéléƌaioŶ de la Vie et la ƌepƌise de la NoŶ Vie  

L͛ĠǀoluioŶ de l͛aĐiǀitĠ de l͛assuƌaŶĐe au itƌe du pƌeŵieƌ seŵestƌe ϮϬϭϲ ĐoŶiƌŵe eŶĐoƌe uŶe fois le poteŶiel de 
ĐƌoissaŶĐe de Đete iŶdustƌie au MaƌoĐ. SeloŶ les staisiƋues de la FĠdĠƌaioŶ MaƌoĐaiŶe des SoĐiĠtĠs d͛AssuƌaŶĐe et 
de ‘ĠassuƌaŶĐe, les pƌiŵes Ġŵises ďƌutes se soŶt hissĠes de ϭϴ,ϰ% à ϮϬ,Ϭ MMDhs. Le pƌeŵieƌ ĐoŶtƌiďuteuƌ à Đete 
foƌte ĐƌoissaŶĐe deŵeuƌe le segŵeŶt Vie Ƌui a eŶƌegistƌĠ uŶe pƌogƌessioŶ de ϰϵ,ϯ% à ϳ,ϴ MMDhs. Toutefois, il ĐoŶ-
ǀieŶt de sigŶaleƌ Ƌue Đete ĠǀoluioŶ iŶtğgƌe uŶ ĠǀĠŶeŵeŶt eǆĐepioŶŶel. EŶ efet, le Ŷouǀel eŶtƌaŶt du seĐteuƌ à sa-
ǀoiƌ la Mutuelle TaaŵiŶe Chaaďi, iliale du Gƌoupe BCP, a ƌĠĐupĠƌĠ ĐouƌaŶt Đe seŵestƌe le stoĐk des pƌiŵes Đoŵptaďi-
lisĠes pƌĠĐĠdeŵŵeŶt Đhez uŶ autƌe pƌestataiƌe. AiŶsi et seloŶ les doŶŶĠes de l͛ACAPS ;paƌues daŶs la pƌesseͿ ƌetƌai-
tĠes de Đet iŵpaĐt, l͛aĐiǀitĠ de la ďƌaŶĐhe Vie Ŷe se seƌait hissĠe Ƌue de ϭϲ% à ϲ,ϭ MMDhs.  

Pouƌ sa paƌt, le Đhifƌe d͛afaiƌes NoŶ Vie a aiĐhĠ uŶe pƌogƌessioŶ de ϱ,ϲ% à ϭϮ,Ϯ MMDhs, poƌtĠ pƌiŶĐipaleŵeŶt paƌ 
l͛Autoŵoďile ;+ϰ,ϳ% à ϱ,ϳ MMDhsͿ, uŶ segŵeŶt Ƌui iƌe pƌoit de la dǇŶaŵiƋue aĐtuelle des ǀeŶtes autoŵoďiles au 
MaƌoĐ ;+ϯϰ,ϯ% au Sϭ-ϮϬϭϲͿ. De ŵġŵe, deuǆ autƌes ďƌaŶĐhes oŶt poƌtĠ la ĐƌoissaŶĐe de l͛aĐiǀitĠ NoŶ Vie ŶotaŵŵeŶt 
les aĐĐideŶts Đoƌpoƌels et l͛AssistaŶĐe-CƌĠdit-CauioŶ Ƌui oŶt ŵaƌƋuĠes des hausses ƌespeĐiǀes de ϵ,Ϭ% et ϭϰ,ϵ% à  
ϭ,ϵ MMDhs et ϵϭϰ,ϵ MDhs. 

 

 

EŶ teƌŵes de paƌt de ŵaƌĐhĠ, le top ϯ des soĐiĠtĠs d͛assuƌaŶĐe opĠƌaŶts daŶs le seĐteuƌ ƌeste le ŵġŵe à saǀoiƌ WAFA 
ASSSU‘ANCE, ‘OYALE MA‘OCAINE D͛ASSU‘ANCE et AXA ASSU‘ANCE MA‘OC aǀeĐ des paƌt ƌespeĐiǀes de ϭϴ,ϴ%, 
ϭϲ,ϯ% et ϭϭ,ϰ%. 

Veƌs uŶ ƌeŶfoƌĐeŵeŶt de l’aƌseŶal juƌidiƋue  

Pouƌ aĐĐoŵpagŶeƌ le dĠǀeloppeŵeŶt de l͛iŶdustƌie de l͛assuƌaŶĐe au MaƌoĐ, le ƌĠgulateuƌ a jugĠ ŶĠĐessaiƌe d͛iŶiieƌ 
des ƌĠfoƌŵes des teǆtes lĠgislaifs ƌĠgissaŶt le seĐteuƌ. AiŶsi, plusieuƌs aǀaŶĐeŵeŶts oŶt ĠtĠ ƌĠalisĠs daŶs Đe seŶs du-
ƌaŶt Đete aŶŶĠe ŶotaŵŵeŶt : 

 L͛adopioŶ paƌ la Đhaŵďƌe des ĐoŶseilleƌs de la loi ϱϵ-ϭϯ poƌtaŶt ŵodiiĐaioŶ du Đode des assuƌaŶĐes. Ce disposiif 
pƌĠǀoit pƌiŶĐipaleŵeŶt  l͛iŶstauƌaioŶ du pƌiŶĐipe de solǀaďilitĠ ďasĠe suƌ les ƌisƋues, la ŵise eŶ plaĐe d͛uŶ Đadƌe 
lĠgal pouƌ l͛assuƌaŶĐe TAKAFUL et l͛ĠlaƌgisseŵeŶt des assuƌaŶĐes oďligatoiƌes; 

 L͛adopioŶ paƌ la Đhaŵďƌe des ƌepƌĠseŶtaŶts de la loi ϭϭϬ-ϭϰ poƌtaŶt ĐƌĠaioŶ du ƌĠgiŵe de Đouǀeƌtuƌe des ĐoŶsĠ-
ƋueŶĐes d͛ĠǀğŶeŵeŶt ĐatastƌophiƋues; 

 Et, le dĠploieŵeŶt de la ĐiƌĐulaiƌe eŶĐadƌaŶt les ƌelaioŶs eŶtƌe iŶteƌŵĠdiaiƌes d͛assuƌaŶĐe et ĐoŵpagŶies d͛assu-
ƌaŶĐe et iǆaŶt les ŵodalitĠs ƌelaiǀes à l͛eŶĐaisseŵeŶt des pƌiŵes et au paieŵeŶt des siŶistƌes. 

 

SouƌĐe : FMSA & UpliŶe ‘eseaƌĐh 

EvoluioŶ des pƌiŵes éŵises Ŷetes eŶ MMDhs Paƌts de ŵaƌĐhé au Sϭ-ϮϬϭϲ 

68% 66% 68% 67% 65%

69%
61%

32%
34% 32%

33%
35%

31%

39%

2011 2012 2013 2014 2015 S1-2015 S1-2016

Assurances Vie et capitalisation Assurances Non Vie

TCAM : +6,2%

+19,2%
23,9

20,0

16,8

30,4
28,4

26,726,0

18,8%

16,3%

11,4% 11,3%
10,3%

5,6%

WAFA

ASSURANCE

Royale

Marocaine

d'Assurance

AXA

Assurance

Maroc

SAHAM

ASSURANCE

Mutuelle

Taamine

Chaabi

ATLANTA

Revue et peƌspeĐives seĐtoƌielles - AssuƌaŶĐes 
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UpliŶe ReseaƌĐh  

Rappel des ƌésultats seŵestƌiels ϮϬϭϲ 

Au itƌe du pƌeŵieƌ seŵestƌe ϮϬϭϲ, les ĐoŵpagŶies ĐotĠes à la ďouƌse CasaďlaŶĐaise oŶt aiĐhĠ des iŶdiĐateuƌs d͛aĐi-
ǀitĠ et de ƌeŶtaďilitĠ eŶ Ŷete aŵĠlioƌaioŶ, ĐapitalisaŶt suƌ la dǇŶaŵiƋue de l͛aĐiǀitĠ et suƌ la ďoŶŶe oƌieŶtaioŶ du 
ŵaƌĐhĠ aĐioŶ ŵaƌoĐaiŶ. EŶ efet, le Đhifƌe d͛afaiƌes du seĐteuƌ a pƌogƌessĠ de ϴ,Ϭ% à ϴ ϭϱϲ,ϳ MDhs, poƌtĠ à la fois 
paƌ le segŵeŶt Vie ;+ϭϬ,Ϭ%Ϳ et NoŶ Vie ;+ϳ,ϯ%Ϳ.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

EŶ teƌŵes de ƌeŶtaďilitĠ, le ƌĠsultat teĐhŶiƋue seĐtoƌiel s͛est hissĠ de ϭϭ,ϯ% à ϭ Ϯϲϴ,Ϭ MDhs, poƌtĠ paƌ la  
ĐƌoissaŶĐe du ƌĠsultat iŶaŶĐieƌ de WAFA ASSU‘ANCE et de SAHAM ASSU‘ANCE. Ces deuǆ deƌŶiğƌes oŶt  
ǀisiďleŵeŶt pƌoitĠ du ĐoŶteǆte faǀoƌaďle du ŵaƌĐhĠ aĐioŶ ŵaƌoĐaiŶ ;+ϲ,ϱ% au Sϭ-ϮϬϭϲͿ. 

EŶiŶ et eŶ iŶtĠgƌaŶt uŶe ďaisse de l͛iŵpôt  suƌ le ƌĠsultat pouƌ ATLANTA ;-ϱϬ,Ϭ%Ϳ et uŶ efet de ďase faǀoƌaďle pouƌ 
WAFA ASSU‘ANCE ;Des fƌais iŶaŶĐieƌs ŶoŶ ƌĠĐuƌƌeŶts ƌelaifs au poƌtefeuille liďƌe oŶt ĠtĠ eŶƌegistƌĠs au  Sϭ-ϮϬϭϱͿ, la 
ŵasse ďĠŶĠiĐiaiƌe agƌĠgĠe du seĐteuƌ ƌessoƌt eŶ ĐƌoissaŶĐe de ϴ,Ϭ% à ϴϴϵ,ϴ MDhs. AiŶsi, le ‘OE du seĐteuƌ est passĠ 
de ϭϲ,ϲ% au Sϭ-ϮϬϭϱ à ϭϳ,ϯ% au Sϭ-ϮϬϭϲ. 

PeƌspeĐives : 

MalgƌĠ l͛iŵpaĐt ĐoŵďiŶĠ du ĐoŶtƌôle isĐal ;ϭϯϬ MDhsͿ pouƌ SAHAM ASSU‘ANCE et du pƌoǀisioŶŶeŵeŶt de la  
deuǆiğŵe ŵoiiĠ de l͛oďligaioŶ SAMI‘ ;ϱϬ MDhsͿ pouƌ WAFA ASSU‘ANCE, l͛aŶŶĠe ϮϬϭϲ deǀƌait ġtƌe uŶe aŶŶĠe de 
ĐƌoissaŶĐe pouƌ le seĐteuƌ ĐotĠ des assuƌaŶĐes. EŶ efet, Đe deƌŶieƌ deǀƌait pƌoiteƌ pƌiŶĐipaleŵeŶt de la ďoŶŶe oƌieŶ-
taioŶ de l͛aĐiǀitĠ ;Vie et NoŶ VieͿ et de la peƌfoƌŵaŶĐe eǆĐepioŶŶelle du ŵaƌĐhĠ aĐioŶ eŶ ϮϬϭϲ ;+ϯϬ,ϰϲ%Ϳ. EŶ 
teƌŵes de Đhifƌes, Ŷous pƌĠǀoǇoŶs uŶe ĐƌoissaŶĐe de ϴ,ϭ% du Đhifƌe d͛afaiƌes seĐtoƌiel à ϭϰ ϳϬϯ,Ϯ MDhs et uŶ ‘NPG 
de  
ϭ ϯϯϭ,ϵ MDhs, eŶ pƌogƌessioŶ de ϰ,ϭ% paƌ ƌappoƌt à ϮϬϭϱ. 

Suƌ uŶ hoƌizoŶ plus loŶg, Ŷous peŶsoŶs Ƌue l͛iŶdustƌie de l͛assuƌaŶĐe au MaƌoĐ dispose de tous les iŶgƌĠdieŶts ŶĠĐes-
saiƌes pouƌ aĐĐĠlĠƌeƌ soŶ dĠǀeloppeŵeŶt ŶotaŵŵeŶt ;iͿ uŶ Đadƌe ƌĠgleŵeŶtaiƌe de plus eŶ plus adaptĠ auǆ ďesoiŶs 
des assuƌeuƌs et des assuƌĠs ;iiͿ uŶ foƌt poteŶiel de ĐƌoissaŶĐe Đoŵpte teŶu d͛uŶ tauǆ de pĠŶĠtƌaioŶ ƌelaiǀeŵeŶt 
faiďle ;ϯ,ϭ%Ϳ, ;iiiͿ uŶe aŶiĐipaioŶ de la pouƌsuite de la teŶdaŶĐe haussiğƌe du ŵaƌĐhĠ aĐioŶ ŵaƌoĐaiŶ ;uŶe souƌĐe 
iŵpoƌtaŶte des pƌoits des ĐoŵpagŶies d͛assuƌaŶĐeͿ et ;iǀͿ uŶe poliiƋue d͛eǆpaŶsioŶ ƌĠgioŶale pƌoitaďle au ƌegaƌd de 
la faiďle pĠŶĠtƌaioŶ de l͛assuƌaŶĐe daŶs les paǇs afƌiĐaiŶs ;paǇs Điďles des ĐoŵpagŶies ŵaƌoĐaiŶesͿ. 

Paƌ ailleuƌs, uŶe Ŷouǀelle doŶŶe pouƌƌait eŶtƌaǀeƌ le dĠǀeloppeŵeŶt des ĐoŵpagŶies daŶs le futuƌ. Il s͛agit du Ŷou-
ǀeau ƌĠgiŵe pƌudeŶiel ďasĠ suƌ les ƌisƋue adoptĠ paƌ le ƌĠgulateuƌ. EŶ efet, la ŵise eŶ œuǀƌe pƌoĐhaiŶe de Đe dispo-
siif pouƌƌait pƌoďaďleŵeŶt ƌĠduiƌe la ŵaƌge de solǀaďilitĠ des ĐoŵpagŶies ;laƌgeŵeŶt supĠƌieuƌe au ŵiŶiŵuŵ ƌĠgle-
ŵeŶtaiƌe aĐtuelleŵeŶtͿ et Đe, Đoŵŵe il a ĠtĠ sigŶalĠ paƌ le CoŵitĠ de CooƌdiŶaioŶ et de SuƌǀeillaŶĐe des ‘isƋues sǇs-
tĠŵiƋues loƌs de sa deƌŶiğƌe ƌĠuŶioŶ.  

EvoluioŶ du CA, du ƌésultat teĐhŶiƋue et du RNPG du seĐteuƌ des AssuƌaŶĐes au Sϭ-ϮϬϭϲ ;eŶ MDhsͿ 

SourĐe : Etats de sǇŶthèses des CoŵpagŶies d’AssuraŶĐe-ElaboraioŶ AŶalǇse et reĐherĐhes 

7 549,7

1 139,3 823,7

8 156,7

1 268,0
889,8

CA résultat technique RNPG

S1-2015 S1-2016

+8,0%

+11,3% +8,0%

Revue et peƌspeĐives seĐtoƌielles - AssuƌaŶĐes 
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IŶdiĐateuƌs ďouƌsieƌs et iŶaŶĐieƌs 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

PER ϮϬϭϲe paƌ valeuƌ ;EŶ xͿ  PB ϮϬϭϲe paƌ valeuƌ ;EŶ xͿ  

D/Y ϮϬϭϲe paƌ valeuƌ ROE ϮϬϭϲe paƌ valeuƌ 

Revue et peƌspeĐives seĐtoƌielles - AssuƌaŶĐes 

20,3 20,1

10,3

SAHAM ASSURANCE WAFA ASSURANCE ATLANTA

3,2

1,8

1,3

WAFA ASSURANCE ATLANTA SAHAM ASSURANCE

3,0%

3,6%

4,1%

WAFA ASSURANCE SAHAM ASSURANCE ATLANTA

6,6%

16,1%

19,1%

SAHAM ASSURANCE WAFA ASSURANCE ATLANTA
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BTP & Matéƌiaux de ĐoŶstƌuĐioŶ : UŶ ĐoŶtexte peu favoƌaďle Ƌui seŵďle peƌduƌeƌ 

RépaƌiioŶ du CA ĐoŶsolidé ϮϬϭϲp paƌ eŶtƌepƌise RépaƌiioŶ du RNPG ϮϬϭϲp paƌ eŶtƌepƌise 

BusiŶess PlaŶ seĐtoƌiel ;CoŶsoͿ 

Caƌtogƌaphie de la ĐƌoissaŶĐe du RNPG ϮϬϭϲp
 Caƌtogƌaphie de la ĐƌoissaŶĐe du CA ϮϬϭϲp

 

    EŶ MDhs ϮϬϭϱ ϮϬϭϲP Vaƌ ϮϬϭϳP Vaƌ 

Chifƌe d'afaiƌes ϭϳ ϲϭϴ,ϵ ϭϳ ϭϮϲ,ϯ -Ϯ,ϴ% ϭϳ ϲϭϯ,ϰ Ϯ,ϴ% 

EBITDA ϲ ϭϳϲ,ϵ ϲ ϯϴϯ,Ϯ ϯ,ϯ% ϲ ϲϴϴ,ϯ ϰ,ϴ% 

EBIT ϰ ϲϵϱ,ϭ ϱ ϬϬϬ,ϰ ϲ,ϱ% ϱ ϯϮϬ,ϰ ϲ,ϰ% 

Résultat Net Paƌt du Gƌoupe ϯ ϭϴϭ,ϳ Ϯ ϵϲϯ,ϵ -ϲ,ϴ% ϯ ϱϯϵ,Ϭ ϭϵ,ϰ% 

PER Ϯϱ,ϯǆ Ϯϲ,ϰǆ ϭ,ϭ pt ϮϮ,ϯǆ -ϰ,ϭ pts 

P/B ϰ,ϭǆ ϰ,ϲǆ Ϭ,ϱ pt ϰ,ϲǆ Ϭ,Ϭ pt 

DY ϯ,ϲϴ% ϰ,ϭϯ% Ϭ,ϰϱ pt ϰ,ϰϲ% Ϭ,ϯϯ pt 

Pouƌ ALUMINIUM DU MA‘OC, AF‘IC INDUST‘IES et COLO‘ADO, il s͛agit des Đoŵptes soĐiauǆ. 
NB : AjusteŵeŶt du ‘NPG de CIMENTS DU MA‘OC suite à l͛aŶŶoŶĐe de la soĐiĠtĠ d͛uŶe ƌeǀaloƌisaioŶ de sa paƌiĐipaioŶ daŶs  SUE) CEMENT, eŶ lieŶ aǀeĐ la dĠǀaluaioŶ 
de la Liǀƌe ĠgǇpieŶŶe 

Revue et peƌspeĐives seĐtoƌielles - BTP & MC 
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3,0%
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19,6%
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77,0%
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0,4%
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0,2%
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1,6%
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0,0%
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Revue seĐtoƌielle :  

UŶ seĐteuƌ Ƌui a ĐoŶŶu des ŵutaioŶs pƌofoŶdes 

A Đoŵpteƌ de l͛aŶŶĠe ϮϬϬϬ et jusƋu͛eŶ ϮϬϬϴ, le seĐteuƌ du BTP et des ŵatĠƌiauǆ de ĐoŶstƌuĐioŶ s͛est posiioŶŶĠ suƌ 

uŶe tƌajeĐtoiƌe souteŶue, pƌoitaŶt eŶ Đela de la dǇŶaŵiƋue des gƌaŶds ĐhaŶieƌs d͛haďitat et d͛iŶfƌastƌuĐtuƌes. CeĐi 

saŶs ouďlieƌ le souieŶ appoƌtĠ paƌ la poliiƋue ǀoloŶtaƌiste de l͛Etat ǀisaŶt à assuƌeƌ uŶ laƌge aĐĐğs au logeŵeŶt à la  

populaioŶ. DaŶs Đe sillage, plusieuƌs ŵesuƌes oŶt ĠtĠ adoptĠes paƌ l͛Etat iŶĐluaŶt, ŶotaŵŵeŶt, la ŵise eŶ plaĐe d͛uŶ 

Đadƌe isĐal iŶĐitaif ;eǆoŶĠƌaioŶs et autƌes aǀaŶtages isĐauǆ eŶ faǀeuƌ du logeŵeŶt soĐial et du logeŵeŶt desiŶĠ à 

la Đlasse ŵoǇeŶŶeͿ, la lute ĐoŶtƌe l͛haďitat iŶsaluďƌe à tƌaǀeƌs le laŶĐeŵeŶt du Pƌogƌaŵŵe Villes saŶs ďidoŶǀilles, la 

ŵoďilisaioŶ de foŶds iŶaŶĐieƌs ;Eǆp. FoŶds SolidaƌitĠ HaďitatͿ, la ĐƌĠaioŶ de ŵĠĐaŶisŵes et foŶds de gaƌaŶie  

peƌŵetaŶt uŶ ĠlaƌgisseŵeŶt de l͛aĐĐğs auǆ ĐƌĠdits et la ŵoďilisaioŶ de la ƌĠseƌǀe foŶĐiğƌe puďliƋue. 

EŶ dĠpit de Đes efoƌts d͛aĐĐoŵpagŶeŵeŶt et de souieŶ de la paƌt des pouǀoiƌs puďliĐs, le seĐteuƌ Ŷ͛a pas ĠtĠ Ġpaƌ-

gŶĠ paƌ les efets liĠs au ƌetouƌŶeŵeŶt de la ĐoŶjoŶĐtuƌe. AiŶsi, uŶ ƌeŶǀeƌseŵeŶt de teŶdaŶĐe a ĠtĠ oďseƌǀĠ à paƌiƌ 

de l͛aŶŶĠe ϮϬϬϵ au Ŷiǀeau du seĐteuƌ, ŶotaŵŵeŶt daŶs sa ĐoŵposaŶte « ĐoŶstƌuĐioŶ » Ƌui ĐoŶsoŵŵe plus de ϴϬ% 

du ĐiŵeŶt ǀeŶdu. Ce Ƌui s͛est tƌaduit paƌ uŶ ƌaleŶisseŵeŶt seŶsiďle des ŵises eŶ ĐhaŶieƌ et, paƌ ƌiĐoĐhet, de la ǀa-

leuƌ ajoutĠe du seĐteuƌ. Cete deƌŶiğƌe est passĠe de +ϵ,ϰ% eŶ ϮϬϬϴ à Ϯ,Ϯ% eŶ ϮϬϭϮ, aǀaŶt de Đlôtuƌeƌ l͛eǆeƌĐiĐe ϮϬϭϱ 

suƌ uŶe piğtƌe peƌfoƌŵaŶĐe de seuleŵeŶt Ϭ,Ϯ%. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

UŶe aŶŶée ϮϬϭϲ sous le sigŶe de la pouƌsuite de atoŶie 

L͛aŶŶĠe ϮϬϭϲ se seƌait soldĠe paƌ uŶe peƌsistaŶĐe de l͛atoŶie du seĐteuƌ BTP. Ce ĐoŶstat se ƌelğte daŶs l͛ĠǀoluioŶ 

des pƌiŶĐipauǆ iŶdiĐateuƌs d͛aĐiǀitĠ du seĐteuƌ : hausse iŵide de Ϭ,ϰ% des ǀeŶtes de ĐiŵeŶts à iŶ Ŷoǀeŵďƌe ϮϬϭϲ 

;Vs. ϭ,ϰ% à iŶ ϮϬϭϱ et ϭ,ϳ% à iŶ juiŶ ϮϬϭϲͿ, ƌepli de ϲ,ϯ% de l’eŶĐouƌs des ĐƌĠdits auǆ pƌoŵoteuƌs iŵŵoďilieƌs à iŶ 

Ŷoǀeŵďƌe ϮϬϭϲ, ƌĠgƌessioŶ de Ϯ,ϭ% des tƌaŶsaĐioŶs iŵŵoďiliğƌes au TϮ-ϮϬϭϲ, ŵises eŶ ĐhaŶieƌ eŶ ĐoŶtƌaĐioŶ de 

ϵ,ϭ% au Sϭ-ϮϬϭϲ, dĠlais de paieŵeŶts eŶ dĠgƌadaioŶ et augŵeŶtaioŶ des dĠfaillaŶĐes d’eŶtƌepƌises. Ce Ƌui s’est 

tƌaduit paƌ uŶe pƌogƌessioŶ iŵide de Ϭ,ϳ% de la ǀaleuƌ ajoutĠe BTP au Tϯ-ϮϬϭϲ ;Vs. Ϭ,ϭ% à la ŵġŵe pĠƌiode uŶ aŶ 

aupaƌaǀaŶtͿ. 

SouƌĐe : APC & UpliŶe ‘eseaƌĐh 

GƌaphiƋue ϭ : EvoluioŶ de la ĐoŶsoŵŵaioŶ de  
ĐiŵeŶts et de la ĐapaĐité de pƌoduĐioŶ ;EŶ MTͿ 

GƌaphiƋue Ϯ : EvoluioŶ des uŶités ŵises eŶ ĐhaŶieƌ  
;EŶ ŵillieƌsͿ 

360 361
375

474

307

234

113 116

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

14,0 14,5 14,6

16,1 15,9

14,9 14,1 14,3
13,0
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NĠaŶŵoiŶs, eŶ dĠpit de Đete atoŶie ĐoŶjoŶĐtuƌelle, le seĐteuƌ ĐiŵeŶieƌ dispose eŶĐoƌe d͛uŶ poteŶiel de  

dĠǀeloppeŵeŶt iŵpoƌtaŶt et Đe, eu Ġgaƌd au dĠiĐit aĐtuel ŶoŶ eŶĐoƌe ƌĠsoƌďĠ eŶ teƌŵes de logeŵeŶts soĐiauǆ  

esiŵĠ à ϰϴϬ ϬϬϬ logeŵeŶts à iŶ ϮϬϭϲ et au ĐoeiĐieŶt ƌelaiǀeŵeŶt faiďle eŶ teƌŵes de ĐoŶsoŵŵaioŶ de ĐiŵeŶts 

ĠǀaluĠ à ϰϮϯ kg/haď/aŶ eŶ ϮϬϭϱ ;plus de ϲϬϬ kg/haď/aŶ daŶs des paǇs plus ŵatuƌesͿ. 

Rappel des ƌésultats seŵestƌiels ϮϬϭϲ 

DaŶs uŶ ĐoŶteǆte ŵaƌƋuĠ paƌ uŶ ƌaleŶisseŵeŶt des ŵises eŶ ĐhaŶieƌ, suƌ foŶd de ĐoŶtƌaĐioŶ de la deŵaŶde, le 

seĐteuƌ BTP & MatĠƌiauǆ de ĐoŶstƌuĐioŶ aiĐhe au itƌe du Sϭ-ϮϬϭϲ des ƌĠsultats dĠĐeǀaŶts. Le Đhifƌe d͛afaiƌes du 

seĐteuƌ ĐotĠ s͛est aŵoiŶdƌi de ϯ,ϯ% pouƌ se Đhifƌeƌ à ϳ ϱϵϲ,ϳ MDhs, iŵpaĐtĠ paƌiĐuliğƌeŵeŶt paƌ les ŵauǀaises 

ƌĠalisaioŶs de SONASID. EŶ efet, le sidĠƌuƌgiste ĐoŶiŶue de pâiƌ du ĐoŶteǆte iŶteƌŶaioŶal et ŶaioŶal ĐoŶtƌaigŶaŶt 

suƌ soŶ aĐiǀitĠ. 

Il ĐoŶǀieŶt de souligŶeƌ tout de ŵġŵe la ďoŶŶe peƌfoƌŵaŶĐe des ĐiŵeŶiğƌes. AiŶsi, ŵalgƌĠ l͛atoŶie du ŵaƌĐhĠ, 

Đelles-Đi oŶt ƌĠussi à dopeƌ leuƌ ǀoluŵe d͛afaiƌes ďĠŶĠiĐiaŶt d͛uŶ efet ŵiǆ pƌiǆ-pƌoduit faǀoƌaďle, ĐoŵďiŶĠ à uŶ 

afeƌŵisseŵeŶt des aĐiǀitĠs « BĠtoŶ Pƌġt à l͛Eŵploi » et « GƌaŶulats ». 

PouƌsuiǀaŶt la ŵġŵe teŶdaŶĐe, la ĐapaĐitĠ ďĠŶĠiĐiaiƌe du seĐteuƌ ĐotĠ s͛est ĐoŶtƌaĐtĠe de ϱ,Ϭ% pouƌ se situeƌ à  

ϭ Ϯϴϳ,ϵ MDhs, iƌĠe à la ďaisse esseŶielleŵeŶt paƌ le RNPG dĠiĐitaiƌe de SONASID. 

 

 

 

 

 

 

 

 

Peƌs-
peĐives  

EǀoluaŶt daŶs le ŵġŵe ĐoŶteǆte Ƌui a pƌĠǀalu tout au loŶg du pƌeŵieƌ seŵestƌe de l͛aŶŶĠe, le Đhifƌe d͛afaiƌes du 

seĐteuƌ des BTP & des MC ĐotĠ deǀƌait Đlôtuƌeƌ l͛eǆeƌĐiĐe ϮϬϭϲ suƌ uŶe ĐoŵpƌessioŶ de Ϯ,ϴ% pouƌ se Đhifƌeƌ à  

ϭϳ,ϭ MMDhs. Ce ƌĠsultat tƌouǀeƌait soŶ oƌigiŶe paƌiĐuliğƌeŵeŶt daŶs la diŵiŶuioŶ de Ϯϲ,ϯ% du CA de SONASID à  

Ϯ ϱϵϵ,ϰ MDhs, soit uŶe ĐoŶtƌiďuioŶ ŶĠgaiǀe de l’oƌdƌe de -ϱ,ϯ pts à la ĐƌoissaŶĐe du CA seĐtoƌiel. Les peƌfoƌŵaŶĐes 

du sidĠƌuƌgiste ĐoŶiŶueŶt d͛ġtƌe iŵpaĐtĠes paƌ le ƌetƌait des ĠĐouleŵeŶts d͛aĐieƌ eŶ ǀoluŵe ;ŶotaŵŵeŶt suƌ la ďil-

leteͿ ĐoŵďiŶĠ à uŶe pouƌsuite de la ĐoŵpƌessioŶ des pƌiǆ de ǀeŶte de ses pƌoduits ;pƌessioŶ à la ďaisse des pƌiǆ des 

iŶtƌaŶts et ĐoŶĐuƌƌeŶĐe iŶteƌŶe fĠƌoĐeͿ. DaŶs uŶe ŵoiŶdƌe ŵesuƌe, COLO‘ADO ǀeƌƌait soŶ CA ƌeĐuleƌ de ϯ,ϳ% à 

ϱϭϲ,ϲ MDhs, ĐoƌƌespoŶdaŶt à uŶe ĐoŶtƌiďuioŶ ŶĠgaiǀe de -Ϭ,ϭ pt à la ĐƌoissaŶĐe du CA seĐtoƌiel, eŶ lieŶ aǀeĐ uŶe 

pƌojeĐioŶ de ďaisse du Đhifƌe d͛afaiƌes loĐal. 

SouƌĐe : CoŵŵuŶiƋuĠs iŶaŶĐieƌs & UpliŶe ‘eseaƌĐh 

7 852,2

1 914,9
1 356,1

7 596,7

2 006,4

1 287,9

CA conso Rex conso RNPG

S1-2015 S1-2016

+4,8%

-3,3%

-5,0%

EvoluioŶ du CA, REX et RNPG du seĐteuƌ BTP & MC au Sϭ-ϮϬϭϲ ;EŶ MDhsͿ 
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Cet aŵoiŶdƌisseŵeŶt du CA seĐtoƌiel seƌait esseŶielleŵeŶt atĠŶuĠ paƌ l͛aŵĠlioƌaioŶ de ϯ,ϳ% pouƌ iŶ ϮϬϭϲ des  

ƌeǀeŶus de LAFA‘GEHOLCIM MA‘OC, ŵoǇeŶŶaŶt uŶe ĐoŶtƌiďuioŶ posiiǀe à la ĐƌoissaŶĐe du seĐteuƌ de ϭ,ϳ pt. 

PouƌsuiǀaŶt la ŵġŵe teŶdaŶĐe, la ĐapaĐitĠ ďĠŶĠiĐiaiƌe du seĐteuƌ deǀƌait s͛aiĐheƌ eŶ ĐoŶtƌaĐioŶ de ϲ,ϴ% pouƌ se 

situeƌ à pƌğs de ϯ MMDhs. UŶe ƌĠgƌessioŶ Ƌui seƌait toutefois atĠŶuĠe paƌ LAFA‘GEHOLCIM MA‘OC, doŶt le ‘NPG 

est ateŶdu eŶ pƌogƌessioŶ de ϭϰ,ϭ% à plus de Ϯ,ϯ MMDhs, soit uŶe ĐoŶtƌiďuioŶ de l͛oƌdƌe de ϵ,Ϭ pts à la ĐƌoissaŶĐe 

de la ĐapaĐitĠ ďĠŶĠiĐiaiƌe seĐtoƌielle. Pouƌ sa paƌt, CIMENTS DU MA‘OC ǀeƌƌait soŶ ‘NPG s͛afaisseƌ de ϰϱ,ϯ% pouƌ 

s͛Ġtaďliƌ à pƌğs de ϱϴϵ,ϵ MDhs, ĐoƌƌespoŶdaŶt à uŶe ĐoŶtƌiďuioŶ ŶĠgaiǀe de -ϴ,ϰ pt à l͛ĠǀoluioŶ du ‘NPG seĐtoƌiel, 

eŶ lieŶ ŶotaŵŵeŶt aǀeĐ la dĠǀaluaioŶ de ϯϲ% de la Liǀƌe ĠgǇpieŶŶe paƌ ƌappoƌt au Diƌhaŵ Ƌui afeĐteƌa la ǀaloƌisa-

ioŶ de sa paƌiĐipaioŶ de SUE) CEMENT COMPANY daŶs ses Đoŵptes.  

EŶ teƌŵes de peƌspeĐiǀes pouƌ l͛aŶŶĠe ϮϬϭϳ, Đelles-Đi s͛aǀğƌeŶt toujouƌs ŵal oƌieŶtĠes pouƌ le seĐteuƌ, ŶotaŵŵeŶt 

pouƌ l͛aĐiǀitĠ « ďâiŵeŶt ». CeĐi dit, l͛aĐiǀitĠ deǀƌait ƌesteƌ à uŶ ďas Ŷiǀeau au Đouƌs de l͛aŶŶĠe ϮϬϭϳ au ƌegaƌd  

ŶotaŵŵeŶt du Ŷiǀeau assez ŵodĠƌĠ des ĐaƌŶets de ĐoŵŵaŶde Ƌui ĐoŶiŶueŶt de se situeƌ eŶ-dessous de leuƌ Ŷiǀeau 

Ŷoƌŵaif, aiŶsi Ƌue la dĠgƌadaioŶ des dĠlais de paieŵeŶt afeĐtaŶt la situaioŶ de tƌĠsoƌeƌie des eŶtƌepƌises. Suƌ Đe 

deƌŶieƌ poiŶt, ƌappeloŶs la ŵise eŶ plaĐe paƌ l͛Etat d͛uŶe ƌĠgleŵeŶtaioŶ suƌ les dĠlais de paieŵeŶt des ŵaƌĐhĠ  

puďliĐs se liŵiteŶt uŶiƋueŵeŶt auǆ ŵaƌĐhĠs de l͛Etat et des ĐolleĐiǀitĠs teƌƌitoƌiales, eǆĐluaŶt de Đe fait les gƌaŶdes 

eŶtƌepƌises puďliƋues du Đhaŵps d͛appliĐaioŶ. 

Pouƌ sa paƌt, la ďƌaŶĐhe « tƌaǀauǆ puďliĐs » seŵďle ŵaiŶteŶiƌ sa dǇŶaŵiƋue à la faǀeuƌ de la pouƌsuite de la poliiƋue 

des gƌaŶds ĐhaŶieƌs d͛iŶfƌastƌuĐtuƌes stƌuĐtuƌaŶts laŶĐĠs paƌ l͛Etat. Pƌeuǀe eŶ est, le ŵoŶtaŶt gloďal des iŶǀesisse-

ŵeŶts du seĐteuƌ puďliĐ ;Budget GĠŶĠƌal, EŶtƌepƌises & EtaďlisseŵeŶts PuďliĐs, ColleĐiǀitĠs LoĐales, Coŵptes  

SpĠĐiauǆ du TƌĠsoƌ et SEGMAͿ deǀƌait se Đhifƌeƌ à ϭϵϬ MMDhs eŶ ϮϬϭϳ, ĐoŶtƌe uŶ ŵoŶtaŶt de ϭϴϵ MMDhs pƌojetĠ 

daŶs la Loi de iŶaŶĐes ϮϬϭϲ. 

SouligŶoŶs, eŶiŶ, la pƌojeĐioŶ de ĐƌoissaŶĐe assez ŵodĠƌĠe eŶ ϮϬϭϲ de la FBCF ;doŶt le BTP ƌepƌĠseŶte histoƌiƋue-

ŵeŶt pƌğs de ϱϬ%Ϳ à seuleŵeŶt +Ϭ,ϴ% ;Vs. Ϭ,ϱ% esiŵĠe pouƌ ϮϬϭϲͿ, seloŶ le MiŶistğƌe de l͛EĐoŶoŵie & des FiŶaŶĐes. 

Revue et peƌspeĐives seĐtoƌielles - BTP & MC 
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IŶdiĐateuƌs ďouƌsieƌs et iŶaŶĐieƌs 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

PER ϮϬϭϲe paƌ valeuƌ ;EŶ xͿ  PB ϮϬϭϲe paƌ valeuƌ ;EŶ xͿ  

D/Y ϮϬϭϲe paƌ valeuƌ ROE ϮϬϭϲe paƌ valeuƌ 

Revue et peƌspeĐives seĐtoƌielles - BTP & MC 

49,4

31,8

24,7

14,0 13,2 11,3

ALM CMA LHM AFI COL JET

5,3

3,1

2,4
1,9 1,7

1,3
0,8

LHM CMA AFI COL ALM JET SID

0,0%

4,0%
4,6% 4,9%

7,1% 7,1%

8,3%

SID LHM CMA JET ALM AFI COL

3,2%

9,6% 10,0%

14,7%

17,5%

20,0%

ALM CMA JET COL AFI LHM
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IMMOBILIER : RedƌesseŵeŶt ateŶdu de la ƌeŶtaďilité du seĐteuƌ eŶ ϮϬϭϲ 

RépaƌiioŶ du CA ϮϬϭϲp paƌ soĐiété  RépaƌiioŶ du RNPG ϮϬϭϲp paƌ soĐiété  

BusiŶess PlaŶ seĐtoƌiel ;CoŶsoͿ 

Caƌtogƌaphie de la ĐƌoissaŶĐe du RNPG ϮϬϭϲp
 Caƌtogƌaphie de la ĐƌoissaŶĐe du CA ϮϬϭϲp

 

    EŶ MDhs ϮϬϭϱ ϮϬϭϲP
 Vaƌ ϮϬϭϳP

 Vaƌ  

Chifƌes d’afaiƌes  ϵ ϳϵϲ,ϭ ϭϮ ϳϱϬ,ϰ ϯϬ,Ϯ% ϭϯ ϱϱϱ,ϱ ϲ,ϯ% 

EBITDA ϴϴϭ,Ϭ Ϯ ϯϵϭ,ϯ ϭϳϭ,ϰ% Ϯ ϲϭϮ,ϯ ϵ,Ϯ% 

EBIT  ϱϮϱ,Ϯ Ϯ ϯϯϰ,ϴ ϯϰϰ,ϱ% Ϯ ϱϱϮ,ϭ ϵ,ϯ% 

Résultat Net Paƌt du Gƌoupe -ϱϳϬ,Ϯ ϭ ϱϳϱ,Ϯ NS ϭ ϳϭϯ,Ϭ ϴ,ϳ% 

PER ϴ,ϲǆ ϭϯ,ϴǆ ϱ,Ϯ pts ϭϮ,ϲ -ϭ,Ϯ pt 

P/B Ϭ,ϴǆ ϭ,Ϯǆ Ϭ,ϰ pt ϭ,ϭǆ -Ϭ,ϭ pt 

DY ϴ,ϵ% ϱ,ϳ% -ϯ,Ϯ pts ϲ,ϲ% Ϭ,ϵ pt 

ALLIANCES 

27,6%

DOUJA 

PROM 

ADDOHA

57,0%

RESIDENCES 

DAR SAADA

15,4%

ALLIANCES 

3,3%

DOUJA PROM 

ADDOHA

67,1%

RESIDENCES 

DAR SAADA

29,6%

DOUJA PROM 

ADDOHA RESIDENCES 

DAR SAADA
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0,0%

50,0%

100,0%

150,0%

200,0%

250,0%

300,0%

DOUJA 
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0,0%

10,0%
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Revue seĐtoƌielle:  

UŶ ƌaleŶisseŵeŶt Ƌui se ĐoŶiƌŵe eŶ ϮϬϭϲ 

Apƌğs aǀoiƌ ĐoŶŶu uŶe phase euphoƌiƋue ĐoŶsĠĐuiǀe à la ŵise eŶ plaĐe des aǀaŶtages isĐauǆ suƌ le soĐial ;ĐoŶteŶus 
daŶs la loi des iŶaŶĐes ϮϬϭϬͿ, où les ŵises eŶ ĐhaŶieƌ oŶt ateiŶt leuƌ plus haut Ŷiǀeau eŶ ϮϬϭϭ à ϰϳϰ ϬϬϬ uŶitĠs 
;doŶt ϯϯϯ ϬϬϬ logeŵeŶts soĐiauǆͿ, le seĐteuƌ iŵŵoďilieƌ a ĐoŶŶu uŶe lĠthaƌgie depuis l’aŶŶĠe ϮϬϭϯ  et Đe  Đoŵŵe eŶ 
ateste ĐeƌtaiŶs iŶdiĐateuƌs à saǀoiƌ ;iͿ uŶe dĠgƌadaioŶ ŵoǇeŶŶe de ϵ,ϲ% suƌ la pĠƌiode ϮϬϭϬ-ϮϬϭϱ des ŵises eŶ 
ĐhaŶieƌ ;aǀeĐ uŶe ďaisse de Ϯ,ϰ% des ŵises eŶ ĐhaŶieƌ des uŶitĠs soĐiales suƌ la ŵġŵe pĠƌiodeͿ et ;iiͿ uŶe ƌĠgƌes-
sioŶ de la pƌoduĐioŶ eŶ ϮϬϭϯ et ϮϬϭϰ aǀaŶt de ƌeďoŶdiƌ eŶ ϮϬϭϱ. 

Cete teŶdaŶĐe s͛est pouƌsuiǀie au ϭeƌ seŵestƌe ϮϬϭϲ aǀeĐ des ŵises eŶ ĐhaŶieƌ eŶ ƌetƌait de ϵ,ϭ% à ϴϭ ϰϱϬ uŶitĠs et 
uŶe pƌoduĐioŶ eŶ ƌepli de ϭϯ% à  ϳϭ ϱϰϬ uŶitĠs. 

 

UŶe ďaisse gƌaduelle du déiĐit  

Le ƌǇthŵe de pƌoduĐioŶ eŶtƌepƌis depuis ϮϬϭϭ a peƌŵis toutefois d͛allĠgeƌ le dĠiĐit eŶ logeŵeŶts pouƌ passeƌ de 
ϴϰϬ ϬϬϬ uŶitĠs eŶ ϮϬϭϭ à ϱϭϲ ϬϬϬ logeŵeŶts eŶ ϮϬϭϱ, soit uŶe ďaisse ŵoǇeŶŶe de ϭϭ,ϱ% suƌ la pĠƌiode ϮϬϭϭ-ϮϬϭϱ 
;uŶ ƌeĐul de plus de ϴϬ ϬϬϬ uŶitĠs paƌ aŶͿ. S’agissaŶt de ϮϬϭϲ, le MiŶistğƌe de Tutelle s’ateŶd à ϰϴϬ ϬϬϬ uŶitĠs. Cete 
soŵŵe iŶtğgƌe la Ŷouǀelle deŵaŶde et le ďesoiŶ de ƌestƌuĐtuƌaioŶ diǀeƌs ;la ƌĠsoƌpioŶ des ďidoŶǀilles, l͛haďitat 
ŵeŶaçaŶt ƌuiŶe et l͛haďitat iŶsaluďƌeͿ. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

SouƌĐe :  MHPV & UpliŶe ‘eseaƌĐh 

EvoluioŶ des ŵises eŶ ĐhaŶieƌ eŶ ŵillieƌs d’uŶités  EvoluioŶ de la pƌoduĐioŶ eŶ ŵillieƌs d’uŶités  

2010 2011 2012 2013 2014 2015

375

474

419

234 219 227
211

333

268

193 180 187

Mises en chantier totales Mises en chantier de logements sociaux 2010 2011 2012 2013 2014 2015

226

276
262

167 170

207

2011 2012 2013 2014 2015 2016e

840

746

650
580

516
480

          DéiĐit gloďal eŶ logeŵeŶts eŶ ŵillieƌs d’uŶités ϮϬϭϭ-ϮϬϭϲe 

SouƌĐe : MHPV et UpliŶe ‘eseaƌĐh 
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EŶ Đe Ƌui ĐoŶĐeƌŶe la deŵaŶde eŶ logeŵeŶts, la deƌŶiğƌe eŶƋuġte du MiŶistğƌe de l͛Haďitat laisse appaƌaitƌe uŶe 
deŵaŶde iŵŵĠdiate de ϭ ϱϳϮ ϴϵϯ uŶitĠs, doŶt ϴϲ,ϱ% ĐoŶĐeƌŶe le ŵilieu uƌďaiŶ, aloƌs Ƌue le ŵilieu ƌuƌal Ŷ͛aiƌe 
Ƌue ϭϯ,ϱ%. DaŶs Đete soŵŵe, les appaƌteŵeŶts aĐĐapaƌeŶt ϰϱ% de la deŵaŶde gloďale aǀeĐ uŶe pƌĠdoŵiŶaŶĐe de 
logeŵeŶts doŶt le pƌiǆ ǀaƌie eŶtƌe ϭϰϬ ϬϬϬ et ϮϱϬ ϬϬϬ Dhs. 

EŶ ŵaiğƌe de iŶaŶĐeŵeŶt, la ďaisse de la pƌoduĐioŶ et des ŵises eŶ ĐhaŶieƌ se ƌelğte suƌ l͛eŶĐouƌs des ĐƌĠdits 
auǆ pƌoŵoteuƌs Ƌui aiĐhe uŶe ďaisse de ϲ,ϯ% à ϱϲ,ϰ MMDhs à iŶ Ŷoǀeŵďƌe. EŶ ƌeǀaŶĐhe, ĐapitalisaŶt suƌ la dǇŶa-
ŵiƋue de la deŵaŶde iŶteƌŶe, les ĐƌĠdits aĐƋuĠƌeuƌs ;ƌepƌĠseŶtaŶt Ϯ/ϯ de l͛eŶĐouƌs gloďalͿ ŵaiŶieŶŶeŶt le Đap de 

ĐƌoissaŶĐe aǀeĐ uŶe ĠǀoluioŶ de ϱ,ϰ% à ϭϴϴ MMDhs à iŶ Ŷoǀeŵďƌe. 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Rappel des ƌésultats seŵestƌiels ϮϬϭϲ 

UŶ seŵestƌe ŵaƌƋué paƌ le ƌedƌesseŵeŶt des ƌésultats du Gƌoupe ALLIANCES  

Au itƌe de la pƌeŵiğƌe ŵoiiĠ de l͛aŶŶĠe, les iŵŵoďiliğƌes ĐotĠes oŶt  aiĐhĠ des agƌĠgats iŶaŶĐieƌs eŶ pƌogƌes-
sioŶ. AiŶsi, le Đhifƌe d͛afaiƌes ĐoŶsolidĠ du seĐteuƌ ĐotĠ s͛est ďoŶiiĠ de Ϯϵ,ϭ% à ϱ ϳϭϯ,ϵ MDhs, iƌĠ  paƌ l͛ĠǀoluioŶ 
du CA d͛ALLIANCES ;+Ϯϳϴ,ϭ% sous l͛efet de la ƌĠalisaioŶ des daioŶs pouƌ ϱϬϬ MDhsͿ. 

DaŶs la ŵġŵe ligŶĠe, le ƌĠsultat d͛eǆploitaioŶ seĐtoƌiel s͛est afeƌŵi de ϳϱ,Ϯ% à ϭ Ϯϰϱ,ϱ MDhs, gĠŶĠƌaŶt uŶe ŵaƌge 
d͛eǆploitaioŶ du seĐteuƌ de Ϯϭ,ϴ% ;ĐoŶtƌe ϭϲ,ϭ% au Sϭ-ϮϬϭϱͿ. CeĐi ĠtaŶt dû à l͛aŵĠlioƌaioŶ des ŵaƌges opĠƌaioŶ-
Ŷelles d͛ADDOHA et ALLIANCES. La pƌeŵiğƌe aǇaŶt pƌoitĠ d͛uŶ ŵiǆ pƌoduit faǀoƌaďle, taŶdis Ƌue la seĐoŶde ƌĠĐolte 
les pƌeŵieƌs fƌuits de soŶ plaŶ de ƌestƌuĐtuƌaioŶ. 

EvoluioŶ des Đƌédits iŵŵoďilieƌs ;eŶ MMDhsͿ  

EvoluioŶ du CA, REX et RNPG du seĐteuƌ iŵŵoďilieƌ au Sϭ-ϮϬϭϲ ;eŶ MDhsͿ 

Source : Etats financiers & Upline Research 

2012 2013 2014 oct.-15 oct.-16

68 69 65 61 58

151 160 170 179 186,9

Crédits aux promoteurs immobliers Crédits aux acquéreurs

219 229 235 240 245

SouƌĐe :  BAM et UpliŶe ‘eseaƌĐh 

4 427,4

710,8

282,6

5 713,9

1 245,5

756,2

CA REX RNPG

S1-2015 S1-2016

+29,1%

+75,2%

+167,6%
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EŶiŶ, la ĐapaĐitĠ ďĠŶĠiĐiaiƌe Paƌt du Gƌoupe des iŵŵoďiliğƌes ĐotĠes s͛est Ġtaďlie à ϳϱϲ,Ϯ MDhs ;ĐoŶtƌe ϮϴϮ,ϲ MDhs 
au Sϭ-ϮϬϭϱͿ. Cete peƌfoƌŵaŶĐe est la ƌĠsultaŶte de l͛aĐĐƌoisseŵeŶt du ‘NPG des tƌois iŵŵoďiliğƌes: ADDOHA 
;ƌĠduĐioŶ des Đhaƌges iŶaŶĐiğƌesͿ, RESIDENCES DAR SAADA ;allğgeŵeŶt du dĠiĐit ŶoŶ ĐouƌaŶtͿ et ALLIANCES  ;uŶ 
‘NPG posiif ĐoŶtƌe uŶe peƌte uŶe aŶŶĠe aupaƌaǀaŶtͿ. De Đe fait, la ŵaƌge Ŷete a gagŶĠ ϲ,ϵ pts pouƌ se situeƌ à 
ϭϯ,Ϯ%. 

PeƌspeĐives  

Pouƌ Đe Ƌui est de la deuǆiğŵe ŵoiiĠ de l͛aŶŶĠe et au ǀu des ƌĠalisaioŶs seĐtoƌielles aiĐhĠes à iŶ juiŶ ϮϬϭϲ, les 
ŵises eŶ ĐhaŶieƌ et la pƌoduĐioŶ pouƌƌaieŶt Ŷe pas ġtƌe au ƌeŶdez-ǀous et Đlôtuƌeƌ l͛eǆeƌĐiĐe suƌ uŶe ďaisse.  

Pouƌ Đe Ƌui est de l͛aŶŶĠe ϮϬϭϳ, l͛appliĐaioŶ à paƌiƌ du ϭeƌ Ŷoǀeŵďƌe de l’augŵeŶtaioŶ de ϱϬ% des dƌoits de la ĐoŶ-
seƌǀaioŶ  foŶĐiğƌe eŶtƌaîŶaŶt aiŶsi uŶe hausse des fƌais aŶŶeǆes ƌisƋue de dĠĐouƌageƌ la deŵaŶde .  

EŶ Đe Ƌui ĐoŶĐeƌŶe les soĐiĠtĠs ĐotĠes, Ŷous taďloŶs  eŶ ϮϬϭϲ suƌ  uŶe  pƌogƌessioŶ de ϯϬ,Ϯ% du Đhifƌe d͛afaiƌes ĐoŶ-
solidĠ du seĐteuƌ à ϭϮ ϳϱϬ,ϰ MDhs. Cete pƌĠǀisioŶ ieŶt Đoŵpte de ;iͿ la pouƌsuite de dĠstoĐkage des pƌoduits iŶis  
d͛ADDOHA ;iiͿ la pouƌsuite de la liǀƌaisoŶ du pƌojet phaƌe Fadaat Al ŵouhit pouƌ ‘ESIDENCES DA‘ SAADA et ;iiͿ la 
ƌĠussite de la Ϯğŵe opĠƌaioŶ de daioŶs pouƌ ALLIANCES deǀaŶt ƌeŶfoƌĐeƌ ses ƌeǀeŶus. 

S͛agissaŶt du ‘NPG seĐtoƌiel, Đe deƌŶieƌ deǀƌait s͛Ġtaďliƌ à ϭ ϱϳϱ,Ϯ MDhs ;ĐoŶtƌe uŶe peƌte de -ϱϳϬ,Ϯ MDhsͿ. Cete 
peƌfoƌŵaŶĐe iŶtğgƌe l͛ĠǀoluioŶ du ‘NPG d͛ADDOHA Ƌui deǀƌait s͛Ġtaďliƌ auǆ aleŶtouƌs de ϭ MMDhs ;eŶ ƌaisoŶ  d͛uŶe 
ĐoŶtƌiďuioŶ ŵoiŶs iŵpoƌtaŶte daŶs le Đhifƌe d͛afaiƌes des iliales  dĠteŶues à ϱϬ% ŶotaŵŵeŶt IŵŵologͿ et la Đapa-
ĐitĠ ďĠŶĠiĐiaiƌe d͛ALLIANCES Ƌui deǀƌait ǀiƌeƌ au  ǀeƌt ;apƌğs uŶe peƌte  de ϭ,ϴ MMDhs eŶ ϮϬϭϱͿ. 

A ŵoǇeŶ teƌŵe, L͛aĐiǀitĠ iŵŵoďiliğƌe pouƌƌait ġtƌe ƌedǇŶaŵisĠe et Đe, paƌ l͛aĐĐĠlĠƌaioŶ de ĐeƌtaiŶs faĐteuƌs, Ŷotaŵ-
ŵeŶt la ƌelaŶĐe ;iͿ du segŵeŶt ŵoǇeŶ staŶdiŶg ;autoƌisaioŶ de la ǀeƌiĐalitĠ Đoŵŵe uŶe soluioŶ deǀaŶt eŶĐouƌageƌ 
les iŶǀesisseuƌsͿ, ;iiͿ le dĠǀeloppeŵeŶt du ŵodğle du segŵeŶt soĐial eŶ AfƌiƋue et ;iiiͿ le loĐaif soĐial tel Ƌue pƌĠǀu 
daŶs la loi des iŶaŶĐes ϮϬϭϱ. 

DaŶs Đe ĐoŶteǆte, les iŵŵoďiliğƌes ĐotĠes seŵďleŶt ďieŶ afutĠes pouƌ aďoƌdeƌ l͛aǀeŶiƌ aǀeĐ sĠƌĠŶitĠ ĐapitalisaŶt suƌ 
les faĐteuƌs suiǀaŶts :  

  La iŶalisaioŶ du PlaŶ GĠŶĠƌaioŶ Cash pouƌ ADDOHA deǀaŶt se ĐoŶĐƌĠiseƌ paƌ uŶ ĠƋuiliďƌe des gƌaŶdes 
ŵasses du ďilaŶ et peƌŵetƌe au Gƌoupe d͛aďoƌdeƌ l͛apƌğs ϮϬϭϳ suƌ des foŶdaŵeŶtauǆ solides. S͛agissaŶt de sa 
stƌatĠgie de dĠǀeloppeŵeŶt, le Gƌoupe a pƌĠǀu des ƌelais de ĐƌoissaŶĐe eŶ l͛oĐĐuƌƌeŶĐe le ŵoǇeŶ staŶdiŶg ǀia 
sa ŵaƌƋue « CO‘ALLIA » et l͛AfƌiƋue doŶt la ĐoŶtƌiďuioŶ auǆ ƌeǀeŶus est pƌĠǀue à paƌiƌ de ϮϬϭϳ aǀeĐ uŶ oď-
jeĐif d͛ateiŶdƌe ϮϬ à Ϯϱ% à l͛hoƌizoŶ ϮϬϮϬ ; 

  Pouƌ la iliale du Gƌoupe « B », la soĐiĠtĠ deǀƌait pouƌsuiǀƌe sa ĐƌoissaŶĐe aǀeĐ la liǀƌaisoŶ de ses pƌojets so-
Điauǆ aiŶsi Ƌue le dĠďut de la ĐoŶtƌiďuioŶ de sa ŵaƌƋue desiŶĠe à la Đlasse ŵoǇeŶŶe «  PALM IMMOB » à paƌ-
iƌ du Sϭ-ϮϬϭϴ ; 

  Et, le Gƌoupe ALLIANCES Ƌui deǀƌait ƌetƌouǀeƌ soŶ ĠƋuiliďƌe iŶaŶĐieƌ à paƌiƌ de l’aŶŶĠe ϮϬϭϳ, aǀeĐ la pouƌ-
suite de soŶ plaŶ de ƌestƌuĐtuƌaioŶ aǆĠ suƌ l͛allğgeŵeŶt de soŶ eŶdeteŵeŶt paƌ la ĐessioŶ des aĐifs iŵŵoďi-
lieƌs et lui peƌŵetaŶt de dĠgageƌ du Đash pouƌ ƌedĠŵaƌƌeƌ les pƌojets eŶ Đouƌs et le laŶĐeŵeŶt de Ŷouǀeauǆ 
pƌojets. 
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   ϯϲ 

UpliŶe ReseaƌĐh  

Revue et peƌspeĐives seĐtoƌielles - Iŵŵoďilieƌ 

IŶdiĐateuƌs ďouƌsieƌs et iŶaŶĐieƌs 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

PER ϮϬϭϲe paƌ valeuƌ ;EŶ xͿ  PB ϮϬϭϲe paƌ valeuƌ ;EŶ xͿ  

D/Y ϮϬϭϲe  paƌ valeuƌ ROE ϮϬϭϲe paƌ valeuƌ 

22,6

13,1
10,4

ADI ADH RDS

1,2 1,2

0,3

ADH RDS ADI

0,0%

4,1%

5,8%

ADI RDS ADH

2,2%

9,1%

11,9%

ADI ADH RDS
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UpliŶe ReseaƌĐh  

Revue et peƌspeĐives seĐtoƌielles– MiŶes 

MiŶes : UŶ Ŷet ƌatƌapage ateŶdu au SϮ-ϮϬϭϲ 

MANAGEM

35,3%

CMT

25,1%

SMI 39,7%

RépaƌiioŶ du CA ϮϬϭϲp paƌ soĐiété  RépaƌiioŶ du RNPG ϮϬϭϲp paƌ soĐiété  

BusiŶess PlaŶ seĐtoƌiel ;CoŶsoͿ 

Caƌtogƌaphie de la ĐƌoissaŶĐe du RNPG ϮϬϭϲp
 Caƌtogƌaphie de la ĐƌoissaŶĐe du CA ϮϬϭϲp

 

    EŶ MDhs ϮϬϭϱ ϮϬϭϲP
 Vaƌ ϮϬϭϳP

 Vaƌ  

Chifƌes d’afaiƌes  ϱ ϴϬϬ,ϰ ϱ ϵϭϮ,ϰ ϭ,ϵ% ϲ ϲϰϰ,ϴ ϭϮ,ϰ% 

EBITDA Ϯ ϮϮϰ,ϴ Ϯ ϭϱϮ,Ϯ -ϯ,ϯ% Ϯ ϰϬϭ,ϴ ϭϭ,ϲ% 

EBIT  ϭ ϭϭϯ,Ϯ ϵϵϬ,ϴ -ϭϭ,Ϭ% ϭ Ϯϭϱ,ϵ ϮϮ,ϳ% 

Résultat Net Paƌt du Gƌoupe ϲϯϬ,ϴ ϱϵϱ,ϲ -ϱ,ϲ% ϳϱϳ,ϰ Ϯϳ,Ϯ% 

PER Ϯϱ,ϭǆ Ϯϲ,ϲǆ ϭ,ϱx ϮϬ,ϵǆ -ϱ,ϳx 

P/B Ϯ,ϴǆ Ϯ,ϵǆ Ϭ,ϭx ϯ,Ϭǆ Ϭ,ϭx 

DY ϰ,ϵ% ϯ,ϲ% -ϭ,ϯ pt ϰ,ϰ% +Ϭ,ϴ pt 

MANAGEM

74,6%

CMT 6,5%

SMI 18,9%

MANAGEM

CMT

SMI

-20,0%

-15,0%

-10,0%

-5,0%

0,0%

5,0%

10,0%

MANAGEM

CMT

SMI

-30,0%

-25,0%

-20,0%

-15,0%

-10,0%

-5,0%

0,0%

5,0%

10,0%
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   ϯϴ 

UpliŶe ReseaƌĐh  

Revue et peƌspeĐives seĐtoƌielles– MiŶes 

Revue seĐtoƌielle :  

UŶe évoluioŶ eŶ ĐloĐhe des ŵétaux pƌéĐieux 

DaŶs uŶ ĐoŶteǆte ĠĐoŶoŵiƋue ŵoŶdial ŵiŶĠ d͛iŶĐeƌitudes, les ŵĠtauǆ pƌĠĐieuǆ pƌĠseŶteŶt uŶe ĠǀoluioŶ eŶ ĐloĐhe, 
ƌeĐouǀƌaŶt tƌois phases disiŶĐtes :  

 UŶ pƌeŵieƌ seŵestƌe haussieƌ ;Oƌ : +Ϯϰ,ϱ% à ϭ ϯϮϭ,ϳϭ USD/Oz ; AƌgeŶt : +ϯϱ,ϲ% à ϭϴ,ϳϲ USD/OzͿ, du fait des 
iŶĐeƌitudes ĠĐoŶoŵiƋues Ƌui plaŶaieŶt suƌ le MoŶde et plus pƌĠĐisĠŵeŶt auǆ Etats UŶis où la FED Ŷ͛a pu opĠ-
ƌeƌ auĐuŶ des tƌois ƌelğǀeŵeŶts de tauǆ pƌĠǀus iŶiialeŵeŶt eŶ ϮϬϭϲ ; 

 UŶ tƌoisiğŵe tƌiŵestƌe de staďilitĠ, où l͛Oƌ et l͛AƌgeŶt gƌaǀiteŶt autouƌ de leuƌ plus haut aŶŶuel ; 

 Et, uŶ deƌŶieƌ tƌiŵestƌe de ĐoƌƌeĐioŶ ;Oƌ : -ϭϮ,ϱ% à ϭ ϭϱϬ,ϵ USD/Oz ; AƌgeŶt : -ϭϳ,ϭ% à ϭϱ,ϴϴ USD/OzͿ, ƌelĠ-
taŶt uŶe ƌepƌise ĠĐoŶoŵiƋue auǆ Etats-UŶis Ƌui s͛est ŵatĠƌialisĠe paƌ uŶe hausse des tauǆ de la FED eŶ DĠ-
Đeŵďƌe. EŶ dĠpit de Đete ĐoƌƌeĐioŶ, la peƌfoƌŵaŶĐe aŶŶuelle deŵeuƌe posiiǀe. 

 

 

 

 

 

 

 

 

UŶe aĐĐéléƌaioŶ de la teŶdaŶĐe des ŵétaux de ďase au SϮ-ϮϬϭϲ 

EǀoluaŶt au ƌǇthŵe de la ĐƌoissaŶĐe ĠĐoŶoŵiƋue ŵoŶdiale, les ŵĠtauǆ de ďase oŶt eŶtaŵĠ l͛aŶŶĠe paƌ uŶe pĠƌiode 
de ƌaŶge Ƌui a duƌĠ pƌğs de ϲ ŵois ;à l͛eǆĐepioŶ du )iŶĐ Ƌui a aŵoƌĐĠ sa hausse depuis dĠďut ϮϬϭϲͿ. EŶsuite, Đapitali-
saŶt suƌ ƋuelƋues sigŶes de ƌepƌise ĠĐoŶoŵiƋue auǆ Etats-UŶis et eŶ ChiŶe, les ŵĠtauǆ de ďase aŵoƌĐeŶt uŶ ƌallǇ 
haussieƌ pouƌ touĐheƌ des plus-hauts aŶŶuels au Đouƌs du Tϰ. Paƌ ŵĠtal, le Cuiǀƌe a ƌĠalisĠ eŶ ϮϬϭϲ uŶe peƌfoƌŵaŶĐe 
de +ϭϳ% à ϱ ϱϬϭ USD/ToŶŶe. De ŵġŵe, le )iŶĐ et le Ploŵď se soŶt appƌĠĐiĠs ƌespeĐiǀeŵeŶt de ϲϬ,Ϯ% et ϭϬ,Ϯ%. 

 

 

 

 

 

 

SouƌĐe :  )oŶeBouƌse & UpliŶe ReseaƌĐh 

EvoluioŶ de l’Oƌ spot eŶ ϮϬϭϲ ;EŶ USD/oŶĐeͿ EvoluioŶ de l’AƌgeŶt spot eŶ ϮϬϭϲ ;EŶ USD/OŶĐeͿ 

EvoluioŶ du Cuivƌe spot eŶ ϮϬϭϲ ;EŶ USD/ToŶŶeͿ EvoluioŶ du ploŵď spot eŶ ϮϬϭϲ ;EŶ USD/ToŶŶeͿ 

Sϭ-ϭϲ 

SϮ-ϭϲ 

Sϭ-ϭϲ SϮ-ϭϲ 

EvoluioŶ du )iŶĐ spot eŶ ϮϬϭϲ ;EŶ USD/ToŶŶeͿ 

Sϭ-ϭϲ 

Sϭ-ϭϲ 

Sϭ-ϭϲ SϮ-ϭϲ 

SϮ-ϭϲ 

SϮ-ϭϲ 
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   ϯϵ 

UpliŶe ReseaƌĐh  

Revue et peƌspeĐives seĐtoƌielles - MiŶes 

Rappel des ƌésultats seŵestƌiels ϮϬϭϲ 

PâissaŶt d͛uŶ  efet aŶŶĠe de ďase dĠfaǀoƌaďle, les ŵiŶiğƌes ĐotĠes oŶt aiĐhĠ au itƌe du pƌeŵieƌ seŵestƌe ϮϬϭϲ 
des ƌĠsultats eŶ deŵi-teiŶte. AiŶsi, eŶ dĠpit d͛uŶ efet ǀoluŵe faǀoƌaďle, les ŵiŶiğƌes oŶt suďi de pleiŶ fouet la 
ďaisse des Đouƌs, eŶ paƌiĐulieƌ Đeuǆ du Cuiǀƌe ;-Ϯϭ%Ϳ, du Coďalt ;-Ϯϭ%Ϳ, du )iŶĐ ;-ϭϲ%Ϳ et de la FluoƌiŶe ;-ϭϲ%Ϳ.  

DaŶs Đes ĐoŶdiioŶs, le Đhifƌe d͛afaiƌes du seĐteuƌ ĐotĠ s͛est eiloĐhĠ de ϭϯ,ϱ% à Ϯ ϲϯϬ,ϲ MDhs. EŶ efet, la ďaisse 
des pƌiǆ des ŵĠtauǆ a ĠtĠ eŶ paƌie ĐoŶtƌeďalaŶĐĠe paƌ l͛appƌĠĐiaioŶ des ǀoluŵes  ;ŶotaŵŵeŶt au Ŷiǀeau du Cuiǀƌe 
et de l͛AƌgeŶtͿ. DaŶs Đete ligŶĠe, le ‘EX ĐoŶsolidĠ s͛est efƌitĠ de ϯϲ,ϵ% à ϯϲϳ,ϴ MDhs pouƌ uŶ ‘NPG eŶ ƌetƌait de 
ϰϱ,ϵ% à ϭϵϴ,ϴ MDhs. 

 

PeƌspeĐ- ives 

Apƌğs uŶ pƌeŵieƌ seŵestƌe dĠĐeǀaŶt, les ŵiŶiğƌes ĐotĠes deǀƌaieŶt laƌgeŵeŶt se ƌatƌapeƌ au Đouƌs de la deuǆiğŵe 
ŵoiiĠ de l͛aŶŶĠe, pƌoitaŶt ŶotaŵŵeŶt  de plusieuƌs faĐteuƌs :  

 UŶ efet pƌiǆ : Foƌte ƌepƌise des pƌiǆ des ŵĠtauǆ pƌĠĐieuǆ et des ŵĠtauǆ de ďase au SϮ-ϮϬϭϲ ĐoŵpaƌaiǀeŵeŶt 
au SϮ-ϮϬϭϱ ; 

 UŶ efet ǀoluŵe, gƌâĐe ŶotaŵŵeŶt à la ŵoŶtĠe eŶ puissaŶĐe de la pƌoduĐioŶ de Cuiǀƌe et d͛AƌgeŶt du 
Gƌoupe MANAGEM ; 

 Et, uŶ efet  paƌitĠ, ĐapitalisaŶt suƌ l͛appƌĠĐiaioŶ du Dollaƌ faĐe auǆ autƌes deǀises. 

DaŶs Đes ĐoŶdiioŶs, Ŷos pƌĠǀisioŶs taďleŶt  pouƌ ϮϬϭϲ suƌ uŶe lĠgğƌe appƌĠĐiaioŶ de ϭ,ϵ% du CA ĐoŶsolidĠ des tƌois 
ŵiŶiğƌes ĐotĠes à ϱ ϵϭϮ,ϰ MDhs. Cete peƌfoƌŵaŶĐe est iƌĠe pƌiŶĐipaleŵeŶt paƌ MANAGEM et SMI, doŶt les ƌeǀeŶus 
deǀƌaieŶt s͛aŵĠlioƌeƌ ƌespeĐiǀeŵeŶt de Ϯ,Ϯ% et ϳ,ϱ%. CôtĠ ƌeŶtaďilitĠ et eŶ dĠpit d͛uŶ pƌeŵieƌ seŵestƌe eŶ Ŷet 
ƌepli, les ŵiŶiğƌes ĐotĠes deǀƌaieŶt se ƌatƌapeƌ au SϮ-ϮϬϭϲ pouƌ Đlôtuƌeƌ l͛aŶŶĠe suƌ uŶe lĠgğƌe ďaisse de ϱ,ϲ% de la 
ĐapaĐitĠ ďĠŶĠiĐiaiƌe agƌĠgĠe à ϱϵϱ,ϲ MDhs.  

EŶ ϮϬϭϳ, les ƌĠalisaioŶs des ŵiŶiğƌes ĐotĠes deǀƌaieŶt aĐĐĠlĠƌeƌ la teŶdaŶĐe haussiğƌes aǀeĐ uŶ CA ĐoŶsolidĠ de  
ϲ ϲϰϰ,ϴ MDhs ;+ϭϮ,ϰ%Ϳ et uŶ RNPG de ϳϱϳ,ϰ MDhs ;+Ϯϳ,Ϯ%Ϳ. Cete appƌĠĐiaioŶ des ƌĠsultats est pƌiŶĐipaleŵeŶt 
atƌiďuaďle à l͛eŶseŵďle des ŵiŶiğƌes Ƌui deǀƌaieŶt pƌoiteƌ de la ŵoŶtĠe eŶ ƌĠgiŵe de ƋuelƋues ŵiŶes ;ŶotaŵŵeŶt 
des ŵiŶes du Gƌoupe MANAGEM aussi ďieŶ au MaƌoĐ ;IMITE‘ ou OUMEJE‘ANEͿ Ƌu͛à l͛iŶteƌŶaioŶal ;ŵiŶe d͛oƌ de 
Bakaudou au GaďoŶͿ. 

EvoluioŶ du CA, REX et RNPG du seĐteuƌ ŵiŶieƌ Đoté au Sϭ-ϮϬϭϲ ;eŶ MDhsͿ 

3 042,1

583,0 367,4

2 630,6

367,8
198,8

CA conso REX Conso RNPG

S1-2015 S1-2016

-13,5%

-36,9% -45,9%

Source : Etats financiers & Upline Research 
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   ϰϬ 

UpliŶe ReseaƌĐh  

Revue et peƌspeĐives seĐtoƌielles - MiŶes 

A Ŷoteƌ Ƌue l͛eŶseŵďle de Ŷos pƌĠǀisioŶs suƌ les ŵiŶiğƌes se ďaseŶt suƌ les hǇpothğses suiǀaŶtes :  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  ϮϬϭϲ ϮϬϭϳ ϮϬϭϴ 

Oƌ ;$/oŶĐeͿ      ϭ ϮϬϬ,ϬϬ    ϭ Ϯϵϱ,ϱϬ    ϭ ϯϬϮ,ϬϬ    
AƌgeŶt ;$/oŶĐeͿ ϭϳ,ϬϬ    ϭϴ,ϲϯ    ϭϴ,ϴϳ    
Cuivƌe ;$/ToŶŶesͿ ϰ ϳϵϰ,ϬϬ    ϰ ϴϬϵ,ϱϬ    ϰ ϵϴϮ,ϬϬ    
Ploŵď ;$/ToŶŶesͿ ϭ ϵϬϬ,ϬϬ    ϭ ϵϲϮ,ϱϬ    ϭ ϵϴϳ,ϱϬ    
)iŶĐ ;$/ToŶŶesͿ ϭ ϴϮϴ,ϬϬ    ϭ ϴϴϮ,ϬϬ    ϭ ϴϲϮ,ϬϬ    
Paƌité USD/MAD ϵ,ϴϱ    ϵ,ϵϬ    ϭϬ,ϬϬ    

SouƌĐe : Blooŵďeƌg 
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UpliŶe ReseaƌĐh  

Revue et peƌspeĐives seĐtoƌielles - MiŶes 

IŶdiĐateuƌs ďouƌsieƌs et iŶaŶĐieƌs 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

PER ϮϬϭϲe paƌ valeuƌ ;EŶ xͿ PB ϮϬϭϲe paƌ valeuƌ ;EŶ xͿ 

D/Y ϮϬϭϲe paƌ valeuƌ ROE ϮϬϭϲe paƌ valeuƌ 

42,7

19,5
15,2

MANAGEM SMI CMT

2,0%

5,1%

6,6%

MANAGEM SMI CMT

6,1%

16,5%

21,7%

MANAGEM SMI CMT

3,4 3,4

2,6

SMI CMT MANAGEM
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UpliŶe ReseaƌĐh  

Revue et peƌspeĐives seĐtoƌielles– DistƌiďuioŶ 

DistƌiďuioŶ : UŶ seĐteuƌ souteŶu paƌ la ĐoŶsoŵŵaioŶ des ŵéŶages 

RépaƌiioŶ du CA ϮϬϭϲp paƌ soĐiété  RépaƌiioŶ du RNPG ϮϬϭϲp paƌ soĐiété  

BusiŶess PlaŶ seĐtoƌiel ;CoŶsoͿ 

Caƌtogƌaphie de la ĐƌoissaŶĐe du RNPG ϮϬϭϲp
 Caƌtogƌaphie de la ĐƌoissaŶĐe du CA ϮϬϭϲp

 

    EŶ MDhs ϮϬϭϱ ϮϬϭϲP
 Vaƌ ϮϬϭϳP

 Vaƌ  

Chifƌes d’afaiƌes  ϭϲ Ϯϵϲ,ϭ ϭϴ ϰϮϱ,Ϯ ϭϯ,ϭ% ϭϵ ϰϰϲ,ϲ ϱ,ϱ% 

EBITDA ϭ ϰϬϮ,ϯ ϭ ϳϮϴ,ϵ Ϯϯ,ϯ% ϭ ϴϭϯ,Ϯ ϰ,ϵ% 

EBIT  ϭ ϬϬϲ,Ϯ ϭ ϭϲϵ,ϴ ϭϲ,ϯ% ϭ Ϯϯϱ,ϱ ϱ,ϲ% 

Résultat Net Paƌt du Gƌoupe ϲϯϭ,ϵ ϳϱϮ ϭϵ,Ϭ% ϳϳϮ,ϴ Ϯ,ϴ% 

PER ϭϵ,ϱǆ ϭϴ,ϵǆ -Ϭ,ϲ pt ϭϳ,ϰǆ -ϭ,ϱ pt 

P/B Ϯ,ϯǆ Ϯ,ϴǆ Ϭ,ϱ pt Ϯ,ϲǆ -Ϭ,Ϯ pt 

DY ϰ,Ϭ% Ϯ,Ϯǆ -ϭ,ϴ pt Ϯ,ϯǆ Ϭ,ϭ pt 
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Revue seĐtoƌielle:  

UŶe aŶŶée exĐepioŶŶelle pouƌ la distƌiďuioŶ autoŵoďile  

DaŶs uŶ ĐoŶteǆte ĠĐoŶoŵiƋue peu faǀoƌaďle, le seĐteuƌ autoŵoďile paƌǀieŶt à ƌĠaliseƌ des peƌfoƌŵaŶĐes Đoŵŵeƌ-
Điales ƌeŵaƌƋuaďles. A iŶ ϮϬϭϲ, les ǀeŶtes de ǀoituƌes Ŷeuǀes se soŶt Ġtaďlies à ϭϲϯ ϭϭϭ uŶitĠs ;+Ϯϯ,ϲ% paƌ ƌappoƌt 
à iŶ ϮϬϭϱͿ. Cete peƌfoƌŵaŶĐe est due à plusieuƌs faĐteuƌs, doŶt Ŷous ĐitoŶs ŶotaŵŵeŶt ;iͿ la teŶue du saloŶ Auto 
Ƌui a toujouƌs ĐoŶsituĠ uŶe oppoƌtuŶitĠ pouƌ les ĐoŶĐessioŶŶaiƌes autoŵoďiles pouƌ ďoosteƌ leuƌs ĠĐouleŵeŶts, ;iiͿ 
l͛aŵĠlioƌaioŶ des ĐoŶdiioŶs d͛oĐtƌoi du ĐƌĠdit ;ďaisse des tauǆ ďaŶĐaiƌes et dispoŶiďilitĠ du ĐashͿ et ;iiiͿ la dǇŶa-
ŵiƋue de la ĐoŶsoŵŵaioŶ des ŵĠŶages ;Ϯ,ϭ% esiŵĠe eŶ ϮϬϭϲͿ. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Cete dǇŶaŵiƋue ĐoŵŵeƌĐiale est iƌĠe pƌiŶĐipaleŵeŶt paƌ les ĠĐouleŵeŶts des ǀoituƌes paƌiĐuliğƌes Ƌui se soŶt 
ďoŶiiĠs de Ϯϱ,ϵ% à ϭϱϮ ϯϮϱ iŵŵatƌiĐulaioŶs, poƌtĠs paƌ la peƌfoƌŵaŶĐe de la Ƌuasi-totalitĠ des ŵaƌƋues. DaŶs Đes 
ĐoŶdiioŶs, le Gƌoupe ‘eŶault-DaĐia  paƌǀieŶt à ŵaiŶteŶiƌ soŶ leadeƌship aǀeĐ uŶe PDM de ϯϵ%. 

A ĐoŶtƌaƌio, les ǀeŶtes des VUL se soŶt ĠiolĠes de Ϯ,Ϯ% à ϭϬ ϳϴϲ uŶitĠs. Toutefois, la ŵaƌƋue Foƌd deǀaŶĐe Fiat et 
ToǇota et aƌƌiǀe eŶ tġte de podiuŵ aǀeĐ ϭϴ%. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

SouƌĐe :  AIVAM & UpliŶe ReseaƌĐh 

EvoluioŶ des veŶtes autoŵoďiles ;VP+VULͿ à iŶ ϮϬϭϲ ;eŶ uŶitésͿ   

          Paƌt du ŵaƌĐhé à iŶ ϮϬϭϲ ;VPͿ  

SouƌĐe : AIVAM  et UpliŶe ‘eseaƌĐh 
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GMS : Des iŶvesisseŵeŶts Ƌui oŶt ĐoŵŵeŶĐé à poƌteƌ leuƌs fƌuits 

Le seĐteuƌ de  la GƌaŶde et MoǇeŶŶe distƌiďuioŶ ;GMSͿ a ĐoŶŶu uŶe ĠǀoluioŶ ĐoŶsidĠƌaďle suƌ la deƌŶiğƌe dĠĐeŶ-
Ŷie, ĐapitalisaŶt ŶotaŵŵeŶt suƌ la dǇŶaŵiƋue de ĐoŶsoŵŵaioŶ des ŵĠŶages, eŶ lieŶ aǀeĐ l͛ĠŵeƌgeŶĐe d͛uŶe Ŷou-
ǀelle Đlasse ŵoǇeŶŶe. Paƌ eŶseigŶe, le Gƌoupe Cofaƌŵa ;MaƌjaŶe et AĐiŵaͿ dĠieŶt uŶe paƌt de ŵaƌĐhĠ de ϱϰ,ϰϮ%, 
suiǀi paƌ le Gƌoupe LABEL͛VIE Ƌui ĐoŶĐeŶtƌe uŶe PDM de Ϯϵ,Ϭϯ%. Pouƌ leuƌ paƌt, les eŶseigŶes Asǁak Essalaŵ et 
BIM dĠieŶŶeŶt ƌespeĐiǀeŵeŶt des PDM de ϴ,ϱϴ% et ϳ,ϵϳ%. 

CeĐi a ĠtĠ ƌeŶdu possiďle gƌâĐe auǆ iŶǀesisseŵeŶts ƌĠalisĠs paƌ l͛eŶseŵďle des opĠƌateuƌs eŶ teƌŵes ;iͿ de diǀeƌsitĠ 
des ĐoŶĐepts, ;iiͿ l͛ĠlaƌgisseŵeŶt des zoŶes d͛iŵplaŶtaioŶ et ;iiiͿ l͛ĠǀoluioŶ de la suƌfaĐe de ǀeŶte. Suƌ Đe deƌŶieƌ 
poiŶt, ŶotoŶs Ƌue la supeƌiĐie de ǀeŶte a pƌesƋue douďlĠ suƌ la pĠƌiode de ϮϬϬϱ-ϮϬϭϱ pouƌ passeƌ de  
Ϯϲϲ ϬϬϬ ŵϮ à ϱϮϭ Ϭϵϯ ŵϮ aǀeĐ ϰϮϵ poiŶts de ǀeŶte à iŶ ϮϬϭϱ.  

Rappel des ƌésultats seŵestƌiels ϮϬϭϲ 

Des ƌéalisaioŶs seŵestƌielles  pƌoďaŶtes 

Le seĐteuƌ de la DistƌiďuioŶ pouƌsuit soŶ dĠǀeloppeŵeŶt et aiĐhe des ƌĠsultats faǀoƌaďles au Sϭ-ϮϬϭϲ. DaŶs Đe 
ĐoŶteǆte, le Đhifƌe d͛afaiƌes seĐtoƌiel s͛est afeƌŵi de ϭϯ,ϳ% à ϴ ϲϮϲ,ϴ MDhs. Cete ĠǀoluioŶ est atƌiďuaďle à l͛eŶ-
seŵďle des soĐiĠtĠs ĐotĠes du seĐteuƌ Ƌui oŶt ǀu leuƌs ƌeǀeŶus pƌogƌesseƌ  ;à l͛eǆĐepioŶ De FENIE B‘OSSETTE et 
STOKVISͿ. 

DaŶs la ŵġŵe ligŶĠe et ĐapitalisaŶt suƌ l͛opiŵisaioŶ des Đhaƌges d͛eǆploitaioŶ et suƌ le ƌedƌesseŵeŶt du ‘EX de 
FB‘ et STOKIVS, le ƌĠsultat d͛eǆploitaioŶ du seĐteuƌ s͛est hissĠ de Ϯϰ,Ϯ% pouƌ s͛Ġtaďliƌ à ϲϬϬ,ϯ MDhs. De Đe fait, la 
ŵaƌge opĠƌaioŶŶelle s͛est situĠe à ϳ%, ĐoŶtƌe ϲ,ϰ% au Sϭ-ϮϬϭϱ. 

EŶiŶ, la ĐapaĐitĠ ďĠŶĠiĐiaiƌe Paƌt du Gƌoupe seĐtoƌielle a  augŵeŶtĠ de ϭϵ,ϱ% à ϯϳϳ,Ϯ MDhs, iƌaŶt pƌoit de l͛Ġǀo-
luioŶ des ƌĠsultats Ŷets de la ŵajoƌitĠ des soĐiĠtĠs ƌepƌĠseŶtĠes au Ŷiǀeau du seĐteuƌ: LBV ;+ϱϮ,ϭ%Ϳ, ENNAKL 
; +ϭϳ,Ϯ%Ϳ et AUTO NEJMA ;+ϯϭ,ϰ%Ϳ. DaŶs Đes ĐoŶdiioŶs, la ŵaƌge Ŷete a gagŶĠ Ϭ,Ϯ pt pouƌ se iǆeƌ à ϰ,ϰ%. 

EvoluioŶ du CA, REX et RNPG du seĐteuƌ distƌiďuioŶ au Sϭ-ϮϬϭϲ ;eŶ MDhsͿ 

SouƌĐe : Etats iŶaŶĐieƌs & UpliŶe ‘eseaƌĐh 
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PeƌspeĐives  

Le seĐteuƌ de distƌiďuioŶ autoŵoďile deǀƌait pouƌsuiǀƌe sa peƌfoƌŵaŶĐe eŶ ϮϬϭϳ, ĐapitalisaŶt suƌ plusieuƌs ĠlĠŵeŶts, 
eŶ l͛oĐĐuƌƌeŶĐe : 

  Le tauǆ de ŵotoƌisaioŶ au MaƌoĐ Ƌui ƌeste eŶĐoƌe tƌğs faiďle ;ϲϱ pouƌ ϭϬϬϬ haďitaŶtsͿ  ĐoŵpaƌaiǀeŵeŶt auǆ 
paǇs de la ƌĠgioŶ  ;ϭϭϬ eŶ TuŶisie, ϭϰϬ eŶ AlgĠƌie et ϮϬϬ eŶ AfƌiƋue du Sud Ϳ ; 

 Le paƌĐ autoŵoďile doŶt l͛âge ŵoǇeŶ est esiŵĠ à ϭϬ aŶs et deŵi. AiŶsi, la teŶdaŶĐe est au ƌeŶouǀelleŵeŶt du 
paƌĐ aǀeĐ uŶ eŶgoueŵeŶt ǀeƌs les ǀĠhiĐules Ŷeufs ;la dispoŶiďilitĠ de ǀĠhiĐules d͛eŶtƌĠe de gaŵŵe à ďoŶ pƌiǆͿ 
et uŶ ƌaleŶisseŵeŶt des ǀoituƌes d͛oĐĐasioŶ ;ŵise eŶ plaĐe d͛uŶ Đadƌe ƌĠgleŵeŶtaiƌe pouƌ les iŵpoƌtaioŶs de 
ǀoituƌes Ŷe deǀaŶt pas dĠpasseƌ l͛âge de ϱ aŶsͿ ; 

 La pouƌsuite du ƌeŶouǀelleŵeŶt du paƌĐ des taǆis est aussi d͛apƌğs les pƌofessioŶŶels l͛uŶ des faĐteuƌs deǀaŶt  
ĐoŶtƌiďueƌ à la ĐƌoissaŶĐe du seĐteuƌ ;eŶtƌe ϳ à ϴ poiŶts Ϳ ; 

 Et, l͛ĠǀoluioŶ des haďitudes de la ĐoŶsoŵŵaioŶ des ŵĠŶages ŵaƌoĐaiŶs. 

Pouƌ Đe Ƌui est de la GƌaŶde et MoǇeŶŶe DistƌiďuioŶ, Ŷous peŶsoŶs Ƌue la pƌĠpoŶdĠƌaŶĐe de la distƌiďuioŶ tƌadiioŶ-
Ŷelle ;ϴϱ%Ϳ ofƌe uŶe ŵaƌge de ĐƌoissaŶĐe iŵpoƌtaŶte pouƌ les eŶseigŶes de la distƌiďuioŶ oƌgaŶisĠe. 

‘appeloŶs Ƌu͛uŶe Ġtude a ĠtĠ faite paƌ le ĐaďiŶet iŶteƌŶaioŶal EuƌoŵiŶotoƌ Ƌui aŶiĐipait pouƌ le seĐteuƌ uŶe Đƌois-
saŶĐe ŵoǇeŶŶe de ϴ,ϯ%  suƌ la pĠƌiode ϮϬϭϮ-ϮϬϭϳ, ĐoŶtƌe uŶ TCAM de ϭ% pouƌ la distƌiďuioŶ tƌadiioŶŶelle et Ƌue les 
suƌfaĐes de ǀeŶte deǀƌaieŶt aussi eŶƌegistƌeƌ uŶe ĠǀoluioŶ ŵoǇeŶŶe de ϰϳ% pouƌ s͛Ġtaďliƌ à ϴϴϰ ϬϬϬ ŵϮ à l’hoƌizoŶ 
ϮϬϭϳ. 

TeŶaŶt Đoŵpte des ĠlĠŵeŶts pƌĠĐitĠs, Ŷous taďloŶs eŶ ϮϬϭϲ, suƌ uŶ Đhife d͛afaiƌes seĐtoƌiel de  ϭϴ ϰϮϱ,Ϯ MDhs 
;+ϭϯ,ϭ% paƌ ƌappoƌt à ϮϬϭϱͿ. Cete ĠǀoluioŶ iŶtğgƌe ;iͿ les peƌfoƌŵaŶĐes ĐoŵŵeƌĐiales ƌĠalisĠes à iŶ dĠĐeŵďƌe ϮϬϭϲ 
paƌ AUTO HALL ;+ϰϭ% pouƌ Foƌd et +Ϯϭ,ϴ% pouƌ NISSANͿ et AUTO NEJMA ;+Ϯϱ,ϯ% pouƌ ME‘CEDES  ͛VP͛ +ϭϳ,ϳ% pouƌ 
ME‘CEDES ͛VUL͛Ϳ aiŶsi Ƌue ;iiͿ les peƌfoƌŵaŶĐes de LABEL͛VIE Ƌui aǀaŶĐe seƌeiŶeŵeŶt daŶs soŶ plaŶ d͛ouǀeƌtuƌe de 
Ŷouǀeauǆ poiŶts de ǀeŶte. DĠjà à iŶ juiŶ, le Gƌoupe LABEL͛VIE  a pƌoĐĠdĠ à l͛ouǀeƌtuƌe de ϯ Caƌƌefouƌ Maƌket ;poƌtaŶt 
aiŶsi le Ŷoŵďƌe total à ϲϳ poiŶts de ǀeŶteͿ pouƌ uŶe supeƌiĐie addiioŶŶelle de ϭϬ ϳϬϬ ŵϮ. 

SuiǀaŶt le ŵġŵe tƌeŶd, le ƌĠsultat Ŷet du seĐteuƌ deǀƌait pƌogƌesseƌ de ϭϵ% à ϳϱϮ MDhs, iŶtĠgƌaŶt les ǀaƌiaioŶs posi-
iǀes de : AUTO HALL ;+ϭϳ,ϱ%Ϳ, AUTO NEJMA ;+ϭϰ%Ϳ, ENNAKL ;+Ϯϯ,Ϯ%Ϳ et LABEL͛VIE ;+Ϯϴ,ϱ%Ϳ. 

Pouƌ l͛aǀeŶiƌ, les soĐiĠtĠs ĐotĠes du seĐteuƌ deǀƌaieŶt pouƌsuiǀƌe leuƌ stƌatĠgie de dĠǀeloppeŵeŶt pƌoitaŶt de  plu-
sieuƌs faĐteuƌs : 

 EŶ Đe Ƌui ĐoŶĐeƌŶe le seĐteuƌ autoŵoďile : le pƌogƌaŵŵe d͛iŶǀesisseŵeŶt aŵďiieuǆ aǆĠ suƌ l͛eǆteŶsioŶ du 
ƌĠseau de distƌiďuioŶ, ;iiͿ la pouƌsuite de la poliiƋue ĐoŵŵeƌĐiale, ;iiiͿ l͛aƌƌiǀĠe de Ŷouǀeauǆ ŵodğles  d͛auto-
ŵoďiles, ;iǀͿ le ĐhaŶgeŵeŶt pƌogƌessif des haďitudes de ĐoŶsoŵŵaioŶ soŶt autaŶt d͛ĠlĠŵeŶts faǀoƌaďles plai-
daŶt pouƌ sa ĐƌoissaŶĐe. 

 Pouƌ la GƌaŶde et MoǇeŶŶe DistƌiďuioŶ, la ďƌaŶĐhe deǀƌait Đapitaliseƌ suƌ l͛aŵĠlioƌaioŶ du pouǀoiƌ d͛aĐhat 
des ŵĠŶages et le laŶĐeŵeŶt de Ŷouǀeauǆ ĐoŶĐepts dĠdiĠs à uŶe ĐlieŶtğle ĐiďlĠe « SupeƌŵaƌĐhĠ Gouƌŵet ». A 
Đe itƌe, ŶotoŶs l͛ouǀeƌtuƌe de deuǆ ŵagasiŶs pilotes ;Velôdƌoŵe à Casa et  )aeƌ à ‘aďatͿ au Tϭ-ϮϬϭϳ. A teƌŵe, 
le Gƌoupe pƌĠǀoit l͛ouǀeƌtuƌe de ϲ à ϳ ŵagasiŶs de Đe geŶƌe, Đe Ƌui deǀƌait aŵĠlioƌeƌ ses ŵaƌges.  
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IŶdiĐateuƌs ďouƌsieƌs et iŶaŶĐieƌs 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

PER ϮϬϭϲe paƌ valeuƌ ;EŶ xͿ  PB ϮϬϭϲe paƌ valeuƌ ;EŶ xͿ  

D/Y ϮϬϭϲe paƌ valeuƌ ROE ϮϬϭϲe paƌ valeuƌ 

24,6

20,4

16,5
14,6

8,5 7,7
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1,5% 1,8%

3,2% 3,2%
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LBV SRM ATH NEJ NAKL SNA
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15,1%
16,6% 16,9%

18,5%

36,3%

LBV ATH NEJ SRM SNA NAKL

3,0
2,8

2,6 2,6 2,6

2,1

0,9
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 ReĐueil de l’aĐtualité de l’aŶŶée ϮϬϭϲ 

 
SeĐteuƌ BaŶĐaiƌe 

 

Ϯϭ/Ϭϭ/ϮϬϭϲ: OďteŶioŶ d’uŶ ĐƌĠdit de ϮϬ MEUR aupƌğs de ďailleuƌs de foŶds  
euƌopĠeŶs pouƌ iŶaŶĐeƌ des pƌojets pƌiǀĠs daŶs l͛ eiĐaĐitĠ et les ĠŶeƌgies ƌeŶouǀelaďles  

Ϭϱ/ϬϮ/ϮϬϭϲ: Le Gƌoupe s’est alliĠ aǀeĐ la holdiŶg GuidaŶĐe FiŶaŶĐial Gƌoup pouƌ la ĐƌĠaioŶ 
d͛uŶe iliale ĐoŵŵuŶe spĠĐialisĠe daŶs la iŶaŶĐe paƌiĐipaiǀe dĠŶoŵŵĠe  « La BaŶƋue  
PaƌiĐipaiǀe du MaƌoĐ », dĠteŶue à ϴϬ% paƌ la BCP  

Ϭϰ/Ϭϱ/ϮϬϭϲ: Visa de l’AMMC de la ŶoiĐe d’iŶfoƌŵaioŶ ƌelaiǀe à soŶ pƌogƌaŵŵe de ƌaĐhat 
d͛aĐioŶs pouƌ uŶ pƌiǆ ŵaǆiŵuŵ d͛aĐhat de Ϯϰϵ Dhs et uŶ pƌiǆ ŵiŶiŵuŵ de ǀeŶte de ϭϴϰ Dhs  

ϭϮ/Ϭϱ/ϮϬϭϲ: FƌaŶĐhisseŵeŶt à la hausse du seuil de paƌiĐipaioŶ de ϱ% daŶs soŶ Đapital 
paƌ MCMA  

ϭϲ/Ϭϱ/ϮϬϭϲ: CoŶĐlusioŶ d’uŶ aĐĐoƌd de ϭ,Ϯ MMDhs aǀeĐ le ĐhiŶois YANGTSE Ltd et la SOCIETE 
D͛INVESTISSEMENTS ENE‘GETIQUES ;SIEͿ pouƌ le iŶaŶĐeŵeŶt d͛uŶe uŶitĠ iŶdustƌielle de  
pƌoduĐioŶ de ďus ĠleĐtƌiƋues  

ϭϳ/Ϭϲ/ϮϬϭϲ : Visa de l͛AMMC de la Ŷote d͛iŶfoƌŵaioŶ ƌelaiǀe à la fusioŶ aďsoƌpioŶ de la  
BP  El Jadida-Sai 

ϯϬ/Ϭϲ/ϮϬϭϲ: AppƌoďaioŶ paƌ l’AGE du pƌojet de ĐoŶǀeŶioŶ de fusioŶ pƌĠǀoǇaŶt l’aďsoƌpioŶ 
paƌ la BCP de BP El Jadida-Sai  

ϯϭ/Ϭϴ/ϮϬϭϲ : CoŶiƌŵaioŶ paƌ Capital IŶtelligeŶĐe RaiŶgs de la Ŷote de soliditĠ iŶaŶĐiğƌe 
« BBB- », aǀeĐ peƌspeĐiǀe « staďle »  

ϮϬ/ϭϬ/ϮϬϭϲ : SigŶatuƌe d’uŶ aĐĐoƌd de paƌteŶaƌiat aǀeĐ le MiŶistğƌe des FiŶaŶĐes ƌǁaŶdais 
poƌtaŶt suƌ la ƌĠalisaioŶ d͛uŶ pƌogƌaŵŵe de ŵiĐƌoiŶaŶĐe et la ĐƌĠaioŶ d'uŶ foŶds  
d'iŶǀesisseŵeŶt desiŶĠ à l'AfƌiƋue de l'Est ďapisĠ AfƌiĐa Mutual Gƌoǁth  

Ϯϱ/ϭϬ/ϮϬϭϲ : SigŶatuƌe d’uŶe ĐoŶǀeŶioŶ aǀeĐ la BAD poƌtaŶt suƌ uŶe ligŶe de gaƌaŶie de  
ϭϬϬ MUSD ;ϱϬ/ϱϬͿ eŶ ǀue de pƌoŵouǀoiƌ le ĐoŵŵeƌĐe ƌĠgioŶal et l’aĐiǀitĠ ĠĐoŶoŵiƋue daŶs 
ϱϰ paǇs afƌiĐaiŶs  

ϭϱ/ϭϭ/ϮϬϭϲ : Visa de l’AMMC de la Ŷote d’iŶfoƌŵaioŶ pƌĠliŵiŶaiƌe ƌelaiǀe à l’ĠŵissioŶ d’uŶ 
eŵpƌuŶt oďligataiƌe de tǇpe GƌeeŶ BoŶds pouƌ uŶ ŵoŶtaŶt ŵaǆiŵal de Ϯ MMDhs  

ϭϳ/ϭϭ/ϮϬϭϲ : SigŶatuƌe d’uŶ paƌteŶaƌiat aǀeĐ tƌois iŶsituioŶs iŶaŶĐiğƌes iŶteƌŶaioŶales, la 
BE‘D, l͛ AFD et la BEI poƌtaŶt suƌ uŶe ligŶe de ĐƌĠdit de ϯϱ MEU‘ desiŶĠe au souieŶ de  
l'eiĐaĐitĠ ĠŶeƌgĠiƋue  

Ϯϯ/ϭϭ/ϮϬϭϲ: SigŶatuƌe de deuǆ ĐoŶǀeŶioŶs  de paƌteŶaƌiat aǀeĐ l’Etat et des opĠƌateuƌs  
ĠĐoŶoŵiƋues ŵalgaĐhes pouƌ la ĐƌĠaioŶ d͛uŶe iŶsituioŶ de ŵiĐƌo iŶaŶĐe  
et l͛aĐĐoŵpagŶeŵeŶt iŶaŶĐieƌ du ĐoŶgloŵĠƌat ŵalgaĐhe Sipƌoŵad  

Ϭϱ/ϭϮ/ϮϬϭϲ : SigŶatuƌe d͛uŶ aĐĐoƌd aǀeĐ « AfƌiĐa FiŶaŶĐe CoƌpoƌaioŶ » eŶ ǀue de Đollaďoƌeƌ 
daŶs les doŵaiŶes de iŶaŶĐeŵeŶt et ĐoiŶaŶĐeŵeŶt de pƌojets d'iŶfƌastƌuĐtuƌes au Nigeƌia et 
eŶ AfƌiƋue de l'Ouest aiŶsi Ƌu͛eŶ ŵaiğƌe de paƌiĐipaioŶ auǆ ƌisƋues daŶs le iŶaŶĐeŵeŶt du 
Tƌade eŶ AfƌiƋue 
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ϬϮ/Ϭϯ/ϮϬϭϲ: SigŶatuƌe d’uŶ pƌotoĐole d’aĐĐoƌd aǀeĐ la SoĐiĠtĠ IŶteƌŶaioŶale de CoŵŵeƌĐe 
& de FiŶaŶĐe IslaŵiƋue pouƌ Ġtudieƌ les possiďilitĠs de iŶaŶĐeŵeŶt du ĐoŵŵeƌĐe au MaƌoĐ 
et eŶ AfƌiƋue  

Ϭϰ/Ϭϯ/ϮϬϭϲ: PƌoĐhaiŶ laŶĐeŵeŶt d’uŶe ďaŶƋue d’iŶǀesisseŵeŶt à ĐaƌaĐtğƌe ƌĠgioŶal, doŶt 
le siğge seƌa à Douala au CaŵeƌouŶ, dĠŶoŵŵĠe « ATTIJA‘I SECU‘ITIES CENT‘AL AF‘ICA » 
dotĠe d͛uŶ Đapital de Ϯ,ϯ MUSD  

Ϭϴ/Ϭϲ/ϮϬϭϲ: Visa de l’AMMC de la Ŷote d’iŶfoƌŵaioŶ ƌelaiǀe à l'ĠŵissioŶ d’uŶ eŵpƌuŶt 
oďligataiƌe suďoƌdoŶŶĠ plafoŶŶĠ à ϭ MMDhs  

Ϭϱ/ϭϬ/ϮϬϭϲ : SigŶatuƌe d’uŶ aĐĐoƌd poƌtaŶt suƌ l’aĐƋuisiioŶ aupƌğs de BARCLAYS BANK PLC 
de ϭϬϬ% du Đapital de BA‘CLAYS BANK EGYPT  

ϮϬ/ϭϬ/ϮϬϭϲ : SigŶatuƌe d’uŶ pƌotoĐole d’aĐĐoƌd poƌtaŶt suƌ l’aĐƋuisiioŶ d’uŶe paƌiĐipaioŶ 
ŵajoƌitaiƌe daŶs COGEBANQUE au ‘WANDA  

Ϯϴ/ϭϬ/ϮϬϭϲ : CessioŶ au pƌoit de la SNI à hauteuƌ de ϱϬ% du Đapital de la holdiŶg OGM Ƌui 
dĠieŶt ϳϵ,Ϯϵ% de WAFA ASSU‘ANCE… 

...Et, uŶe ǀaloƌisaioŶ tƌaŶsaĐioŶŶelle de WAFA ASSURANCE de ϯ ϮϱϬ Dhs/aĐioŶ, soit uŶ PB 
iŶduit de Ϯ,ϯϮǆ 

 ϮϮ/ϭϭ/ϮϬϭϲ : AutoƌisaioŶ paƌ l’AGO ƌĠuŶie eǆtƌaoƌdiŶaiƌeŵeŶt l’ĠŵissioŶ d’oďligaioŶs 
pouƌ uŶ ŵoŶtaŶt ŶoŵiŶal ŵaǆiŵuŵ de ϴ MMDhs suƌ uŶe pĠƌiode de ϱ aŶs 

Ϭϴ/ϭϮ/ϮϬϭϲ : Visa de l͛ AMMC de la Ŷote d͛iŶfoƌŵaioŶ ƌelaiǀe à l͛ ĠŵissioŶ d͛uŶ eŵpƌuŶt 
oďligataiƌe suďoƌdoŶŶĠ plafoŶŶĠ à ϭ ϱϬϬ MDhs… 

...Et, de la Ŷote d’iŶfoƌŵaioŶ ƌelaiǀe à l’ĠŵissioŶ d’uŶ eŵpƌuŶt oďligataiƌe suďoƌdoŶŶĠ 
peƌpĠtuel aǀeĐ ŵĠĐaŶisŵes d͛aďsoƌpioŶ des peƌtes et d͛aŶŶulaioŶ du paieŵeŶt du ĐoupoŶ 
plafoŶŶĠ à ϱϬϬ MDhs 

ϭϵ/ϭϮ/ϮϬϭϲ : TeŶue d͛uŶe asseŵďlĠe gĠŶĠƌale des oďligataiƌes pouƌ les poƌteuƌs des  
oďligaioŶs Ġŵises  eŶ date du ϯϬ juiŶ ϮϬϭϭ, du Ϯϳ ŵai ϮϬϭϯ et du ϮϮ dĠĐeŵďƌe ϮϬϭϰ  

 

Ϯϴ/Ϭϳ/ϮϬϭϲ: AppƌoďaioŶ paƌ l’AGM de l’ĠŵissioŶ d’uŶ eŵpƌuŶt oďligataiƌe suďoƌdoŶŶĠ  
plafoŶŶĠ à Ϯ MMDhs et l͛ eǆteŶsioŶ de l͛oďjet soĐial liĠ à l͛ aĐiǀitĠ BaŶƋue PaƌiĐipaiǀe 

Ϭϭ/ϭϭ/ϮϬϭϲ : AŵĠlioƌaioŶ de ϰ,Ϯ% de soŶ PNB ĐoŶsolidĠ à iŶ septeŵďƌe ϮϬϭϲ à  
ϭ ϲϯϮ MDhs pouƌ uŶ RNPG eŶ pƌogƌessioŶ de ϭϭϰ,ϲ% à ϮϱϬ MDhs  

ϯϬ/ϭϭ/ϮϬϭϲ : Visa de l’AMMC de la Ŷote d’iŶfoƌŵaioŶ ƌelaiǀe à l’ĠŵissioŶ d’uŶ eŵpƌuŶt 
oďligataiƌe suďoƌdoŶŶĠ plafoŶŶĠ à ϱϬϬ MDhs  

Ϭϭ/ϭϮ/ϮϬϭϲ: Visa de l’AMMC de la Ŷote d’iŶfoƌŵaioŶ ƌelaiǀe à l’ĠŵissioŶ d’uŶ eŵpƌuŶt 
oďligataiƌe suďoƌdoŶŶĠ plafoŶŶĠ à ϱϬϬ MDhs 

Ϭϵ/ϭϮ/ϮϬϭϲ : La ďaŶƋue pƌĠǀoit d'iŶǀesiƌ ϮϬϬ MDhs eŶ ϮϬϭϳ et ϮϬϭϴ daŶs soŶ  
iŶfƌastƌuĐtuƌe teĐhŶologiƋue 

ϭϵ/ϭϮ/ϮϬϭϲ : L͛eŵpƌuŶt oďligataiƌe suďoƌdoŶŶĠ d͛uŶ ŵoŶtaŶt de ϱϬϬ MDhs a ĠtĠ sousĐƌit à 
plus de ϯϵ fois 
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Ϯϵ/Ϭϰ/ϮϬϭϲ: La ďaŶƋue pƌĠǀoit de laŶĐeƌ uŶe ou plusieuƌs ĠŵissioŶs d’oďligaioŶs  
suďoƌdoŶŶĠes ĐotĠes ou ŶoŶ à la ďouƌse pouƌ uŶ ŵoŶtaŶt gloďal de ϯ,ϱ MMDhs suƌ uŶe 
duƌĠe ŵiŶiŵuŵ de ϱ aŶs  

ϯϬ/Ϭϱ/ϮϬϭϲ: RaiiĐaioŶ paƌ l’AGM du ƌeŶouǀelleŵeŶt de l’autoƌisaioŶ tƌieŶŶale de ĐoŶ-
ǀeƌsioŶ opioŶŶelle eŶ aĐioŶs du pƌġt suďoƌdoŶŶĠ peƌpĠtuel ĐoŶseŶi paƌ la SFI eŶ ϮϬϬϴ 
d͛uŶ ŵoŶtaŶt de ϳϬ MEU‘ 

Ϭϵ/Ϭϲ/ϮϬϭϲ: Visa de l’AMMC de la Ŷote d’iŶfoƌŵaioŶ ƌelaiǀe à l'ĠŵissioŶ d’uŶ  
eŵpƌuŶt oďligataiƌe suďoƌdoŶŶĠ plafoŶŶĠ à Ϯ MMDhs 

ϭϳ/Ϭϲ/ϮϬϭϲ: CƌĠaioŶ d’uŶe ĐoŵpagŶie ŵaƌiiŵe dĠteŶue à ϱϭ% paƌ la ďaŶƋue  
et ϰϵ% paƌ le Gƌoupe gƌeĐ  ATTICA 

Ϭϲ/ϭϬ/ϮϬϭϲ : La BaŶƋue EuƌopĠeŶŶe d'IŶǀesisseŵeŶt ;BEIͿ pƌĠǀoit Ϯ pƌġts eŶ faǀeuƌ de la 
ďaŶƋue pouƌ uŶ ŵoŶtaŶt total de ϭϳϬ MEU‘  

ϮϬ/ϭϬ/ϮϬϭϲ : AutoƌisaioŶ paƌ l’AGO de l’ĠŵissioŶ d’uŶ eŵpƌuŶt oďligataiƌe de tǇpe «GƌeeŶ 
BoŶds» pouƌ uŶ plafoŶd de ϱϬϬ MDhs  

ϯϭ/ϭϬ/ϮϬϭϲ : OďteŶioŶ d’uŶ agƌĠŵeŶt aupƌğs de la CoŵŵissioŶ BaŶĐaiƌe d’AfƌiƋue  
CeŶtƌale ;COBACͿ eŶ ǀue d͛eǆeƌĐeƌ au CaŵeƌouŶ, seloŶ la pƌesse  

Ϭϳ/ϭϭ/ϮϬϭϲ : Visa de l’AMMC de la Ŷote d’iŶfoƌŵaioŶ ƌelaiǀe à l’ĠŵissioŶ d’uŶ eŵpƌuŶt 
oďligataiƌe de tǇpe « GƌeeŶ BoŶds » pouƌ uŶ ŵoŶtaŶt de ϱϬϬ MDhs  

ϭϳ/ϭϭ/ϮϬϭϲ : La ďaŶƋue EuƌopĠeŶŶe d’iŶǀesisseŵeŶt ;BEIͿ aĐĐoƌde uŶe ligŶe de ĐƌĠdit de 
ϭϱϬ MEUR à la ďaŶƋue MaƌoĐaiŶe pouƌ le souieŶ des PME  

Ϯϭ/ϭϭ/ϮϬϭϲ : UŶ tauǆ de sousĐƌipioŶ de ϴϮϲ% pouƌ soŶ ĠŵissioŶ oďligataiƌe  « GREEN 
BONDS » pouƌ uŶ ŵoŶtaŶt de ϱϬϬ MDhs   

 

Ϯϯ/ϭϮ/ϮϬϭϲ : ‘eĐul de ϯ,ϯ% de soŶ PNB ĐoŶsolidĠ au ϯϬ septeŵďƌe ϮϬϭϲ à Ϯ ϯϬϳ,ϰ MDhs 
pouƌ uŶ ‘NPG eŶ pƌogƌessioŶ de ϰ,ϱ% à ϯϵϱ,ϰ MDhs… 

...Et, la teŶdaŶĐe des ƌĠsultats aŶŶuels pouƌƌait ġtƌe iŵpaĐtĠe paƌ la ŶoiiĐaioŶ suite au 
ĐoŶtƌôle isĐal eŶ Đouƌs, seloŶ soŶ ĐoŵŵuŶiƋuĠ de pƌesse 

 

Ϭϭ/Ϭϯ/ϮϬϭϲ: CƌĠaioŶ d’uŶe eŶtƌepƌise dĠteŶue à ϰϬ% paƌ la ďaŶƋue et à ϲϬ% paƌ la CDG  
dĠŶoŵŵĠe AJA‘INVEST, spĠĐialisĠe daŶs la gesioŶ des soĐiĠtĠs et des foŶds de plaĐeŵeŶt 
d͛iŶǀesisseŵeŶt daŶs des iŵŵeuďles eŶ ǀue de leuƌ loĐaioŶ dotĠe d͛uŶ Đapital de ϳ MDhs 

Ϯϴ/ϭϭ/ϮϬϭϲ : Visa de l’AMMC de la Ŷote d’iŶfoƌŵaioŶ ƌelaiǀe à l’ĠŵissioŶ d’uŶ eŵpƌuŶt 
oďligataiƌe suďoƌdoŶŶĠ pouƌ uŶ ŵoŶtaŶt plafoŶŶĠ à ϭ MMDhs  

ϭϱ/ϭϮ/ϮϬϭϲ : L͛eŵpƌuŶt oďligataiƌe suďoƌdoŶŶĠ d͛uŶ ŵoŶtaŶt de ϭ MMDhs a ĠtĠ sousĐƌit  
Ϯ,ϱ fois 
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SeĐteuƌ des SoĐiétés de FiŶaŶĐeŵeŶt  

SeĐteuƌ des AssuƌaŶĐes  

 

SeĐteuƌ de Loisiƌs et Hôtels  

  
Ϭϵ/Ϭϯ/ϮϬϭϲ: L’AGE a appƌouǀĠ  la ĐƌĠaioŶ d’uŶe suĐĐuƌsale eŶ zoŶe ofshoƌe  
de TaŶgeƌ  

 
Ϭϵ/Ϭϴ/ϮϬϭϲ : FƌaŶĐhisseŵeŶt à la hausse du seuil de paƌiĐipaioŶ de ϯϯ,ϯϯ% daŶs soŶ  
Đapital paƌ la soĐiĠtĠ SG FiŶaŶĐial SeƌǀiĐes HoldiŶg ;SGFSHͿ  

 ϭϲ/ϭϮ/ϮϬϭϲ : RaiiĐaioŶ paƌ l’ AG ŵiǆte le tƌaŶsfeƌt du siğge soĐial de la soĐiĠtĠ  

 
ϭϵ/Ϭϴ/ϮϬϭϲ: NoŵiŶaioŶ de Mƌ Mohaŵed AMIMI  eŶ taŶt Ƌue DiƌeĐteuƌ GĠŶĠƌal de la  
soĐiĠtĠ eŶ ƌeŵplaĐeŵeŶt de Mƌ Aziz BOUTALEB    

  

ϭϭ/Ϭϱ/ϮϬϭϲ: Visa de l’AMMC de la ŶoiĐe d’iŶfoƌŵaioŶ ƌelaiǀe à soŶ  
pƌogƌaŵŵe de ƌaĐhat pouƌ uŶ pƌiǆ d͛aĐhat ŵaǆiŵuŵ de ϳϰ Dhs et uŶ pƌiǆ  
ŵiŶiŵuŵ de ǀeŶte de ϱϬ Dhs  

ϭϳ/Ϭϲ/ϮϬϭϲ: CƌĠaioŶ de deuǆ iliales eŶ Côte d'Iǀoiƌe ATLANTA Côte d'Iǀoiƌe Vie et ATLANTA 
Côte d'Iǀoiƌe NoŶ Vie, daŶs l͛ateŶte de l͛ oďteŶioŶ des agƌĠŵeŶts  

Ϯϳ/ϭϬ/ϮϬϭϲ : OďteŶioŶ d’uŶ agƌĠŵeŶt eŶ Côte d’Iǀoiƌe pouƌ eǆeƌĐeƌ l’aĐiǀitĠ d’assuƌaŶĐe 
ŶoŶ-ǀie, seloŶ la pƌesse  

 

ϭϬ/ϬϮ/ϮϬϭϲ: CƌĠaioŶ de deuǆ iliales eŶ Côte d’Iǀoiƌe ;WAFA ASSURANCE VIE Côte d’Iǀoiƌe et 
WAFA ASSU‘ANCE Côte d͛IǀoiƌeͿ  

ϮϬ/Ϭϱ/ϮϬϭϲ: NoŵiŶaioŶ de M. Taouik BENJELLOUN TOUIMY eŶ ƋualitĠ de DG  
DĠlĠguĠ eŶ Đhaƌge de la stƌatĠgie, de pilotage & de la iŶaŶĐe  

 

Ϭϱ/Ϭϭ/ϮϬϭϲ: FƌaŶĐhisseŵeŶt à la ďaisse du seuil de paƌiĐipaioŶ de ϱ% daŶs soŶ  
Đapital paƌ T Capital Gƌoup 

…Et, fƌaŶĐhisseŵeŶt à la hausse du seuil de paƌiĐipaioŶ de ϭϬ% daŶs soŶ Đapital paƌ  
‘MA WATANYA 

ϭϴ/Ϭϭ/ϮϬϭϲ:  AugŵeŶtaioŶ de soŶ lotaŶt eŶ ďouƌse passaŶt de ϭϱ% à ϮϬ%   

ϯϬ/Ϭϯ/ϮϬϭϲ: ReŵďouƌseŵeŶt des ORA Ġŵises eŶ ϮϬϭϰ  

Ϭϱ/Ϭϰ/ϮϬϭϲ: AugŵeŶtaioŶ de Đapital ǀia la ĐoŶǀeƌsioŶ des ORA eŶ aĐioŶs Ŷouǀelles paƌ 
l͛ ĠŵissioŶ de ϲ ϯϲϳ ϱϯϮ aĐioŶs poƌtaŶt jouissaŶĐe à paƌiƌ du ϭeƌ jaŶǀieƌ ϮϬϭϲ  

ϮϮ/Ϭϰ/ϮϬϭϲ: FƌaŶĐhisseŵeŶt à la hausse du seuil de paƌiĐipaioŶ de ϮϬ% et ϯϯ,ϯϯ% daŶs soŶ 
Đapital paƌ ‘MA WATANYA  

Ϯϳ/Ϭϵ/ϮϬϭϲ :  oďteŶioŶ d’uŶe iŶdeŵŶisaioŶ de ϲϱ MDhs aupƌğs du gesioŶŶaiƌe AGM 
;Gƌoupe ACCORͿ ƌelaiǀe auǆ iƌƌĠgulaƌitĠs ĐoŶstatĠes eŶ ϮϬϭϱ suƌ uŶ site hôtelieƌ du Gƌoupe... 

…Et, uŶ pƌoduit posiif de ϰϮ MDhs eŶƌegistƌĠ suƌ les Đoŵptes au ϯϬ juiŶ ƌelaif à uŶ aďaŶdoŶ 
de dete doŶt a ďĠŶĠiĐiĠ sa iliale SAEMOG 
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   ϱϮ 

UpliŶe ReseaƌĐh  

SeĐteuƌ de la Chiŵie  

SeĐteuƌ de DistƌiďuioŶ  

SeĐteuƌ de TƌaŶspoƌt  

 

ϭϴ/ϬϮ/ϮϬϭϲ: L’ AGE a dĠliďĠƌĠ l’eǆteŶsioŶ de soŶ oďjet soĐial  

ϭϵ/Ϭϱ/ϮϬϭϲ: NoŵiŶaioŶ de M. Youssef GUENNOUN eŶ taŶt Ƌue PƌĠsideŶt du  
CoŶseil d͛adŵiŶistƌaioŶ et DG de la soĐiĠtĠ  

Ϯϰ/ϭϭ/ϮϬϭϲ : AppƌoďaioŶ paƌ l’AGE de l’haƌŵoŶisaioŶ des statuts aǀeĐ la Ŷouǀelle  
lĠgislaioŶ de la loi N°ϳϴ-ϭϮ  

ϬϮ/ϭϮ/ϮϬϭϲ : Visa de l͛ AMMC de la ŵise à jouƌ aŶŶuelle du dossieƌ d͛iŶfoƌŵaioŶ ƌelaif au 
pƌogƌaŵŵe d͛ĠŵissioŶ de ďillets de tƌĠsoƌeƌie pouƌ uŶ ŵoŶtaŶt plafoŶŶĠ à ϮϬϬ MDhs 

 ϭϴ/Ϭϱ/ϮϬϭϲ: NoŵiŶaioŶ de Mŵe. Maŵa TAJMOUATI eŶ taŶt Ƌue PDG de la soĐiĠtĠ  

 

Ϯϲ/ϬϮ/ϮϬϭϲ: FƌaŶĐhisseŵeŶt à la ďaisse du seuil de ϱ% du dĠĐlaƌaŶt "Aƌisaig AfƌiĐa CoŶsuŵeƌ 
FuŶd Liŵited" daŶs soŶ Đapital  

ϯϬ/ϭϮ/ϮϬϭϲ : Aǀis de ĐoŶǀoĐaioŶ à uŶe AGE pƌĠǀue le ϯϭ jaŶǀieƌ ϮϬϭϳ eŶ ǀue de dĠliďĠƌeƌ, 
eŶtƌe autƌes, suƌ uŶe augŵeŶtaioŶ de Đapital pouƌ uŶ ŵoŶtaŶt ŵaǆiŵuŵ de ϰϬϬ MDhs ;pƌiŵe 
d͛ĠŵissioŶ ĐoŵpƌiseͿ 

 

Ϯϱ/ϬϮ/ϮϬϭϲ: FƌaŶĐhisseŵeŶt à la hausse du seuil de paƌiĐipaioŶ de ϭϬ% daŶs soŶ Đapital paƌ 
la soĐiĠtĠ Hakaŵ Aďdellaif FiŶaŶĐes, ƌepƌĠseŶtĠe paƌ soŶ PƌĠsideŶt M. Aďdellaif Hakaŵ  

Ϭϳ/Ϭϰ/ϮϬϭϲ: Visa de l’AMMC de la Ŷote d’iŶfoƌŵaioŶ ƌelaiǀe à l’augŵeŶtaioŶ de Đapital paƌ 
ĐoŶǀeƌsioŶ opioŶŶelle des diǀideŶdes eǆĐepioŶŶels de ϮϬϭϰ eŶ aĐioŶs Ŷouǀelles poƌtaŶt suƌ 
uŶ ŵoŶtaŶt ŵaǆiŵuŵ de ϭϮϬ,ϯ MDhs 

ϯϭ/Ϭϱ/ϮϬϭϲ: Le tauǆ de sousĐƌipioŶ à l’augŵeŶtaioŶ de Đapital s’est ĠleǀĠ à ϴϳ% poƌtaŶt aiŶsi 
le Đapital soĐial de ϰϴϭ ϭϵϳ ϵϬϬ Dhs à ϰϵϮ ϰϱϵ ϲϴϬ Dhs  

ϭϳ/Ϭϲ/ϮϬϭϲ : ‘ĠǀisioŶ de soŶ faĐteuƌ lotaŶt à paƌiƌ du Ϯϯ juiŶ ϮϬϭϲ, passaŶt de ϯϬ% à Ϯϱ% 

Ϭϴ/ϭϮ/ϮϬϭϲ : PƌogƌessioŶ de ϭϱ% de soŶ CA ĐoŶsolidĠ à iŶ oĐtoďƌe ϮϬϭϲ à ϰ Ϭϯϲ MDhs pouƌ  
uŶ ƌĠsultat aǀaŶt iŵpôt ĐoŶsolidĠ de Ϯϳϲ MDhs ;Vs. Ϯϳϱ MDhs uŶ aŶ aupaƌaǀaŶtͿ… 

...Et, pƌĠǀisioŶ paƌ le Gƌoupe d’uŶ CA ĐoŶsolidĠ eŶ appƌĠĐiaioŶ de ϭϲ% eŶ ϮϬϭϳ à ϱ,ϴ MMDhs 

 

ϭϬ/Ϭϯ/ϮϬϭϲ: ModiiĐaioŶ  de soŶ TiĐkeƌ pouƌ deǀeŶiƌ NKL  

Ϯϭ/ϭϬ/ϮϬϭϲ : Hausse de ϭϲ,ϲ% de ses ƌeǀeŶus au ϯϬ septeŵďƌe ϮϬϭϲ à Ϯϲϱ,ϵ MTND  
;ϭ ϭϳϱ,ϴ MDhsͿ  

 

ϭϵ/Ϭϳ/ϮϬϭϲ : CessioŶ de sa iliale fƌaŶçaise MAGHREB TRANSPORT LOGISTIQUE ;MTSͿ au 
Gƌoupe fƌaŶçais SeD LogisiƋue  

ϭϯ/ϭϬ/ϮϬϭϲ : Le tƌaŶspoƌteuƌ iŶteƌŶaioŶal aŶŶoŶĐe oiĐielleŵeŶt l’ouǀeƌtuƌe d’uŶe iliale 
eŶ MauƌitaŶie ĐouƌaŶt ϮϬϭϳ Ƌui deǀƌait s͛ajouteƌ à Đelle au SĠŶĠgal, eŶ Côte d͛Iǀoiƌe et au 
Mali, seloŶ la pƌesse  
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   ϱϯ 

UpliŶe ReseaƌĐh  

   SeĐteuƌ AgƌoaliŵeŶtaiƌe  

    SeĐteuƌ de Poƌtefeuille et HoldiŶgs  
 

 

  

Ϯϳ/Ϭϰ/ϮϬϭϲ: AŵĠlioƌaioŶ du ƌeŶdeŵeŶt ŵoǇeŶ de la ďeteƌaǀe suĐƌiğƌe daŶs la ƌĠgioŶ  
d͛El Jadida et Sidi BeŶŶouƌ pouƌ s͛Ġtaďliƌ à ϳϯ T/ha ;Vs. ϲϴ,ϰ T/ha duƌaŶt la ĐaŵpagŶe pƌĠĐĠdeŶteͿ  

ϭϳ/Ϭϴ/ϮϬϭϲ : UŶe pƌoduĐioŶ ƌeĐoƌd de suĐƌe ďlaŶĐ de ϮϯϮ ϬϬϬ toŶŶes pouƌ la ĐaŵpagŶe ϮϬϭϱ-

ϮϬϭϲ, seloŶ la pƌesse  

Ϯϵ/Ϭϵ/ϮϬϭϲ : Pƌise de paƌiĐipaioŶ de ϰϯ,Ϯϳϱ% daŶs le Đapital de la soĐiĠtĠ de ƌaiŶeƌie de suĐƌe 
eŶ Aƌaďie Saoudite ͚͚Duƌƌah AdǀaŶĐed DeǀelopŵeŶt Co͛͛ pouƌ ϰϲϬ MDhs d͛uŶe ĐapaĐitĠ de  
ϴϰϬ ϬϬϬ T, aǀeĐ ŵise eŶ eǆploitaioŶ pƌĠǀue au TϮ-ϮϬϭϵ 

ϮϬ/ϭϬ/ϮϬϭϲ: Le CoŶseil d’AdŵiŶistƌaioŶ appƌouǀe le pƌojet de fusioŶ paƌ aďsoƌpioŶ de la  
SuĐƌeƌie ‘aiŶeƌie de l͛ OƌieŶtal ;SUC‘AFO‘Ϳ, doŶt COSUMA‘ dĠieŶt ϵϭ% du Đapital 

ϭϵ/ϭϮ/ϮϬϭϲ : Visa de l͛ AMMC de la Ŷote d͛iŶfoƌŵaioŶ ƌelaiǀe à l͛augŵeŶtaioŶ de Đapital paƌ 
fusioŶ aďsoƌpioŶ du SUC‘AFO‘ poƌtaŶt suƌ l͛ĠŵissioŶ de ϴϯ ϳϭϲ aĐioŶs Ŷouǀelles  

ϯϬ/ϭϮ/ϮϬϭϲ: AppƌoďaioŶ paƌ l’AGE du pƌojet de fusioŶ paƌ aďsoƌpioŶ de la SuĐƌeƌie RaiŶeƌie de 
l͛ OƌieŶtal SUC‘AFO‘ 

 

Ϭϴ/ϬϮ/ϮϬϭϲ: Des aŵďiioŶs d’iŵplaŶtaioŶ eŶ Côte d’Iǀoiƌe et au CaŵeƌouŶ, seloŶ la pƌesse 

 

ϬϮ/ϬϮ/ϮϬϭϲ: Visa de l’AMMC de la Ŷote d’iŶfoƌŵaioŶ ƌelaiǀe à l’OPR oďligatoiƌe  
ǀisaŶt ses aĐioŶs à l͛iŶiiaiǀe de la ĐoŵpagŶie GE‘VAIS DANONE… 

Ϭϴ/ϬϮ/ϮϬϭϲ: Ouǀeƌtuƌe aujouƌd’hui de l’OPR laŶĐĠe paƌ GERVAIS DANONE ǀisaŶt les itƌes ŶoŶ 
dĠteŶus paƌ le Gƌoupe fƌaŶçais à uŶ pƌiǆ uŶitaiƌe de ϭ ϮϬϬ Dhs  

Ϯϲ/ϬϮ/ϮϬϭϲ: Clôtuƌe  de l’opĠƌaioŶ d’OPR oďligatoiƌe  

Ϭϳ/Ϭϯ/ϮϬϭϲ: PuďliĐaioŶ des ƌĠsultats de soŶ OPR aŶŶoŶçaŶt l’aĐƋuisiioŶ de  
ϯϲϯ ϰϵϯ aĐioŶs paƌ la ĐoŵpagŶie GERVAIS DANONE, ƌaŵeŶaŶt sa paƌiĐipaioŶ à ϵϵ,ϳϭ% de soŶ 
Đapital  

 

Ϯϰ/Ϭϯ/ϮϬϭϲ: ModiiĐaioŶ a de soŶ TiĐkeƌ pouƌ deǀeŶiƌ « DRI »  

ϭϭ/Ϭϰ/ϮϬϭϲ: LaŶĐeŵeŶt au Đouƌs du Sϭ-ϮϬϭϲ du pƌojet d'eǆteŶsioŶ de la ĐapaĐitĠ de  
pƌoduĐioŶ de soŶ site Daƌi Ϯ à SalĠ pouƌ uŶ iŶǀesisseŵeŶt de ϱϬ MDhs, seloŶ la pƌesse  

 

Ϯϯ/Ϭϱ/ϮϬϭϲ: UŶe eŶǀeloppe d’iŶǀesisseŵeŶt de Ϯϱ MDhs pouƌ la ŵodeƌŶisaioŶ et  
l͛ augŵeŶtaioŶ de sa ĐapaĐitĠ de pƌoduĐioŶ et de stoĐkage, doŶt uŶe suďǀeŶioŶ de ϱ MDhs  
iŶaŶĐĠe paƌ le pƌogƌaŵŵe IMTIA)  

Ϯϳ/ϭϮ/ϮϬϭϲ : PƌogƌessioŶ de ϭϯ% de soŶ Đhifƌe d͛afaiƌes au itƌe du Sϭ-ϮϬϭϲ, Đlos le  
ϯϬ septeŵďƌe ϮϬϭϲ, à ϳϮ,ϴ MDhs pouƌ uŶ ƌĠsultat Ŷet eŶ Đhute de ϮϬ,ϭ% à ϱ,Ϯ MDhs 

 

ϮϬ/Ϭϭ/ϮϬϭϲ: PuďliĐaioŶ d’uŶ pƌoit ǁaƌŶiŶg aŶŶoŶçaŶt uŶ ƌĠsultat  
pƌĠǀisioŶŶel dĠiĐitaiƌe de -ϭϴϮ MDhs pouƌ ϮϬϭϱ  

 

Ϯϵ/Ϭϵ/ϮϬϭϲ : Le pool iŶdustƌiel foƌŵĠ aǀeĐ l’espagŶol INVERTARESA, à tƌaǀeƌs leuƌ iliale, a 
ĠtĠ ƌeĐoŶduit pouƌ les ĐoŶtƌats de sous-tƌaitaŶĐe diƌeĐte de faďƌiĐaioŶ des ĐoŵposaŶts  
ŵĠĐaŶiƋues et des stƌuĐtuƌes pouƌ les CeŶtƌales Nooƌ Ϯ et ϯ 
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   ϱϰ 

UpliŶe ReseaƌĐh  

SeĐteuƌ des BoissoŶs  

SeĐteuƌ Iŵŵoďilieƌ 

 

ϭϭ/Ϭϯ/ϮϬϭϲ: CoŶĐlusioŶ d’uŶ aĐĐoƌd de paƌteŶaƌiat aǀeĐ la DiǀisioŶ SBF ;SUNTORY  
BEVE‘AGE & FOODͿ pouƌ le dĠǀeloppeŵeŶt de la gaŵŵe des pƌoduits de SBF au MaƌoĐ  

ϭϵ/Ϭϴ/ϮϬϭϲ : Visa de l’AMMC du dossieƌ d’iŶfoƌŵaioŶ ƌelaif à la ŵise à jouƌ du pƌogƌaŵŵe 
d͛ĠŵissioŶ des ďillets de tƌĠsoƌeƌie plafoŶŶĠ à ϮϬϬ MDhs  

Ϯϰ/Ϭϴ/ϮϬϭϲ : UŶ Đhifƌe d’afaiƌes pƌĠǀisioŶŶel d’eŶǀiƌoŶ ϭ,ϲϮ MMDhs eŶ ϮϬϭϲ suƌ le  
ŵaƌĐhĠ ŵaƌoĐaiŶ, soit uŶ tauǆ de ĐƌoissaŶĐe ateŶdu de ϵ,ϭ% au ŵġŵe Ŷiǀeau Ƌue l͛aŶŶĠe  
deƌŶiğƌe  

ϬϮ/Ϭϵ/ϮϬϭϲ : CƌĠaioŶ d’Oulŵğs DƌiŶks DeǀelopŵeŶt ;ODDͿ, iliale à ϭϬϬ% dotĠe d’uŶ  
Đapital de ϯϬ MDhs, pouƌ poƌteƌ l͛ouil iŶdustƌiel eŶ Đhaƌge de la pƌoduĐioŶ de la ŵaƌƋue 
OƌaŶgiŶa au MaƌoĐ  

 

Ϭϲ/Ϭϲ/ϮϬϭϲ: FƌaŶĐhisseŵeŶt à la hausse du seuil de paƌiĐipaioŶ de ϭϬ% daŶs soŶ Đapital paƌ 
la CIM‘ 

Ϭϵ/ϭϮ/ϮϬϭϲ : NoŵiŶaioŶ de M. Bƌahiŵ LAROUI eŶ taŶt Ƌue DG du Gƌoupe eŶ  
ƌeŵplaĐeŵeŶt de M. FƌaŶçois BOSCO 

  

ϭϯ/Ϭϭ/ϮϬϭϲ: UŶ dĠseŶdeteŵeŶt Ŷet de ϭ,ϴ MMDhs du Gƌoupe à iŶ ϮϬϭϱ ;soit uŶ tauǆ de  
ƌĠalisaioŶ de ϭϱϭ% des oďjeĐifs du PlaŶ GĠŶĠƌaioŶ CashͿ , ĐoƌƌespoŶdaŶt à uŶ  geaƌiŶg de ϲϮ%, 
ĐoŶtƌe ϴϬ% au ϯϭ-ϭϮ-ϮϬϭϰ… 

...Et, ǀeŶte de ϲ ϭϴϮ uŶitĠs de stoĐks de pƌoduits iŶis, ĐoŶtƌe ϲ ϬϬϬ pƌĠǀus  
iŶiialeŵeŶt 

Ϭϰ/Ϭϰ/ϮϬϭϲ: UŶ dĠseŶdeteŵeŶt Ŷet de ϰϲϱ MDhs du Gƌoupe au Tϭ-ϮϬϭϲ ;ĐoŶtƌe ϯϳϱ MDhs pƌĠǀus 
iŶiialeŵeŶtͿ soit uŶ dĠseŶdeteŵeŶt gloďal suƌ ϭϱ ŵois de Ϯ,Ϯϴ MMDhs,  
ĐoƌƌespoŶdaŶt à uŶ  geaƌiŶg de ϱϴ% au ϯϭ/Ϭϯ/ϮϬϭϲ, ĐoŶtƌe ϴϬ,Ϯ% au ϯϭ/ϭϮ/ϮϬϭϰ… 

...Et, ǀeŶte de ϭ ϰϬϲ uŶitĠs de stoĐks de pƌoduits iŶis, ĐoŶtƌe ϭ ϰϯϱ pƌĠǀus iŶiialeŵeŶt 

ϭϬ/Ϭϲ/ϮϬϭϲ: Visa de l͛AMMC de la ŶoiĐe d͛iŶfoƌŵaioŶ ƌelaiǀe au pƌogƌaŵŵe de ƌaĐhat de ses 
pƌopƌes aĐioŶs pouƌ uŶ pƌiǆ ŵiŶiŵuŵ de ǀeŶte de ϰϬ Dhs et uŶ pƌiǆ ŵaǆiŵuŵ d͛aĐhat de ϳϬ Dhs 

Ϯϴ/Ϭϲ/ϮϬϭϲ: AutoƌisaioŶ paƌ l’AGO ƌĠuŶie eǆtƌaoƌdiŶaiƌeŵeŶt du ƌaĐhat paƌ la soĐiĠtĠ de ses 
pƌopƌes aĐioŶs pouƌ uŶ pƌiǆ ŵiŶiŵuŵ de ǀeŶte de ϰϬ Dhs/aĐioŶ et uŶ pƌiǆ  ŵaǆiŵuŵ d͛aĐhat de 
ϳϬ Dhs/aĐioŶ 

ϭϯ/Ϭϳ/ϮϬϭϲ : UŶ dĠseŶdeteŵeŶt Ŷet de ϵϬϬ MDhs au Sϭ-ϮϬϭϲ ;Vs. ϳϱϬ MDhs pƌĠǀus  
iŶiialeŵeŶtͿ, soit uŶ dĠseŶdeteŵeŶt gloďal suƌ ϭϴ ŵois de plus de Ϯ,ϳ MMDhs,  
ĐoƌƌespoŶdaŶt à uŶ geaƌiŶg de ϱϲ% ;Vs. ϴϬ,Ϯ% au ϯϭ-ϭϮ-ϮϬϭϰͿ… 

…Et, ǀeŶte de Ϯ ϲϵϬ uŶitĠs de stoĐks de pƌoduits iŶis, ĐoŶtƌe Ϯ ϲϯϭ uŶitĠs pƌĠǀues  
iŶiialeŵeŶt 

ϭϮ/ϭϬ/ϮϬϭϲ : UŶ dĠseŶdeteŵeŶt de ϭ ϭϯϲ MDhs au ϯϬ septeŵďƌe ϮϬϭϲ ;Vs. ϭ ϬϱϬ MDhs pƌĠǀus 
iŶiialeŵeŶtͿ, soit uŶ dĠseŶdeteŵeŶt gloďal de pƌğs de ϯ MMDhs suƌ Ϯϭ ŵois,  
ĐoƌƌespoŶdaŶt à uŶ geaƌiŶg de ϱϮ% ;Vs. ϴϬ,Ϯ% au ϯϭ/ϭϮ/ϮϬϭϰͿ… 

...Et, ǀeŶte de ϯ ϲϳϰ uŶitĠs de stoĐks de pƌoduits iŶis à iŶ septeŵďƌe ϮϬϭϲ, ĐoŶtƌe ϯ ϵϯϴ  
uŶitĠs pƌĠǀues iŶiialeŵeŶt  

ϭϱ/ϭϮ/ϮϬϭϲ : Visa de l͛ AMMC de la ŵise à jouƌ aŶŶuelle du dossieƌ d͛iŶfoƌŵaioŶ ƌelaif au  
pƌogƌaŵŵe d͛ĠŵissioŶ de ďillets de tƌĠsoƌeƌie plafoŶŶĠ à ϭ MMDhs… 

…Et, pƌĠǀisioŶ de ƌĠalisaioŶ eŶ ϮϬϭϲ d͛uŶ CA de ϳ,Ϯϭ MMDhs et uŶ ‘NPG d͛eŶǀiƌoŶ ϭ MMDhs 
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UpliŶe ReseaƌĐh  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 
 
 

 
 

 

          

 

Ϭϴ/Ϭϭ/ϮϬϭϲ: UŶe liste ŵise à jouƌ des aĐifs iŵŵoďilieƌs deǀaŶt seƌǀiƌ au ƌaĐhat d’oďligaioŶs 
Ġŵises paƌ ADI et ALLIANCES DA‘NA est à la disposiioŶ des poƌteuƌs de Đes oďligaioŶs à paƌiƌ 
du ϴ jaŶǀieƌ ϮϬϭϲ  

ϭϱ/Ϭϭ/ϮϬϭϲ: PƌoƌogaioŶ au ϭeƌ fĠǀƌieƌ ϮϬϭϱ de la date liŵite de ĐaŶdidatuƌe à  
l͛ opĠƌaioŶ d͛ofƌe de ƌaĐhat d͛oďligaioŶs Ġŵises paƌ le Gƌoupe paƌ tƌaŶsfeƌt d͛aĐifs  
iŵŵoďilieƌs  

ϭϴ/Ϭϭ/ϮϬϭϲ: CessioŶ de la totalitĠ de sa paƌiĐipaioŶ ;ϮϬ%Ϳ daŶs le Đapital de la  
SoĐiĠtĠ d͛AŵĠŶageŵeŶt & de PƌoŵoioŶ de la staioŶ de Taghazout, seloŶ la pƌesse  

ϯϭ/Ϭϯ/ϮϬϭϲ: SuspeŶsioŶ de sa ĐotaioŶ eŶ ďouƌse daŶs l’ateŶte de la puďliĐaioŶ d’iŶfoƌŵaioŶs 
iŵpoƌtaŶtes  

Ϭϭ/Ϭϰ/ϮϬϭϲ: DĠĐisioŶ de ƌepoƌt de la teŶue des CoŶseils d’AdŵiŶistƌaioŶ d’aƌƌġtĠ des Đoŵptes 
ϮϬϭϱ au ϭϬ ŵai ϮϬϭϲ  

Ϭϰ/Ϭϰ/ϮϬϭϲ: Repƌise de sa ĐotaioŶ eŶ ďouƌse  

ϮϬ/Ϭϰ/ϮϬϭϲ: RĠǀisioŶ eǆĐepioŶŶelle du lotaŶt passaŶt de ϯϱ% à ϯϬ% aǀeĐ date d’efet le Ϯϲ 
aǀƌil ϮϬϭϲ  

ϭϰ/Ϭϲ/ϮϬϭϲ: CessioŶ de ses paƌiĐipaioŶs daŶs les iliales SiŶdiďad HoldiŶg  
et SiŶdiďad BeaĐh ‘esoƌt à la soĐiĠtĠ MaƌoĐ Eŵiƌats Aƌaďes-UŶis de DĠǀeloppeŵeŶt ;SOMEDͿ 
tout eŶ ĐoŶiŶuaŶt d͛assuƌeƌ la ŵaîtƌise d͛ouǀƌage dĠlĠguĠe du pƌojet  

Ϭϭ/Ϭϵ/ϮϬϭϲ: Aǀis de ĐoŶǀoĐaioŶ ƌeĐiiĐaif des aǀis de ĐoŶǀoĐaioŶ auǆ poƌteuƌs  
d͛oďligaioŶs Ġŵises les ϱ ŵaƌs ϮϬϭϱ et ϳ oĐtoďƌe ϮϬϭϭ eŶ asseŵďlĠe gĠŶĠƌale pƌĠǀue pouƌ le  
ϯ oĐtoďƌe ϮϬϭϲ aŶŶoŶçaŶt la ŵodiiĐaioŶ de l’oƌdƌe du jouƌ et des pƌojets de ƌĠsoluioŶ  

ϭϰ/Ϭϵ/ϮϬϭϲ : TeŶue de Ϯ AsseŵďlĠes gĠŶĠƌales , l͛ uŶe à ϭϬh pouƌ les poƌteuƌs d͛oďligaioŶs 
Ġŵises le ϳ oĐtoďƌe ϮϬϭϭ et l͛ autƌe à ϭϭh pouƌ les poƌteuƌs d͛oďligaioŶs Ġŵises le ϱ ŵaƌs ϮϬϭϱ  

ϭϭ/ϭϬ/ϮϬϭϲ : SigŶatuƌe d’uŶ pƌotoĐole d’aĐĐoƌd aǀeĐ le ƌepƌĠseŶtaŶt des ŵasses oďligataiƌes 
d͛ALLIANCES et d͛ALLIANCES DA‘NA poƌtaŶt suƌ le laŶĐeŵeŶt d͛uŶe Ŷouǀelle phase  
de ƌĠduĐioŶ de sa dete pƌiǀĠe et le ƌepƌoilage du ƌeliƋuat de Đete dete 

ϭϬ/ϭϭ/ϮϬϭϲ : TeŶue d’uŶe AG pƌĠǀue à ϭϭh pouƌ les poƌteuƌs d’oďligaioŶs Ġŵises le ϳ oĐtoďƌe 
ϮϬϭϭ et le ϱ ŵaƌs ϮϬϭϱ eŶ ǀue de dĠliďĠƌeƌ, eŶtƌe autƌes, suƌ les ŵodalitĠs de l’opĠƌaioŶ de 
tƌaŶsfeƌt d͛aĐifs 

Ϯϰ/ϭϭ/ϮϬϭϲ : AutoƌisaioŶ paƌ l’AGO l’ĠŵissioŶ d’uŶ eŵpƌuŶt oďligataiƌe d’uŶ ŵoŶtaŶt ŶoŵiŶal 
ŵaǆiŵuŵ gloďal de Ϯ,ϰ MMDhs suƌ uŶe duƌĠe de ϱ aŶs 

ϭϱ/ϭϭ/ϮϬϭϲ : PuďliĐaioŶ d’uŶ ĐoŵŵuŶiƋuĠ aŶŶoŶçaŶt la pƌoƌogaioŶ au ϯϬ Ŷoǀeŵďƌe ϮϬϭϲ de 
la date liŵite de ĐaŶdidatuƌe pƌĠǀue au ƌğgleŵeŶt phase II appliĐaďle à l͛ ofƌe de ƌaĐhat  
d͛oďligaioŶs eŶ ĐoŶtƌepaƌie du tƌaŶsfeƌt de ĐeƌtaiŶes aĐiǀitĠs  
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   ϱϲ 

UpliŶe ReseaƌĐh  

   
SeĐteuƌ des SeƌviĐes aux ĐolleĐivités  

  
SeĐteuƌ  des EƋuipeŵeŶts EleĐtƌoŶiƋues & EleĐtƌiƋues  

 
SeĐteuƌ de l’EleĐtƌiĐité   

  

ϭϵ/Ϭϭ/ϮϬϭϲ: FƌaŶĐhisseŵeŶt à la ďaisse du seuil de paƌiĐipaioŶ de ϱ% daŶs soŶ  
Đapital paƌ M. Aďdelali BE‘‘ADA SOUNNI, suite à uŶ doŶ poƌtaŶt suƌ la totalitĠ des aĐioŶs dĠte-
Ŷues  ;ϭ ϴϬϯ ϰϱϲ aĐioŶsͿ… 

...Et, fƌaŶĐhisseŵeŶt à la hausse des seuils de paƌiĐipaioŶ de ϱ% et ϭϬ% paƌ la  
soĐiĠtĠ « B PA‘TICIPATION SA‘L » poƌtaŶt suƌ ϯ ϲϬϴ ϲϰϬ aĐioŶs 

Ϭϭ/ϬϮ/ϮϬϭϲ: UŶ tauǆ de ƌĠalisaioŶ de ϵϵ% des pƌĠǀeŶtes eŶ ϮϬϭϱ à ϱ ϲϱϴ uŶitĠs… 

..., uŶ Ŷiǀeau de detes ďaŶĐaiƌes ;hoƌs ďillets de tƌĠsoƌeƌieͿ de ϭ ϴϭϮ MDhs à iŶ ϮϬϭϱ  
;Vs. ϭ ϴϵϮ MDhs uŶe aŶŶĠe aupaƌaǀaŶtͿ… 

...Et, aĐƋuisiioŶ d’uŶ foŶĐieƌ de ϭϬ ha à Maƌil deǀaŶt aďƌiteƌ Ϯ ϰϬϬ uŶitĠs pouƌ uŶ CA  
poteŶiel de ϲϬϬ MDhs  

Ϭϭ/Ϭϲ/ϮϬϭϲ: UŶ tauǆ de ƌĠalisaioŶ de Ϯϭ% des pƌĠǀeŶtes au Tϭ-ϮϬϭϲ à ϭ Ϭϰϰ uŶitĠs… 

...Et, uŶe dete ďaŶĐaiƌe de ϭ ϳϵϬ MDhs au ϯϭ/Ϭϯ/ϮϬϭϲ, ĐoŶtƌe ϭ ϳϯϭ MDhs au ϯϭ/ϭϮ/ϮϬϭϱ 

ϭϲ/Ϭϴ/ϮϬϭϲ : PƌĠǀeŶte de Ϯ Ϭϴϲ uŶitĠs au Sϭ-ϮϬϭϲ, soit ϰϮ% de l͛oďjeĐif aŶŶuel … 

… Et, hausse de ϭϯ,Ϯ% des detes ďaŶĐaiƌes à iŶ juiŶ ϮϬϭϲ ĐoŵpaƌaiǀeŵeŶt  au ϯϭ/ϭϮ/ϮϬϭϱ  à   
ϭ ϵϱϰ MDhs, iŶtĠgƌaŶt Ϯϱϭ MDhs de ƌeŵďouƌseŵeŶts et ϰϲϳ MDhs de Ŷouǀeauǆ iƌages   

ϭϱ/ϭϭ/ϮϬϭϲ : PuďliĐaioŶ d’uŶ ĐoŵŵuŶiƋuĠ aŶŶoŶçaŶt ϯ ϭϳϱ uŶitĠs de pƌĠǀeŶtes,  
ϰ ϱϳϱ uŶitĠs aĐheǀĠes et ϰ Ϯϵϴ uŶitĠs ŵises eŶ ĐhaŶieƌs au ϯϬ septeŵďƌe… 

...Et, du ƌeŵďouƌseŵeŶt ĐouƌaŶt Tϯ-ϮϬϭϲ de ϴϯ MDhs d’eŵpƌuŶts ;eŶ Đapital hoƌs iŶtĠƌġtsͿ  
et du iƌage d͛uŶ ŵoŶtaŶt de ϲϲ MDhs 

  

Ϯϵ/ϬϮ/ϮϬϭϲ: La soĐiĠtĠ Đoŵpte iŶǀesiƌ ϮϬ MMDhs eŶtƌe ϮϬϭϲ et ϮϬϮϳ, seloŶ la pƌesse  

Ϯϳ/ϭϮ/ϮϬϭϲ : Le dĠlĠgataiƌe aŶŶoŶĐe uŶ ƌeĐul de soŶ ƌĠsultat Ŷet eŶ ϮϬϭϲ Ƌui seƌa iŵpaĐtĠ paƌ la 
Đhaƌge isĐale eǆĐepioŶŶelle pouƌ uŶ ŵoŶtaŶt gloďal de ϭϮϬ MDhs 

 

Ϯϲ/Ϭϵ/ϮϬϭϲ : UŶ iŶǀesisseŵeŶt de ϭϮ MEUR ĐoŶseŶi pouƌ la ĐƌĠaioŶ de NEXANS CÔTE D’IVOIRE, 
seloŶ la pƌesse  

Ϯϴ/ϭϬ/ϮϬϭϲ : UŶ iŶǀesisseŵeŶt de Ϯϱ MDhs pouƌ dĠǀeloppeƌ uŶe ofƌe eŶ ĠŶeƌgies ƌeŶouǀelaďles 
« EŶ‘ », seloŶ la pƌesse  

 

ϭϴ/Ϭϭ/ϮϬϭϲ: UŶ ďudget d’iŶǀesisseŵeŶt de ϭ,ϱ MMDhs pouƌ la ĐoŶstƌuĐioŶ d’uŶe feƌŵe ĠolieŶŶe 
à TaŶgeƌ dotĠe d͛uŶe ĐapaĐitĠ de ϭϰϬ MW, seloŶ la pƌesse  

ϭϱ/ϭϭ/ϮϬϭϲ : Baisse de ϵ% de soŶ CA ĐoŶsolidĠ à iŶ septeŵďƌe à ϲ ϭϬϴ MDhs pouƌ uŶ RNPG eŶ 
hausse de ϲ% à ϳϱϯ MDhs  
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   ϱϳ 

UpliŶe ReseaƌĐh  

SeĐteuƌ de TéléĐoŵŵuŶiĐaioŶ 

SeĐteuƌ d’IŶgéŶieƌies et BieŶs d’EƋuipeŵeŶt IŶdustƌiels  

SeĐteuƌ SeƌviĐes de TƌaŶspoƌt  
 

  

Ϯϳ/Ϭϭ/ϮϬϭϲ: UŶ iŶǀesisseŵeŶt de ϱϬ MMFCFA ;plus de ϴϬϬ MDhsͿ aiŶ de deŶsiieƌ la ϯG et la ϰG 
et d͛iŵplĠŵeŶteƌ le tƌğs haut dĠďit et la iďƌe opiƋue  eŶ  Côte d͛Iǀoiƌe  

Ϯϴ/Ϭϭ/ϮϬϭϲ: OďteŶioŶ de la liĐeŶĐe ϯG au Togo à tƌaǀeƌs  sa iliale Mooǀ Togo  

Ϭϴ/Ϭϰ/ϮϬϭϲ: Visa de l’AMMC de la ŶoiĐe d’iŶfoƌŵaioŶ ƌelaiǀe à soŶ pƌogƌaŵŵe de ƌaĐhat d’aĐ-
ioŶs pouƌ uŶ pƌiǆ ŵaǆiŵuŵ d͛aĐhat de ϭϯϵ Dhs et uŶ pƌiǆ ŵiŶiŵuŵ de ǀeŶte de ϴϴ Dhs 

Ϯϱ/Ϭϰ/ϮϬϭϲ: AugŵeŶtaioŶ de ϭϬ,Ϯ% ;+ϱ,ϭ% à ďase ĐoŵpaƌaďleͿ de soŶ CA ĐoŶsolidĠ au Tϭ-ϮϬϭϲ 
à ϴ ϳϱϬ MDhs pouƌ uŶ ‘NPG eŶ afeƌŵisseŵeŶt de ϭϲ% à ϭ ϱϮϲ MDhs   

Ϯϲ/Ϭϰ/ϮϬϭϲ: AppƌoďaioŶ paƌ l’AGO de l’aďƌogaioŶ du pƌogƌaŵŵe de ƌaĐhat d’aĐioŶs eŶ Đouƌs, 
autoƌisaioŶ à doŶŶeƌ au DiƌeĐtoiƌe pouƌ opĠƌeƌ à Ŷouǀeau suƌ les aĐioŶs de la soĐiĠtĠ et la ŵise 
eŶ plaĐe d͛uŶ ĐoŶtƌat de liƋuiditĠ suƌ la ďouƌse 

Ϯϭ/Ϭϵ/ϮϬϭϲ : LaŶĐeŵeŶt d’uŶe soluioŶ Cloud peƌŵetaŶt auǆ eŶtƌepƌises d’eǆteƌŶaliseƌ tout ou 
paƌie de leuƌ sǇstğŵe d'iŶfoƌŵaioŶ  

Ϯϰ/ϭϬ/ϮϬϭϲ: PƌogƌessioŶ de ϰ,ϲ% ;+ϯ,ϯ% à ďase ĐoŵpaƌaďleͿ de soŶ CA ĐoŶsolidĠ à iŶ  
septeŵďƌe ϮϬϭϲ à Ϯϲ ϲϳϰ MDhs pouƌ uŶ ‘NPG, eŶ hausse de ϯ% à ϰ ϰϱϰ MDhs  

Ϭϳ/ϭϮ/ϮϬϭϲ : L͛opĠƌateuƌ TĠlĠĐoŵ appaƌaît pouƌ la Ϯğŵe aŶŶĠe ĐoŶsĠĐuiǀe paƌŵi les lauƌĠats du 
« EŵeƌgiŶg Maƌket ϳϬ » de l͛ageŶĐe de ŶotaioŶ eǆtƌa-iŶaŶĐiğƌe Vigeo-EI‘IS 

Ϯϭ/ϭϮ/ϮϬϭϲ : LaŶĐeŵeŶt d͛uŶ plaŶ de dĠpaƌts ǀoloŶtaiƌes aiŶ d͛allĠgeƌ la ŵasse salaƌiale et  
ƌajeuŶiƌ et adapteƌ ses ƌessouƌĐes huŵaiŶes auǆ Ŷouǀeauǆ ŵĠieƌs de l͛ eŶtƌepƌise iŵposĠs paƌ les 
ĠǀoluioŶs teĐhŶologiƋues, seloŶ la pƌesse 

 

ϭϮ/ϬϮ/ϮϬϭϲ: UŶ total des ĐoŵŵaŶdes pƌoǀeŶaŶt de l’OCP ateigŶaŶt ϭ,ϭ MMDhs, seloŶ la pƌesse… 

...Et, uŶe ǀoloŶtĠ de se posiioŶŶeƌ suƌ le pƌogƌaŵŵe solaiƌe de Ouaƌzazate Nooƌ II et Nooƌ III 

ϮϬ/ϭϬ/ϮϬϭϲ: PuďliĐaioŶ d’uŶ pƌoit ǁaƌŶiŶg aŶŶoŶçaŶt uŶ ƌeĐul de ϭϮ% de soŶ CA au Sϭ-ϮϬϭϲ et uŶ 
ƌĠsultat Ŷet Ƌui ƌesteƌa dĠiĐitaiƌe  

 

Ϯϰ/Ϭϱ/ϮϬϭϲ: FƌaŶĐhisseŵeŶt à la hausse du seuil de paƌiĐipaioŶ de ϭϬ% daŶs soŶ Đapital paƌ HAKAM 
Aďdellaif FiŶaŶĐes  

Ϯϲ/Ϭϱ/ϮϬϭϲ: RĠǀisioŶ de soŶ faĐteuƌ lotaŶt à paƌiƌ du ϭeƌ juiŶ ϮϬϭϲ pouƌ passeƌ de Ϯϱ% à ϮϬ%  

Ϯϯ/Ϭϲ/ϮϬϭϲ: La soĐiĠtĠ aŶŶoŶĐe aǀoiƌ ƌeŵpoƌtĠ uŶ ŵaƌĐhĠ de plus de ϳϰϬ MDhs atƌiďuĠ paƌ l͛OCP 
pouƌ la ƌĠalisaioŶ d͛uŶe uŶitĠ de FusioŶ FiltƌaioŶ de soufƌe à Joƌf Lasfaƌ 

 

ϮϬ/Ϭϲ/ϮϬϭϲ: DĠŵaƌƌage aujouƌd’hui des sousĐƌipioŶs à l’opĠƌaioŶ d’iŶtƌoduĐioŶ eŶ ďouƌse  

Ϯϳ/Ϭϲ/ϮϬϭϲ: Clôtuƌe paƌ aŶiĐipaioŶ à ϭϰhϯϬ de la pĠƌiode de sousĐƌipioŶ à l’OPV  

ϭϵ/Ϭϳ/ϮϬϭϲ : Pƌeŵieƌ jouƌ de ĐotaioŶ de la ǀaleuƌ  

ϮϬ/Ϭϳ/ϮϬϭϲ : L’IPO a  ĠtĠ sousĐƌite ϲ,ϯ fois  

ϭϮ/ϭϬ/ϮϬϭϲ :  AppƌoďaioŶ paƌ l’AGO la ŶoŵiŶaioŶ des ŵeŵďƌes du CoŶseil de SuƌǀeillaŶĐe  

Ϯϰ/ϭϬ/ϮϬϭϲ : EŶtƌĠe eŶ seƌǀiĐe du TeƌŵiŶal à CoŶteŶeuƌ TCϯPC   
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   ϱϴ 

UpliŶe ReseaƌĐh  

SeĐteuƌ des BTP et Matéƌiels de ĐoŶstƌuĐioŶ 

 

ϭϳ/Ϭϯ/ϮϬϭϲ: SuspeŶsioŶ de sa ĐotaioŶ eŶ ďouƌse et Đe, daŶs l’ateŶte de la puďliĐaioŶ d'iŶfoƌŵa-
ioŶs iŵpoƌtaŶtes  

Ϯϭ/Ϭϯ/ϮϬϭϲ: Repƌise de sa ĐotaioŶ  

Ϯϳ/Ϭϰ/ϮϬϭϲ: Le CoŶseil d’AdŵiŶistƌaioŶ ƌĠuŶi le Ϯϱ aǀƌil ϮϬϭϲ a appƌouǀĠ les teƌŵes du pƌojet de 
fusioŶ paƌ aďsoƌpioŶ de HOLCIM MA‘OC paƌ LAFA‘GE CIMENTS  

Ϯϰ/Ϭϲ/ϮϬϭϲ: Visa de l͛ AMMC de la Ŷote d͛iŶfoƌŵaioŶ ƌelaiǀe à l͛ augŵeŶtaioŶ de Đapital paƌ  
fusioŶ-aďsoƌpioŶ de HOLCIM MA‘OC pouƌ uŶ ŵoŶtaŶt gloďal de ϵ ϭϯϱ,ϳ MDhs 

Ϭϰ/Ϭϳ/ϮϬϭϲ: AppƌoďaioŶ paƌ l’AGE de la fusioŶ paƌ aďsoƌpioŶ de HOLCIM MAROC paƌ la LAFARGE 
CIMENTS et l͛augŵeŶtaioŶ de soŶ Đapital soĐial d͛uŶ ŵoŶtaŶt de ϭϳϴ Ϭϲϱ ϯϲϬ Dhs et la  
ĐoŶstataioŶ d͛uŶe pƌiŵe de fusioŶ de ϴ ϮϳϮ ϵϬϯ ϴϲϬ Dhs 

  

ϭϴ/ϬϮ/ϮϬϭϲ: SuspeŶsioŶ de sa ĐotaioŶ eŶ ďouƌse suite à l’eŶtƌĠe du ĐiŵeŶieƌ  
alleŵaŶd HeidelďeƌgCeŵeŶt daŶs le Đapital de sa ŵaisoŶ-ŵğƌe ITALCEMENTI à hauteuƌ de ϰϱ%  

ϮϮ/ϬϮ/ϮϬϭϲ: Repƌise de sa ĐotaioŶ  

ϬϮ/Ϭϲ/ϮϬϭϲ : L͛eŶtƌĠe eŶ seƌǀiĐe du ĐeŶtƌe de ďƌoǇage de GuiŶĠe CoŶakƌǇ est pƌĠǀu pouƌ iŶ ϮϬϭϳ… 

...Et, iŶiiaioŶ de soŶ pƌojet de ĐeŶtƌe de ďƌoǇage à Dakhla  

Ϭϰ/Ϭϳ/ϮϬϭϲ : SuspeŶsioŶ aujouƌd’hui de sa ĐotaioŶ eŶ ďouƌse à la deŵaŶde de l’AMMC suite au 
dĠpôt d͛uŶ pƌojet d͛ofƌe puďliƋue  

Ϭϱ/Ϭϳ/ϮϬϭϲ: PuďliĐaioŶ d’uŶ ĐoŵŵuŶiƋuĠ aŶŶoŶçaŶt la iŶalisaioŶ de l'aĐƋuisiioŶ paƌ  
HeidelďeƌgCeŵeŶt de ϰϱ% du Đapital d͛ItalĐeŵeŶi aupƌğs d͛Italŵoďiliaƌe pouƌ uŶ ŵoŶtaŶt de  
ϭ,ϲϳ MMEUR  

ϭϯ/Ϭϳ/ϮϬϭϲ : FƌaŶĐhisseŵeŶt à la hausse du seuil de paƌiĐipaioŶ de ϱ%-ϭϬ%-ϮϬ%-ϯϯ,ϯϯ% et ϱϬ% 
daŶs soŶ Đapital paƌ HeidelďeƌgCeŵeŶt FƌaŶĐe SAS  

Ϭϰ/Ϭϴ/ϮϬϭϲ: DĠĐisioŶ de ƌeĐeǀaďilitĠ paƌ l’AMMC du pƌojet d’OPA oďligatoiƌe suƌ ses aĐioŶs à l’iŶi-
iaiǀe de HeidelďeƌgCeŵeŶt FƌaŶĐe SAS  

Ϭϱ/Ϭϴ/ϮϬϭϲ : ƌepƌise de sa ĐotaioŶ eŶ ďouƌse 

ϭϵ/Ϭϴ/ϮϬϭϲ: Visa de l’AMMC de la Ŷote d’iŶfoƌŵaioŶ ƌelaiǀe à l’ofƌe puďliƋue d’aĐhat  
oďligatoiƌe iŶiiĠe paƌ HEIDELBE‘GCEMENT F‘ANCE   

Ϯϰ/Ϭϴ/ϮϬϭϲ: UŶ Đhifƌe d’afaiƌes ĐoŶsolidĠ pƌĠǀisioŶŶel  de ϯ ϳϳϰ MDhs eŶ ϮϬϭϲ,  
eŶ pƌogƌessioŶ de Ϭ,ϵ% paƌ ƌappoƌt à ϮϬϭϱ et uŶ ‘NPG de ϴϰϯ MDhs, ĐoŶtƌe ϭ Ϭϳϵ MDhs uŶe aŶ-
ŶĠe aupaƌaǀaŶt  

Ϯϵ/Ϭϴ/ϮϬϭϲ: NoŵiŶaioŶ de M. Naďil FRANCIS au poste d’adŵiŶistƌateuƌ et DiƌeĐteuƌ  
GĠŶĠƌal eŶ ƌeŵplaĐeŵeŶt de M. Maƌio B‘ACCI  

ϭϵ/Ϭϵ/ϮϬϭϲ: UŶ tauǆ de paƌiĐipaioŶ de Ϭ,Ϭϳ% à soŶ OPA ǀisaŶt ses aĐioŶs et iŶiiĠe paƌ  
HeidelďeƌgCeŵeŶt  

Ϯϲ/ϭϮ/ϮϬϭϲ:  AŶŶoŶĐe d͛uŶe ďaisse sigŶiiĐaiǀe du ƌĠsultat Ŷet eŶ ϮϬϭϲ eŶ ƌaisoŶ de la dĠǀaluaioŶ 
de ϯϲ% de la Liǀƌe ĠgǇpieŶŶe paƌ ƌappoƌt au Diƌhaŵ Ƌui afeĐteƌa la ǀaloƌisaioŶ de SUE) CEMENT 
COMPANY daŶs ses Đoŵptes 



59 

 

   ϱϵ 

UpliŶe ReseaƌĐh  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

   
 

Ϭϱ/Ϭϳ/ϮϬϭϲ : AŶŶoŶĐe de la ĐƌĠaioŶ de la soĐiĠtĠ LafaƌgeHolĐiŵ MaƌoĐ AfƌiƋue, iliale  

ĐoŵŵuŶe de dĠǀeloppeŵeŶt eŶ AfƌiƋue SuďsahaƌieŶŶe aǀeĐ la SNI  

Ϯϳ/Ϭϳ/ϮϬϭϲ : FƌaŶĐhisseŵeŶt à la hausse du seuil de paƌiĐipaioŶ de ϱ% daŶs soŶ Đapital paƌ 
la SoĐiĠtĠ NaioŶale d'IŶǀesisseŵeŶt … 

…Et, fƌaŶĐhisseŵeŶt à la ďaisse du seuil de paƌiĐipaioŶ de ϭϬ% daŶs soŶ Đapital paƌ  
HOLCIBEL 

Ϭϭ/Ϭϴ/ϮϬϭϲ : FƌaŶĐhisseŵeŶt à la ďaisse du seuil de paƌiĐipaioŶ de ϱ% daŶs soŶ Đapital paƌ 
la SNI et paƌ HOLCIBEL  

ϭϱ/ϭϭ/ϮϬϭϲ : AppƌoďaioŶ paƌ l’AG la distƌiďuioŶ à itƌe eǆĐepioŶŶel d’uŶ diǀideŶde de  
ϭϳϬ Dhs à pƌĠleǀeƌ suƌ la pƌiŵe de fusioŶ… 

...Et, dĠĐisioŶ du CoŶseil d’adŵiŶistƌaioŶ de la fusioŶ paƌ ǀoie d’aďsoƌpioŶ de LAFARGE  
CEMENTOS dĠteŶue à hauteuƌ de ϵϴ,Ϯϯ% 

Ϭϰ/ϭϭ/ϮϬϭϲ : La ŵaisoŶ-ŵğƌe aŶiĐipe pouƌ le MaƌoĐ uŶe ĐƌoissaŶĐe des ǀeŶtes de ĐiŵeŶts 
eŶ ϮϬϭϲ daŶs uŶe fouƌĐhete Đoŵpƌise eŶtƌe ϭ% et ϯ%  

ϭϳ/ϭϭ/ϮϬϭϲ : AppƌoďaioŶ paƌ l’AGO de la distƌiďuioŶ d’uŶ diǀideŶde à itƌe eǆĐepioŶŶel de 
ϭϳϬ Dhs/aĐioŶ à pƌĠleǀeƌ suƌ la pƌiŵe de fusioŶ et paǇaďle à Đoŵpteƌ du ϭϮ DĠĐeŵďƌe ϮϬϭϲ  

ϭϵ/ϭϮ/ϮϬϭϲ : NoŵiŶaioŶ de M. Ahŵed NAKKOUCH eŶ taŶt Ƌue PƌĠsideŶt du CoŶseil  
d͛adŵiŶistƌaioŶ, eŶ ƌeŵplaĐeŵeŶt de M. Mohaŵŵed KABBAJ 

ϮϬ/ϭϮ/ϮϬϭϲ : Visa de l͛AMMC de la Ŷote d͛iŶfoƌŵaioŶ ƌelaiǀe à l͛ augŵeŶtaioŶ de Đapital 
paƌ fusioŶ aďsoƌpioŶ de LAFA‘GE CEMENTOS… 

...Et, pƌĠǀisioŶ d’uŶ CA eŶ hausse de Ϭ,ϴ% eŶ ϮϬϭϲ à ϴ ϯϬϭ MDhs pouƌ uŶ RNPG eŶ  
aŵĠlioƌaioŶ de ϳ,ϭ% à Ϯ ϭϳϰ MDhs 

Ϯϵ/ϭϮ/ϮϬϭϲ : Le ĐiŵeŶieƌ appliƋueƌa à paƌiƌ du ϭeƌ jaŶǀieƌ ϮϬϭϳ uŶe augŵeŶtaioŶ taƌifaiƌe 
ǀaƌiaŶt  eŶtƌe ϭ,ϱ% et Ϯ% paƌ ToŶŶe de ĐiŵeŶt, seloŶ la pƌesse 

ϯϬ/ϭϮ/ϮϬϭϲ : AppƌoďaioŶ paƌ l’AGE du pƌojet de fusioŶ paƌ aďsoƌpioŶ de LAFARGE  
CEMENTOS  

 

ϯϭ/Ϭϱ/ϮϬϭϲ: L’AGO a dĠĐidĠ de ƌĠduiƌe la ǀaleuƌ du diǀideŶde de ϵϬ Dhs à ϴϬ Dhs  
paƌ aĐioŶ  

ϭϰ/Ϭϲ/ϮϬϭϲ: NoŵiŶaioŶ de M. Jaǁad SQALLI au poste de PDG eŶ ƌeŵplaĐeŵeŶt de  
M. Aďdelouahed EL ALAMI 

ϮϬ/Ϭϲ/ϮϬϭϲ: SuspeŶsioŶ de sa ĐotaioŶ eŶ ďouƌse à paƌiƌ du ϭϳ juiŶ ϮϬϭϲ… 

...Et, puďliĐaioŶ d’uŶ ĐoŵŵuŶiƋuĠ aŶŶoŶçaŶt aǀoiƌ ĠtĠ ǀiĐiŵe d’uŶe esĐƌoƋueƌie aǇaŶt 
poƌtĠ suƌ des ǀiƌeŵeŶts ďaŶĐaiƌes à desiŶaioŶ d͛uŶ fouƌŶisseuƌ ĠtƌaŶgeƌ pouƌ uŶ ŵoŶtaŶt 
de ϱ,Ϭϲ MUSD ;ϱϬ MDhsͿ 

Ϯϭ/Ϭϲ/ϮϬϭϲ : ‘epƌise de sa ĐotaioŶ eŶ ďouƌse  

ϭϵ/Ϭϳ/ϮϬϭϲ:  L’ AGO ƌĠuŶie eǆtƌaoƌdiŶaiƌeŵeŶt dĠliďğƌe suƌ la ƌeĐoŵposiioŶ du CoŶseil  
d͛AdŵiŶistƌaioŶ 

ϭϴ/Ϭϳ/ϮϬϭϲ : AŶŶoŶĐe de l’aŶŶulaioŶ paƌ le TƌiďuŶal de ĐoŵŵeƌĐe de TaŶgeƌ de l’aǀis de 
ĐoŶǀoĐaioŶ à l͛ AGO ƌĠuŶie eǆtƌaoƌdiŶaiƌeŵeŶt pƌĠǀue eŶ date du ϭϵ juillet ϮϬϭϲ  

Ϯϵ/Ϭϵ/ϮϬϭϲ : FƌaŶĐhisseŵeŶt à la ďaisse du seuil de paƌiĐipaioŶ de ϱ% daŶs soŶ Đapital paƌ 
le ‘Ġgiŵe ColleĐif d͛AlloĐaioŶ des ‘etƌaites ;‘CA‘Ϳ  
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ϭϲ/Ϭϱ/ϮϬϭϲ: SigŶatuƌe d’uŶe ĐoŶǀeŶioŶ de paƌteŶaƌiat aǀeĐ la SOCIETE  
D͛INVESTISSEMENT ENE‘GETIQUE ;SIEͿ pouƌ le dĠǀeloppeŵeŶt d͛uŶe uŶitĠ de  
pƌoduĐioŶ de Đellules photoǀoltaïƋue au MaƌoĐ dotĠe d͛uŶe ĐapaĐitĠ de pƌoduĐioŶ aŶ-
Ŷuelle de ϭϲϬ MW 

ϯϬ/Ϭϱ/ϮϬϭϲ: La soĐiĠtĠ a dĠĐƌoĐhĠ le ŵaƌĐhĠ de la ĐoŶstƌuĐioŶ du Ϯğŵe ĐeŶtƌe  
de ŵaiŶteŶaŶĐe de la Ϯğŵe ligŶe du tƌaŵǁaǇ de CasaďlaŶĐa pouƌ uŶ ŵoŶtaŶt  
de  ϰϬ MDhs  

ϭϵ/Ϭϳ/ϮϬϭϲ : La soĐiĠtĠ s’est ǀue ĐoŶieƌ, aǀeĐ le spĠĐialiste du BTP BENLHLOU Fƌğƌes, la  
ϭğƌe phase du pƌojet de ƌĠaŵĠŶageŵeŶt de la foƌġt de Bouskouƌa pouƌ uŶ ďudget dĠpassaŶt  
ϱϰ,ϴ MDhs  

 

ϭϴ/Ϭϭ/ϮϬϭϲ: LiǀƌaisoŶ des aĐioŶs Ŷouǀelles ƌelaiǀes à soŶ augŵeŶtaioŶ de Đapital paƌ  
iŶĐoƌpoƌaioŶ de ƌĠseƌǀes  

ϭϭ/Ϭϰ/ϮϬϭϲ: FƌaŶĐhisseŵeŶt à la ďaisse du seuil de paƌiĐipaioŶ de ϱ% daŶs soŶ  
Đapital paƌ The AF‘ICA EME‘GING MA‘KET FUND  

ϭϮ/Ϭϴ/ϮϬϭϲ : La soĐiĠtĠ passe au giƌoŶ des soĐiĠtĠs ĐlassĠes daŶs le ĐoŵpaƌiŵeŶt du  
ŵaƌĐhĠ pƌiŶĐipal  

 

ϭϳ/Ϭϯ/ϮϬϭϲ: SuspeŶsioŶ de sa ĐotaioŶ eŶ ďouƌse et Đe, daŶs l’ateŶte de la  
puďliĐaioŶ d'iŶfoƌŵaioŶs iŵpoƌtaŶtes  

Ϯϭ/Ϭϯ/ϮϬϭϲ: Repƌise de sa ĐotaioŶ  

Ϯϳ/Ϭϰ/ϮϬϭϲ: Le CoŶseil d’AdŵiŶistƌaioŶ ƌĠuŶi le Ϯϱ aǀƌil ϮϬϭϲ a aƌƌġtĠ les teƌŵes du pƌojet 
de fusioŶ paƌ ǀoie d͛aďsoƌpioŶ de HOLCIM MA‘OC paƌ LAFA‘GE CIMENTS  

Ϭϰ/Ϭϳ/ϮϬϭϲ:  SuspeŶsioŶ de sa ĐotaioŶ eŶ ďouƌse daŶs le Đadƌe de sa fusioŶ aďsoƌpioŶ paƌ 
LAFA‘GE CIMENTS... 

… Et, appƌoďaioŶ paƌ l͛AGE de la fusioŶ paƌ aďsoƌpioŶ de HOLCIM MA‘OC paƌ  
LAFA‘GE CIMENTS et la dissoluioŶ de HOLCIM MA‘OC ŶoŶ suiǀie de liƋuidaioŶ 

ϭϯ/Ϭϳ/ϮϬϭϲ : CoŶǀeƌsioŶ autoŵaiƋue paƌ la Bouƌse de CasaďlaŶĐa de ses aĐioŶs ;eǆĐlusioŶ 
faite des ƌoŵpusͿ eŶ aĐioŶs LafaƌgeHolĐiŵ MaƌoĐ  

ϭϭ/Ϭϴ/ϮϬϭϲ : RadiaioŶ de la ǀaleuƌ suite à la fusioŶ aďsoƌpioŶ paƌ LAFARGE CIMENTS  

ϭϱ/Ϭϴ/ϮϬϭϲ : CoŶǀeƌsioŶ des aĐioŶs ĐoŶĐeƌŶĠes paƌ les ƌoŵpus eŶ aĐioŶs LafaƌgeHolĐiŵ 
MaƌoĐ  

 

Ϭϭ/Ϭϰ/ϮϬϭϲ: PƌoĐhaiŶ iŶǀesisseŵeŶt d’iĐi iŶ ϮϬϭϲ de ϱϬϬ MDhs aǀeĐ uŶ opĠƌateuƌ ĠtƌaŶgeƌ 
pouƌ la ĐƌĠaioŶ d͛uŶe uŶitĠ de dĠŵaŶtğleŵeŶt de Ŷaǀiƌes  

Ϭϵ/Ϭϲ/ϮϬϭϲ : NoŵiŶaioŶ de M. AŵiŶ ABRAK au poste de DG de la soĐiĠtĠ  

Ϭϰ/Ϭϴ/ϮϬϭϲ : PuďliĐaioŶ d’uŶ pƌoit ǁaƌŶiŶg aŶŶoŶçaŶt uŶe ďaisse pƌĠǀue de Ϯϲ% de soŶ  
CA au Sϭ-ϮϬϭϲ et d͛uŶ ƌĠsultat Ŷet dĠiĐitaiƌe  
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   SeĐteuƌ de Pétƌole et Gaz    

  SeĐteuƌ d’IŶdustƌie PhaƌŵaĐeuiƋue  

 

 

Ϯϰ/ϭϭ/ϮϬϭϲ : AppƌoďaioŶ paƌ l’AGE de l’haƌŵoŶisaioŶ des statuts aǀeĐ la Ŷouǀelle lĠgislaioŶ 
de la loi N°ϳϴ-ϭϮ  

ϭϳ/ϭϭ/ϮϬϭϲ : Visa de l’AMMC de la ŵise à jouƌ aŶŶuelle du dossieƌ d’iŶfoƌŵaioŶ ƌelaif à 
l͛ ĠŵissioŶ de ďillets de tƌĠsoƌeƌie plafoŶŶĠ à ϭ ϮϬϬ MDhs  

 

Ϯϱ/Ϭϴ/ϮϬϭϲ : NoŵiŶaioŶ de Mƌ JeaŶ-Louis BoŶeŶfaŶt eŶ taŶt Ƌue DiƌeĐteuƌ GĠŶĠƌal à paƌiƌ du 
ϭeƌ septeŵďƌe eŶ ƌeŵplaĐeŵeŶt de Mƌ AƌŶaud Le Foll    

 

ϭϵ/ϬϮ/ϮϬϭϲ: CoŶǀoĐaioŶ à uŶe AGO des poƌteuƌs d’oďligaioŶs à ĠĐhĠaŶĐe  
ϯϭ dĠĐeŵďƌe ϮϬϭϱ pouƌ le ϮϮ ŵaƌs ϮϬϭϲ eŶ ǀue de dĠliďĠƌeƌ suƌ la ŶoŵiŶaioŶ des ƌepƌĠseŶ-
taŶts de la ŵasse des oďligataiƌes  

Ϯϭ/Ϭϯ/ϮϬϭϲ: Le TƌiďuŶal de CoŵŵeƌĐe de CasaďlaŶĐa dĠĐide d͛ouǀƌiƌ uŶe pƌoĐĠduƌe de liƋuida-
ioŶ judiĐiaiƌe assoƌie d͛uŶ plaŶ de ĐoŶiŶuaioŶ de ϯ ŵois 

Ϯϴ/Ϭϯ/ϮϬϭϲ:  AŶŶoŶĐe paƌ la ďouƌse de CasaďlaŶĐa de soŶ ƌetƌait des difĠƌeŶts  
iŶdiĐes de la ďouƌse à Đoŵpteƌ du ϭeƌ aǀƌil ϮϬϭϲ 

Ϯϳ/Ϭϰ/ϮϬϭϲ: La soĐiĠtĠ a oďteŶu aupƌğs du TƌiďuŶal de CoŵŵeƌĐe de CasaďlaŶĐa la leǀĠe des 
ATD de la douaŶe et de la plupaƌt des saisies ĐoŶseƌǀatoiƌes et Đe, aiŶ d͛assuƌeƌ la ĐoŶiŶuitĠ 
d͛eǆploitaioŶ duƌaŶt les ϯ ŵois suiǀaŶt le jugeŵeŶt de ŵise eŶ liƋuidaioŶ judiĐiaiƌe… 

...Et, aŶŶoŶĐe la puďliĐaioŶ des ƌĠsultats soĐiauǆ et ĐoŶsolidĠs au plus taƌd le  
ϯϭ ŵai ϮϬϭϲ 

ϬϮ/Ϭϲ/ϮϬϭϲ : Le TƌiďuŶal de CoŵŵeƌĐe de CasaďlaŶĐa a ĐoŶiƌŵĠ le jugeŵeŶt eŶ ϭğƌe iŶstaŶĐe 
de la liƋuidaioŶ judiĐiaiƌe de la soĐiĠtĠ, seloŶ la pƌesse 

ϮϮ/Ϭϲ/ϮϬϭϲ : Le TƌiďuŶal de CoŵŵeƌĐe de CasaďlaŶĐa aĐĐoƌde uŶe pƌoƌogaioŶ  
de ϲ ŵois pouƌ la liƋuidaioŶ judiĐiaiƌe du ƌaiŶeuƌ, seloŶ la pƌesse 

Ϯϵ/ϭϮ/ϮϬϭϲ : AŶŶoŶĐe paƌ le tƌiďuŶal de CoŵŵeƌĐe de CasaďlaŶĐa d͛uŶe ofƌe de ƌaĐhat de la 
soĐiĠtĠ paƌ uŶ Gƌoupe d͛eŶtƌepƌises italieŶŶes pouƌ uŶ ŵoŶtaŶt de ϯϭ MMDhs, seloŶ la pƌesse 

ϯϬ/ϭϮ/ϮϬϭϲ : ‘eĐoŶduĐioŶ de sa suspeŶsioŶ eŶ ďouƌse  

 

ϭϭ/Ϭϱ/ϮϬϭϲ: L’AGM a dĠliďĠƌĠ l’eǆteŶsioŶ de soŶ oďjet soĐial  

Ϯϵ/Ϭϰ/ϮϬϭϲ: Le laďoƌatoiƌe phaƌŵaĐeuiƋue ǀieŶt d’eŶĐleŶĐheƌ les pƌoĐĠduƌes  
d͛iŶtƌoduĐioŶ des tƌaiteŵeŶts ďio-siŵilaiƌes aŶiĐaŶĐĠƌeuǆ ŶĠĐessitaŶt uŶ iŶǀesisseŵeŶt 
gloďal de ϯϬϬ MDhs  
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SeĐteuƌ de Matéƌiels LogiĐiels et SeƌviĐe IŶfoƌŵaiƋues  

 
 

 
 

 
 

 

ϭϰ/Ϭϲ/ϮϬϭϲ:  La soĐiĠtĠ a ĠtĠ Đhoisie paƌ la ďaŶƋue tuŶisieŶŶe BTL pouƌ la ƌefoŶte et la ŵodeƌŶisa-
ioŶ de soŶ sǇstğŵe de paieŵeŶt ĠleĐtƌoŶiƋue ŵuliĐaŶal 

Ϯϭ/Ϭϲ/ϮϬϭϲ: L’AGM a statuĠ suƌ la ŵodiiĐaioŶ de la duƌĠe de foŶĐioŶ des adŵiŶistƌateuƌs de ϯ 
aŶs à ϲ aŶs 

 

ϭϳ/Ϭϯ/ϮϬϭϲ: ModiiĐaioŶ de soŶ TiĐkeƌ pouƌ deǀeŶiƌ IBC  

Ϭϵ/Ϭϲ/ϮϬϭϲ:  SuspeŶsioŶ de sa ĐotaioŶ eŶ ďouƌse et Đe, daŶs l͛ateŶte de la puďliĐaioŶ d͛iŶfoƌŵa-
ioŶs iŵpoƌtaŶtes 

ϭϱ/Ϭϲ/ϮϬϭϲ: SigŶatuƌe d͛uŶ aĐĐoƌd eŶtƌe IB CO‘P et le Gƌoupe MEDTECH pouƌ la ĐƌĠaioŶ d͛iĐi iŶ 
juiŶ ϮϬϭϲ d͛uŶe holdiŶg dĠteŶue à paƌts Ġgales paƌ MEDTECH et IB CO‘P aǀeĐ le dĠpôt d͛uŶe OPA 
suƌ les itƌes ŶoŶ dĠteŶus… 

...Et, l’iŶteŶioŶ des deuǆ Gƌoupes de ƌadieƌ le itƌe IB MAROC de la Đote aǀaŶt la iŶ de l’aŶŶĠe 

ϭϲ/Ϭϲ/ϮϬϭϲ : ‘epƌise de sa ĐotaioŶ 

 

ʹͶ/Ͳʹ/ʹͲͳ͸: Le Groupe MEDTECH, maison-me re du Groupe OMNIDATA, se porterait  acque reur de ͵ʹ% du capital de la socie te , selon la presse  
Ͳʹ/Ͳ͵/ʹͲͳ͸: Franchissement a  la baisse des seuils de participation de ʹͲ%,  ͳͲ% et 5% dans son capital par Maroc Invest Finance Group pour le compte de ses fonds MPEF, MPEF II &  Africinvest… ...Et, franchissement a  la hausse des seuils de participation de 5%,  ͳͲ%, ʹͲ% et ͵͵,͵͵% par MEDTECH SA  

 

Ͳʹ/Ͳ͵/ʹͲͳ͸: Signature, a  travers sa nouvelle filiale HPS SWITCH, avec le CMI du  contrat de cession par ce dernier de son activite  de switching et de compensation au Maroc  
ͳ͵/Ͳ͹/ʹͲͳ͸ : Finalisation de l’acquisition de l’activite  de switching et de compensation du CMI  devant ne cessiter un investissement global de ͳʹͲ MDhs… …Et, l’activite  devrait ge ne rer un chiffre d’affaires pre visionnel variant entre ͶͲ et Ͷ5 MDhs a  partir de ʹͲͳ7 

 

ϮϬ/Ϭϭ/ϮϬϭϲ: CoŶĐlusioŶ d’uŶ paƌteŶaƌiat aǀeĐ KASPERSKY LAB pouƌ la distƌiďuioŶ de ses  pƌoduits 
suƌ les ŵaƌĐhĠs ŵaƌoĐaiŶ et tuŶisieŶ  

Ϭϰ/Ϭϯ/ϮϬϭϲ: SigŶatuƌe d’uŶ aĐĐoƌd de paƌteŶaƌiat aǀeĐ BosĐh SeĐuƌitǇ SǇsteŵs  
poƌtaŶt suƌ la distƌiďuioŶ des pƌoduits liĠs à la ďƌaŶĐhe sĠĐuƌitĠ au MaƌoĐ et eŶ TuŶisie  

ϯϭ/Ϭϯ/ϮϬϭϲ: ModiiĐaioŶ de soŶ TiĐkeƌ pouƌ deǀeŶiƌ DWY  
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    SeĐteuƌ des MiŶes 
 

         
 

 
    
 

 

Ϭϭ/ϬϮ/ϮϬϭϲ: NoŵiŶaioŶ de M. Iŵad TOUMI eŶ taŶt Ƌue PDG eŶ ƌeŵplaĐeŵeŶt de M. Aďdelaziz 
ABA‘‘O  

ϭϭ/Ϭϴ/ϮϬϭϲ : PuďliĐaioŶ d͛uŶ pƌoit ǁaƌŶiŶg aŶŶoŶçaŶt uŶ ƌetƌait de ϭϮ% du CA au Sϭ-ϮϬϭϲ et uŶ 
‘N ĐoŶsolidĠ eŶ diŵiŶuioŶ de ϵϬ MDhs paƌ ƌappoƌt au Sϭ-ϮϬϭϱ pouƌ s͛Ġtaďliƌ autouƌ de ϳϳ,ϰ MDhs 

ϭϭ/ϭϬ/ϮϬϭϲ : SigŶatuƌe d’uŶ aĐĐoƌd poƌtaŶt suƌ la ĐessioŶ paƌ AVOCET MINING PLC d’uŶe paƌie de 
ses paƌiĐipaioŶs daŶs le pƌojet auƌifğƌe « T‘I-K » eŶ ‘ĠpuďliƋue de GuiŶĠe  

ϮϮ/ϭϮ/ϮϬϭϲ: SigŶatuƌe d͛uŶe ĐoŶǀeŶioŶ ŵiŶiğƌe poƌtaŶt suƌ le pƌojet Tƌi-K aǀeĐ l͛ Etat GuiŶĠeŶ 
pouƌ la ĐoŶstƌuĐioŶ d͛uŶe ŵiŶe et pƌĠǀoǇaŶt uŶe pƌoduĐioŶ Điďle de ϭϬϬ ϬϬϬ oŶĐe d͛oƌ/aŶ pouƌ 
uŶ iŶǀesisseŵeŶt de ϭϬϬ MUSD  

  

ϯϬ/Ϭϲ/ϮϬϭϲ: Le CoŶseil d'adŵiŶistƌaioŶ a dĠĐidĠ le Đuŵul des foŶĐioŶs de PƌĠsideŶt du CoŶseil 
d'adŵiŶistƌaioŶ aǀeĐ Đelle de DG aǀeĐ la ŶoŵiŶaioŶ de M. JeaŶ FƌaŶçois FOU‘T eŶ ƋualitĠ de PDG 
et de M. Mohaŵed LA)AA‘ eŶ ƋualitĠ de DG dĠlĠguĠ 

Ϯϲ/Ϭϴ/ϮϬϭϲ : PuďliĐaioŶ d’uŶ pƌoit ǁaƌŶiŶg aŶŶoŶçaŶt uŶe ďaisse de ϮϬ% du Đhifƌe d’afaiƌes au 
Sϭ-ϮϬϭϲ et uŶ ƌeĐul d͛eŶǀiƌoŶ ϲϬ MDhs du ƌĠsultat  

Ϭϳ/ϭϬ/ϮϬϭϲ : NĠgoĐiaioŶ eŶ Đouƌs aǀeĐ la BERD pouƌ l’oďteŶioŶ d’uŶ pƌġt de Ϯϴ MEUR desiŶĠ 
auǆ aĐiǀitĠs d͛eǆploitaioŶ à la ŵiŶe de Tighza, seloŶ la pƌesse  

ϮϮ/ϭϭ/ϮϬϭϲ : La BERD ǀieŶt de lui appƌouǀeƌ uŶ pƌġt de Ϯϴ MEUR, soit pƌğs de ϯϬϬ MDhs, desiŶĠ 
au iŶaŶĐeŵeŶt de ses opĠƌaioŶs  ŵiŶiğƌes daŶs le site de Tighza, seloŶ la pƌesse  

Ϯϴ/ϭϮ/ϮϬϭϲ : SigŶatuƌe d͛uŶ pƌġt loŶg teƌŵe aǀeĐ la BE‘D pouƌ uŶ ŵoŶtaŶt de Ϯϴ MEU‘ desiŶĠ au 
iŶaŶĐeŵeŶt d͛uŶ plaŶ d͛iŶǀesisseŵeŶt daŶs le site de Tighza 
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PƌiŶĐipales évoluioŶs éĐoŶoŵiƋues du ŵois 

SeloŶ le MiŶistğƌe de l͛Haďitat & de la PoliiƋue de la Ville, les ǀeŶtes de 
ĐiŵeŶts eŶ ǀoluŵe se soŶt lĠgğƌeŵeŶt aĐĐƌues de Ϭ,ϰϱ% à iŶ Ŷoǀeŵďƌe 
ϮϬϭϲ à pƌğs de ϭϯ ŵillioŶs de ToŶŶes, ĐoŵpaƌaiǀeŵeŶt à la ŵġŵe pĠƌiode 
uŶ aŶ aupaƌaǀaŶt. Cete ĠǀoluioŶ iŶĐlut des ƌeĐuls des ǀeŶtes daŶs les  
ƌĠgioŶs de BĠŶi Mellal-KhĠŶifƌa ;-ϵ,ϯ%Ϳ et TaŶgeƌ-TĠtouaŶ-Al HouĐeiŵa  
;-Ϯ,ϵ%Ϳ et des augŵeŶtaioŶs des ĠĐouleŵeŶts de ĐiŵeŶts daŶs les ƌĠgioŶs 
de CasaďlaŶĐa-Setat ;+ϯ,ϵ%Ϳ, de Souss-Massa ;+Ϯ,ϭ%Ϳ et ‘aďat-SalĠ-

KĠŶitƌa ;+ϭ,Ϭ%Ϳ. Au itƌe du seul ŵois de Ŷoǀeŵďƌe ϮϬϭϲ, le ǀoluŵe des 
ǀeŶtes a ateiŶt ϭ,Ϯ ŵillioŶ de ToŶŶes, eŶ ďaisse de ϯ,ϱ% eŶ glisseŵeŶt 
aŶŶuel. EŶ teƌŵes de segŵeŶtaioŶ, l͛aĐiǀitĠ «NĠgoĐe» a aĐĐapaƌĠ  
l͛esseŶiel des ǀeŶtes au Đouƌs du ŵois de Ŷoǀeŵďƌe ;ϴϰϰ ϳϰϱ T, soit uŶe 
ĐoŶtƌiďuioŶ de ϲϵ,ϳ%Ϳ. L͛aĐiǀitĠ «BĠtoŶ Pƌġt à l͛Eŵploi» a ateiŶt uŶ  
ǀoluŵe des ǀeŶtes de ϭϲϭ ϯϮϵ T, gĠŶĠƌaŶt uŶe paƌt de ϭϯ,ϯ%. Pouƌ leuƌ 
paƌt, les aĐiǀitĠs «PƌĠfaďƌiƋuĠ», «BâiŵeŶt» et «Tƌaǀauǆ puďliĐs» oŶt  
ƌepƌĠseŶtĠ des paƌts de ϴ,ϴ%, ϰ,ϰ% et ϯ,ϴ% ƌespeĐiǀeŵeŶt.  

Source : MHPV 

GƌaphiƋue : EvoluioŶ ŵeŶsuelle des veŶtes de ĐiŵeŶts ;EŶ ŵillioŶs de ToŶŶesͿ 

D͛apƌğs la TG‘, la situaioŶ des iŶaŶĐes puďliƋues à iŶ Ŷoǀeŵďƌe ϮϬϭϲ fait 
Ġtat d͛uŶe hausse de ϰ,ϴ% des ƌeĐetes oƌdiŶaiƌes à pƌğs de ϭϴϵ,ϲ MMDhs 
pouƌ des dĠpeŶses oƌdiŶaiƌes eŶ Ƌuasi-stagŶaioŶ ;-Ϭ,ϭ%Ϳ à ϭϴϯ,Ϯ MMDhs. 
Au ƌegistƌe des ƌeĐetes oƌdiŶaiƌes, les ƌeĐetes isĐales oŶt augŵeŶtĠ de 
ϱ,Ϭ% à ϭϲϴ,ϰ MMDhs et les ƌeĐetes ŶoŶ isĐales oŶt gagŶĠ Ϯ,ϴ% à  
ϭϴ,ϲ MMDhs. S’agissaŶt des dĠpeŶses oƌdiŶaiƌes, Đelles-Đi ƌeĐouǀƌeŶt uŶe 
hausse de ϰ,ϲ% des dĠpeŶses au itƌe des ďieŶs & seƌǀiĐes à ϭϰϳ,ϲ MMDhs 
et uŶe augŵeŶtaioŶ de Ϭ,ϳ% des Đhaƌges eŶ iŶtĠƌġts de la dete à  
Ϯϱ,ϵ MMDhs. Paƌ ailleuƌs, les dĠpeŶses d’iŶǀesisseŵeŶt eŶgagĠes paƌ 
l͛Etat se soŶt aĐĐƌues de ϭϱ,Ϭ% à ϱϰ,ϵ MMDhs. CeĐi ĠtaŶt et Đoŵpte teŶu 
d͛uŶ ďesoiŶ de iŶaŶĐeŵeŶt de ϯϴ,Ϯ MMDhs et d͛uŶ luǆ Ŷet posiif du 
iŶaŶĐeŵeŶt eǆtĠƌieuƌ de pƌğs de Ϯ,Ϭ MMDhs, le TƌĠsoƌ a eu ƌeĐouƌs au 
iŶaŶĐeŵeŶt iŶtĠƌieuƌ pouƌ uŶ ŵoŶtaŶt de ϯϲ,Ϯ MMDhs, ĐoŶtƌe uŶ ƌeĐouƌs 
au iŶaŶĐeŵeŶt iŶtĠƌieuƌ de ϰϳ,ϴ MMDhs à iŶ Ŷoǀeŵďƌe ϮϬϭϱ. 

Source : TGR 

GƌaphiƋue : CoŶtƌiďuioŶ à l’évoluioŶ des dépeŶses ďudgétaiƌes ;eŶ ptsͿ 

A fiŶ Ŷoǀeŵďƌe ϮϬϭϲ, les iŵpoƌtatioŶs de ďieŶs oŶt eŶƌegistƌĠ uŶe hausse de 
ϴ,ϯ% à pƌğs de ϯϲϵ,Ϯ MMDhs pouƌ des eǆpoƌtatioŶs eŶ lĠgğƌe aŵĠlioƌatioŶ de 
seuleŵeŶt ϭ,ϰ% à ϮϬϯ,Ϯ MMDhs. Il eŶ ƌĠsulte aiŶsi uŶ dĠfiĐit ĐoŵŵeƌĐial eŶ  
aggƌaǀatioŶ à pƌğs de ϭϲϲ MMDhs, ĐoƌƌespoŶdaŶt à uŶ tauǆ de Đouǀeƌtuƌe de 
ϱϱ,Ϭ% ;Vs. ϱϴ,ϳ% uŶ aŶ aupaƌaǀaŶtͿ. L͛ĠǀoluioŶ des iŵpoƌtaioŶs iŶtğgƌe uŶe 
pƌogƌessioŶ de Ϯϱ,ϱ% des aĐhats à l͛ ĠtƌaŶgeƌ de ďieŶs d͛ĠƋuipeŵeŶt à  
ϭϬϲ,ϳ MMDhs et uŶe augŵeŶtaioŶ de ϭϱ,ϵ% des ďieŶs iŶis de ĐoŶsoŵŵaioŶ à 
pƌğs de ϳϰ,ϭ MMDhs. Du ĐôtĠ des eǆpoƌtatioŶs, elles oŶt ĠtĠ poƌtĠes paƌtiĐuliğƌe-
ŵeŶt paƌ les ǀeŶtes autoŵoďile ;+ϴ,ϱ% à pƌğs de ϰϵ,ϲ MMDhsͿ, l͛ agƌiĐultuƌe  
& agƌo-aliŵeŶtaiƌe ;+ϰ,ϴ% à ϰϮ,ϵ MMDhsͿ et de teǆtile & Đuiƌ ;+ϲ,ϭ% à  
ϯϮ,ϱ MMDhsͿ. A ĐoŶtƌaƌio, les eǆpĠditioŶs à l’ĠtƌaŶgeƌ de phosphates & dĠƌiǀĠs 
oŶt aĐĐusĠ uŶ ƌetƌait de ϭϮ,ϱ% pouƌ se Đhiffƌeƌ à ϯϱ,ϴ MMDhs. 

Source : OC 

GƌaphiƋue : RépaƌiioŶ des expoƌtaioŶs ;eŶ%Ϳ paƌ seĐteuƌ d'aĐivité ;à iŶ Ŷoveŵďƌe ϮϬϭϲͿ  
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SeloŶ le HCP, l͛iŶdiĐe des pƌiǆ à la ĐoŶsoŵŵaioŶ a aiĐhĠ au itƌe des oŶze 
pƌeŵieƌs ŵois de l͛aŶŶĠe ϮϬϭϲ uŶe hausse de ϭ,ϳ%, eŶ glisseŵeŶt aŶŶuel. 
Cete ǀaƌiaioŶ iŶĐlut uŶe augŵeŶtaioŶ de Ϯ,ϳ% de l͛iŶdiĐe des pƌoduits 
aliŵeŶtaiƌes et uŶe pƌogƌessioŶ de Ϭ,ϳ% de l͛iŶdiĐe des pƌoduits ŶoŶ  
aliŵeŶtaiƌes. La hausse de Đete deƌŶiğƌe ĐatĠgoƌie de pƌoduits ƌeĐouǀƌe 
des pƌogƌessioŶs des postes «‘estauƌaŶts & hôtels» de Ϯ,ϱ%, EŶseigŶe-
ŵeŶt» de Ϯ,ϯ% et «LogeŵeŶts, eau, ĠleĐtƌiĐitĠ & autƌes Đoŵďusiďles» de 
ϭ,Ϭ%, et uŶe ďaisse de Ϭ,ϯ% du poste «TƌaŶspoƌt». EŶ glisseŵeŶt ŵeŶsuel, 
l͛IPC du ŵois de Ŷoǀeŵďƌe ϮϬϭϲ a aiĐhĠ uŶ ƌetƌait de Ϭ,ϯ%, iŶĐluaŶt uŶe 
diŵiŶuioŶ de Ϭ,ϳ% de l͛iŶdiĐe des pƌoduits aliŵeŶtaiƌes et uŶe lĠgğƌe  
pƌogƌessioŶ de Ϭ,ϭ% de Đelui ŶoŶ aliŵeŶtaiƌe. 

Source : BAM 

Source : HCP 

GƌaphiƋue : EvoluioŶ ;eŶ%Ϳ du taux ŵeŶsuel d’uilisaioŶ des ĐapaĐités de pƌoduĐioŶ 

GƌaphiƋue : EvoluioŶ eŶ glisseŵeŶt ŵeŶsuel de l'IPC ;eŶ%Ϳ  

SeloŶ les staisiƋues ŵoŶĠtaiƌes de BAM, l'agƌĠgat Mϯ a eŶƌegistƌĠ à iŶ 
Ŷoǀeŵďƌe ϮϬϭϲ uŶe hausse de ϱ,Ϯ% à ϭ ϭϴϬ,ϳ MMDhs. Cete ĠǀoluioŶ  
ƌeĐouǀƌe uŶ ďoŶd de ϳ,ϱ% des dĠpôts à ǀue aupƌğs des ďaŶƋues à  
ϰϳϱ,Ϯ MMDhs, uŶe augŵeŶtaioŶ de ϱ,ϳ% des Đoŵptes d’ĠpaƌgŶe aupƌğs 
des ďaŶƋues à ϭϰϱ,ϳ MMDhs et uŶe ďaisse de ϭ,ϳ% des Đoŵptes à teƌŵe et 
ďoŶs de Đaisse aupƌğs des ďaŶƋues à ϭϲϱ,ϰ MMDhs. CôtĠ ĐoŶtƌepaƌie, les 
ƌĠseƌǀes iŶteƌŶaioŶales Ŷetes oŶt augŵeŶtĠ de ϭϯ,ϭ% à Ϯϰϵ,ϴ MMDhs, 
ĐoŶtƌe uŶe hausse de ϰ,Ϭ% des ĐƌĠdits ďaŶĐaiƌes à ϳϵϱ,ϳ MMDhs ;ϳ,ϭ% pouƌ 
les ĐƌĠdits à l'ĠƋuipeŵeŶt à ϭϰϵ,ϭ MMDhs, ϱ,ϯ% pouƌ les pƌġts à la  
ĐoŶsoŵŵaioŶ à ϰϴ,ϴ MMDhs, Ϯ,Ϯ% pouƌ les ĐƌĠdits iŵŵoďilieƌs à Ϯϰϳ,Ϭ 
MMDhs et des Đoŵptes dĠďiteuƌs & ĐƌĠdits de tƌĠsoƌeƌie eŶ stagŶaioŶ à  
ϭϲϵ,ϵ MMDhsͿ. S’agissaŶt des ĐƌĠaŶĐes eŶ soufƌaŶĐe, Đelles-Đi se soŶt  
aĐĐeŶtuĠes de ϵ,ϰ% à ϲϮ,ϴ MMDhs, soit uŶ tauǆ de ĐoŶteŶieuǆ de ϳ,ϵ%.  

Source : BAM 

GƌaphiƋue : RépaƌiioŶ ;eŶ%Ϳ de l'eŶĐouƌs du Đƌédit ďaŶĐaiƌe paƌ Đatégoƌie à iŶ Ŷoveŵďƌe ϮϬϭϲ 

SeloŶ les ƌĠsultats de l͛eŶƋuġte ŵeŶsuelle de ĐoŶjoŶĐtuƌe de BAM ƌelaiǀe 
au ŵois de Ŷoǀeŵďƌe ϮϬϭϲ, la pƌoduĐioŶ iŶdustƌielle a aĐĐusĠ uŶe  
stagŶaioŶ et Đe, pouƌ ϰϮ% des ƌĠpoŶdaŶts. Ce soŶdage de l͛aĐiǀitĠ iŶtğgƌe 
uŶe stagŶaioŶ de l͛aĐiǀitĠ daŶs la ďƌaŶĐhe de l͛iŶdustƌie 
«AgƌoaliŵeŶtaiƌe», uŶ ƌepli daŶs la «Đhiŵie et paƌaĐhiŵie» et uŶe  
aŵĠlioƌaioŶ daŶs les autƌes ďƌaŶĐhes. DaŶs Đes ĐoŶdiioŶs, le tauǆ  
d͛uilisaioŶ des ĐapaĐitĠs de pƌoduĐioŶ s͛est Ġtaďli à ϳϳ%. UŶe situaioŶ 
Ƌui s͛eǆpliƋue paƌ uŶe pƌogƌessioŶ daŶs l͛eŶseŵďle des ďƌaŶĐhes, à  
l͛eǆĐepioŶ de la «Đhiŵie-paƌaĐhiŵie» où il auƌait aĐĐusĠ uŶe ďaisse et de 
l͛«agƌoaliŵeŶtaiƌe» où il auƌait stagŶĠ. S͛agissaŶt des Ŷouǀelles  
ĐoŵŵaŶdes, Đelles-Đi se seƌaieŶt aŵĠlioƌĠes daŶs l͛«agƌo-aliŵeŶtaiƌes» et 
daŶs le «teǆile & Đuiƌ», stagŶĠes daŶs la «Đhiŵie-paƌaĐhiŵie» et auƌaieŶt 
ƌeĐulĠ daŶs la «ŵĠĐaŶiƋue & ŵĠtalluƌgie». EŶ teƌŵes de peƌspeĐiǀes pouƌ 
les tƌois pƌoĐhaiŶs ŵois, les eŶtƌepƌises aŶiĐipeŶt uŶe pƌogƌessioŶ de la 
pƌoduĐioŶ et des ǀeŶtes daŶs l͛eŶseŵďle des ďƌaŶĐhes d͛aĐiǀitĠ. 
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ReĐueil des staisiƋues MaĐƌo-éĐoŶoŵiƋues 

 

 

SouƌĐe : HCP 

Perspectives de 

ralentissement du 

PIB au terme de 

l ’année 2016, 

selon le HCP 

SYNTHESE DES PRINCIPALES EVOLUTIONS RECENTES : 

 COMMERCE EXTERIEUR : AggƌaǀaioŶ de ϭϴ,Ϭ% à iŶ Ŷoǀeŵďƌe ϮϬϭϲ pouƌ s͛Ġtaďliƌ à pƌğs de ϭϲϲ MMDhs, Đe Ƌui s͛est 
tƌaduit paƌ uŶe ďaisse du tauǆ de Đouǀeƌtuƌe ĐoŵŵeƌĐial à ϱϱ,Ϭ% ;Vs. ϱϴ,ϳ% uŶ aŶ aupaƌaǀaŶtͿ ; 

 RECETTES MRE : AfeƌŵisseŵeŶt de ϰ,Ϯ% à iŶ Ŷoǀeŵďƌe ϮϬϭϲ à pƌğs de ϱϳ,ϱ MMDhs ; 

 RECETTES VOYAGES : AugŵeŶtaioŶ de ϰ,ϭ% à iŶ Ŷoǀeŵďƌe ϮϬϭϲ pouƌ s͛Ġtaďliƌ à ϱϵ,ϱ MMDhs ; 

 RECETTES IDE : ‘epli de ϭϰ,ϱ% à iŶ Ŷoǀeŵďƌe ϮϬϭϲ pouƌ se situeƌ à pƌğs ϯϬ,Ϯ MMDhs ; 

 MASSE MONETAIRE : Hausse de ϱ,Ϯ% de l͛eŶĐouƌs de Mϯ à iŶ Ŷoǀeŵďƌe ϮϬϭϲ à ϭ ϭϴϬ,ϳ MMDhs ; 

 CREDITS BANCAIRES : AugŵeŶtaioŶ de ϰ,Ϭ% de l͛eŶĐouƌs à iŶ Ŷoǀeŵďƌe ϮϬϭϲ à ϳϵϱ,ϳ MMDhs ; 

 RESERVES INTERNATIONALES NETTES : PƌogƌessioŶ de ϭϯ,ϭ% de leuƌ eŶĐouƌs à iŶ Ŷoǀeŵďƌe ϮϬϭϲ à Ϯϰϵ,ϴ MMDhs ; 

 SOLDE BUDGETAIRE : UŶ dĠiĐit ďudgĠtaiƌe Ƌui s͛est Ġtaďli à ϯϳ,Ϭ MMDhs à iŶ Ŷoǀeŵďƌe ϮϬϭϲ ;Vs. uŶ dĠiĐit de pƌğs de 
ϰϮ,ϵ MMDhs uŶ aŶ aupaƌaǀaŶtͿ ; 

 CIMENTS : Hausse de Ϭ,ϰϱ% des ǀeŶtes eŶ ǀoluŵe à iŶ Ŷoǀeŵďƌe ϮϬϭϲ à pƌğs de ϭϯ ŵillioŶs de ToŶŶes ; 

 INDICE DES PRIX A LA CONSOMMATION : AugŵeŶtaioŶ de ϭ,ϳ% de l͛iŶdiĐe ŵoǇeŶ des oŶze pƌeŵieƌs ŵois de ϮϬϭϲ, eŶ 
glisseŵeŶt aŶŶuel ; 

 INDICE DES PRIX A LA PRODUCTION ;IPPͿ : LĠgğƌe ďaisse de Ϭ,ϭ% de l͛IPP des iŶdustƌies ŵaŶufaĐtuƌiğƌes ;hoƌs ƌai-
ŶageͿ eŶ Ŷoǀeŵďƌe ϮϬϭϲ, eŶ ǀaƌiaioŶ ŵeŶsuelle.  

AGREGATS MACRO-ECONOMIQUES ϮϬϭϰ ϮϬϭϱ ϮϬϭϲp
 ϮϬϭϳp

 

PIB eŶ voluŵe ;VaƌͿ Ϯ,ϲ% ϰ,ϱ% ϭ,ϱ% ϯ,ϱ% 

    VA seĐteuƌ pƌiŵaiƌe -Ϯ,ϯ% ϭϯ,Ϭ% -ϵ,ϳ% ϳ,Ϯ% 

    VA ŶoŶ agƌiĐole Ϯ,ϲ% ϭ,ϴ% Ϯ,ϯ% Ϯ,ϲ% 

IPC ;VaƌiaioŶ du pƌiǆ iŵpliĐite du PIBͿ Ϭ,ϯ% ϭ,ϴ% ϭ,ϳ% ϭ,ϴ% 

CoŶsoŵŵaioŶ des ŵĠŶages ϯ,ϲ% Ϯ,ϰ% Ϯ,ϴ% ϯ,ϭ% 

CoŶsoŵŵaioŶ des AdŵiŶistƌaioŶs puďliƋues ϯ,ϭ% ϭ,ϵ% Ϯ,ϱ% ϯ,ϴ% 

FBCF -Ϯ,ϭ% ϭ,ϱ% ϭ,ϭ% ϭ,ϰ% 

EǆpoƌtaioŶs de ďieŶs & seƌǀiĐes ϴ,ϰ% ϲ,Ϭ% ϱ,ϴ% ϲ,ϭ% 

IŵpoƌtaioŶs de ďieŶs & seƌǀiĐes ϯ,ϯ% -ϯ,ϭ% ϲ,ϵ% ϰ,Ϯ% 

EpaƌgŶe ŶaioŶale ;eŶ % du PIBͿ Ϯϲ,ϰ Ϯϴ,ϭ Ϯϳ,ϳ Ϯϳ,ϳ 

IŶǀesisseŵeŶt ;eŶ % du PIBͿ ϯϮ,Ϯ ϯϬ,Ϯ ϯϬ,ϭ Ϯϵ,ϲ 

DĠiĐit BudgĠtaiƌe ;eŶ % du PIBͿ -ϰ,ϳ -ϰ,ϯ -ϰ,ϭ -ϰ,Ϯ 
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UpliŶe ReseaƌĐh  

              SouƌĐe : OC 

ECHANGES EXTERIEURS ;MDhsͿ Ŷov-ϭϱ Ŷov-ϭϲ ;VaƌͿ 

IMPORTATIONS  ϯϰϭ Ϭϳϯ ϯϲϵ Ϯϭϱ ϴ,ϯ% 

    Pƌoduits aliŵeŶtaiƌes ϯϮ ϳϳϯ ϯϵ ϵϱϵ Ϯϭ,ϵ% 

    Pƌoduits ĠŶeƌgĠiƋues ϲϭ ϰϯϭ ϰϵ ϭϵϯ -ϭϵ,ϵ% 

    BieŶs d'ĠƋuipeŵeŶt ϴϱ ϬϮϳ ϭϬϲ ϳϭϲ Ϯϱ,ϱ% 

    Pƌoduits iŶis de ĐoŶsoŵŵaioŶ ϲϯ ϵϴϯ ϳϰ ϭϮϱ ϭϱ,ϵ% 

EXPORTATIONS  ϮϬϬ ϯϱϬ ϮϬϯ ϭϴϰ ϭ,ϰ% 

    Phosphates & dĠƌiǀĠs ϰϬ ϴϵϭ ϯϱ ϳϲϬ -ϭϮ,ϱ% 

    Teǆile & Cuiƌ ϯϬ ϲϮϳ ϯϮ ϰϵϰ ϲ,ϭ% 

    AgƌiĐultuƌe & agƌo-aliŵeŶtaiƌe ϰϬ ϵϰϭ ϰϮ ϵϬϰ ϰ,ϴ% 

    Autoŵoďile ϰϱ ϲϵϱ ϰϵ ϱϵϰ ϴ,ϱ% 

    EleĐtƌoŶiƋue ϳ ϭϵϬ ϴ ϬϬϭ ϭϭ,ϯ% 

    AĠƌoŶauiƋue ϳ ϱϯϮ ϴ ϱϯϮ ϭϯ,ϯ% 

Solde ĐoŵŵeƌĐial -ϭϰϬ ϳϮϯ -ϭϲϲ Ϭϯϭ ϭϴ,Ϭ% 

Taux de Đouveƌtuƌe ĐoŵŵeƌĐial ;eŶ %Ϳ ϱϴ,ϳ ϱϱ,Ϭ -ϯ,ϳpts  

ReĐetes MRE ϱϱ ϭϵϱ ϱϳ ϱϭϳ ϰ,Ϯ% 

ReĐetes voǇages ϱϳ ϭϰϵ ϱϵ ϰϳϱ ϰ,ϭ% 

ReĐetes IDE ϯϱ ϯϰϲ ϯϬ ϮϮϳ -ϭϰ,ϱ% 

Poursuite à fin 

novembre 2016 

de l’aggravation 

du déficit com-

mercial 

 CHARGES & RESSOURCES DU TRESOR ;hoƌs TVA des CLͿ ;MDhsͿ Ŷov-ϭϱ Ŷov-ϭϲ ;VaƌͿ 

RECETTES ORDINAIRES ϭϴϬ ϵϱϲ ϭϴϵ ϲϭϯ ϰ,ϴ% 

ReĐetes isĐales ϭϲϬ ϯϯϵ ϭϲϴ ϯϵϵ ϱ,Ϭ% 

    Iŵpôts diƌeĐts ϲϴ ϲϵϬ ϳϮ ϲϳϭ ϱ,ϴ% 

    Iŵpôts iŶdiƌeĐts ϳϬ ϲϵϭ ϳϮ ϯϬϴ Ϯ,ϯ% 

    Dƌoits de douaŶe ϳ Ϭϱϰ ϴ ϯϯϳ ϭϴ,Ϯ% 

    Dƌoits d’eŶƌegistƌeŵeŶt & de iŵďƌe ϭϯ ϵϬϰ ϭϱ Ϭϴϯ ϴ,ϱ% 

ReĐetes ŶoŶ isĐales ϭϴ Ϭϴϯ ϭϴ ϱϵϮ Ϯ,ϴ% 

    MoŶopoles & paƌiĐipaioŶs ϳ ϭϮϱ ϳ ϰϰϬ ϰ,ϰ% 

    PƌiǀaisaioŶ Ϭ ϱϳϬ   

    DoŵaiŶe ϮϱϬ Ϯϲϱ ϲ,Ϭ% 

    Autƌes ƌeĐetes ϭϬ ϳϬϴ ϭϬ ϯϭϳ -ϯ,ϳ% 

DEPENSES ORDINAIRES ϭϴϯ ϰϬϬ ϭϴϯ Ϯϭϲ -Ϭ,ϭ% 

BieŶs & seƌviĐes ϭϰϭ ϭϭϳ ϭϰϳ ϱϴϯ ϰ,ϲ% 

    PeƌsoŶŶel ϵϯ ϳϲϲ ϵϱ ϲϱϭ Ϯ,Ϭ% 

    Autƌes ďieŶs & seƌǀiĐes ϰϳ ϯϱϭ ϱϭ ϵϯϮ ϵ,ϳ% 

IŶtéƌġts de la dete Ϯϱ ϳϬϯ Ϯϱ ϴϳϴ Ϭ,ϳ% 

    IŶtĠƌieuƌe ϮϮ ϳϭϴ ϮϮ ϵϳϳ ϭ,ϭ% 

    EǆtĠƌieuƌe Ϯ ϵϴϱ Ϯ ϵϬϭ -Ϯ,ϴ% 

CoŵpeŶsaioŶ ϭϲ ϱϴϬ ϵ ϳϱϱ -ϰϭ,Ϯ% 

INVESTISSEMENT ϰϳ ϳϲϮ ϱϰ ϵϬϱ ϭϱ,Ϭ% 

SOLDE DES CST ϳ ϯϬϳ ϭϭ ϱϰϵ - 

DEFICIT/EXCEDENT GLOBAL -ϰϮ ϴϵϵ -ϯϲ ϵϱϵ  - 

SouƌĐe : TG‘ 

Un déficit global 

en atténuation à 

37 MMDhs à fin 

novembre 2016 



69 

 

   ϲϵ 

UpliŶe ReseaƌĐh  

INDICATEURS MONETAIRES ;EŶĐouƌs eŶ MDhsͿ Ŷov-ϭϱ Ŷov-ϭϲ ;VaƌͿ 

Agƌégat de ŵoŶŶaie Mϯ ϭ ϭϮϮ Ϭϴϱ ϭ ϭϴϬ ϲϲϲ ϱ,Ϯ% 

    DĠpôts à ǀue aupƌğs des ďaŶƋues ϰϰϮ ϭϰϲ ϰϳϱ ϮϮϭ ϳ,ϱ% 

    Coŵptes d'ĠpaƌgŶe aupƌğs des ďaŶƋues ϭϯϳ ϴϮϭ ϭϰϱ ϲϳϴ ϱ,ϳ% 

    Coŵptes à teƌŵe & ďoŶs de Đaisse aupƌğs des ďaŶƋues ϭϲϴ Ϯϰϯ ϭϲϱ ϰϮϱ -ϭ,ϳ% 

    Titƌes OPCVM ŵoŶĠtaiƌes ϲϭ Ϭϭϭ ϲϮ ϴϰϬ ϯ,Ϭ% 

CoŶtƌepaƌies de Mϯ       

    Réseƌves iŶteƌŶaioŶales Ŷetes ϮϮϬ ϳϴϰ Ϯϰϵ ϳϲϱ ϭϯ,ϭ% 

    CƌéaŶĐes Ŷetes suƌ l'AdŵiŶistƌaioŶ CeŶtƌale ϭϱϲ Ϭϭϵ ϭϰϱ ϰϴϰ -ϲ,ϴ% 

    Cƌédit ďaŶĐaiƌe ϳϲϰ ϴϳϰ ϳϵϱ ϳϬϵ ϰ,Ϭ% 

      CƌĠdits iŵŵoďilieƌs Ϯϰϭ ϲϱϰ Ϯϰϳ Ϭϯϱ Ϯ,Ϯ% 

          Crédits à l'habitat ϭϳϴ ϯϱϭ ϭϴϴ ϬϬϮ ϱ,ϰ% 

          Crédits aux proŵoteurs iŵŵobiliers ϲϬ Ϯϭϰ ϱϲ ϯϵϱ -ϲ,ϯ% 

      Coŵptes dĠďiteuƌs & ĐƌĠdits de tƌĠsoƌeƌie ϭϲϵ ϵϯϬ ϭϲϵ ϵϬϴ Ϭ,Ϭ% 

      CƌĠdits à l'ĠƋuipeŵeŶt ϭϯϵ ϮϬϬ ϭϰϵ Ϭϲϯ ϳ,ϭ% 

      CƌĠdits à la ĐoŶsoŵŵaioŶ ϰϲ ϯϯϲ ϰϴ ϴϭϯ ϱ,ϯ% 

      CƌĠaŶĐes diǀeƌses suƌ la ĐlieŶtğle ϭϭϬ ϯϯϳ ϭϭϴ Ϭϵϰ ϳ,Ϭ% 

      CƌĠaŶĐes eŶ soufƌaŶĐe ϱϳ ϰϭϳ ϲϮ ϳϵϲ ϵ,ϰ% 

Agƌégats de plaĐeŵeŶts liƋuides ϱϮϳ ϲϲϬ ϱϳϴ ϲϵϬ ϵ,ϳ% 

    BoŶs du TƌĠsoƌ ŶĠgoĐiaďles ϯϭϳ ϰϳϬ ϯϰϰ Ϭϯϰ ϴ,ϰ% 

    BoŶs de soĐiĠtĠs de iŶaŶĐeŵeŶt ϳ ϰϵϮ ϱ ϳϬϯ -Ϯϯ,ϵ% 

    Billets de tƌĠsoƌeƌie ϭ ϲϵϱ ϵϯϮ -ϰϱ,Ϭ% 

    Titƌes Ġŵis paƌ les OPCVM oďligaioŶs ;PLϮͿ ϭϲϳ ϵϬϴ ϭϴϵ ϮϮϱ ϭϮ,ϳ% 

    Titƌes Ġŵis paƌ les OPCVM aĐioŶs & les OPCVM diǀeƌsiiĠs ;PLϯͿ ϯϭ ϳϮϵ ϯϲ ϱϵϱ ϭϱ,ϯ% 

Cƌédit ďaŶĐaiƌe paƌ seĐteuƌ d'aĐivité ;EŶĐouƌs eŶ MDhsͿ sept-ϭϱ sept-ϭϲ ;VaƌͿ 

SeĐteuƌ pƌiŵaiƌe ϯϬ ϯϮϴ ϯϭ ϳϰϭ ϰ,ϳ% 

IŶdustƌies eǆtƌaĐiǀes ϭϰ ϴϰϱ ϭϲ ϲϯϯ ϭϮ,Ϭ% 

IŶdustƌies ŵaŶufaĐtuƌiğƌes ϴϭ ϵϱϵ ϴϮ ϵϬϱ ϭ,Ϯ% 

EleĐtƌiĐitĠ, gaz & eau ϰϵ Ϭϴϰ ϰϵ ϯϱϴ Ϭ,ϲ% 

BâiŵeŶts & Tƌaǀauǆ PuďliĐs ϵϮ Ϯϱϱ ϵϭ ϲϳϴ -Ϭ,ϲ% 

CoŵŵeƌĐe, ƌĠpaƌaioŶ autoŵoďiles & d'aƌiĐles doŵesiƋues ϰϳ ϭϳϲ ϱϭ Ϯϯϳ ϴ,ϲ% 

Hôtels & ƌestauƌaŶts ϭϳ ϮϴϮ ϭϲ ϰϭϲ -ϱ,Ϭ% 

TƌaŶspoƌts & ĐoŵŵuŶiĐaioŶs ϯϰ ϰϮϵ ϯϱ Ϭϭϵ ϭ,ϳ% 

AĐiǀitĠs iŶaŶĐiğƌes ϭϬϴ Ϭϳϯ ϭϭϳ ϱϰϲ ϴ,ϴ% 

PaƌiĐulieƌs & M‘E Ϯϰϵ ϲϰϵ ϮϲϮ ϳϯϲ ϱ,Ϯ% 

AdŵiŶistƌaioŶs loĐales ϭϯ ϰϬϲ ϭϰ Ϭϳϱ ϱ,Ϭ% 

Autƌes seĐioŶs Ϯϲ ϬϰϬ Ϯϱ ϯϴϵ -Ϯ,ϱ% 

SouƌĐe : BAM 

Baisse de 0,6% de 

l’encours du crédit 

au secteur des BTP 

à fin septembre 

2016 

Les crédits à 

l’équipement et à 

la consommation 

portent l’évolution 

du crédit bancaire 

à fin novembre 

2016 
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SouƌĐe : HCP 

L’IPC enre-
g is t re  une 

hausse  de 

1,7% sur les 

onze premiers 

mois de 2016 

Faible évolution 

des ventes de 

ciments à fin no-

vembre 2016 

SouƌĐe : MEF - HCP - MHU 

ACTIVITES SECTORIELLES    

TELECOMS sept-ϭϱ sept-ϭϲ ;VaƌͿ 

    PaƌĐ gloďal de la tĠlĠphoŶie ŵoďile ;ŵillieƌsͿ ϰϰ ϰϰϵ ϰϯ ϯϰϭ -Ϯ,ϱ% 

        Taux de péŶétraioŶ ;%Ϳ ϭϯϭ,ϯ ϭϮϴ,Ϭ -ϯ,ϯpts 

    PaƌĐ gloďal de la tĠlĠphoŶie iǆe ;ŵillieƌsͿ Ϯ Ϯϵϲ Ϯ ϭϮϮ -ϳ,ϲ% 

    PaƌĐ total des aďoŶŶĠs IŶteƌŶet ;ŵillieƌsͿ ϭϯ ϴϵϴ ϭϲ ϵϮϯ Ϯϭ,ϴ% 

TOURISME oĐt-ϭϱ oĐt-ϭϲ ;VaƌͿ 

    AƌƌiǀĠes de touƌistes ;Ǉ Đoŵpƌis MREͿ ;eŶ ŵillieƌsͿ ϴ ϴϰϳ ϴ ϴϴϭ Ϭ,ϰ% 

    NuitĠes daŶs les ĠtaďlisseŵeŶts d’hĠďeƌgeŵeŶt ĐlassĠs ;eŶ ŵillieƌsͿ ϭϱ ϴϴϱ ϭϲ ϮϬϱ Ϯ,Ϭ% 

PECHE MARITIME oĐt-ϭϱ oĐt-ϭϲ ;VaƌͿ 

    DĠďaƌƋueŵeŶts de la pġĐhe Đôiğƌe ;eŶ ŵillieƌs de toŶŶesͿ ϭ Ϭϯϳ ϭ ϭϱϯ ϭϭ,ϯ% 

    DĠďaƌƋueŵeŶts de la pġĐhe Đôiğƌe ;eŶ MDhsͿ ϱ ϭϭϮ ϱ ϰϳϬ ϳ,Ϭ% 

ENERGIE oĐt-ϭϱ oĐt-ϭϲ ;VaƌͿ 

    EŶeƌgie appelĠe Ŷete ;GWhͿ Ϯϴ ϳϰϮ Ϯϵ ϲϲϬ ϯ,Ϯ% 

    CoŶsoŵŵaioŶ d’ĠleĐtƌiĐitĠ ;GWhͿ Ϯϰ ϱϯϳ Ϯϱ Ϭϱϱ Ϯ,ϭ% 

BATIMENT Ŷov-ϭϱ Ŷov-ϭϲ ;VaƌͿ 

    CoŶsoŵŵaioŶ de ĐiŵeŶt ;Đuŵul eŶ ŵillieƌs de toŶŶesͿ ϭϮ ϵϳϵ ϭϯ Ϭϯϳ Ϭ,ϰϱ% 

INDICES STATISTIQUES    

 Ŷov-ϭϱ Ŷov-ϭϲ ;VaƌͿ 

INDICE DES PRIX A LA CONSOMMATION ;IPCͿ ϭϭϱ,ϰ ϭϭϳ,ϲ ϭ,ϵ% 

    Pƌoduits aliŵeŶtaiƌes ϭϮϯ,ϲ ϭϮϳ,Ϭ Ϯ,ϴ% 

    Pƌoduits ŶoŶ aliŵeŶtaiƌes ϭϬϵ,ϱ ϭϭϬ,ϵ ϭ,ϯ% 

INDICE DES PRIX A LA PRODUCTION ;Base ϭϬϬ : ϮϬϭϬͿ oĐt-ϭϱ Ŷov-ϭϲ ;VaƌͿ 

IŶdustƌies eǆtƌaĐiǀes ϭϬϬ,Ϯ ϭϬϬ,Ϯ Ϭ,Ϭ% 

IŶdustƌies ŵaŶufaĐtuƌiğƌes hoƌs ƌaiŶage ϭϬϲ,ϳ ϭϬϲ,ϲ -Ϭ,ϭ% 

PƌoduĐioŶ & distƌiďuioŶ d͛ĠleĐtƌiĐitĠ  ϭϭϭ,Ϭ ϭϭϭ,Ϭ Ϭ,Ϭ% 

PƌoduĐioŶ & distƌiďuioŶ d͛eau ϭϭϵ,Ϭ ϭϭϵ,Ϭ Ϭ,Ϭ% 

INDICE DE LA PRODUCTION ;Base ϭϬϬ : ϮϬϭϬͿ Tϯ-ϮϬϭϱ Tϯ-ϮϬϭϲ ;VaƌͿ 

MiŶes ϭϬϴ,ϲ ϭϬϱ,ϴ -Ϯ,ϲ% 

IŶdustƌies ŵaŶufaĐtuƌiğƌes ϭϬϰ,ϴ ϭϬϱ,Ϭ Ϭ,Ϯ% 

EleĐtƌiĐitĠ ϭϯϴ,ϴ ϭϰϱ,Ϭ ϰ,ϱ% 



71 

 

 

ANNEXES 



72 

 

   ϳϮ 

UpliŶe ReseaƌĐh  

   ANNEXES 
 
 
EŵissioŶs d’eŵpƌuŶts visées paƌ le CDVM eŶ ϮϬϭϲ 

Date de visa Eŵeteuƌs Natuƌe de l'éŵissioŶ 

PlafoŶd  de 
l'éŵissioŶ  
;EŶ MDhsͿ 

Matuƌité 

Ϭϴ/Ϭϲ/ϮϬϭϲ 
ATTIJA‘IWAFA  
BANK 

EŵissioŶ d͛uŶ eŵpƌuŶt oďligataiƌe ϭ ϬϬϬ EŶtƌe ϳ aŶs et ϭϬ aŶs 

Ϭϵ/Ϭϲ/ϮϬϭϲ BMCE BANK EŵissioŶ d͛uŶ eŵpƌuŶt oďligataiƌe Ϯ ϬϬϬ ϭϬ aŶs 

ϭϵ/Ϭϴ/ϮϬϭϲ OULMES 
Mise à jouƌ d͛uŶ pƌogƌaŵŵe d͛ĠŵissioŶ 
de ďillets de tƌĠsoƌeƌie 

ϮϬϬ De ϭϬ jouƌs à ϭϮ ŵois 

ϭϲ/Ϭϵ/ϮϬϭϲ 
C‘EDIT AG‘ICOLE   
DU MA‘OC 

EŵissioŶ d͛uŶ eŵpƌuŶt oďligataiƌe ϲϬϬ EŶtƌe ϳ aŶs et ϭϬ aŶs 

Ϯϳ/Ϭϵ/ϮϬϭϲ FEC EŵissioŶ d͛uŶ eŵpƌuŶt oďligataiƌe ϭ ϬϬϬ EŶtƌe ϭϬ aŶs et ϭϱ aŶs 

ϯϭ/ϭϬ/ϮϬϭϲ 
‘ESIDENCES  
DA‘ SAADA 

Mise à jouƌ d͛uŶ pƌogƌaŵŵe d͛ĠŵissioŶ 
de ďillets de tƌĠsoƌeƌie 

ϱϬϬ De ϭϬ jouƌs à ϭϮ ŵois 

Ϭϰ/ϭϭ/ϮϬϭϲ 
BMCE BANK OF 
AF‘ICA 

EŵissioŶ d͛uŶ eŵpƌuŶt oďligataiƌe de 
tǇpe « GƌeeŶ BoŶds » 

ϱ aŶs ϱϬϬ 

ϭϱ/ϭϭ/ϮϬϭϲ 
C‘EDIT AG‘ICOLE   
DU MA‘OC 

EŵissioŶ d͛uŶ eŵpƌuŶt oďligataiƌe de 
tǇpe « GƌeeŶ BoŶds » 

- ϱϬϬ 

ϭϱ/ϭϭ/ϮϬϭϲ 
BANQUE CENT‘ALE  
POPULAI‘E 

EŵissioŶ d͛uŶ eŵpƌuŶt oďligataiƌe de 
tǇpe « GƌeeŶ BoŶds » 

De ϳ aŶs à ϭϬ aŶs Ϯ ϬϬϬ 

ϭϳ/ϭϭ/ϮϬϭϲ AF‘IQUIA GA) 
Mise à jouƌ d͛uŶ pƌogƌaŵŵe d͛ĠŵissioŶ 
de ďillets de tƌĠsoƌeƌie 

De ϭϬ jouƌs à ϭϮ ŵois ϭ ϮϬϬ 

Ϯϴ/ϭϭ/ϮϬϭϲ CIH BANK 
EŵissioŶ d͛uŶ eŵpƌuŶt oďligataiƌe  
suďoƌdoŶŶĠ  EŶtƌe ϳ aŶs et ϭϬ aŶs ϭ ϬϬϬ 

Ϯϴ/ϭϭ/ϮϬϭϲ OCP 
EŵissioŶ d͛uŶ eŵpƌuŶt oďligataiƌe  
suďoƌdoŶŶĠ peƌpĠtuel PeƌpĠtuelle ϱ ϬϬϬ 

ϯϬ/ϭϭ/ϮϬϭϲ C‘EDIT DU MA‘OC 
EŵissioŶ d͛uŶ eŵpƌuŶt oďligataiƌe  
suďoƌdoŶŶĠ  ϭϬ aŶs ϱϬϬ 

Ϭϭ/ϭϮ/ϮϬϭϲ 
MAGH‘EB  
OXYGENE 

Mise à jouƌ d͛uŶ pƌogƌaŵŵe d͛ĠŵissioŶ 
de ďillets de tƌĠsoƌeƌie 

De ϭϬ jouƌs à ϭϮ ŵois ϮϬϬ 

Ϭϳ/ϭϮ/ϮϬϭϲ 
ATTIJA‘IWAFA  
BANK 

EŵissioŶ d͛uŶ eŵpƌuŶt oďligataiƌe  
suďoƌdoŶŶĠ 

EŶtƌe ϳ aŶs et ϭϬ aŶs ϭ ϱϬϬ 

Ϭϳ/ϭϮ/ϮϬϭϲ 
ATTIJA‘IWAFA  
BANK 

EŵissioŶ d͛uŶ eŵpƌuŶt oďligataiƌe  
suďoƌdoŶŶĠ peƌpĠtuel PeƌpĠtuelle ϱϬϬ 

ϭϰ/ϭϮ/ϮϬϭϲ 
DOUJA  
P‘OMOTION 

Mise à jouƌ d͛uŶ pƌogƌaŵŵe d͛ĠŵissioŶ 
de ďillets de tƌĠsoƌeƌie 

De ϭϬ jouƌs à ϭϮ ŵois ϭ ϬϬϬ 
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AugŵeŶtaioŶs de Đapital visées paƌ le CDVM eŶ ϮϬϭϲ 

 

 
IŶtƌoduĐioŶ eŶ ďouƌse eŶ ϮϬϭϲ 

 

  

Date  Eŵeteuƌs MoŶtaŶt de l’opéƌaioŶ  ;EŶ MDhsͿ 

ϭϬ/Ϭϲ/ϮϬϭϲ SODEP-Maƌsa MaƌoĐ ϭ ϵϮϵ,ϴ  

Date  Eŵeteuƌs Natuƌe de l'éŵissioŶ 
MoŶtaŶt de l’opéƌaioŶ  

;EŶ MDhsͿ 

Ϭϱ/Ϭϰ/ϮϬϭϲ ‘ISMA 

AugŵeŶtaioŶ de Đapital ǀia la  
ĐoŶǀeƌsioŶ des O‘A eŶ aĐioŶs  
Ŷouǀelles 

ϲϯϲ,ϴ 

Ϭϳ/Ϭϰ/ϮϬϭϲ 

 

AUTO HALL 

 

AugŵeŶtaioŶ de Đapital paƌ ĐoŶǀeƌsioŶ 
opioŶŶelle des diǀideŶdes eǆĐepioŶŶels 
de ϮϬϭϰ eŶ aĐioŶs Ŷouǀelles  

ϭϮϬ,ϯ 

 

Ϯϰ/Ϭϲ/ϮϬϭϲ LAFA‘GE CIMENT 
AugŵeŶtaioŶ de Đapital paƌ fusioŶ  
aďsoƌpioŶ de HOLCIM MA‘OC 

ϵ ϭϯϱ,ϳ 

ϭϲ/ϭϮ/ϮϬϭϲ COSUMA‘ 
AugŵeŶtaioŶ de Đapital paƌ fusioŶ  
aďsoƌpioŶ de SU‘CAFO‘ 

ϭϯϯ,Ϯ 

ϮϬ/ϭϮ/ϮϬϭϲ LAFA‘GEHOLCIM MA‘OC 
AugŵeŶtaioŶ de Đapital paƌ fusioŶ  
aďsoƌpioŶ de LAFA‘GE CEMENTOS 

Ϯ ϯϱϵ,ϱ 
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   ϳϰ 
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   Taďleau de Boƌd ďouƌsieƌ au ϯϬ/ϭϮ/ϮϬϭϲ ;ϭ/ϮͿ 

Valeurs ST Cours  + Haut + Bas Précédent CMP  Volumes MAD Poids Div 15 BPA 15 PER 15 P/B 15 D/Y 15 YTD

Total Marché 393 013 590,06        22,4x 2,7x 3,6% 30,46%

6,52% 35,3x 3,8x 3,1% 49,1%

COSUMAR T 343,00 345,00 340,50 340,60  0,70% 342,96           23 209 794,05   0,0324 10,8 15,3 22,4x 3,6x 3,15% 114,8%

LESIEUR CRISTAL T 135,00 136,00 127,60 135,00  0,00% 134,87             3 668 100,70   0,0099 5,0 7,2 18,7x 2,4x 3,70% 23,9%

CARTIER SAADA T 20,95 20,95 20,95 20,50  2,20% 20,95                 30 126,10   0,0002 1,0 2,4 8,6x 1,3x 4,77% 19,7%

CENTRALE DANONE N.T 610,10 - - 610,10  0,00% -                             -     0,0022 10,5 5,6 108,5x 5,3x 1,72% -48,7%

DARI COUSPATE N.T 2950,00 - - 2950,00  0,00% -                             -     0,002 65,0 127,8 23,1x 5,0x 2,20% 144,4%

UNIMER T 177,00 177,00 177,00 178,00  -0,56% 177,00           13 810 779,00   0,0031 3,0 14,1 12,6x 1,6x 1,69% 8,0%

OULMES T 1450,00 1450,00 1450,00 1400,00  3,57% 1450,00            8 202 650,00   0,0031 60,0 73,1 19,8x 4,2x 4,14% 14,5%

BRASSERIES DU MAROC T 2300,00 2300,00 2300,00 2300,00  0,00% 2300,00            1 699 700,00   0,0123 92,0 93,0 24,7x 4,3x 4,00% 20,5%

4,51% 18,9x 6,3x 5,15% 15,84%

ATLANTA T 48,99 50,50 48,83 50,00  -2,02% 49,07                997 117,72   0,0034 1,5 2,3 21,2x 2,1x 3,06% -3,0%

SAHAM ASSURANCE T 1155,00 1220,00 1155,00 1220,00  -5,33% 1158,45            2 504 575,00   0,0095 40,0 82,6 14,0x 1,3x 3,46% 25,0%

WAFA ASSURANCE T 4650,00 4650,00 4580,00 4450,00  4,49% 4605,14            4 052 520,00   0,0294 160,0 228,5 20,4x 3,3x 3,44% 49,5%

AFMA T 820,00 821,00 820,00 849,00  -3,42% 820,00               822 463,00   0,0016 52,0 55,2 14,9x 12,7x 6,34% 20,1%

AGMA LAHLOU-TAZI T 2540,00 2540,00 2540,00 2540,00  0,00% 2540,00                 48 260,00   0,0012 205,0 191,1 13,3x 5,7x 8,07% 7,6%

34,27% 20,6x 2,0x 2,55% 22,66%

ATTIJARIWAFA BANK T 413,00 413,00 404,00 405,00  1,98% 409,49            9 680 002,40   0,1558 11,0 22,1 18,7x 2,3x 2,66% 26,3%

BMCE BANK T 223,00 223,00 218,00 220,00  1,36% 222,75          20 865 271,00   0,0597 5,0 10,9 20,5x 2,4x 2,24% 6,7%

BMCI T 610,00 610,00 601,00 615,00  -0,81% 602,36            1 970 920,00   0,0124 30,0 37,7 16,2x 0,9x 4,92% -4,7%

BCP T 284,90 284,90 277,00 280,00  1,75% 280,67           19 582 294,70   0,0965 5,8 13,8 20,7x 1,7x 2,02% 36,2%

CDM T 490,00 504,60 490,00 490,00  0,00% 490,18                 80 389,20   0,006 8,0 7,5 65,1x 1,2x 1,63% -3,5%

CIH T 300,00 310,00 300,00 305,00  -1,64% 302,21           13 510 127,50   0,0123 14,0 19,5 15,4x 1,6x 4,67% 21,3%

16,36% 25,3x 4,1x 3,63% 65,50%

CIMENTS DU MAROC T 1298,00 1298,00 1271,00 1271,00  2,12% 1297,60             3 555 413,00   0,0277 55,0 74,7 17,4x 3,0x 4,24% 33,8%

JET CONTRACTORS T 163,90 163,90 163,90 162,10  1,11% 163,90             2 475 381,70   0,0006 5,0 14,3 11,5x 1,0x 3,05% -16,8%

LAFARGEHOLCIM MAR T 2450,00 2450,00 2400,00 2430,00  0,82% 2439,43             4 425 117,00   0,129 86,0 86,7 28,2x 4,6x 3,51% 79,9%

SONASID T 386,05 391,00 385,00 395,00  -2,27% 386,59             3 506 378,15   0,0029 0,0 -15,9 NS 0,8x 0,00% -8,1%

ALUMINIUM DU MAROC T 1194,00 1194,00 1194,00 1177,00  1,44% 1194,00                159 996,00   0,0015 90,0 88,6 13,5x 1,5x 7,54% 7,9%

AFRIC INDUSTRIES SA T 350,00 350,00 350,00 340,00  2,94% 350,00                   3 150,00   0,0004 20,0 23,9 14,7x 2,5x 5,71% 5,6%

COLORADO T 53,99 54,65 52,66 54,89  -1,64% 53,53                659 694,26   0,0015 4,3 4,3 12,4x 1,9x 7,87% -10,0%

0,14% 13,4x 0,8x 0,68% 90,38%

MAGHREB OXYGENE N.T 106,00 - - 106,00  0,00% -                             -     0,0002 4,0 7,9 13,4x 0,4x 3,77% 26,6%

SNEP T 163,50 173,65 162,15 172,00  -4,94% 166,57             1 547 230,35   0,0012 0,0 -20,5 NS 0,9x 0,00% 104,4%

2,31% 23,0x 2,9x 2,48% 0,2

AUTO HALL T 110,00 116,95 110,00 110,20  -0,18% 110,03            2 459 305,00   0,0103 3,5 4,5 24,5x 3,2x 3,18% 14,7%

FENIE BROSSETTE T 87,45 90,15 87,45 90,00  -2,83% 88,59                217 390,65   0,0003 0,0 NS NS 0,5x 0,00% -12,6%

LABEL VIE T 1340,00 1340,00 1309,00 1319,00  1,59% 1337,56             2 939 967,00   0,0102 31,4 42,4 31,6x 2,5x 2,35% 16,7%

ENNAKL T 57,00 57,20 56,80 57,00  0,00% 57,03            1 089 770,00   0,0013 3,20 6,0 9,5x 2,8x 5,61% 59,3%

AUTO NEJMA T 1900,00 1900,00 1900,00 1800,00  5,56% 1900,00                 15 200,00   0,0007 60,0 101,0 18,8x 2,8x 3,16% 40,7%

STOKVIS NORD AFRIQUE T 22,30 22,70 22,01 22,36  -0,27% 22,01            58 781 861,88   0,0002 ND 1,3 17,4x 2,9x 0,00% -10,8%REALISATIONS 

MECANIQUES T 274,85 275,00 274,85 277,90  -1,10% 275,00                112 198,80   0,0001 20,0 64,0 4,3x 0,6x 7,28% 85,71%

Batiment et Matériaux de Construction

Chimie

Distributeurs

Var%

Agroalimentaire / Production

Assurances

Banques
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  Taďleau de Boƌd ďouƌsieƌ au ϯϬ/ϭϮ/ϮϬϭϲ ;Ϯ/ϮͿ 

Valeurs ST Cours  + Haut + Bas Précédent CMP  Volumes MAD Poids Div 15 BPA 15 PER 15 P/B 15 D/Y 15 YTD

4,96% 12,6x 1,1x 6,56% 100,51%

DOUJA PROM ADDOHA T 42,98 42,98 41,10 42,05  2,21% 42,41           17 961 560,61   0,0359 2,3 2,6 12,6x 1,1x 6,30% 100,2%

ALLIANCES T 92,40 93,00 92,00 93,00  -0,65% 92,61             5 433 948,99   0,0027 ND -144,2 12,8x 0,3x 0,00% 125,4%

RES DAR SAADA T 185,00 189,95 181,00 185,20  -0,11% 184,40             9 387 832,30   0,011 6,9 17,2 9,4x 1,1x 5,40% 52,8%

0,33% 16,0x 3,5x 7,66% 28,67%

PROMOPHARM S.A. T 1210,00 1210,00 1210,00 1240,00  -2,42% 1210,00                 50 820,00   0,0009 169,0 97,1 12,5x 3,0x 13,97% 77,7%

SOTHEMA N.T 1181,00 - - 1181,00  0,00% -                             -     0,0024 48,0 65,4 18,1x 3,7x 4,06% 0,8%

0,05% 17,1x 0,8x 2,29% 3,76%

DELATTRE LEVIVIER 

MAROC N.T 190,00 - - 190,00


0,00% -                             -     0,0004 5,5 8,8 21,6x 1,0x 2,89% -7,1%

STROC INDUSTRIE T 50,60 50,90 49,00 49,87  1,46% 49,94                173 292,89   0,0001 ND -69,7 NS NS 0,00% 44,6%

0,61% 15,1x 1,9x 4,91% 56,24%

DISWAY T 358,00 358,50 350,00 358,95  -0,26% 357,06                715 906,50   0,0023 20,0 32,5 11,0x 1,1x 5,59% 79,0%

HPS T 775,00 785,50 740,00 780,00  -0,64% 771,51             1 499 047,60   0,0021 25,0 56,7 13,7x 2,7x 3,23% 67,0%

IB MAROC.COM R.B 94,00 101,00 94,00 100,00  -6,00% 98,46                  60 358,76   0,0001 0,0 -45,4 NS 0,7x 0,00% 17,6%

M2M Group T 310,25 310,25 310,10 330,00  -5,98% 310,13                 40 317,50   0,0004 nd 31,0 10,0x 1,5x 0,00% 34,3%

MICRODATA T 149,80 149,80 143,00 145,90  2,67% 145,05             1 483 125,40   0,0006 12,5 13,5 11,1x 2,9x 8,34% 44,8%

S.M MONETIQUE T 213,00 217,00 210,10 212,00  0,47% 212,72                394 816,20   0,0005 18,5 21,3 10,0x 2,3x 8,69% 31,9%

INVOLYS T 101,80 104,15 101,80 104,30  -2,40% 102,45               100 713,05   0,0001 8,0 17,9 5,7x 0,5x 7,86% -13,7%

2,20% 32,1x 2,9x 4,87% 40,6%

MINIERE TOUISSIT T 1350,00 1390,00 1322,00 1322,00  2,12% 1351,60            8 271 780,00   0,0067 135,0 114,5 11,8x 3,4x 10,00% 59,8%

MANAGEM T 979,00 993,00 965,00 980,00  -0,10% 978,18             1 839 954,80   0,0102 20,0 22,4 43,8x 2,6x 2,04% 46,3%

SMI T 2800,00 2800,00 2800,00 2732,00  2,49% 2800,00               299 600,00   0,0051 220,0 142,3 19,7x 3,1x 7,86% 20,2%

REBAB COMPANY N.T 130,00 - - 130,00  0,00% -                             -     0 0,0 -32,3 NS 0,5x 0,00% -10,34%

1,75% 21,6x 17,7x 1,78% 8,4%

AFRIQUIA GAZ T 2645,00 2645,00 2645,00 2690,00  -1,67% 2645,00                161 345,00   0,0175 105,0 122,4 21,6x 4,3x 3,97% 18,6%

SAMIR N.T 127,80 - - 127,80  0,00% -                             -     0 ND ND ND ND 0,00% 0,0%

TOTAL MAROC T 1245,00 1275,00 1200,00 1200,00  3,75% 1258,02          62 264 259,00   0,0122 42,0 32,3 38,6x 12,8x 3,37% 152,5%

1,36% 19,0x 3,7x 3,8% -2700,0%

TAQA MOROCCO T 780,00 780,00 751,00 762,00  2,36% 773,39             7 419 084,00   0,0136 30,0 41,0 19,0x 3,7x 3,85% -2700,0%

0,93% 16,1x 1,9x 6,1% 21,6%

DIAC SALAF N.T 26,25 - - 26,25  0,00% -                             -     0,0001 ND ND ND ND 0,00% 0,0%

EQDOM T 1000,00 1000,00 1000,00 1000,00  0,00% 1000,00               797 000,00   0,0025 90,0 93,9 10,6x 1,1x 9,00% 18,1%

MAROC LEASING T 390,00 390,00 390,00 390,00  0,00% 390,00               507 000,00   0,0008 16,0 21,1 18,5x 1,3x 4,10% 4,3%

SALAFIN R.B 830,00 - - 830,00  0,00% -                             -     0,0038 57,0 52,3 15,9x 3,1x 6,87% 32,2%

MAGHREBAIL T 925,00 925,00 925,00 920,00  0,54% 925,00                   3 700,00   0,0014 46,0 46,5 19,9x 1,6x 4,97% 59,7%

AXA CREDIT N.T 291,60 - - 291,60  0,00% -                             -     0,0002 ND -33,4 NS 1,1x 0,00% -16,7%

TASLIF T 28,00 28,00 28,00 28,40  -1,41% 28,00                 15 400,00   0,0005 1,0 1,1 24,8x 1,8x 3,57% -42,0%

19,14% 22,3x 8,1x 4,48% 34,9%

ITISSALAT AL-MAGHRIB T 142,00 145,00 142,00 144,00  -1,39% 142,42           41 747 798,30   0,1914 6,4 6,4 22,3x 8,1x 4,48% 34,9%

0,63% 15,6x 2,3x 4,54% 34,8%

LYDEC T 540,00 540,00 520,00 520,00  3,85% 531,33             1 495 160,00   0,0063 24,5 34,7 15,6x 2,3x 4,54% 34,8%

0,39% 13,8x 1,6x 4,03% 53,9%

DELTA HOLDING T 29,00 29,39 28,60 29,00  0,00% 28,99                952 486,50   0,0038 1,2 2,1 13,8x 1,6x 4,14% 55,9%

ZELLIDJA S.A T 120,00 120,00 120,00 122,50  -2,04% 120,00                 25 800,00   0,0001 0,0 -314,2 NS 0,4x 0,00% -21,1%

2,51% 22,2x 3,0x 9,92% 0,0%

SODEP-Marsa Maroc T 117,00 117,00 114,00 116,00  0,86% 115,47           21 295 894,85   0,0193 12,0 5,1 22,9x 3,1x 10,28% 80,0%

CTM N.T 609,00 - - 609,00  0,00% -                             -     0,0014 43,0 41,8 14,6x 2,6x 7,06% 62,0%

TIMAR N.T 313,00 - - 313,00  0,00% -                             -     0,0002 0,0 -46,6 NS 1,0x 0,00% -17,6%

0,02% NS 1,0x 0,00% -17,6%

MED PAPER T 25,25 26,30 24,14 26,60  -5,08% 25,43                697 446,10   0,0002 0,0 -7,9 NS 90,5x 0,00% 89,8%

NEXANS MAROC T 148,00 148,00 148,00 147,00  0,68% 148,00                 12 432,00   0,0005 ND 11,9 12,4x 0,5x 0,00% 11,3%

RISMA T 117,80 118,90 108,70 114,00  3,33% 110,80             1 222 565,55   0,0012 0,0 -5,0 NS 2,3x 0,00% 2,4%

BALIMA N.T 99,60 - - 99,60  0,00% -                             -     0,0003 ND 6,8 14,7x 1,6x 0,00% 0,0%

Var%

Immobilier

Industrie Pharmaceutique

Ingénieries et Biens Equip Industriels

Matériels Logiciels et Services Informatique

Mines

Autres Valeurs 

Transport

Pétrole et Gaz

Sociétés de Financement et Autres Activités

Télécommunications

Services aux Collectivités

Sociétés de Portefeuil les / Holdings

Electricité
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   ϳϲ 

UpliŶe ReseaƌĐh  

Taďleau des ƌéalisaioŶs pƌévisioŶŶelles ϮϬϭϲ ;ϭ/ϮͿ 

Les ligŶes eŶ gƌeŶat dĠsigŶeŶt les soĐiĠtĠs pouƌ lesƋuelles Ŷous Ŷ͛aǀoŶs pas ƌĠalisĠ des pƌĠǀisioŶs. Pouƌ Đes deƌŶiğƌes les Đhifƌes ϮϬϭϲ ĐoƌƌespoŶdeŶt à uŶe aŶŶualisaioŶ des ƌĠalisaioŶs 
seŵestƌielles. 
A Ŷoteƌ Ƌue ST‘OC INDUST‘IES  et SAMI‘ oŶt ĠtĠ suppƌiŵĠs de Ŷos ĐalĐuls eŶ ƌaisoŶ de la ŶoŶ puďliĐaioŶ de leuƌs ƌĠsultats au Sϭ-ϮϬϭϲ. 
;*Ϳ Coŵptes soĐiauǆ 

NS : NoŶ sigŶiiĐaif 

BANQUES

En Millions de Dhs 2015 2016
P Variation 2015 2016

P Variation 2015 2016
P Variation 

ATTIJARIWAFA BANK 18 997,0 19 989,0 5,2% 4 501,8 4 751,7 5,6% 7 969,2 8 591,7 7,8%

BMCE BANK 11 816,8 12 868,2 8,9% 1 955,5 2201,5 12,6% 3 443,6 3 953,4 14,8%

BMCI 3 198,4 3 087,8 -3,5% 500,7 559,7 11,8% 804,4 889,1 10,5%

CDM 2 096,0 2 157,5 2,9% 81,9 258,4 215,7% 134,9 454,0 236,5%

CIH 1 790,3 1 869,7 4,4% 519,5 475,2 -8,5% 686,1 696,0 1,4%

TOTAL 37 898,48 39 972,17 5,5% 7 559,3 8 246,6 9,1% 13 038,3 14 584,1 11,9%

SOCIETE DE FINANCEMENT

En Millions de Dhs 2015 2016
P Variation 2015 2016

P Variation 2015 2016
P Variation 

AXA CREDIT * 129,3 109,1 -15,6% -20,0 -107,6 -437,9% -18,5 -104,3 -463,6%

EQDOM * 581,9 616,3 5,9% 156,9 165,3 5,4% 239,8 263,8 10,0%

MAGHREBAIL * 158,7 356,6 124,7% 64,4 86,3 34,1% 101,9 143,3 40,5%

MAROC LEASING * 296,3 284,8 -3,9% 58,5 52,8 -9,8% 120,3 83,8 -30,3%

SALAFIN * 354,6 363,1 2,4% 125,3 137,1 9,5% 200,1 216,4 8,1%

TASLIF * 102,1 110,5 8,2% 24,2 31,9 31,5% 34,5 43,4 25,5%

TOTAL 1622,8 1840,4 13,4% 409,3 365,7 -10,6% 678,2 646,2 -4,7%

ASSURANCE

En Millions de Dhs 2015 2016
P Variation 2015 2016

P Variation 2015 2016
P Variation 

ATLANTA 2 825,5 3 021,8 6,9% 139,2 287,6 106,7% 147,3 306,2 107,9%

SAHAM ASSURANCE * 3 330,2 3 551,1 6,6% 340,0 233,9 -31,2% 421,6 512,5 21,6%

WAFA ASSURANCE * 5 826,2 6 436,5 10,5% 799,7 810,4 1,3% 983,2 1 112,7 13,2%

TOTAL 11 981,93 13 009,45 8,6% 1 278,9 1 331,9 4,1% 1 552,1 1 931,4 24,4%

INDUSTRIES

En Millions de Dhs 2015 2016
P Variation 2015 2016

P Variation 2015 2016
P Variation 

CIMENTS DU MAROC 3 740,1 3 771,1 0,8% 1 077,7 589,9 -45,3% 1 176,5 1 197,8 1,8%

JET CONTRACTORS 754,4 862,0 14,3% 34,3 34,9 1,7% 96,7 101,4 4,8%

LAFARGEHOLCIM MAROC 8 239,0 8 546,9 3,7% 2 031,0 2 317,9 14,1% 3 285,0 3 613,6 10,0%

SONASID 3 529,3 2 599,4 -26,3% -62,1 -47,0 24,4% -28,8 -85,0 -194,9%

ALUMINIUM DU MAROC * 774,5 783,1 1,1% 41,3 11,3 -72,7% 70,3 74,0 5,2%

AFRIC INDUSTRIES * 45,3 47,2 4,3% 7,0 7,3 4,6% 8,9 9,4 5,7%

COLORADO 536,2 516,6 -3,7% 52,5 49,6 -5,5% 86,5 89,2 3,2%

TOTAL 17 618,9 17 126,3 -2,8% 3 181,7 2 963,9 -6,8% 4 695,1 5 000,4 6,5%

AGRO ALIMENTAIRE

En Millions de Dhs 2015 2016
P Variation 2015 2016

P Variation 2015 2016
P Variation 

CENTRALE LAITIERE 6 744,9 6 632,2 -1,7% 53,0 94,0 77,4% 299,3 273,5 -8,6%

COSUMAR 6 969,9 7 209,0 3,4% 641,9 757,8 18,1% 1 155,9 1 214,6 5,1%

LESIEUR CRISTAL 3 985,0 3 919,9 -1,6% 200,0 183,3 -8,3% 303,0 242,3 -20,0%

DARI COUSPATE * 525,0 589,9 12,4% 38,1 57,0 49,6% 53,9 77,6 44,0%

UNIMER * 1 549,5 1 238,1 -20,1% 160,6 199,0 23,9% 143,7 111,0 -22,8%

CARTIER SAADA* 133,8 145,6 8,8% 16,8 10,5 -37,8% 12,8 21,3 66,0%

TOTAL 19 908,1 19 734,7 -0,9% 1 110,4 1 301,5 17,2% 1 968,7 1 940,3 -1,4%

BOISSONS

En Millions de Dhs 2015 2016
P Variation 2015 2016

P Variation 2015 2016
P Variation 

BRASSERIES DU MAROC 2 265,3 1 845,2 -18,5% 263,3 177,7 -32,5% 454,3 298,8 -34,2%

OULMES * 1 515,6 1 588,2 4,8% 144,8 155,9 7,7% 241,4 262,8 8,8%

TOTAL 3 780,8 3 433,4 -9,2% 408,0 333,5 -18,3% 695,7 561,6 -19,3%

CHIMIE

En Millions de Dhs 2015 2016
P Variation 2015 2016

P Variation 2015 2016
P Variation 

SNEP * 666,6 800,2 20,0% -49,3 4,7 NS -10,8 45,5 NS

MAGHREB OXYGENE * 221,9 237,7 7,2% 6,4 13,6 111,8% 13,0 20,2 54,8%

TOTAL 888,5 1 037,9 16,8% -42,9 18,3 NS 2,2 65,7 NS

DISTRIBUTEURS

En Millions de Dhs 2015 2016
P Variation 2015 2016

P Variation 2015 2016
P Variation 

AUTO HALL 4 400,8 5 198,6 18,1% 221,3 260,0 17,5% 348,0 410,0 17,8%

AUTO NEJMA * 1 386,1 1 639,1 18,3% 103,3 117,8 14,0% 158,2 168,1 6,3%

ENNAKL* 1 727,2 1 931,5 11,8% 180,0 221,7 23,1% 206,2 248,4 20,5%

FENIE BROSSETTE * 614,1 595,5 -3,0% -12,8 -10,3 19,8% -10,5 0,9 NS

LABEL VIE 6 732,0 7 852,9 16,7% 107,8 138,5 28,5% 263,3 305,5 16,0%

SRM *  645,8 381,3 -41,0% 20,5 10,3 -49,7% 38,1 20,0 -47,5%

STOKVIS * 790,1 826,3 4,6% 11,8 14,0 18,7% 2,9 16,9 479,0%

TOTAL 16 296,0 18 425,2 13,1% 631,9 752,0 19,0% 1006,2 1169,8 16,3%

PNB Consolidé

PNB Consolidé

Primes acquises consolidées

Chiffre d'affaires consolidés

Chiffre d'affaires consolidés

Chiffre d'affaires consolidés

Chiffre d'affaires consolidés

Chiffre d'affaires consolidés

REX consolidéRNPG

Résultat technique

RBE consolidéRNPG

RNPG

REX consolidé

REX consolidé

RNPG

RNPG

REX consolidé

REX consolidé

RNPG

RNPG

REX consolidéRNPG
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   ϳϳ 

UpliŶe ReseaƌĐh  

Taďleau des ƌéalisaioŶs pƌévisioŶŶelles ϮϬϭϲ ;Ϯ/ϮͿ 

 

Les ligŶes eŶ gƌeŶat dĠsigŶeŶt les soĐiĠtĠs pouƌ lesƋuelles Ŷous Ŷ͛aǀoŶs pas ƌĠalisĠsdes pƌĠǀisioŶs. Pouƌ Đes deƌŶiğƌes les Đhifƌes ϮϬϭϲ ĐoƌƌespoŶdeŶt à uŶe aŶŶualisaioŶ des 
ƌĠalisaioŶs seŵestƌielles. 
A Ŷoteƌ Ƌue ST‘OC INDUST‘IES  et SAMI‘ oŶt ĠtĠ suppƌiŵĠs de Ŷos ĐalĐuls eŶ ƌaisoŶ de la ŶoŶ puďliĐaioŶ de leuƌs ƌĠsultats au Sϭ-ϮϬϭϲ. 
;*Ϳ Coŵptes soĐiauǆ 

NS : NoŶ sigŶiiĐaif 

EQUIPEMENTS ELECTRONIQUES 

En Millions de Dhs 2015 2016
P Variation 2015 2016

P Variation 2015 2016
P Variation 

NEXANS MAROC 1 698,0 1 704,8 0,4% 26,8 37,3 39,4% 65,7 75,6 15,1%

IMMOBILIER

En Millions de Dhs 2015 2016
P Variation 2015 2016

P Variation 2015 2016
P Variation 

DOUJA PROM ADDOHA 7 105,3 7 268,2 2,3% 852,60 1 057,20 24,0% 1 219,20 1 390,10 14,0%

RESIDENCES DAR SAADA 1 746,5 1 963,1 12,4% 450,0 466,3 3,6% 514,8 532,9 3,5%

ALLIANCES 944,3 3 519,1 272,7% -1872,8 51,7 NS -1208,8 411,7 NS

TOTAL 9 796,1 12 750,4 30,2% -570,2 1 575,2 NS 525,2 2 334,7 344,5%

INDUSTRIE PHARMACEUTIQUE

En Millions de Dhs 2015 2016
P Variation 2015 2016

P Variation 2015 2016
P Variation 

PROMOPHARM* 532,8 490,5 -7,9% 97,1 67,9 -30,1% 136,2 100,4 -26,3%

SOTHEMA * 1 155,5 1 247,6 8,0% 117,7 124,2 5,5% 167,1 178,5 6,8%

TOTAL 1 688,3 1 738,1 2,9% 214,8 192,1 -10,6% 303,4 278,9 -8,1%

INGENIERIE ET BIENS D'EQUIPEMENTS

En Millions de Dhs 2015 2016
P Variation 2015 2016

P Variation 2015 2016
P Variation 

DELATTRE LEVIVIER MAROC * 1036,0 765,6 -26,1% 11,0 16,6 51,1% 56,2 64,3 14,4%

STROC INDUSTRIE *

TOTAL 1 036,0 765,6 -26,1% 11,0 16,6 NS 56,2 64,3 14,4%

MATERIELS LOGICIELS ET SCES INFOR

En Millions de Dhs 2015 2016
P Variation 2015 2016

P Variation 2015 2016
P Variation 

DISWAY 1 645,6 1 778,2 8,1% 61,4 69,7 13,5% 78,9 102,8 30,4%

HPS 354,3 407,9 15,1% 39,9 52,5 31,4% 47,7 63,7 33,5%

IB MAROC.COM * 190,2 154,4 -18,8% -19,0 -1,9 89,9% -0,7 2,0 NS

INVOLYS * 53,4 47,0 -12,0% 6,9 10,1 46,8% 10,5 12,7 -21,5%

MICRODATA * 364,4 526,4 44,5% 22,6 41,6 83,7% 33,9 64,9 91,4%

M2M Group 191,9 197,9 3,1% 20,1 11,9 -40,9% 65,1 50,6 -22,3%

S.M MONETIQUE 186,5 160,7 -13,8% 17,3 10,1 -41,8% 33,7 21,2 -37,1%

TOTAL 2 986,4 3 272,7 9,6% 149,2 193,8 29,9% 269,0 317,9 18,2%

MINES

En Millions de Dhs 2015 2016
P Variation 2015 2016

P Variation 2015 2016
P Variation 

MANAGEM 4 317,0 4 411,4 2,2% 204,9 210,1 2,5% 609,8 543,6 -10,9%

MINIERE TOUISSIT * 444,5 384,7 -13,5% 191,7 149,3 -22,1% 215,5 161,0 -25,3%

SMI * 1 038,9 1 116,4 7,5% 234,1 236,2 0,9% 287,9 286,2 -0,6%

TOTAL 5 800,4 5 912,4 1,9% 630,8 595,6 -5,6% 1 113,2 990,8 -11,0%

PETROLE ET GAZ

En Millions de Dhs 2015 2016
P Variation 2015 2016

P Variation 2015 2016
P Variation 

AFRIQUIA GAZ * 3 848,3 4 032,3 4,8% 400,1 415,2 3,8% 524,8 546,6 4,2%

TOTAL MAROC 8 326,7 8 047,7 -3,4% 289,2 634,2 119,3% 532,6 904,7 69,9%

TOTAL 12 175,0 12 080,0 -0,8% 689,3 1 049,4 -52,2% 1 057,4 1 451,3 -37,2%

ELECTRICITE

En Millions de Dhs 2015 2016
P Variation 2015 2016

P Variation 2015 2016
P Variation 

TAQA MOROCCO 8 887,8 8 278,6 -6,9% 966,0 993,5 2,8% 2 666,0 2 656,1 -0,4%

SERVICES AUX COLLECTIVITES

En Millions de Dhs 2015 2016
P Variation 2015 2016

P Variation 2015 2016
P Variation 

LYDEC * 6 933,7 7 093,8 2,3% 277,2 270,3 -2,5% 483,7 473,7 -2,1%

STES DE PTF/HOLDINGS

En Millions de Dhs 2015 2016
P Variation 2015 2016

P Variation 2015 2016
P Variation 

DELTA HOLDING 2 666,4 2 521,6 -5,4% 184,0 188,6 2,5% 340,3 333,1 -2,1%

TELECOMMUNICATIONS

En Millions de Dhs 2015 2016
P Variation 2015 2016

P Variation 2015 2016
P Variation 

ITISSALAT AL-MAGHRIB 34 134,0 35 264,3 3,3% 5 595,0 5 905,3 5,5% 10340,0 10618,4 2,7%

TRANSPORT

En Millions de Dhs 2015 2016
P Variation 2015 2016

P Variation 2015 2016
P Variation 

CTM 576,8 538,1 -6,7% 51,3 31,2 -39,1% 58,0 44,4 -23,5%

TIMAR * 236,1 270,4 14,5% -14,0 5,2 NS 7,1 7,2 1,2%

TOTAL 812,9 808,6 -0,5% 37,2 36,5 -2,0% 65,1 51,6 -20,8%

AUTRES

En Millions de Dhs 2015 2016
P Variation 2015 2016

P Variation 2015 2016
P Variation 

AFMA 178,5 196,5 10,1% 55,2 69,4 25,9% 78,1 92,9 18,9%

AGMA LAHLOU-TAZI * 104,8 112,0 6,9% 38,2 39,3 2,8% 48,9 54,7 11,9%

BALIMA * 43,6 43,2 -0,9% 11,8 12,4 5,6% 9,3 6,3 -32,5%

MED PAPER  * 101,6 80,5 -20,8% -20,3 -31,3 -54,3% -26,2 -21,6 17,7%

REBAB COMPANY * 0,6 0,3 -56,3% -5,7 -1,2 78,4% 0,2 -0,2 NS

RISMA 1 474,5 1 354,1 -8,2% -71,4 119,8 NS 148,1 137,0 -7,5%

ZELLIDJA * 0,8 0,5 -31,2% -180,0 0,0 NS -0,9 -1,2 -37,0%

TOTAL 1 904,4 1 787,2 -6,16% -172,3 208,4 NS 257,5 267,9 4,0%

Total 200 515,00 208 557,43 4,0% 22 575,44 26 576,27 17,72% 41 179,35 45 813,76 11,25%

Chiffre d'affaires consolidés REX consolidéRNPG
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REX consolidé

RNPG
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Risques : 

 L’investissement en valeurs mobilières est une opération à risques. Ce document s’adresse à des investisseurs avertis aux risques liés aux marchés financiers. 
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peut en aucun moment être considéré comme étant à l’origine de ses choix d’investissement.  

 Les informations contenues dans le présent document proviennent de différentes sources dignes de foi, mais ne sauraient, en cas de préjudice résultant de l’utili-
sation de ces informations, engager la responsabilité de la Fonction Analyses & Recherches, ni du GBP, y compris en cas d’imprudence ou de négligence. 

 En tout état de cause, il appartient aux lecteurs de recueillir les avis internes et externes qu’ils estiment nécessaires ou souhaitables, y compris de la part de ju-

ristes, fiscalistes, comptables, conseillers financiers, ou tous autres spécialistes, pour vérifier notamment l’adéquation de la transaction qui leurs sont présentées 
avec leurs objectifs et contraintes et pour procéder à une évaluation indépendante. La décision finale est la seule responsabilité de l’investisseur. 

 Les recommandations formulées reflètent une opinion constituée d’éléments disponibles et publics pendant la période de préparation de ladite note. Les avis, 

opinions et toute autre information figurant dans ce document sont indicatifs et peuvent être modifiés ou retirés à tout moment sans préavis. La Fonction Analyses 
& Recherches et le GBP déclinent individuellement et collectivement toute responsabilité au titre du présent document et ne donnent aucune garantie quant à la 

réalisation des objectifs et recommandations formulés dans la présente note ni à l’exactitude et la véracité des informations  qui y sont contenues.  
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