Investissements étrangers

Les opérations stratégigues
dopentle marche

@ Les investissements étrangers se font attendre, notamment ceux des fonds étrangers.
Les personnes physiques se sont positionnées comme vendeurs, alors que les personnes morales,
suite a des changements de tours de table ont dynamisé le marché central tout comme de blocs.

J annee en cours
peine toujours & re-
trouver le rythme as-
cendant connu du-

rant les annees précédentes
surle marché boursier. En effet,
contrairement & 2013 ol les
transactions au second trimes-
tre dépassaient celles du pre-
mier trimestre, 2014 connait la
tendance inverse. Le volume
global des échanges sur le mar-
ché central sest éleve 4 4,852
MMDH en baisse de 7% par rap-
port au niveau enregistre du-
rant le premier trimestre de lan-
née en cours. De méme, le
cumul des deux premiers tri-
mestres de lannée a enregistre
une baisse de 27% par rapport
4laméme période de lannée
précédente. Par ailleurs, lana-
lyse des comportemernits des
différentes catégories fait res

sortir que les personnes mo-
rales marocaines et étrangéres
se sont positionnees en tant
quacheteurs durant ce trimes-
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@ Les personnes morales représentent la part la plus importante dans les volumes

al'achatcommealavente.

tre alors que les autres catégo-
ries dinvestisseurs se sont posi-
tionnées en tant que vendeurs.

Les personnes morales
vedettes

Dans le detail, les personnes
morales marocaines contl
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nuent détre les plus pesantes
parmi les investisseurs mémes
glls ont acheté moins qu'a la
méme période en 2013, avec
une part de 419% et ont vendu
encore moins, tout en pesant
34,2% (part la plus élevée).
Leurs achats se sont élevés au
second trimestre de 2014 & 2
MMDH contre 516 MMDH en
2013, soit un repli de 6065%
Cote ventes, les personnes
morales marocaines ont cédé
seulement 1,65 MMDH au se-
cond trimestre de année en
courscontre 4,77 MMDH un an

auparavant. La baisse est de
653%. Les personnes morales
étrangeéres de leur cété, ont
acheté lequivalent de 99946
MDH contre 1,55 MMDH, soit
3567%enmoins. Entermes de
ventes, elles ont vendu des ti-
tres a hauteur de 786,54 MDH
contre 1,04 MMDH soit 24,7%
en moins. Dépassees par les
OPCVM, les personnes mo-
rales étrangeres ne pesent que
206% dans les achats, rele

guées au troisiéme rang alors
quelles étaient a la deuxieme
loge lannee dermiere. Elles sont
également classées a la troi-
siéme place au niveau des
Selonun analyste de la place, le
positionnement inhabituel des
personnes morales découlerait
gsentiellerment des acquisi

tions strategies qui ont marque
le second trimestre, notam-
ment avec [entrée dans le ca-
pital de Maroc Telecormn de
lémirati Etisalat ou encore la
cession de la part de [Etat dans
le capital de la Banque centrale
populaire  au  profit des
Banques populaires régionales

Les PP plutot vendeurs
Alors que les personnes phy-
siques (PP) étrangéres étaient

plus gourmandes que leurs
consceurs L)EIS(')IWIH‘?S mo-
rales au premier trimestre de
l'année en cours, elles ont
preféré liquider leurs avoirs
plutdét quen acheter. Ainsi,
cette categorie dinvestis-
seurs a acheté 4,28 MDH de
titres au terme du second tri
mestre (au meéeme niveau
quau trimestre précedent) et
ont vendu 10,01 MDH (soit
plus que le cumul de leurs ac-
quisitions sur le premier se-
mestre, qui séleve a 856
MDH). Les personnes phy-
siques marocaines, position-
nées également comme ven-
deurs, ont achete 464,5 MDH
contre-des ventes de 561,76
MDH, des niveaux plus éleves
quau second trimestre de
l'année derniére avec 39707
MDH d'achats et 691,77 MDH
de ventes. Enfin, les OPCVM,
avec des volumes dachat de
1.28 MMDH représentent une
part de 26,5% dans lensem
ble des acquisitions, contre
33,5% pour les ventes avec
des volumes de 1,62 MMDH
Ces niveaux sont beaucoup
plus iImportants que ceux en-
registrés & la méme période
de lannée derniere. Cote
achats, ils sont en hausse de
20,48% avec 1,06 MMDH au
second trimestre 2013, coté
ventes, ils sont en progres-
sion de 2168% avec 133
MMDH. Concernant les pers-
pectives du marché, lana-
lyste souligne que les reprises
gui auraient pu étre réalisées
ont ete avortees. Cest plutot
l'attentisme qui régne en at-
tendant lentrée d'investis-
seurs etrangers, notamment
gestionnaires de fonds L
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Les personnes morales dynamiques sur le marché de blocs

Sur le marché de blocs, la tendance est identique. Le volume échangé durant le premier
semestre de I'année en cours est en baisse de 54%, en comparaison avec laméme période
de l'année derniére, a 6,42 MMDH. Les premiers «contributeurs» a ce recul sont catégori-
quement les investisseurs étrangers ainsi que les petits porteurs marocains qui nont réalisé
aucune transaction au cours du premier semestre de 2014 alors qu'ils étaient plus actifs a
la méme période I'année derniére. Les gestionnaires de fonds ont quant a eux acquis moins
de 37% par rapport au premier semestre de 2013 et ont vendu moins de 86%. Les per-
sonnes morales marocaines de leur coté ont acquis 34% de plus que 'année derniére mais
ont vendu moins de la moitié. Ces derniers représentent quasiment 100% des achats sur
le marché de blocs et 96% des ventes, laissant une part de 4% aux OPCVM.



