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SYNTHESE DES TRAVAUX - SEPTEMBRE 2020

By Attijari Global Research

Apres avoir atteint un plus bas depuis avril 2013, la confiance des investisseurs envers le marché Actions affiche un net
redressement en ce mois de septembre. Plus en détails, 'AGR Indice de Confiance des investisseurs en Bourse passe
de 35,5 pts a 46,6 pts sur la période étudiée, en hausse de +11,1 pts. Le graphique ci-dessous illustre clairement cette
évolution.
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A l'analyse des résultats par catégorie d'investisseurs, nous relevons un redressement généralisé de la confiance des
investisseurs :

e L'indice des Acteurs de Référence affiche la plus forte progression, soit de +16,6 pts a 47,1 pts. Parallélement,
celui des Etrangers s’améliore de +16,3 pts a 57,3 pts. A noter que le score relatif aux investisseurs Etrangers
est passé de la phase « d'Attentisme » a la phase « d'Assurance » ;

e L'indice des Institutionnels & OPCVM locaux enregistre une hausse de +9,1 pts a 44,8 pts ;

e Enfin, l'indice des investisseurs Particuliers enregistre la plus faible appréciation, soit de +5,2 pts a 41,5 pts.

MAROC : AGR INDICE DE CONFIANCE PAR CATEGORIE D'INVESTISSEURS EN BOURSE (EN PTS)
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By Attijari Global Research

DETAILS DES RESULTATS - PERCEPTION DES INVESTISSEURS POUR LE T4-2020

e 33,0% des investisseurs sondés s'attendent a une hausse de l'indice MASI sur les 3 mois a venir contre 14,0% lors de
'édition précédente ;

e 50,0% des investisseurs prévoient une amélioration des volumes échangés en Bourse durant les 3 prochains mois
contre 14,0% précédemment.

QUELLES SONT VOS PERSPECTIVES D'EVOLUTION DE L'INDICE QUELLES SONT VOS ANTICIPATIONS CONCERNANT LES
MASI SUR LE T4-2020 ? VOLUMES TRAITES SUR LE MARCHE DURANT LE T4-2020 ?
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e 67,0% des investisseurs sondés sont préts a investir une partie de leur « cash » sur le marché Actions contre 43,0%
précédemment ;

e 57,0% des investisseurs anticipent des réalisations semestrielles 2020 mitigées de la part des sociétés cotées contre
29,0% lors de l'édition précédente.

OPTERIEZ-VOUS AUJOURD'HUI POUR LE MARCHE ACTIONS QUELLES SONT VOS ANTICIPATIONS CONCERNANT LES
POUR UN PLACEMENT FUTUR SUPERIEUR A 5 ANS ? RESULTATS SEMESTRIELS 2020 DES SOCIETES COTEES ?
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DETAILS DES RESULTATS - PERCEPTION DES INVESTISSEURS POUR LE T4-2020

e 23,0% des individus sondés sont trés méfiants envers 'évolution du climat économique général sur les 3 prochains
mois, contre 51,0% lors de l"édition précédente ;

e 53,0% des individus sondés anticipent un impact défavorable du contexte politico-social sur le marché Actions durant
les 3 mois a venir contre 54,0% précédemment.

QUELLES PERSPECTIVES D'EVOLUTION DU CLIMAT QUEL IMPACT DU CONTEXTE POLITICO-SOCIAL AU MAROC SUR
ECONOMIQUE AU MARQOC DURANT LE T4-2020 ? LE MARCHE ACTIONS DURANT LE T4-2020 ?
1 1
51% 24%530,
47%
43%

30%
23% 23%.

I 13% 17% %%
] P 9% 7%
3 3% 0% 0% L L 0% 0%
Trés méfiant  Méfiant Neutre Confiant Trés Confiant Tres Défavorable Sansimpact Favorable Tres
pénalisant significatif favorable
™ Avril 2020 ™ Septembre 2020 ™ Avril 2020 ™ Septembre 2020

e 67,0% des investisseurs sondés estiment que le contexte géopolitique serait sans impact significatif sur le marché
Actions durant les 3 prochains mois contre 40,0% précédemment ;

e 63,0% des investisseurs sondés estiment que l'environnement international aurait un impact défavorable sur le
marché Actions durant les 3 mois a venir.

QUEL IMPACT DU CONTEXTE GEOPOLITIQUE SUR LE MARCHE QUEL IMPACT DU CONTEXTE INTERNATIONAL SUR LE MARCHE
ACTIONS DURANT LE T4-2020 ? ACTIONS DURANT LE T4-2020 ?
1 1
67% 63%63%

43% 40% I I

33%
26%
I I 20%

. 13% .

(ﬁ' 0% 9-/0 0% 3% g9 % 6-% L 3% 3% o9,
Tres Défavorable Sans impact Favorable Tres Tres Défavorable Sans impact Favorable Tres
pénalisant significatif favorable pénalisant significatif favorable
™ Avril 2020 ™ Septembre 2020 ™ Avril 2020 ™ Septembre 2020

Sources : Sondage & Calculs AGR

TRIMESTRIEL | STRATEGY | o‘ ‘ AGR INDICE DE CONFIANCE - MAROC



By Attijari Global Research

PRESENTATION DE L'INDICE AGR ICIB

L'indice de confiance des investisseurs en Bourse (AGR ICIB), élaboré par Attijari Global Research, évalue la perception
future des investisseurs envers plusieurs marchés financiers en Afrique. Il s’agit principalement: du Maroc, de la
Tunisie, de 'UEMOA ainsi que de la CEMAC.

Cet indice revét une dimension purement psychologique puisqu’il assure la mesure et le suivi du degré de confiance des
investisseurs financiers a travers une enquéte menée selon une fréquence trimestrielle.

INTERPRETATION

L'indice de confiance des investisseurs en Bourse [AGR ICIB) constitue un résumé des opinions et des changements des
sentiments des différents profils d’investisseurs financiers. Ces variations ne pourraient étre considérées comme une
preuve de reprise ou de recul des marchés financiers, voire de l'économie, mais plutot comme une amélioration ou une
détérioration du niveau de confiance des investisseurs en l'avenir.

Techniquement, l'indice évolue au sein d’'un intervalle fermé allant de 0 a 100 pts. Cet intervalle est fractionné en quatre
zones, reflétant chacune un sentiment distinct. L'évolution de Uindice permet d'une part, de positionner le niveau de
confiance des investisseurs par rapport aux différentes phases, et d'autre part, d"évaluer son évolution dans le temps.

Intervalle Interprétation
( 00-25 Pessimisme
( 25-50 ( Doute/Attentisme
( 50-75 | Assurance
(75-100) Optimisme

METHODOLOGIE

Le calcul de lindice de confiance des investisseurs en Bourse (AGR ICIB) repose sur les réponses obtenues a partir
d'un questionnaire adressé aux intervenants les plus représentatifs du marché financier. Les réponses proposées sont
limitées a cing choix allant de « trés pessimiste » a « tres optimiste ». Les questions formulées sont réparties en cing
principales catégories, a savoir: Marché financier, Economie, Politique, Géopolitique et International.

Notre échantillon comprend 34 investisseurs représentant quatre principales catégories : (1) Institutionnels/OPCVM,
(2) Acteurs de Référence, (3) Particuliers et (4) Etrangers. Chaque catégorie dispose d'une pondération différente qui
dépend de plusieurs critéres : son niveau d’interventionnisme, d’influence sur le marché ainsi que de notre propre
appréciation. La catégorie « Acteurs de Référence » comprend a titre indicatif des personnes ayant suffisamment de
recul sur le marché leur permettant de retranscrire de maniere « fidele » l'état d’esprit des investisseurs.

Pour le cas du Maroc, les pondérations retenues pour le calcul de lindice de confiance des investisseurs en Bourse
(AGR ICIB) sont les suivantes :

Institutionnels Acteurs de référence Etrangers Particuliers

50% 20% 15% 15%

FREQUENCE DES PUBLICATIONS

Les dates de publication de '« AGR ICIB » ont été choisies en des périodes clés durant lesquelles la volatilité du marché
connait des fluctuations sensibles. Il s'agit des périodes de publication des résultats des entreprises ainsi que des
principaux chiffres macro-économiques. Au final, nous avons opté pour une fréquence de publication trimestrielle.

Sources : Calculs & Hypotheses AGR
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CHANGEMENT D'OPINION
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