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PREAMBULE

le rapport sur l'investissement éfranger est une publication qui recense la carfographie de
I'investissement des éfrangers en instruments financiers marocains et refrace les grandes
fendances. |l est produit & partir d'une série de données collectées par ' AMMC auprés
des teneurs de comptes et des intermédiaires, complétées par différentes autres sources.
Jusqu'ar I'édition 2015, le rapport mettait I'accent principalement sur les valeurs cotées en
bourse et les OPCVYM. L'ambition de 'AMMC est d'élargir progressivement le périmétre de
couverture du rapport & I'ensemble des compartiments de marché sous la supervision du
régulateur afin de fournir au marché une vue la plus compléte possible. Etant entendu que
I'exercice réclame & la fois le renforcement des outils de collecte et de fraitement des

données, et la forte contribution des différents pourvoyeurs d'informations.

l'édition 2016 est enrichie par deux données nouvelles : les titres de créance et les
volumes fransactionnels enregistrés sur la bourse. C'est une premiére étape qui inaugure le
processus d'enrichissement du rapport, appelé & évoluer vers une couverture plus large, en

adéquation avec les nouvelles prérogatives de I'autorité.
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SYNTHESE

A la fin de I'année 2016, les investisseurs étrangersl détiennent 192 milliards de dithams
en actions des sociétés cotées a la Bourse de Casablanca, sur une capitalisation boursiere
totale de 583 milliards de dirhams, soit un taux de détention de 32,97 %. Cette
proportion est en légére diminution par rapport a la fin de I'année précédente (34,38 %)

mais reste supérieure au niveau observé en 2014 (32,54 %).

l'essentiel de I'investissement éfranger en actions cotées est réalisé sous forme de
parficipations stratégiques. la part de cellesci dans le montant global de I'investissement
étranger est restée quasi identique & hauteur de 91,60 %. Lla part flottante des capitaux
éfrangers investis & la bourse de Casablanca s'établit a 2,77 % de la capitalisation

boursiére totale et 12,13 % de la capitalisation flottante.

l'encours des fitres de créance détenus par les éfrangers s'éléve a seulement 458,9

millions de dirhams, dont presque la moitié enregistrée par les étrangers non résidents.

Par ailleurs, l'investissement éfranger en fitres d'OPCVM demeure relativement faible et

s'établit & 1,57 milliard de dirhams en décembre 2016. |l reste dominé par les personnes

physiques.

En termes de flux fransigés sur le marché boursier, les étrangers sont & |'origine de 12% du
volume transactionnel global sur les deux marchés central et blocs, dont 72% concerment
les transactions opérées sur le marché central. Dominé & hauteur de 98% par les personnes
morales, le volume fransactionnel étranger est & mettre & I'actif des européens qui ont été

les plus actifs avec 7 1% des parts, suivis de prés par les africains avec 14%.

! Englobe également les marocains résidents a 1’étranger

>>> Investissement
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METHODOLOGIE

la confection du présent rapport se base sur les informations et données suivantes :

les déclarations transmises par les teneurs de comptes et les sociétés de bourse ;

les déclarations de franchissement de seuils de participation ;

L'actionnariat des sociétés cotées tel que publié dans le site de la Bourse de Casablanca ;
les flottants et les cours des valeurs tels qu'établis par la Bourse de Casablanca ;

la valorisation des OPCVM & la demiére valeur liquidative du mois de décembre
(30/12/2016) ;

L'encours des titres de créance est exprimé en valeur nominale.

I est & préciser que, pour les besoins de ce rapport, la notion d'investissement étranger définit les

actes d'investissement effectués par les personnes physiques et morales étrangéres, résidentes ou

non au Maroc, mais aussi par les MRE. A ce propos, il est & souligner que

>

>

Pour les marocains résidant & I'étranger et les étrangers résidant au Maroc, |'organisme
feneur de comptes recense uniquement les opérations financées par apport de devises, par
débit d'un compte étranger en dirthams convertibles, d'un compte en devises ou par fout
autre mode de financement assimilé & 'apport de devises selon les dispositions de I'article
765 de l'instruction générale des opérations de change ;

Pour les étrangers non résidents au Maroc, toufes les opérations sont recensées, dans la

mesure ou elles sont toutes financées par apport de devises.

Par ailleurs, les sociétés étrangéres qui détiennent indirectement, via des sociétés de droit

marocain, des participations dépassant 5% du capital des sociétés cotées sont également incluses

dans le champ de I'étude.

>>> Investissement étranger en instruments financiers au fitre de 'année 2016
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SECTION I : INVESTISSEMENT DES ETRANGERS EN REFERENCE AUX
STOCKS DE TITRES DETENUS

l. ACTIONS COTEES

1. EVOLUTION DE LA PART DETENUE PAR LES ETRANGERS

o légeére baisse de la part de l'investissement étranger en actions cotées

Afin 2016, la part de la capitalisation boursiére détenue par les étrangers s'est élevée a 32,97 %
pour un montant de 192,36 milliards de dirthams, 1égérement en baisse par rapport & I'année
2015 (34,38 %).

En montants investis, les capitaux étrangers ont grimpé de 23% (de 155,86 milliards en 2015 &
192,36 milliards de dithams en 2016). Cette progression est expliquée & hauteur de /8% par la

hausse des cours des actions cotées.

700 36,00%
34,38%
600 .
- L 34.00%
32 54% 32,977
500 -' --
- 32.00%
400 -
- 30.00%
300 -
- 08.00%
200 -
100 - - 26,00%
0 - L 24.00%

2014 2015 2016

ks Encours détenus par les étrangers  mmmm Capitalisation Boursiére v Taux de détention

Source : Teneurs de comptes, Bourse de Casablanca, Calculs AMMC
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Au 31 décembre 2016, parmi les soixante-quinze sociétés cotées & la bourse de Casablanca,
cinquante étaient détenues par les investisseurs étrangers pour moins de 25% de leur capitalisation
boursiére (dont quarante-sept pour moins de 10%), soit frois de plus par rapport a 2015. De
méme, le nombre des sociétés détenues & plus de 75% s'est élevé & neuf en 2016 au lieu de sept
en 2015.

Pour les deux autres plages de défention, onze sociétés étaient détenues pour une part comprise
entre 25 et 50 % en 2015 ; elles sont au nombre de neuf en 2016 et dix sociétés étaient détenues

pour une part comprise enfre 50 et 75 % ; elles sont au nombre de sept en 2016.

Dans I'ensemble, les participations des investisseurs étrangers demeurent concentrées. En effet,

presque les deux tiers des enfreprises cotées affichent un taux moyen de détention inférieur  6%.

Part du capital détenu Nombre de sociétés cotées | Taux moyens de détention par les éirangers
par les étrangers

2015 2016 2015 2016
Inférieur a 25% 47 50 5,98% 5,65%
De 25,01 a 50% 11 Q 35,04% 35,51%
De 50,01% a /5% 10 7 58,40% 57,58%
Plus de 75% 7 Q 88,49% 84,70%
Total 75 75

Source : leneurs de comples, Bourse de Casablanca, Calculs AMMC

e Prépondérance des participations stratégiques

Par convention, une participation qui représente plus de 4 % du capital d'une société cotée est
qualifiée de stratégique.

les participations  sfratégiques dominent l'investissement éfranger en titres cotés, puisqu'elles
représentent plus de @1 % du total des montants investis, en quasi-stagnation par rapport au niveau
enregistré en 2015.

En pourcentage de la capitalisation boursiére, le poids des participations stratégiques représente
30,20 %.

>>> Investissement éfranger en instruments financiers au fifre de 'année 2016
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e légére baisse de la part flottante des capitaux étrangers en actions cotées

D'une maniere générale, la part floftante (participations inférieures & 4% du capital) de
I'investissement étranger & la Bourse de Casablanca reste marginale dans la mesure ob elle ne

représente que 2,77 % de la capitalisation boursiére & fin 2016.

A l'échelle de la capitalisation boursiere flottante, la part flottante de |'investissement étranger

représente 12,13 % du flottant de la bourse.

(En millions de dirhams)

31/12/2015 31/12/2016
Montant % Montant %
R consomés ou Maroey dom | 199857 | 1008 | 192358 | 100%
- Part stratégique 141 885 @1,04% 176 201 Q1,60%
- Flottant 13972 8,96% 16157 8,40%
Capitalisation boursiére 453 316 583 380

Capitalisation boursiére flottante 101 422 133 205

Inveslissements élrangers et

MRE/Capitalisation boursiére 34,38% 32,97%
Part sfr‘otegique/ Capitalisation 31.30% 30,20%
boursiére

Flottant/Capitalisation boursiére 3,08% 2,77%
Flottant/Capitalisation boursiére 13,78% 12.13%
flottante

Source : leneurs de comples, Bourse de Casablanca, Calculs AMMC

2. REPARTITION DE LA DETENTION PAR SECTEUR D'ACTIVITE

De maniére générale, la répartition sectorielle de |'investissement éfranger est caractérisée par son
aspect stratégique. le secteur « Electricité » affiche le taux de détention le plus élevé suivi par les
secteurs « Equipements électroniques » et « Télécommunications » qui sont défenus & plus de 50%
par les étrangers.

En termes d'investissements minoritaires (participations non stratégiques), le secteur des boissons
enregistre le faux de détention le plus élevé par les étrangers, soit 8,51%, suivi par les secteurs :
« Matériels, logiciels et Services Informatiques » ; « Immobilier » ; « Services de transport » et
« Banques » avec des taux de défention respectifs de 6,74% ; 5,13% ; 4,77% et 3,59%.

>>> Investissement étranger en instruments financiers au fitre de 'année 2016
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Graphique 2 : Parts des capitaux étrangers dans les capitalisations boursiéres sectorielles

en 2016

Electricité
Equipements Electroniques et Electriques
Télécommunications
Boissons
Services aux Collectivités
Ingénieries et Biens d'Equipement Industriels
Pétrole et Gaz
Agroalimentaire / Production
Batiment et Matériaux de Construction
Industrie Pharmaceutique
Loisirs et Hotels
Banques
Sociétés de financement e Autres Activités Financiéres
Transport [ [(6,98% ;2,82%)

Matériels, Logiciels et Services Informatiques  [Jll ©,74%

Mines [ ](4,75% ;0,69%)
Immobilier [l 5,13%
Services de transport [l 4,77%
Distributeurs |l (2,42% ;2,31%)
Assurances | (0,16% ; 0,54%)
Chimie | 0,70%
Sylviculture et Papier | 0,31%

Sociétés de Portefeuilles / Holdings | 0,25%

17 Poids des participations stratégiques M Poids des participations minoritaires

Source : Teneurs de comples, Bourse de Casablanca, Calculs AMMC
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3. ORIGINE GEOGRAPHIQUE DES INVESTISSEURS ETRANGERS

e Prédominance des investisseurs d'Europe et du Moyen Orient

les investisseurs d'Europe et du Moyen Orient représentent & eux seuls plus de 93% de l'investissent

global des étrangers et presque 31% de la capitalisation boursiére.

la part des investissements du Moyen Orient dans la capitalisation boursiére s'est légérement
appréciée en passant de 15,94 % en 2015 & 16,53 % en 2016, contre un recul de la part des

investissements européens de 16,46 % & 14,34 % durant la méme période.

2015 2016

Part dans Part dans

Part dans la Part dans la

Origine N I'investissement e I'investissement
géographique capitalisation éiranger capitalisation Siranger
Moyen Orient 15,94% 46,35% 16,53% 50,14%
Europe 16,46% 47,88% 14,34% 43,47%
Amérique du Nord 1,22% 3,54% 1,33% 4,05%
Asie 0,32% 0,92% 0,45% 1,38%
Alrique 0,45% 1,32% 0,32% 0,96%
Aménque du Sud NS NS NS NS
Total 34,38% 100% 32,97% 100%

Source : leneurs de comples, Bourse de Casablanca, Calculs AMMC

la hausse des investissements du Moyen Orient, pour une valeur supplémentaire de 24 milliards de
dirhams, est affribuable & hauteur de 93% & 'appréciation des prix des portefevilles puisque leur

composition est restée quasiment similaire & celle de 2015. A fin 2016, la valeur globale a atteint

96,6 milliards de dirhams.

A contrario, lo hausse des investissements de la zone Europe s'explique par I'effet stock qui
contribue & hauteur de 64% de I'appréciation des portefeuilles, pour une valeur supplémentaire de

9 milliards de dirthams & fin 2016 hissant la valeur globale de I'investissement européen & 83,6

milliards de dirhams.

>>> Investissement étranger en instruments financiers au fitre de 'année 2016
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| Effer Prix (en %)  Effet Stock (en %)
2%

Q8% 100%

Q3%
Moyen Europe  Amérique Asie Amérique  Océanie Afrique
En milliards de dithams _ Orient du Nord du Sud
Variation Encours par 24 +9 +2.3 +1.2 NS NS 0.2

rapporta 2015

Source : leneurs de comples, Bourse de Casablanca, Calculs AMMC

l'analyse de la structure des investissements étrangers par nationalité fait ressortir des évolutions

contrastées avec deux pays qui se distinguent du resfe.

les Emirats Arabes Unis enregistrent une valeur additionnelle de 20,8 milliards de dirhams pour
atteindre un montant d'investissement global de 87 milliards de dithams (soit 45,6 % de
I'investissement global étranger), réparti majoritairement (93%) sur leurs participations stratégiques
dans ltissalat Al Maghrib (53 % du capital] et Taga Morocco (86 % du capital). Il est & noter que
c'est principalement le facteur prix qui explique la progression enregistrée par le portefeuille des
Emirats puisque les cours des actions le composant ont augmenté en moyenne de +46% en 2016,
soit 15,5 points de pourcentage de plus que l'évolution du MASI (indice de la Bourse de

Casablancal.

>>> Investissement étranger en instruments financiers au fitre de ['année 2016 10
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la France enregistre quant & elle une valeur de portefeuille en appréciation de 11,4 milliards de
dirhams pour la porter & 70 milliards de dirhams. Faiblement impactée par I'effet des évolutions
des prix, cefte progression est surfout attribuable au renforcement des positions dans certaines
valeurs de la cote, comme : LAFARGEHOLCIM, MARSA MAROC, [TISSALAT ALMAGHRIB et
ATTIJARIVWWAFA BANK.

9,/ % Q8% B 98%
M Effet Stock (en 7%
% 80%

| Effef Prix (en %)

O
w

Etats-Unis
Liban
Singapour
Espagne
Luxembourg
Koweit

Arabie Saoudite

En milliards de
dirhams

Variation Encours par +20,8 +11,4 +1,9 41,3 +1,3 +1,2 +08 +0,75 +0,6 +0,4
rapport & 2015

Emirats arabes unis

Source : Teneurs de comptes, Bourse de Casablanca, Calculs AMMC

>>> Investissement étranger en instruments financiers au fitre de 'année 2016
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4. REPARTITION DU MONTANT DE L'INVESTISSEMENT PAR TYPE D'INVESTISSEURS

¢ Dominance des personnes morales étrangéres non résidentes

la part des investissements des personnes morales étrangéres non résidentes se maintient au-dessus
de lo barre de 98 %. Elle représente, au terme de l'année 2016, 98,67 % du fotal de

I'investissement éfranger en actions cotées, soit un montant de 189,79 milliards de dirhams.

(En millions de dirhams)

) ) 31/12/2015 31/12/2016 Variation
Qualité Catégorie 901 5vs2016
Montant % Montant %

Firangers non PM 153 761 28,66% 189 /93 @8,67% 23,43%
résidents PP 2472 0,16% 2/7 0, 14% 14,21%
Etrangers PM 1379 0,88% 1 636 0,85% 18,66%
résidents PP 300 0,19% 330 0,17% ?,86%
MRE PP 175 O0,11% 323 0,17% 84,72%

Total 155 857 100% 192 358 100% 23,42%

Source : leneurs de comples, Bourse de Casablanca, Calculs AMMC

5. REPARTITION PAR LIEU DE CONSERVATION

e Prédominance des titres conservés au Maroc

Prés de 99,97% de la capitalisation boursiére est conservée auprés des teneurs de comptes

marocains affiliés au Dépositaire Central Maroclear.

>>> Investissement étranger en instruments financiers au fitre de 'année 2016 12
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(En millions de dirhams)

Capitalisation Boursiére dont :

Conservée hors du Maroc dont :

- Valeur Maroc Telecom

Conservée au Maroc dont :

Détenue par les résidents Marocains

Détenue par les étrangers el les MRE,
dont :

- Etrangers résidents
- Ftrangers non résidents

- MRE

31/12/2015
Montant %
453 5
316 100%
187 0,04%
187 0,04%
453 o
120 QQ,96%
207 o
579 65,58%
155 o
857 34,38%
1679 0,37%
154 o
003 33,97%
175 0,04%

31/12/2016
Montant %
583 o
380 100%
179 0,03%
179 0,03%
583 o
501 QQ.9/%
390 843 | 67,00%
192 o
358 32,97%
1 Q66 0,34%
190 069 | 32,58%
323 0,06%

Source : Teneurs de comptes, Bourse de Casablanca, Maroclear, Calculs AMMC

e Une seule valeur est en partie conservée hors du Maroc

Variation
2015vs2016

29%

A%
A%

29%

31%

23%
17%
23%
85%

la part des titres conservés en dehors du Maroc est en baisse passant de 0,04 % de la

capitalisation boursiére en 2015 & 0,03 % & fin décembre 2016.

Seule la valeur Maroc Telecom est en partie conservée hors du Maroc, auprés de teneurs de

comptes conservateurs affiliés au dépositaire central frangais Euroclear France.

>>> Investissement étrang
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II. TITRES DE CREANCE

6. STRUCTURE DE L'INVESTISSEMENT ETRANGER EN TITRES DE CREANCE

A fin 2016, I'encours de fitres de créance détenus par les éfrangers et les MRE s'est élevé & 458,9

millions de dirhams.

Presque la moitié de I'encours appartient aux étrangers non résidents, répartie entre les personnes
morales (29,4%) et les personnes physiques (18,7%). Les étrangers résidents accaparent 26,4% de

I'encours, suivis par les MRE avec 25,5%.

Tableau 6 : Evolution de la structure de l'investissement étranger en titres de

créance

(En millions de dirhams)

o . Encours au

Qualité Catégorie 31/12/2016 %

N PM 135,10 29.4%

Eirangers non résidents
PP 86 00 18,7%

Etrangers résidents PP 121.00 26,4%
MRE PP 116,80 25,5%
Total 458,90 100%
Source : Teneurs de comptes, Maroclear, Calculs AMMC

/. REPARTITION DE L'ENCOURS PAR TYPE D'INSTRUMENT

les positions des éfrangers sur les titres de créance concernent exclusivement des valeurs non cotées
en bourse. 56 % sont investis en TCN (dont 98% en certificats de dépdt), 42 % en obligations et

2% en bonds de trésor.

>>> Investissement étranger en instruments financiers au fitre de 'année 2016 14
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Graphique 5 : Répartition de |'encours par type d'instrument

OBLIGATION ~
s BT BSF
42% 1,2% 0,5%

\/

TCN <
56%

BDT
2%

Source : leneurs de comples, Maroclear, Calculs AMMC
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. OPCVM

1. STRUCTURE DE L'INVESTISSEMENT ETRANGER EN TITRES D'OPCVM

A fin 2016, le montant de I'investissement éfranger en titres d'OPCVM a atteint 1,57 milliard de

dirthams contre 1,085 milliard de dirhams une année auparavant, enregistrant une hausse de 45%.

la part des personnes morales étrangéres non résidentes a enregistré une hausse de 149 %, tandis
que les personnes physiques étrangéres résidentes restent les premiers confributeurs dans
I'investissement étranger en OPCVM avec plus de 597 millions de dirhams, soit 38 % du total des

montants investis, suivies par les MRE avec 28,70 %.

(En millions de dirhams)

Qualite Catéaori 31/12/2015 31/12/2016 Variation
vatiie alegorie Montant % Montant % 2015/2016

PM 64,26 | 592% | 160,06 | 10,20% 149%
Eirangers non résidents

PP 244,08 | 22,50% 257,44 | 16,40% 5%

PM 60,79 | 560% | 103,73 | 6,61% 71%
Etrangers résidents

PP 451,73 | 41,64% 597,92 | 38,09% 32%
MRE PP 264,02 | 24,34% @ 450,46 | 28,70% /1%
Total 1 085 100% 1570 100% 45%
Actif net global des OPCVM 330 120 375 609 14%
Total /Actif net global 0,33% 0,42%

Source : leneurs de comples, Sociélés de gestion, Calculs AMMC

les personnes physiques dominent les investissements étrangers en fitres d'OPCVM. En montants
d'investissements, la part des personnes physiques s'est établie & 83,19 % de l'investissement
global soit 1,306 milliard de dirhams.

>>> Investissement étranger en instruments financiers au fifre de [‘année 2016 16
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2. REPARTITION DE L'INVESTISSEMENT ETRANGER PAR TYPE D'OPCVM

la préférence pour les OPCYM « Monétaires » se confirme encore une fois en 2016. En effet, 33
% des montants investis en fitres d'OPCVM concernent cefte catégorie (contre 36 % & fin 2015).
les OPCVM « obligations court terme » arrivent en deuxiéme place avec 30 %, suivis par les

OPCVM « obligations moyen long terme » qui représentent de leur cété 25 % des montant investis.

Graphique 6 : Répartition de |'investissement des étrangers par catégorie d'OPCVM
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Source : Teneurs de comples, Sociéiés de gestion, Calculs AMMC
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SECTION I : LES VOLUMES TRANSACTIONNELS DES INVESTISSEURS
ETRANGERS

ACTIONS COTEES

1. REPARTITION DES VOLUMES ECHANGES PAR MARCHE ET PAR QUALITE
D'INVESTISSEUR

les étrangers ont été & l'origine de 12% du volume transactionnel global sur les deux marchés
central et blocs, soit 6,3 milliards de dirhams. Cette part est constituée & hauteur de /2% par les

fransactions opérées sur le marché central.

Par qualité d'investisseurs, les personnes morales arrivent en téfe des investisseurs avec 98% du

volume transactionnel étranger.

2. REPARTITION DES VOLUMES ECHANGES PAR ZONE GEOGRAPHIQUE

/1%
H Poids dans le volume des éfrangers
H Poids dans le volume global
14%
2% " ik 2%0,2%
T T T T = 1
Europe Afrique Amérique du Moyen Orient Asie

nord

Source : Sociétés de bourse, Bourse de Casablanca, Calculs AMMC
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Par zone géographique, les européens sont & |'origine de 7 1% du volume transactionnel étranger,
suivis par les africains (14 %). les américains du nord, les investisseurs du Moyen Orient et les

asiatiques ont confribué respectivement & hauteur de 7 %, 6 % et 2% dans le volume.

3. REPARTITION DES VOLUMES ECHANGES PAR SECTEUR D' ACTIVITE

De maniére générale, la répartition sectorielle des volumes échangés par les étrangers est
caractérisée par sa concentration sur cing secteurs majeurs. Le secteur « Banques » affiche la part la
plus élevée suivi par le secteur « Batiments et Matériaux de construction » avec des parts respectives
de 28% et 22%. En troisiéme position, le secteur « Télécommunications » enregistre une part de
17%, suivi par les secteurs « Immobilier » et « Agroalimentaire/Production » avec 8% de part pour

chacun.

Graphique 8 : Répartition sectorielle des volumes échangés par les étrangers
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Source : Sociétés de bourse, Bourse de Casablanca, Calculs AMMC
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En termes de poids dans le volume global de chaque secteur, les investisseurs étrangers ont
monopolisé 41% du volume transactionnel du secteur « Equipements Electroniques et Electriques »,
36% du secteur « Télécommunications », 32% du « Boissons » et 22% du secteur « Batiments et

Matériaux de construction ». Par ailleurs, 10% des volumes du secteur bancaire, qui a enregistré la

plus importante part d'activité en 2016 (37%), reviennent aux investisseurs étrangers.

Graphique 9 : Part des volumes échangés par les étrangers dans chaque secteur
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dans le volume
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Industrie Pharmaceutique | 1% ' 0,1%
Sylviculture et Papier | 0,4% ' 0,1%
Chimie | 0,1% | 0,2%
Loisirs et Hotels | 0,1% I 1%

m Part des éfrangers et MRE dans le volume sectoriel global

Source : Sociétés de bourse, Bourse de Casablanca, Calculs AMMC
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Abréviations

ENR
ER
MRE
PM
PP

ANNEXES

Etranger non résident

Etranger résident

Marocain résidant a I"étranger
Personne morale

Personne physique

1. STRUCTURE DE L'INVESTISSEMENT EN ACTIONS COTEES DES PERSONNES
MORALES DE NATIONALITE ETRANGERE NON-RESIDENTES

>>> Investissement éf/omgef en instruments rinanc

Qualité Catégorie Nationalité Montant (en dirhams) Pourcentage
ENR PM EMIRATS ARABES UNIS 86 5?3 ]ngi 45,61%
ENR PM FRANCE 69 Ogé;g(]) 36,39%
ENR PM FTATSUNIS age  375%
ENR PM ESPAGNEE o 2
ENR PM ARABIE SAOUDITE 4 Ogg ](?gg 2,14%
ENR PM GIBRALTAR 3 38(5)35132 1,76%
ENR PM SINGAPOUR 2 6?343:3(5) 1,38%
ENR PM KOWEIT 2 32? 471(2)(2) 1,26%
ENR PM LIBAN 2 22;55(2) 1,19%
ENR PM LUXEMBOURG L agor|  0.85%
ENR PM | AUTRES o a0 3.33%

TOTAL 189 7?555125 100,00%
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2. STRUCTURE DE L'INVESTISSEMENT EN ACTIONS COTEES DES
PERSONNES PHYSIQUES DE NATIONALITE ETRANGERE NON-RESIDENTES
ENR PP FRANCE 186 899 280,74 67,56%
ENR PP EMIRATS ARABES UNIS 62 176 334,00 22,47%
ENR PP ARABIE SAOUDITE 18 165 474,00 6,57%
ENR PP ESPAGNE 2 105 699,60 0,76%
ENR PP ROYAUME-UNI 1 946 369,00 0,70%
ENR PP SUISSE 1804 297,77 0,65%
ENR PP SUEDE 1152 117,60 0,42%
ENR PP ITALIE 545 468,00 0,20%
ENR PP KOWEIT 480 579,00 0,17%
ENR PP AUTRES 1 382 600,60 0,50%
TOTAL 276 658 220,31 100,00%

3. STRUCTURE DE L'INVESTISSEMENT EN ACTIONS COTEES DES PERSONNES MORALES
DE NATIONALITE ETRANGERE RESIDENTES

ER PM EMIRATS ARABES UNIS 1045 923 880,00 63,92%
ER PM FRANCE 583 803 571,40 35,68%
ER PM ROYAUME-UNI 6 354 003,00 0,39%
ER PM BELGIQUE 182 505,00 0,01%
ER PM AUTRES 37 838,00 NS
TOTAL 1 636 301 797,40 100,00%
>>> Investissement étranger en instruments financiers au fitre de 'année 2016
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4. STRUCTURE DE L'INVESTISSEMENT EN ACTIONS COTEES DES
PERSONNES PHYSIQUES DE NATIONALTE ETRANGERE RESIDENTES
ER PP FRANCE 213751 618,66 64,85%
ER PP EMIRATS ARABES UNIS 52 480 360,00 15,92%
ER PP ETATS-UNIS 25740 913,55 7,81%
ER PP ALLEMAGNE 10 329 617,49 3,13%
ER PP ESPAGNE 7 019722,70 2,13%
ER PP TUNISIE 3 848 627,60 1,17%
ER PP ANDORRE 3 /62 290,00 1,14%
ER PP ROYAUME-UNI 3481 079,20 1,06%
ER PP ARABIE SAOUDITE 2632 471,00 0,80%
ER PP BELGIQUE 1230 425,40 0,37%
ER PP ALGERIE 254 948,04 0,29%
ER PP SUISSE 6@/ 237,00 0,21%
ER PP GUYANA 413 000,00 0,13%
ER PP AUTRES 3247 542,14 0,99%
TOTAL 329 590 552,78 100,00%

>>> Investissement étranger en instruments financ
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5. STRUCTURE DE L'INVESTISSEMENT EN TITRES DE CREANCH

PM FRANCE 135 100 000,00 29,4%

Total PM 135 100 000,00 29,4%

ALGERIE 2 500 000,00 0,5%

BELGIQUE 2 000 000,00 0,4%

ENR ESPAGNE 2 600 000,00 0,6%

PP FRANCE /5 200 000,00 16,4%

PAYSBAS 1 100 000,00 0,2%

ROYAUMEUN 1 100 000,00 0,2%

SUISSE 1 500 000,00 0,3%

Total PP 86 000 000,00 18,7%

Total ENR 221 100 000,00 48,2%
FRANCE 88 Q00 000,00 19,4%

op IRAQ 6 000 000,00 1,3%

ER LUXEMBOURG 25 500 000,00 5,6%
TUNISIE 600 000,00 0,1%

Total PP 121 000 000,00 26,4%

Total ER 121 000 000,00 26,4%
MRE PP MAROC 116 800 000,00 25,5%
Total MRE 116 800 000,00 25,5%
TOTAL GENERAL 458 900 000,00 100%

>>> Investissement étrang
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6. STRUCTURE DE L'INVESTISSEMENT EN TITRES D'OPCVM DES PERSONNES MORAILES

DE NATIONALTE ETRANGERE NON-RESIDENTES
ENR PM FRANCE 63 449 856,46 39,64%
ENR PM ETATS-UNIS 56 114 603,28 35,06%
ENR PM SUISSE 27 289 240,98 17,05%
ENR PM ESPAGNE 12 365 234,10 /.7 3%
ENR PM BEIGIQUE 836 156,76 0,52%
TOTAL 160 055 091,58 100,00%
/. STRUCTURE DE L'INVESTISSEMENT EN TITRES D'OPCVM DES PERSONNES
PHYSIQUES DE NATIONALTE ETRANGERE NON-RESIDENTES
ENR PP FRANCE 191 291 314,60 74,30%
ENR PP ESPAGNE 20 348 867,07 7,90%
ENR PP TUNISIE 11637 221,73 4,52%
ENR PP BELGIQUE 5444 813,28 2,11%
ENR PP ITALIE 4414 375,38 1,71%
ENR PP SUISSE 4079 428,02 1,58%
ENR PP ROYAUME-UN 3735 750,63 1,45%
ENR PP CANADA 2735526,13 1,06%
ENR PP MALI 1738 234,73 0,68%
ENR PP PORTUCGAL 1 629 545,55 0,63%
ENR PP VENEZUELA 1457 750,60 0,57%
ENR PP ARABIE SAOUDITE 1148 916,72 0,45%
ENR PP FINLANDE 1028 747,22 0,40%
ENR PP SUEDE 866 719,17 0,34%
ENR PP AUTRES 5885 290,63 2,29%
TOTAL 257 442 501,46 100,00%
>>> Investissement étranger er cie e ge O1¢
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8. STRUCTURE DE L'INVESTISSEMENT EN TITRES D'OPCVM DES PERSONNES MORALES

DE NATIONALTE ETRANGERE RESIDENTES
ER PM MACAO 46 036 093,86 44,38%
ER PM ETATS-UNIS 36 260 788,00 34,96%
ER PM FRANCE 21433 146,74 20,66%
TOTAL 103 730 028,60 100,00%

Q. STRUCTURE DE L'INVESTISSEMENT EN TITRES D'OPCVM DES PERSONNES

PHYSIQUES DE NATIONALITE ETRANGERE RESIDENTES
R PP FRANCE 440759 315,57 73,72%
ER PP RAQ gg 4];]7 3,37%
R PP ESPAGNE ggsgj 2,95%
R pp ETATSUNIIS ;‘;O?gg 2,80%
R PP TALE éioo,gi 2,51%
ER PP TUNISIE ;g;%l 2,40%
ER PP FINLANDE gg;gj 2,33%
R PP AIGERIE ]Zégg 1,25%
ER PP EMIRATS ARABES UNIS o 63,22 1,23%
ER PP SUEDE 5;082 117%
R PP ROYAUMEUNI 7822;; 1,05%
R PP AUEMAGNE o (jgz 1,00%
ER PP PAYSBAS 3215,25 0,93%
R PP RELGIQUE 735% 0,82%
R PP UBYE stég 0,72%
ER PP DANEMARK 7320% 0,67%
R PP AUTRES 72;22 1.07%
TOTAL 507 916 348,14 100,00%
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10.  REPARTITION DES VOLUMES ECHANGES PAR LES PERSONNES MORALES
ETRANGERES PAR NATIONALITE

ROYAUME-UNI 1 924 436 907,80 31,33%
BELGIQUE 1 165 166 896,50 18,97%
AFRIQUE DU SUD 627 269 188,35 10,21%
FRANCE 556719 550,64 ?,06%
PORTUGAL 535091 340,00 8,/1%
ETATS-UNIS 324 129 634,05 5,28%
EGYPTE 227 995 737,19 3,71%
CHYPRE 145 100 244,49 2,36%
EMIRATS ARABES UNIS 139 699 150,91 2,27%
ARABIE SAOUDITE 132 463 559,86 2,16%
SINGAPOUR 120 153 774,00 1,96%
ILES CAIMANS 103 341 020,98 1,68%
LUXEMBOURG 86 524 269,48 1,41%
MAURICE 28 89/ 1/9,84 0,47%
BAHREIN 10 030 226,96 0,16%
SUISSE 6211137,25 0,10%
LIBAN 4 690 164,50 0,08%
MAURITANIE 3405 465,00 0,06%
BOSTSWANA 1824 793,13 0,03%
TOTAL GENERAL 6 143 150 240,91 100,00%

REPARTITION DES VOLUMES ECHANGES PAR LES PERSONNES PHYSIQUES
ETRANGERES PAR NATIONALITE

EMIRATS ARABES UNIS 102 292 662,11 82,59%
FRANCE 11149 858,69 ?,00%
TUNISIE 316913516 2,56%
EGYPTE 2 827 344,90 2,28%
CANADA 1 868 055,74 1,51%
MAROC (MRE) 1 220 894,74 0,99%
ESPACNE 623 151,75 0,50%
SUISSE 475 452,60 0,38%
INDE 92 690,00 0,07%
ROUMANIE 46 204,29 0,04%
BELGIQUE 46 022,50 0,04%
LIBAN 29 362,50 0,02%
ARABIE SAOUDITE ?813,14 0,01%
ALLEMAGNE 2 860,00 0,00%
TOTAL GENERAL 123 853 508,11 100,00%
>>> Investissement éfranger en instruments cier e de
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