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Au terme du deuxieme trimestre 2025, la cartographie des investisseurs sur le marché
boursier reste caractérisée par la forte présence des institutionnels et des personnes
morales, dans un marché marqué par la progression positive de ses principaux indices.
Avec un volume transactionnel de 31,1 milliards de dirhams, le marché boursier, sur ses
deux compartiments central et blocs, enregistre une hausse de 24,7 % par rapport a la
méme période en 2024 (25 milliards de dirhams). La performance trimestrielle des indices
S'est élevée a +3% pour le MASI et a +3,5% pour le MASI 20, portant leurs performances, par
rapport a fin décembre 2024, a +23,9% et +25,4%.

Dans ce contexte, les interventions sur le compartiment des actions du marché central
ont été principalement portées par les OPCVM, qui concentrent 36,7 % du volume total
des transactions, suivis des personnes physiques marocaines avec une part de 27,9%, un
niveau qui n'avait plus été atteint depuis le troisieme trimestre 2017. En troisieme position,
les personnes morales marocaines représentent 25,4 %, suivies par les personnes morales
étrangeres avec 6,3 % et les investisseurs opérant via le réseau bancaire, qui représentent
3,5 % du volume. En référence au sens des opérations, la ventilation entre les achats et les
ventes révelent les principaux constats suivants:

- Les OPCVM, en position nette acheteuse, ont opéré des achats de l'ordre de
1,4 milliards de dirhams et des ventes d'une valeur de 9,3 milliards de dirhams.
Par rapport a la méme période de 2024, leurs achats et ventes sont en hausse
respectivement de 2,1 fois et 1,7 fois ;

- Les personnes physiques marocaines ont réalisé des achats d'un montant de
7,7 milliards de dirhams contre un volume de ventes de 8 milliards de dirhams.
Leurs achats tout comme leurs ventes sont en hausse par rapport au T2 2024,
respectivement de 73,7 % et de 83 %. Par rapport au premier trimestre 2025, les
volumes d’activité sont restés quasi-stables ;

- Les personnes morales marocaines, en position nette vendeuse, ont réalisé
des ventes d'une valeur de 7,9 milliards et des achats de l'ordre de 6,4 milliards
de dirhams. Par rapport au T2 2024, leurs achats et ventes ont respectivement
augmenté de 152 % et de 689 % ;

- Les personnes morales étrangéres ont réalisé des achats d'un montant de 1,7
milliard de dirhams, soit trois fois le volume observé au deuxieme trimestre 2024,
et 1,8 fois celui du premier trimestre 2025. Parallelement, leurs ventes ont atteint
1,8 milliard de dirhams, enregistrant une hausse de 42,7 % comparativement au
T2 2024 et de 9 % par rapport au T12025;

- Les investisseurs dont les ordres transitent via le réseau bancaire ont réalisé des
achats pour un montant de 858 millions de dirhams et des ventes d'une valeur de
11 milliard de dirhams. Par rapport au T2 2024, leurs achats et ventes ont augmenté
de 92,3 % et de 49,5 % respectivement. En revanche, celles-ci ont baissé de 17,8 % et
de 22,3 % par rapport au T12025.

[l convient de noter que l'activité sur le marché central des titres de capital a enregistré un
nombre d'ordres de Bourse qui a atteint 556 336 ordres au deuxiéme trimestre 2025, en
hausse de 71,3 % par rapportau T22024 et de 1,9 % par rapport au T12025. Parallelement, le
nombre de contrats s'est établi a 276 449 au T2 2025, traduisant une progression de 71,1 %
par rapport au T2 2024 (161 581 contrats), mais une légéere contraction de 2,3 % par rapport
au T1 2025 (282 947 contrats). Le marché central a concentré la majorité des échanges,
représentant 91 % du volume total, soit 28,2 milliards de dirhams au deuxieme trimestre
2025. Ce niveau traduit une hausse significative de 71 % par rapport au T2 2024 (16,5
milliards de dirhams), mais une baisse de 10,5 % comparativement au premier trimestre
2025 (31,6 milliards de dirhams). Pour sa part, le marché de blocs a contribué a hauteur de
9 % du volume global, avec un montant de 2,9 milliards de dirhams. )
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INDICATEURS CLES DU MARCHE BOURSIER
Tableau 1: Chiffres du T2-2025 vs T2-2024

T2 2024 T2 2025 Variation (%)
MASI (*) 13 301,37 18 296,60 3755
MASI 20(*) 1074,81 1496,29 39,21
g Capitalisation (*) 692,4 959,4 38,57
S
,:_3 Volume Marché Central 16,5 28,2 71,01
€
§ Volume Marché de Blocs 8,5 29 - 65,61
Nombre de contrats
(Central et Blocs) 161 581 276 449 71,09
Nombre d'ordres
(Marché central - Actions) 324839 56336 7,27
Graphique 1: Evolution du volume mensuel Graphique 2 : Répartition du volume par
) . . catégorie des intervenants — marché central
marché central actions actions - T2 2025
En millions de dirhams
11685
N 7
7 940 8 613 OPCVM 37%
ey I 28%
PMM 25%
pve I 6%
Avril Mai Juin
PMM  : Personnes morales marocaines PME : Personnes morales étrangeres
PPM : Personnes physiques marocaines PPE : Personnes physiques étrangeres
RES : Opérations exécutées via le réseau bancaire Ti :iémetrimestre de l'année
OPCVM : Organismes de placement collectif en valeurs
mobilieres

N.B.: Tous les chiffres en pourcentages présents dans ce rapport sont calculés sur la base des chiffres non arrondis.



MC

Joal | Gy 1)l 1)
HIOEH FCHOLOTH | TRk | FARO
AUTORITE MAROCAINE DU MARCHE DES CAPITAU)

MARCHE CENTRAL
MARCHE DES ACTIONS
| PHYSIONOMIE DES ACHATS

Tableau 2 : Ventilation des volumes des achats par catégorie
d'investisseurs

En millions de dirhams

Variation Variation

Catégorie Volume T2 Part T2 Part T1 Part T2 volume T2 volume T2
2025 2025 (%) 2025 (%) 2024 (%) 2025vsT1 2025vs T2
2025 (%) 2024 (%)

PMM 6 391 22,6 22 337 -8,5 15,2
OPCVM N 424 40,5 46,6 32,6 -22,3 13,0
PME 1720 6,1 3,0 35 79,8 195,2
PPE 99 03 03 03 -0,4 77,6
PPM 7745 274 24,6 271 -0 737
RES 858 3,0 33 2,7 -17.8 92,3
Total 28 237 100,0 100,0 100,0 -10,5 71,6

Hors opérations d'apports, transferts, introductions, offres publiques et augmentations de capital

Graphique 3 : Comparaison des achats T2 2025 vs T1 2025
vs T2 2024

En millions de dirhams

MT122025 MT12025 T2 2024
14 711

N 424
63916 981 7 745 7 755
5548 5363
4 460
1720 1043
l ] 99 106 56 m

PMM OPCVM PME PPE PPM RES
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Graphique 4 : Répartition des achats par catégorie d’investisseurs
(T2-2025)

RES

PME
3,0%

PPE

61% U2 03%

Graphique 5 : Répartition du volume mensuel des achats par
catégorie d'investisseurs

- Marché central actions -

M Avril B Mai Juin
457 4196 37%
° 31%
23% 26% 26% 26%
9%

5% 6% 3% 3% 3%

I I NS NS NS =
OPCVM PME PPE PPM RES

NS : Non significatif
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| PHYSIONOMIE DES VENTES

Tableau 3 : Ventilation des volumes des ventes par catégorie
d'investisseurs

En millions de dirhams

Variation Variation

Catégorie Volume T2 Part T2 Part T1 Part T2 volume T2 volume T2
2025 2025 (%) 2025 (%) 2024 (%) 2025vsT1 2025vs T2
2025 (%) 2024 (%)

PMM 7 934 28,1 36,8 285 =317 68,9
OPCVM 9278 329 277 32,2 6,0 74,8
PME 1831 6,5 53 7.8 9,0 427
PPE 86 03 0,4 04 -36,1 473
PPM 8012 28,4 2572 26,6 0,7 83,0
RES 1097 39 4,5 4,5 -22,3 49,5
Total 28 237 100,0 100,0 100,0 -10,5 71,6

Hors opérations d'apports, transferts, introductions, offres publiques et augmentations de capital

Graphique 6 : Comparaison des ventes T2 2025 vs T1 2025 vs T2
2024

En millions de dirhams

HWT22025 MTI2025 T2 2024

11621 9278
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1680 141
1283 1097
733
Bl s m B

PMM OPCVM PME PPE PPM RES
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Graphique 7 : Répartition des ventes par catégorie d'investisseurs
(T2-2025)

RES PPE
3,9% 0,3%
]

Graphique 8 : Répartition du volume mensuel des ventes par
catégorie d'investisseurs
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MARCHE DES OBLIGATIONS

Tableau 4 : Ventilation des volumes par catégorie d'investisseurs
(T2-2025)

En millions de dirhams

Catégorie Achats Part (%) Ventes Part (%)

PMM

OPCVM

PME

PPE Néant

PPM

RES

Total
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MARCHE DE BLOCS
MARCHE DES ACTIONS

Tableau 5 : Ventilation des volumes des achats par catégorie
d'investisseurs

En millions de dirhams

Catégorie T2 2025 T12025 T2 2024
Volume Part (%) Volume Part (%) Volume Part (%)
PMM 2842 97,8 442 257 8302 98,0
OPCVM 63 22 1260 734 168 2,0
PME - - - - - -
PPE - - 2 o) - -
PPM - - 14 0,8 - -
RES - - - - - -
Total 2905 100,0 1717 100,0 8 470 100,0

Hors opérations d'apports, transferts, introductions, offres publiques et augmentations de capital

Tableau 6 : Ventilation des volumes des ventes par catégorie
d'investisseurs

En millions de dirhams

Catégorie T2 2025 T12025 T2 2024
Volume Part (%) Volume Part (%) Volume Part (%)

PMM 2905 100,0 1082 63,0 7 327 86,5

OPCVM - - - - - -
PME - - 633 369 1144 13,5
PPE - - - - - -
PPM - - 2 0] - -
RES - - - - - -
Total 2905 100,0 1717 100,0 8 470 100,0

Hors opérations d'apports, transferts, introductions, offres publiques et augmentations de capital
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MARCHE DES OBLIGATIONS

Tableau 7 : Ventilation des volumes par catégorie d’investisseurs
(T2-2025)

En millions de dirhams
Catégorie Achats Part (%) Ventes Part (%)

PMM - - 77 100,0

OPCVM 77 100,0 - -

PME - - - -

PPE - - - -

PPM - . - -

RES - - - -

Total 7,7 100,0 7,7 100,0




