BMCE CAPITAL

GLOBAL RESEARCH

vendredi 16 janvier 2026

RESUME DE LA SEANCE BOURSIERE

Capitalisation boursiére PER 2025E DY 2025E
MAD 1 067,36 Md 22,9x 2,7%
MASI MASI 20 Volume MC Volume MB
19 200,47 pts 1499,73 pts M MAD 394,65 -

1. ATW | M MAD 78,36
2. MNG | M MAD 56,07
3. GTM | M MAD 41,68

Daily : -0,36%
y-t-d : +1,88%

Daily : +0,03%
y-t-d : +0,95%
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Evolution du MASI Valeurs a la hausse Valeurs a la baisse
22000
20000
1. MLE | MAD 378,00 | +471% | 2 titres 1. CMT | MAD 1981,00 | -9,95% | 5 366 titres
18000 2. CDM | MAD 1135,00 | +2,25% | 9 441 titres 2. SMI| MAD 5 450,00 | -9,17% | 1583 titres
16 000 3. SNP | MAD 499,90 | +2,02% | 495 titres 3. LES | MAD 355,00 | -6,33% | 63'titres
4. AKT | MAD 1254,00 | +1,95% | 10 103 titres 4—2DiPMADZS 20l ST Al
14 000 5. TGC | MAD 900,00 | +1,35% | 13 190 titres 5.—MOX-INAD'391,10;125.26% |1z titres
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INFORMATIONS DU JOUR
INTERNATIONAL NEWS MACRO & SECTEUR CORPO
ETATS-UNIS CROISSANCE ECONOMIQUE AYA GOLD & SILVER

Recul des inscriptions hebdomadaires au
chomage a 198K contre 207K une semaine
auparavant ...

... Hausse de l'Indice manufacturier FED
de Philadelphie a 12,6 en janvier contre
-8,8 en décembre, selon la presse
internationale

ROYAUME-UNI

Hausse de la croissance du PIB a +0,3%
en novembre contre -0,1% un mois
auparavant ...

Amélioration de la production
manufacturiére a 2,1% en novembre
contre 0,4% en octobre ...

... Recul de la production industrielle a
1,1% en novembre contre 1,3% le mois
précédent, selon la presse internationale

Prévision par la BANQUE MONDIALE d’'un
ralentissement modéré de la croissance
économique du Maroc avec une
progression moyenne du PIB de +4,4%
sur la période 2026-2027, selon l'édition
de janvier 2026 du rapport Global
Economic Prospects de la Banque
Mondiale

HYDROCARBURES

Progression de +12,4% en y-o-y de la
consommation de carburant au Maroc a
1,91 million de tonnes et léger recul de -
1,3% de la valeur global des importations
a MAD 12,73 Md, selon la presse
économique

Forte augmentation de la production
annuelle d’argent dans la mine de
Zgounder atteignant 4,84 millions
d'onces d'argent en 2025 (soit 155 tonnes
contre une production nationale de 273
tonnes en 2022), selon la presse
économique

AL MADA

Nomination de Mme Noufissa KESSAR au
poste de Présidente Directrice générale,
avec effet immédiat

CALENDRIER DES ASSEMBLEES GENERALES A VENIR CALENDRIER DES DIVIDENDES A VENIR | Date de détachement

CASABLANCA | TUNIS | ABIDJAN | COTONOU
Notre Recherche est aussi disponible sur Bloomberg, Refinitiv, Factset, S&P Capital IQ et Research Pool.
Veuillez-vous référer aux importantes informations légales en fin de document et sur notre plateforme :
http: //www.bmcecapitalglobalresearch.com
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TABLEAU DE BORD (1/2)

Nombre de
16/01/2026 Coursdujour Titres(en Perf,206 BPA24  BPA2SE  BPA26E  PER24  PER2SE  PER26E  DV24  DV2SE  DY26E  PB24  PBLSE  PB26E  Capi26(en%) Capi26(MMAD)
million)
Total Marché 1,88% 26,5 0% nx o230 270%  280% 3% 36 3% 100,00% 1067361
Nombre de
16/0/2026 Coursdujour Titres(en Perf,206 BPA24  BPA2SE  BPA2GE  PER24  PER2SE  PER26E  DY24 DY 25 DY26E PB4 PB 25E PB2GE  Capi26(en%) Capi26(MMAD)
million)
Assurances & Courtage 2,03% 20, 20, 181 3,50% 330% 350% 25 2% 23 3,60% 37914
ASSURANCES 19% 20% 0% B 340%  330%  350% 24 23 23 330% 35335
ATLANTASANAD 18 03 -13% 75 81 9 20,0x 18% 5  39%  420%  440% 38 36x 33 0,80% 390
SANLAM MAROC 2250,00 41 5% 1016 86 81 1K 86 X% 38%  290%  300% 3 1L L 090% 9263
WAFA ASSURANCE 490000 35 200% 245 268 W7 Uk 184 B 29%  30%  330% 2 23 23 1,60% 17150
COURTAGE 348% 17,9 nd nd 4,80% nd 000% 108 nd nd 0,20% 2579
AFMA mn 1 1% T4 ¢ <% nd o 40 nd 0% IT% nd nd 0,10% 1%
AGMA 6699,00 02 5,75% kis] . . 19,0x nd nd 470% nd 0,00% 8% nd nd 0,10% 130
Financiéres 0,64% 15,9 144 Bax 280  330%  350% 20 2,0 1.8 3040% 34391
BANQUES 0,64% 15,% 14,x B 280  330%  350% 20x 1% 1.8 9,10% 310605
ATTIARIWAFABANK b w1 w5 M) 5 B0 6% L Wk 260 30%  3M% 2% X M 1510 161140
BANK OF AFRICA 19 w3 -26% 159 . . 14x nd nd 220% nd 0,00% 3 nd nd 450% 831
BCP 28 W3 L% 04 %3 64 14x 116x 08 360  390%  420% 16 1,5 1% 5,40% 57944
BMCl 606 B3 38% U5 %6 87 5,7% 0% W 29%  330%  360% 1k 1k 1,00 0,80% 3047
COM 150 109 9% 68,1 788 852 15,3 144 Bx  400%  410%  440% 14 1,5 14 1,20% 12350
CFGBANK 1 3 1% 15 - - 38 nd nd 130% nd 0,00% 47 nd nd 0,80% 347
CH 45 B 4% 18 316 u8 149 128 We  340%  350%  350% 3 1L 1.6x 1,40% 14420
SERVICES FINANCIERS 0,68% 188 40% B[AC 33 230%  210% 1 114 10,0x 1,30% 1378
EQDOM 139,00 17 756% 42 - - ns nd nd 0,00% nd 0,00% 16 nd nd 0,20% 2330
MAGHREBAIL il U3 B - -9 nd o 56% ond o 000% 1k nd nd 0,10% 1261
MAROCLEASING 378 28 5,00% 319 . - 9,5 nd nd 390% nd 0,00% 0% nd nd 0,10% 1050
SALAFIN 51,1 31 587% 98 - - 7% nd nd 5,60% nd 0,00% 1% nd nd 0,20% 1753
DIACSALAF 63 11 -0,19% - . . ns nd nd 0,00% nd 0,00% 00x nd nd 0,00% B
CASH PLUS 300 u6 - 230% - 97 112 ns 3k K% 00%  300%  270% 00 87 76 0,70% 7365
Industries 348% 409 301 ko 0% 240%  240% 50 5 5 66,10% 04920
AGROALIMENTAIRE & BOISSONS 1,26% 0% 9,3 B3 340%  380%  40% 34 35 35 4,10% 4118
COSUMAR 10 95 317% 9 95 106 2,6x 0 97 49%  50%  570% 3% 30 3dx 190% 19838
DARI COUSPATE 430000 03 238 163 . . 87 nd nd 330% nd 0,00% 35 nd nd 0,10% 128
LESIEUR CRISTAL 35 75 A% 09 14 16 s s oo 08%  080%  130% Sk Sk 5% 0% 9809
MUTANDIS SCA B4 92 1,60% 172 175 138 145 145 Wi 40%  410%  410% 15 14 14 0,20% 2319
OULMES 118500 2 0,25% 92 - - 404 nd nd 190% nd 0,00% 3 nd nd 0,20% 2346
SOCIETE DES BOISSONS DU MAROC 229,00 28 0.17% 761 . . 30, nd nd 4,40% nd 0,00% 43 nd nd 0,60% 6491
UNIMER 160 114 0,00% -25 - - ns nd nd 0,00% nd 0,00% 19 nd nd 0,20% 1826
CARTIER SAADA B4 53 -260% - . . ns nd nd 0,00% nd 0,00% 00x nd nd 0,00% 176
CHIMIE 415% ns nd nd 0,00% nd 0,00% 17 nd nd 0,10% 1200
SNEP 499 24 415% 311 . . ns nd nd 0,00% nd 0,00% 3 nd nd 0,10% 1200
CONSTRUCTION, MATERIAUX & INFRASTRUCTURE -1,65% 3. 30,1 26,0 270% 240% 270% 57 6,7 6,3 16,10% mm
AFRICINDUSTRIES SA 346 03 267 U . . 9% nd nd 6,50% nd 0,00% 20 nd nd 0,00% 101
ALUMINIUMDUMAROC 179300 05 0,00% i . . 03 nd nd 5,60% nd 0,00% 20 nd nd 0,10% 838
CIMENTS DU MAROC 180000 W4 -270% 643 756 87 286x BX WS 3% 390%  420% 8¢ 73 6,9 240% 2595
COLORADO 8 61 0% 28 38 46 30,5 03X B 300%  350%  410% 4 3% 36 0,10% 1370
JETCONTRACTORS 269900 3 185% 39 705 36 604x B X By 06K  L00%  L10% 6% 6,2 53 0,80% 317
LAFARGEHOLCIM MAROC 18900 B4 04% 79 891 %9 B 0,7 9 380%  410%  440% 3% 360 3 4.10% B4
SONASID 224900 39 0,9% 362 65 8 61,6x 3,6x Bl 8% 20%  270% 46k 4 42 0,80% 87
TGCCSA 90 w7 067 165 58 1 54,% 3.8 RS L3 L% 200% 6% 10,0x 93 290% 31207
SGTMSA 875 60 -431% - 183 B1 ns 4% ¥/ 0% L00%  130% 00¢ 16,3 5% 4.90% 52500
DISTRIBUTION ALIMENTAIRE -L17% 2,6x B 194 240  250%  260% 3% 47 41 1,20% 1303
ABELVIE 400 29 W% W2 154 B4 Me& B Bk LM% 250% 26 3% o A 1% B03
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TABLEAU DE BORD (2/2)

DISTRIBUTION SPECIALISEE 045 UK BX @& 206 0% 26% 3% 3 3k LM% 1319
AUTOHALL % 030 L% 16 18 2 ®x BX D& 0% % 260 3k 3k 3k 0% 478
AUTONEIVA a1 0% 207 - -oux o 28%  ond 0% 3% nd nd 0.40% 4
ENNAKL 5 0 AW 5t - -o0x o 4% nd 0% Lk nd nd 0.10% 1560
FENIE BROSSETTE 1% W% 1S - - oBx o 00%  ond o 00% 3% nd nd 0.10% 568
REALISATIONS MECANIQUES 1 03 1% 59 - -oBx o 00%  ond o 00% L nd d 0,00% 1%
STOKVIS NORD AFRIQUE % 7 % 12 - -mx o 00% ond 00% W4k nd nd 020% 170

ELECTRICITE 2178% g5 & S% L% L% L0 TS % Ix  4%0% 51399
TAQAMOROCCO MHO  B6 L M6 B8 44 A Wec B 1% L% 1% % % T A% 5139

GAZ 043% W % B& T4 SA% 5% 4k 4% 4k 280 299%7
AFRIQUIA GAZ a0m 34 3% a4 4 169 186 NE 19k 43 42% 43 4% 4% 4k 140% 1438
MAGHREB OXYGENE B 08 S5 153 - -oux o 10% ond o 00% Lk nd nd 0,00% 318
TOTALENERGIES MARKETING MAROC e 9 258 M2 99 10§ 6% B85 % 103%  66%  66%  4X  5Xx Sk L4 53

HOLDING 360% DX NX O O& 290  30% 3% 2% 25k 3k 06l 6615
DELTA HOLDING 74 g6 3% 34 35 38 D& uX  B& 29% 3 3% 2% 2% 2k 0% 6482
TELLIDIASA w06 BT 1S - -oux o 00%  nd o 00% Lk nd nd 0,00% 13

HOTELS - TOURISME & LOISIRS 946 Bx o 1% ond 0% 3k nd nd 050% 540
RISMA 15 U3 % 18 2 Sk o 1% ond o 00% 3k nd nd 050% 5402

INDUSTRIE AGRICOLE 435 Wx o OBX DX L0 L% L8 24 24 X 06 6545
CMGP GROLP 3% 74 08 16 U3 Mk BX 0 DX L% 160%  18% 24 2k 2% O 6545

INDUSTRIE:SERVICES 058% s nd d 0%  ond 0% A& nd nd 000% 56
DELATTRE LEVIVIER MAROC ) 18 00 : 4 - nd o 00% ond 0%  0x  nd nd 0,00% 0
MED PAPER %7 8 0m 17 : - 00 ond o 00% 3% nd nd 0,0% 1
STROCINDUSTRIE s 12 0% ol . s nd o 00 ond 0% 0% nd nd 0,0 3

INDUSTRIE-TRANSPORT 050% B0 M0 Ok 1006 L00% L% 0 U3 BX  60% 71189
i1 9 12 A% 5 : - Bk o 38%  ond 0% 3 nd nd 0.10% 13
SODEP-Marsa Meroc B9 B 0% U3 A7 B Sk M Ok 10%  10%  10% 2k U3 B% 66 70085

LOGICIELS & SERVICES INFORMATIQUES 143% W& BSK /& 2506 0% 2% 4% 3% 3k 08 8465
DISTY TECHNOLOGIES ESl 1 3 194 : - Bk o 4% ond o 00% 2k nd nd 0,00% %
DISWAY 9 19 % M8 5 BT Nk 9% 1% 4% A% S0% 2% 2k 24 0% 1697
Hps 566 1% 102 02 BA S s R 1% 130 L% Sk Sx 4% 04 4192
BMAROC.COM ) 00 - - <A d o 00%  ond o 00% 0% nd nd 0,0% 9
INVOLYS 1% 0 % 03 : s nd o 00% ond 0%  O0x o nd 0,00% 7
MIMGROUP 81 06 9% 34 . - ux o 00% ond 0% Lk nd nd 0,00% yo)
MICRODATA 817 17 % s 5 - % o S0%  ond 0% X nd nd 0.10% 137
S MMONETIQUE 50 08 08% Bl : - X o 00% ond 0% 4% nd nd 0,00% m
MINES 1% s T 4% 0% 0M0%  08% 6K 6% 6X  1000% 106379
MANAGEM 7980 19 B 53 B2 W8 ons B S0 0% 0% 06% Ik Ik 64 8% 9083
MINIERE TOUISSIT 1900 17 W% L 91 18 oo N% BX 0006 400% 45 4 3% 3% 0% B3]
REBAB COMPANY 13 0 6 34 - -oAx o 00%  ond 0% 0% nd d 0,0% 0
M SO0 16 R 137 w6 0 o 463  S& 0% 15K 1% 4% 6X 5% 0% 8966

OPERATEURS TELECONS 188% X G5 B% 1306 460% 3% 64 4% 4k 910% 97624
ITISSALAT AL-MAGHRIB mr o1 18 2 72 59 Sx L% B%  130%  460% 3% 64 4% 4k 9% 9764
PARTICIPATION ET PROMOTION IMMOBILIERES 7% S M5 X 0%  LA0% L8 18 1% 1% 280 0B
ALLIANGES 545 nlooa% o BE N BL O B& By B& 0% 0% L% 3x 3% 3% 11 1203
DOUJA PROMADDOHA us M6 43 08 08 08 Mk Sk DX L% 2% 2% 16 1% 1x 130 1388
RESIDENCES DAR SAADA 18 ¥ 1% 32 41 61 o M %% 0% nd 0% 10 1 L0 040% 4

SANTE 311% B0 /& B0 L0 130%  180% 66 04 B&K  360% 38083
AKDITAL 140 W2 6% w2 B 41 B Bx %6 0% 10% 1% 6% nd nd 170% 17756
PROMOPHARMS A, w0 1 30m 52 - -oux o o 00% ond 0% 3k nd d 0.10% 1654
SOTHEMA 1950 76 08% 48 %7 MY Mk By Bk 1% 1% 2% 2% 1% Tx 13 1187
VICENNE 5 03 0% Some U s %K Lx 0% L% 1% 0 nd nd 0.40% 4647

SOCIETES DE PLACEMENT IMMOBILIER 487 BX G5 BX 506 40% 4% Lk 1 0% 06 6859
ARADE| CAPITAL 8 6 66m BT ® 85 UK By Lx  SN% 4% 4% 1 4 0% 05 5631
BALMA Bl 17 6% 82 - ©oNx o 0% ond 0% 3k nd nd 0,00% 10
IMMORENTE INVEST 97 9 0m 52 - -oux o S%  ond 0% L nd nd 0.10% 82
PETROLE ws 19 00 o . - s nd o 00% ond 0%  Ox nd 0,10% 151
SAMR ws u9 00 - - " nd 00  ond 0%  0x nd 0.10% 151
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Exemplairz

APNOR SERTTFICATION

Disclaimer

En recevant le présent document, le destinataire accepte de maniére ferme et irréfragable d’étre lié par les termes et limitations ci-apreés.

Le présent document a été préparé et diffusé par les entités et affiliées du Bank Of Africa- BMCE Group parmi lesquelles, l'ensemble des entités du Groupe BMCE Capital S.A,, (ci-aprés
désignées conjointement, « Bank Of Africa- BMCE Group »).

Le présent document ne constitue pas une offre de contrat, une sollicitation, un conseil ou une recommandation de la part de Bank Of Africa- BMCE Group, en vue de l'achat ou de la vente
du ou des produits qui y sont décrits. Les informations contenues dans le présent document sont communiquées a titre purement indicatif et n’ont aucune valeur contractuelle. Elles sont
sujettes & des modifications & tout moment et sans préavis, notamment en fonction des fluctuations de marché.

Avant tout investissement dans le produit objet des présentes, le destinataire doit procéder, sans se fonder exclusivement sur les informations qui lui ont été fournies, a sa propre analyse des
avantages et des risques du produit du point de vue juridique, fiscal et comptable, en consultant s’il le juge nécessaire, ses propres conseils en la matiére ou tous autres professionnels
compétents. Les investisseurs ne doivent pas accorder une confiance excessive a l'égard des informations historiques ; les performances passées ne présagent pas des performances futures.
Sous réserve du respect des obligations que la loi met a la charge des entités de Bank Of Africa- BMCE Group, le destinataire et / ou les destinataires du présent document, déclarent
expressément et irrévocablement que les entités de Bank Of Africa- BMCE Group, ne pourront nullement étre tenues responsable des conséquences financiéres ou de tous autres préjudices
directs ou indirects de quelque nature que ce soit résultant de linvestissement dans ledit produit ou de l'utilisation quelconque qui sera faite du document. Les entités de Bank Of Africa-
BMCE Group attirent l'attention du destinataire sur le fait que la valeur de marché des produits peut fluctuer significativement en raison de la volatilité des parameétres de marché et de la
valeur des références sous-jacentes. Elle peut, le cas échéant, (i) étre nulle et conduire dans cette situation a la perte totale du montant initialement investi, (ii) voire négative (ce qui signifie
qu’elle consiste en un montant d{i par vous) et conduire a un risque de perte illimitée. La valeur de remboursement du produit peut étre inférieure au montant de l'investissement initial. Dans
certaines situations, les investisseurs peuvent perdre jusqu’a la totalité de leur investissement.

Bien que les informations fournies aient été obtenues de sources publiques ou non publiques pouvant étre considérées comme fiables, et bien que toutes les précautions raisonnables aient
été prises pour préparer ce document, Bank Of Africa- BMCE Group n'atteste et ne garantit explicitement ou implicitement ni son exactitude ni son exhaustivité et n’accepte aucune
responsabilité en cas d’inexactitude, d’erreur ou omission, y compris en cas de négligence ou d'imprudence. Les éléments des présents documents relatifs aux données de marché sont fournis
sur les bases de données constatées & un moment précis et qui sont susceptibles de varier. Les chiffres relatifs aux performances et simulations de performances passées ont trait a4 des
périodes antérieures et ne constituent pas un indicateur fiable des résultats futurs.

Le présent document a été préparé a l'intention de son ou de ses destinataires. Il est destiné a leur seul usage interne. Ce document s’adresse a des investisseurs avertis aux risques liés aux
marchés financiers. Si un particulier venait a étre en possession du présent document, il ne devra pas fonder son éventuelle décision d’investissement uniquement sur la base dudit document
et devra consulter ses propres conseillers.

Le produit objet des présentes, peut faire 'objet de restrictions a 'égard de certaines personnes ou dans certains pays en vertu des réglementations spécifiques et / ou nationales applicables
a ces personnes ou dans ces pays. Il vous appartient donc de vous assurer que vous étes autorisé a investir dans ce produit. En investissant dans ce produit, vous déclarez a Bank Of Africa-
BMCE Group, que vous étes dment autorisé, par votre statut juridique et / ou vos réglements internes, a cette fin et ce, tout au long de la subsistance de votre relation avec l'une quelconque
des entités de Bank Of Africa- BMCE Group.

Le présent document en ce compris 'ensemble des informations, explications, données, marques, logos, raisons sociales et noms de domaine, etc. sont la propriété exclusive de, ou ont été
valablement acquis par, Bank Of Africa- BMCE Group. Il est totalement interdit de copier, modifier, reproduire, republier, distribuer, afficher ou transmettre ce contenu au profit d’'une personne
de droit privé et/ou de droit public, pour des objectifs lucratifs ou non-lucratifs; et ce indépendamment du support ou du moyen de communication et sans prendre en compte la bonne ou
mauvaise foi de la personne réalisant 'une des actions susmentionnées. Ce contenu est pour usage individuel et strictement personnel. Il ne peut servir a une exploitation a objet ou a fin
commerciale. Ces interdictions ne peuvent connaitre aucune exception, sauf quand les personnes diiment considérées propriétaires des droits de propriété intellectuelle de ce contenu y
conviennent.

Toute violation de ces régles fait encourir a la personne qui l'a réalisée les sanctions pénales prévues a ce sujet et les poursuites judiciaires nécessaires au rétablissement des droits des
auteurs et au dédommagement de ceux-ci. Tout litige concernant les présentes regles relévera de la compétence des Tribunaux de Casablanca. »
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