CIH CAPITAL
MANAGEMENT

LETTRE DES MARCHES
du 14/09/2026

FAITS MARQUANTS DE LA SEMAINE

Marché des bons de trésor

* La séance d'adjudication des Bons du Trésor de cette semaine a proposé les maturités courtes 26 semaines et
52 semaines ainsi que les maturités 5 ans et 15 ans. Le Trésor a annoncé 3 Mds MAD de besoin pour la séance.

* Les investisseurs ont proposé un montant global de 6,5 Mds MAD dont 330 M MAD sur la maturité 26
semaines, 1,6 Md MAD sur la maturité 52 semaines et 4,6 Mds MAD sur le 5 ans.

* Le Trésor a retenu 3,7 Mds MAD sur la maturité 5 ans.

= Sur la courbe secondaire, les taux ont augmenté de 2 pbs pour les maturités 2 ans et 15 ans, de 4 pbs pour les
maturités 5 ans et 10 ans, de 6 pbs pour la maturité 20 ans et de 5 pbs pour le 30 ans. /

/ Marché actions

* Mutandis : RNPG en baisse de -107% au premier semestre a -5 MMAD. Ce repli s'explique principalement par le
mark-to-market de la participation de mutandis dans le capital de CFG Bank (-41 M MAD). La société a
également annoncé la signature d'une lettre d'intention portant sur I'acquisition d'une participation
marjoritaire dans le capital d'Enosis, acteur dans le secteur d'hygiéne. Cette derniére est valorisée a 1,7 Md
MAD.

» Akdital : ouverture de I'hopital Al Olaya a Riyad, premier établissement du groupe en Arabie Saoudite. L'hopital
dispose d'une capacité de 140 lits, d'un pole d'imagerie médicale et de diagnostic, 11 blocs opératoires et salles
de procédures, plus de 30 lits de soins critiques ainsi qu'un service d'urgences de 18 lits.

4 Actualité économique

* BCE: taux directeurs relevés de 25 pbs chacun, portant ainsi le taux de dépot a 2,5%, le taux de refinancement a
2,65% et le taux de prét marginal a 2,9%.
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) DONNEES DE MARCHE - MONETAIRE & OBLIGATAIRE
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I Prét garantis a LT Pension liviée a LT ~mmmml SWAP de change BN Avancesa 7 jours HEEEE Avance 3 24h e Déficit
EN MMAD En MMAD
Taux Volume JJ Encours Taux Volume JJ
TMPi 2,25% 4314 9674 MONIA 2,22% 16 459
Année 2026 sept.-26 ao(t-26
Levées 76 609,0 Besoin Annoncé  [10 000 ~ 11 000] [5 000 ~ 5 500]
Tombées 66 842,5 Demandé 10 605,0 24 670,0
Levées Nettes 9766,5 Servi 6 065,0 7 600,0
Echange 6 350,1 % Satisfaction 57,2% 30,8%
11/09/2026 04/09/2026 Var.Hebdo  26/12/2025  Var. YTD

13 Semaines 2,152% 2,146% 0,6 2,242% -9,0

26 semaines 2,214% 2,213% 0,1 2,235% -2,1

52 semaines 2,226% 2,230% -0,4 2,263% -3,7

2 ans 2,444% 2,425% 1,9 2,421% 2,3

5 ans 2,946% 2,903% 4,3 2,605% 34,1

10 ans 3,351% 3,314% 3,7 2,948% 40,3

15 ans 3,690% 3,669% 2,2 3,267% 42,3

20 ans 3,839% 3,779% 6,0 3,464% 37,5

30 ans 4,201% 4,151% 4,9 3,857% 34,4



DONNEES DE MARCHE - ACTIONS

Valeur Hebdo

MASI Flottant 18 615,24  -0,94%

MASI 20 1339,95 -1,66%
MASI Mid & 180932 0,22%
Small Cap
Cours
MANAGEM 1 750,00
ARADEI CAPITAL 480,00
SOTHEMA 365,00
AKDITAL 1 165,00
CMGP GROUP 323,00
en MMAD
Marché Central
Marché des Blocs
Total
MNG
MSA
CFG
ATW
LBV
IAM
TQM
AKT
TGC

WAA

Perf.

1,74%

9,09%

7,35%

1,30%

3,84%

YTD

0,75%

-8,21%

-0,70%

Contrib.
| MASI

0,19%
0,12%
0,05%
0,04%

0,04%

1267,66

1 267,66

Valeur
MASI RB 62 649,54
MASI RN 54 370,15
Capitalisation
en MMAD 1094 376

ATTIJARIWAFA BANK
CIMENTS DU MAROC

Holcim Maroc S.A

ITISSALAT AL-
MAGHRIB

SODEP-Marsa Maroc

1428,93

1 428,93

386,5
11,7
78,1

74,6
65,4
63,3
35,0
34,9
33,9
333

Hebdo

-0,93%
-0,93%

-0,68%

Cours

705,20
1 649,00

1727,00
96,00

860,10

942,62

942,62

YTD

3,44%
4,07%

7,36%

Perf.

-1,78%

-5,77%

-2,98%

-2,44%

-1,59%

Contrib.
| MASI

-0,29%

-0,17%

-0,15%

-0,15%

-0,13%



) AGREGATS MACRO-ECONOMIQUES

Pays 2025e 2026p
Etats-Unis 1,6% 1,8%
Zone Euro 1,2% 1,4%
Royaume-Uni 1,4% 1,5%
Chine 4,1% 4,6%

Pays 2025
Etats-Unis 3,50% - 3,75%
Zone Euro 2,00%
Royaume-Uni 3,75%
Chine 3,00%
Maroc 2,25%

Croissance Nationale
VA Agricole
VA non agicole

Inflation
Inflation sous-jacente

Solde Budgétaire
Dette / PIB

Balance Commerciale
Compte courant

Last
2,3%
1,3%
1,3%
4,5%

2023
2,8%
5,50%
2,60%

2023
6,1%
5,60%

2023
-4,4%
68,43%
59,69%

2025e 2026p
3,1% 2,4%
1,8% 1,8%
3,4% 2,1%
0,4% 0,5%
Last
3,50% - 3,75%
2,00%
3,75%
3,00%
2,25%
2024
3,8%
-4,20%
4,70%
2024
0,9%
2,2%
2024
4,0%
66,99%
59,94%
-1,2%

-1,0%

Last

2,7%
2,0%
3,4%
0,8%

2026p
3,25%
2,00%
3,25%
2,85%
2,00%

2025e
5,0%
5,0%
5,0%

2025e
0,8%
0,7%



) SYNTHESE DES FONDS

CIH CASH

Actif Net : 5018 621 643 MAD

Liquidité : Quotidienne

Indice de référence : TMP IB 80% + MBI CT 20%
Objectif de gestion : Placement monétaire

avec liquidité quotidienne

Faible a Modéré

Classification : Monétaire

Profil de Risque : ®
Sensibilité taux : < a 0,5

Horizon de Placement recommandé : inférieur a 6
mois

Espérance de rendement : [2,35% ~ 2,50%)]

OPCVM VL au Performance
11/09/2026 1 Semaine 1 mois 3 mois YTD 2025
CIH CASH 1 567,96 0,05% 0,16% 0,67% 1,89% 2,74%
TMP IB 80% + MBI CT 20% 0,03% 0,14% 0,56% 1,62% 2,38%

CIH MONETAIRE PLUS

Actif Net : 2 030339938 MAD
Liquidité : Quotidienne
Indice de référence : MBI CT 80% + MBI MT 20%

Objectif de gestion : Placement Obligataire Court
Terme avec liquidité quotidienne

Classification : Obligataire Court Terme

Profil de Risque : oo
Sensibilité taux : Entre 0,5 et 1,1

Horizon de Placement recommandé : Entre 6 mois
etunan

Espérance de rendement : [2,40% ~ 2,60%)]

OPCVM VL au Performance
11/09/2026 1 Semaine 1 mois 3 mois YTD 2025
CIH MONETAIRE PLUS 1615,98 0,04% 0,16% 0,8%% 2,06% 3,04%
MBI CT 80% + MBI MT 20% 0,03% 0,12% 0,70% 1,65% 2,60%

CIH OBLIGATIONS

Actif Net : 59231017 MAD

Liquidité : Hebdomadaire

Indice de référence : MBI

Objectif de gestion : Placement Obligataire Moyen

Terme avec liquidité Hebdomadaire

Classification : Obligataire moyen et long Terme

Profil de Risque : e oo
Sensibilité taux : Entre 1,1 et 5,1

Horizon de Placement recommandé : 3 ans

Espérance de rendement : [2,25% ~ 2,95%)

OPCVM VL au Performance
11/09/2026 1 Semaine 1 mois 3 mois YTD 2025
CIH OBLIGATIONS 1964,80 -0,21% -0,15% 0,62% 0,01% 10,79%
MBI 80% + MBI CT 20% -0,13% -0,04% 0,74% 0,52% 4,34%




) SYNTHESE DES FONDS

CIH PATRIMOINE

Actif Net : 470 202 682 MAD

Liquidité : Hebdomadaire
Indice de référence : MASI 20% MBI 80%
Objectif de gestion : Profiter des opportunités

du marché boursier et des produits taux

Modéré a Avancé

Classification : Diversifié

Profil de Risque : #0000

Exposition Actions : 20%

Horizon de Placement recommandé : 3 ans
Espérance de rendement :

Année 2026 : [-1,00% ~ 0,75%]

OPCVM VL au Performance
11/09/2026 1 Semaine 1 mois 3 mois YTD 2025
CIH PATRIMOINE 1770,78 -0,61% -0,58% 1,87% -2,43% 9,23%

MBI 80% + MASI 20%

-0,32% -0,29% 1,36% 0,34% 9,07%

CIH EPARGNE

Actif Net : 3902 780 MAD

Liquidité : Hebdomadaire

Indice de référence : MASI 40% MBI 60%
Objectif de gestion : Profiter des opportunités

du marché boursier et des produits taux

Classification : Diversifié

Profil de Risque : 00000

Exposition Actions : 40%

Horizon de Placement recommandé : 4 ans
Espérance de rendement :

Année 2026 : [3,00% ~ 6,00%]

OPCVM VL au Performance
11/09/2026 1 Semaine 1 mois 3 mois YTD 2025
CIH EPARGNE 2 192,15 -0,59% -0,70% 2,10% 1,79% 14,63%
MBI 60% + MASI 40% -0,48% -0,51% 1,94% 0,44% 13,34%

CIH ACTIONS

Actif Net : 41419 283 MAD

Liquidité : Hebdomadaire
Indice de référence : MASI
Objectif de gestion : Placement Actions

sur un horizon moyen et long terme

Classification : Actions

Profil de Risque : 000000

Exposition Actions : 60% Minimum
Horizon de Placement recommandé : 5 ans
Espérance de rendement :

Année 2026 : [-5,00% ~ 5,00%]

OPCVM VL au Performance
11/09/2026 1 Semaine 1 mois 3 mois YTD 2025
CIH ACTIONS 2 681,01 -1,34% -1,43% 5,92% -0,67% 27,19%

MASI

-0,94% -1,16% 3,69% 0,75% 26,13%




