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MARCHE MONETAIRE : UNE SITUATION DE PLUS EN PLUS CONFORTABLE DU TRESOR

A Uissue de cette semaine, le Trésor poursuit le rythme
soutenu de ses interventions sur le marché monétaire en
augmentant de 10 MMDH le placement de ses excédents
de trésorerie. L'injection moyenne avec prise en pension
et a blanc est passée ainsi en une semaine de 5,4 MMDH
a 15,4 MMDH, reflétant ainsi la situation confortable des
finances publiques.

De son coté, Bank Al-Maghrib continue de réguler le
marché a travers ses injections de liquidité dans l'attente
de la réunion tres attendue de politique monétaire le 13
octobre prochain. Les taux interbancaires demeurent

proches cette semaine du taux directeur a 1,50%. Par
ailleurs, le taux Repo JJ, représenté par l'indice MONIA,
enregistre une baisse sensible de 4,4 PBS, soit une
moyenne hebdomadaire de 1,38%.

BAM satisfait ainsi 100% de la Demande bancaire en
retirant 9,2 MMDH du circuit monétaire et ce, a travers
ses avances a 7 jours. Celles-ci ont atteint cette semaine
27,8 MMDH. Les opérations a plus LT, notamment les
pensions livrées et les préts garantis, sont restées
stables par rapport a la semaine derniere a 52,7 MMDH.

EVOLUTION DES TAUX MONETAIRES : INTERBANCAIRES & MONIA

IMDHI
TAUX INTERBANCAIRES

1,50% 1,50% 1,50% 1,50% 1,50%
3.005
[ | 1.933  2.059 2391 2709
[ [ |

01/10 04/10 05/10 06/10  07/10

Taux moyen S 1,50%
©

Taux moyen S-1 1,50%

TAUX MONIA 1,64%

1,40%

1,39%
1,37%

9.012

7.724 7.988
l 766 I 6.169
01/10 04/10 05/10 06/10 07/10
Taux moyen S 1,38%
N
Taux moyen S-1 1,43%

OPERATIONS PRINCIPALES D'INTERVENTION DE BAM

e [ s ] s1 | s ] s ]
AVANCES A 7J PENSION LIVREE 25,8 25,8
Total S 80,4 MMDH
SERVIS 27,8 36,9 PRETS GARANTIS 26,9 26,9 N
! ! Total S-1 89,6 MMDH
DEMANDES 27,8 36,9 SWAP DE CHANGE - -
L
PLACEMENTS DU TRESOR* INDICATEURS MONETAIRES
1 1
MMDH ,
l ! | Avoirs Officiels de Réserves | 318,0 MMDH
24/09/21 Vs 25/09/20 +7,6%
Prise en pension 14,8 1,22%
Ablanc 0,6 1,50% | Circulation fiduciaire | 321,7 MMDH
Aoiit 21 Vs Aot 20 +5,3%
o1 Prise en pension 5,0 1,26% | Placements liquides | 841,1 MMDH
N 04 1.50% Aoiit 21 Vs Ao(it 20 +8,7%
Total placements S 15,4 MMDH | Déficit de liquidité | 81,0 MMDH
Total placements S-1 5,4 MMDH Juil. 21 Vs Juil. 20 -21,7 mmon

* Calculés sur la base de 'encours quotidien moyen

TAUX DIRECTEUR

RATIO DE LA RESERVE OBLIGATOIRE
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Sources : Bank Al-Maghrib, Ministére des Finances, Calculs & Estimations AGR
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MARCHE OBLIGATAIRE : VERS UNE LEGERE CONTRACTION DES TAUX PRIMAIRES DURANT LE T4-2021

Durant cette 2°™ séance d’adjudication du mois
d'Octobre, le Trésor souscrit sur le marché obligataire
2,5 MMDH contre une Demande qui s'éléve a 6,5 MMDH,
soit un taux de satisfaction de 38%. Le montant des
levées mensuelles ressort ainsi a 4,2 MMDH, soit 43% du
besoin mensuel annoncé de 9,8 MMDH.

A lissue de cette séance CMT, les taux de rendement de
la courbe primaire demeurent stables par rapport a la
semaine derniére. Sur le marché secondaire, la courbe
enregistre de légéres variations allant de -3 PBS a +1 PB.

La situation confortable des finances publiques se reflete
a travers des niveaux élevés des excédents de trésoreries
du Trésor placés sur le marché monétaire.

Ce constat nous conforte dans notre scénario central de
stabilité, voire d'une légere baisse des taux de rendement
durant le T4-21. Notre scénario demeure tributaire de la
concrétisation des levées du Trésor sur le marché
extérieur. Celles-ci sont estimées a 41TMMDH par la LF
2021 et dont le taux de réalisation s'éleve a 22% en ao(t
2021.

RESULTATS DE L"ADJUDICATION DU 05/10/2021 | REGLEMENT LE 11/10/2021
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10/01/2022 19/09/2022 20/11/2023
Coupon 1,55% 1,75%
Adjugé 0,00 0,00 2500,00
Demandé 400,00 560,00 5570,00
Taux Min 1,350% 1,536% 1,761%
Taux Max 1,390% 1,557% 1,780%
Limite 0,000% - 1,746%
T™MP 0,000% - 1,746%

| TAUX DE SATISFACTION DE LA SEANCE |

Adjugé 2.500,0 MDH

38%

Demandé 6.530,0 MDH

44 COURBE DES TAUX SUR LE MARCHE PRIMAIRE

| TAUX DE REALISATION DU MOIS |

Levée 4.152,9 MDH

9.750,0 MDH

43%

Besoin

COURBE DES TAUX SUR LE MARCHE SECONDAIRE
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TOMBEES DU TRESOR EN 2021
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ADJUGES ET DEMANDES DEPUIS DEBUT 2021
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Sources : Ministére des Finances, Salle des Marchés Attijariwafa Bank, Calculs & Estimations AGR



