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MARCHÉ MONÉTAIRE : LA DEMANDE BANCAIRE À UN PLUS HAUT ANNUEL 

OPÉRATIONS PRINCIPALES D’INTERVENTION DE BAM 

ÉVOLUTION DES TAUX MONÉTAIRES : INTERBANCAIRES & MONIA 

Sources : Bank Al-Maghrib, Ministère des Finances, Calculs & Estimations AGR 

PLACEMENTS DU TRÉSOR* INDICATEURS MONÉTAIRES 

TAUX DIRECTEUR RATIO DE LA RÉSERVE OBLIGATOIRE 

363,1 MMDH 

15/12/23 Vs 16/12/22 

| Avoirs Officiels de Réserves | 

+11,7% 

384,9 MMDH 

Oct.-23 Vs Oct.-22 
| Circulation fiduciaire | 

Nov.-23 Vs Nov.-22 +13,7 MMDH 

99,8 MMDH | Déficit de liquidité | 

+10,5% 

Oct.-23 Vs Oct.-22 +6,4% 

854,0 MMDH | Placements liquides | 

TAUX INTERBANCAIRES 

3,00% 

Taux moyen S 

Taux moyen S-1 

3,00% 

3,00% 

60,1 52,7 

60,1 52,7 

AVANCES À 7J 

Total S 

Total S-1 

129,6 MMDH 

122,2 MMDH 

Prise en pension 13,6 2,94% 
S 

À blanc 0,6 3,00% 

Total placements S 

Total placements S-1 

14,2 MMDH 

20,6 MMDH 

25/12 

2,25% 

2,00% 

1,50% 

4,0% 

2,0% 

0,0% 

SERVIS 

DEMANDÉS 

PENSION LIVRÉE 

PRÊTS GARANTIS 

SWAP DE CHANGE 

S 

MONTANT TMP PONDÉRÉ  

Prise en pension 19,8 2,93% 
S-1 

À blanc 0,8 3,00% 

TMP PONDÉRÉ 

MONTANT  TMP PONDÉRÉ  TMP PONDÉRÉ 

|MMDH| 

|MMDH| 

S-1 S S-1 

42,2 42,2 

27,4 27,4 

0,0 0,0 

|MDH| 
TAUX MONIA 

Taux moyen S 

Taux moyen S-1 

2,95% 

2,93% 

25/12 

13.647 
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3.640 

* Calculés sur la base de l’encours quotidien moyen 
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3,00% 

4.103 

22/12 22/12 

La dernière semaine de l’année 2023 a été caractérisée 
par un équilibre général sur l’ensemble des segments du 
marché monétaire. En effet, Bank Al-Maghrib maintient 
l’harmonie du système bancaire à travers ses injections 
de liquidité.  

Les opérations principales se sont ainsi établies à         
60,1 MMDH, en hausse de 7,4 MDH par rapport à la 
semaine précédente, atteignant ainsi un plus haut depuis 
le début de l’année 2023. À l’origine, une hausse de la 
Demande bancaire en cette fin d’année, totalement 
satisfaite par BAM via ses avances à 7 jours.  

Les interventions à plus LT sont restées stables par 
rapport à la semaine dernière, à 69,5 MMDH. À cet effet, 
les Taux interbancaires demeurent en ligne avec le TD à 
3,00%. Parallèlement, les Taux MONIA ont enregistré une 
légère hausse de 2 PBS en une semaine à 2,95%.  

Pour sa part, le Trésor réduit cette semaine l’encours 
moyen des placements de ses excédents de trésorerie 
avec prise en pension et à blanc. Celui-ci s’est établi à 
14,2 MMDH contre 20,6 MMDH une semaine auparavant. 
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MARCHÉ OBLIGATAIRE : L’ANNÉE 2023 SE CLÔTURE SOUS LE SIGNE DE LA BAISSE DES TAUX 

RÉSULTATS DE L’ADJUDICATION DU 26/12/2023 | RÈGLEMENT LE 02/01/2024 

Sources : Ministère des Finances, Salle des Marchés Attijariwafa Bank, Calculs & Estimations AGR 

COURBE DES TAUX SUR LE MARCHÉ PRIMAIRE COURBE DES TAUX SUR LE MARCHÉ SECONDAIRE 

TOMBÉES DU TRÉSOR EN 2023  ADJUGÉS ET DEMANDÉS DEPUIS DÉBUT 2023  

| TAUX DE SATISFACTION DE LA SEMAINE | | NOUVELLES LIGNES BDT | 

Taux S 

| TAUX DE RÉALISATION DU MOIS | 

Adjugé 

Demandé 16.181,7 MDH 

7225,0 MDH 
45% 
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|MMDH| 

VAR. YTD 

VAR. HEBDO 

La dernière séance d’adjudication du Trésor de l’année 
2023, le mardi 26 décembre, marque la poursuite de la 
baisse des Taux de la courbe obligataire primaire initiée 
depuis le début de l’année.  

À l’origine, une confrontation entre une Demande 
importante des investisseurs qui dépasse les 16,0 MMDH 
principalement sur le LT et une Offre modérée du Trésor 
sur le marché des adjudications de 7,2 MMDH, soit un taux 
de satisfaction de 45%. À cet effet, les Taux de rendement 
des maturités 2, 10, 20 et 30 ans ont reculé de 8, 19, 25, et 
24 PBS respectivement, atteignant ainsi des plus bas 
annuels.   

Le marché secondaire a été moins actif. En effet, les Taux 
de rendement ont enregistré des variations entre –7 PBS 
et +3 PBS.  

Enfin, le mouvement des courbes des Taux, primaire et 
secondaire, s’est inscrit en ligne avec notre projection 
centrale de baisse des Taux durant le T4-2023, soutenue 
par le statu quo de la Banque Centrale lors de sa dernière 
réunion de politique monétaire le 19 décembre dernier 
(Cf. AGR Marché des Taux T3-23).  
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|MMDH| DEMANDÉ ADJUGÉ 

Semaine du 22/12/2023 au 28/12/2023 

Var. Hebdo Taux S-1 

  02/07/2024  18/05/2026  18/09/2034 15/08/2044  16/02/2054 

Coupon    3,35%  4,00% 4,60%  5,50% 

Adjugé  0,00  500,00  4500,00 965,00  1260,00 

Demandé  200,00  5017,00  7686,00 1423,00  1856,00 

Taux Min  2,980%  3,276%  3,907% 4,590%  5,103% 

Taux Max  2,980%  3,312%  4,040% 4,823%  5,248% 

Limite  0,000%  3,276%  3,910% 4,628%  5,158% 

TMP  0,000%  3,276%  3,908% 4,611%  5,156% 

2 ans Révisable 3,370% 3,370% 
(1) 

(1) 2 ans révisable adossé au 13 semaines 

(2) 5 ans révisable adossé au 13 semaines 

 0,00% 

5 ans Révisable 3,230% 3,230% (2) 0,00%  

https://drive.google.com/file/d/1JI7ixuHZo6D2lZcfy219qCtqivMS4WmZ/view?usp=drivesdk

