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Semaine du 06/09/2024 au 12/09/2024

MARCHE MONETAIRE : UNE SITUATION TOUJOURS CONFORTABLE DU TRESOR

Le marché monétaire évolue en équilibre dans l'attente
de la 3*™ réunion de politique monétaire de Bank Al-
Maghrib, le 24 septembre prochain. Une réunion tres
scrutée par les investisseurs dans un contexte de
poursuite du ralentissement de l'inflation au Maroc.

Dans ce contexte, la Banque Centrale intervient a hauteur
de 151,5 MMDH sur le marché monétaire. Les avances a
7 jours s'établissent a 67,8 MMDH contre 61,3 MMDH une
semaine auparavant, soit une hausse de 6,5 MMDH.

L'intervention a plus LT sous forme de préts garantis et

pensions livrées est restée stable a 83,7 MMDH.

Les Taux interbancaires demeurent en ligne avec le Taux
Directeur et les Taux MONIA se détendent a 2,68%.

Le Trésor accélere le rythme de ses placements liés a ses
excédents de trésorerie. L'encours a blanc et avec prise
en pension s'est ainsi établia 17,7 MMDH, contre 9,6
MMDH une semaine auparavant dont 16,8 MMDH sous
forme de prise en pension.

EVOLUTION DES TAUX MONETAIRES : INTERBANCAIRES & MONIA
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OPERATIONS PRINCIPALES D’ INTERVENTION DE BAM

e [ s J s1 | s ] s1 ]
AVANCES A 7J PENSION LIVREE 48,4 48,4
R Total S 145,0 MMDH
SERVIS 67,8 61,3 PRETS GARANTIS 35,2 35,2 N
Total S-1  151,5 MMDH
DEMANDES 67,8 61,3 SWAP DE CHANGE 0,0 0,0
PLACEMENTS DU TRESOR INDICATEURS MONETAIRES
IMMDH| = I . .. .
| Avoirs Officiels de Réserves | 361,8 MMDH
23/08/24 Vs 25/08/23 +1,8%
Prise en pension 16,8 2,63%
Ablanc 0,8 2,75% | Circulation fiduciaire | 421,5 MMDH
€ Juil-24 Vs Juil.-23 +10,0%
. Prise en pension 9,0 2,61% | Placements liquides | 923,0 MMDH
e 06 2,75% B Juil-24 Vs Juil.-23 +13,6%
Total placements S 17,7 mmDH | Déficit de liquidité | 125,3 MMDH
Total placements S-1 9,6 MMDH Juil.-24 Vs Juil.-23 +37,0 MmoH
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 : LA DEMANDE DES INVESTISSEURS AVOISINE LES 12 MMDH

La détente des Taux se confirme au cours de cette
semaine a quelques jours de la réunion de politique
monétaire de BAM. Cette situation s’opere dans un
contexte de ralentissement de Uinflation et de maitrise de
'Offre du Trésor en BDT. Celle-ci n'a pas dépassé une
moyenne de 2,7 MMDH par séance depuis le début du mois
de septembre.

Nous relevons une baisse des Taux sur les compartiments
primaire et secondaire. Concernant les caractéristiques de
la séance, la souscription du Trésor s’établit a

3,5 MMDH, satisfaisant 30% de la Demande des

investisseurs qui a atteint 11,6 MMDH. Cette derniére se
situe parmi les plus hauts depuis le début de l'année 2024.
Pour sa part, la levée cumulée s’établit a 8,5 MMDH face a
un besoin de financement annoncé de 12,3 MMDH pour
l'ensemble du mois.

Au vu de la situation budgétaire trés confortable du Trésor
conjuguée a la poursuite de la baisse des exigences de
rentabilité dans un environnement déflationniste, nous
restons convaincus de la poursuite de la baisse des Taux
au Maroc durant le S2-24. [Cf. Budget Focus - Juillet
2024),

RESULTATS DE L"ADJUDICATION DU 10/09/2024 | REGLEMENT LE 18/09/2024

o N-Bol EoN - BERE
y, )
19/03/2025 21/07/2025 15/04/2030 16/07/2040
Coupon 2,90% 3,30% 3,65%
Adjugé 0,00 0,00 1300,00 2210,00
Demandé 400,00 0,00 5751,00 5448,00
Taux Min 2,540% - 3,017% 3,610%
Taux Max 2,600% - 3,108% 3,720%
Limite = = 3,017% 3,625%
T™MP - - 3,017% 3,617%
| TAUX DE SATISFACTION DE LA SEANCE | | TAUX DE REALISATION DU MOIS |
Adjugé 3.510,0 MDH Levée 8.471,0 MDH
30% 69%
Demandé 11.598,8 MDH Besoin 12.250,0 MDH

COURBE DES TAUX SUR LE MARCHE PRIMAIRE

COURBE DES TAUX SUR LE MARCHE SECONDAIRE
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0,40% | |-0,34%| |-0,36%| [0,44%

VAR. HEBDO 0.00%
0,39%| [-0,82%| |-0.57%| |-0,46% VAR. YID 0,31% | |-0,31%| |-0.37%| [0,46% | [-0,56%| -0,56%| |-0,64%| [-0,61%
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TOMBEES DU TRESOR EN 2024

ADJUGES ET DEMANDES DEPUIS DEBUT 2024
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