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Semaine du 21/03/2025 au 27/03/2025

MARCHE MONETAIRE : BAM REHAUSSE SON INTERVENTION A LA VEILLE DU AiD AL-FITR

Bank Al-Maghrib augmente cette semaine ses
interventions hebdomadaires de 4,7 MMDH a

148,2 MMDH. La hausse concerne uniquement les
avances a 7J qui ont augmenté de 61,7 MMDH a

66,5 MMDH. Cette sortie importante s’inscrit dans le
cadre d'une Demande accrue et ponctuelle du cash a la
veille du Aid Al-Fitr.

Par ailleurs, le Trésor accélere légérement cette semaine
le rythme de ses placements sur le marché monétaire.
Les placements moyens avec prise en pension et a blanc
se sont établis a environ 10 MMDH, en hausse de

3,6 MMDH en une semaine. Pour rappel, celles-ci ont
atteint une moyenne de 6 MMDH durant le mois de mars.

Dans ces conditions, les Taux interbancaires demeurent
en ligne avec le Taux Directeur a 2,25%, tandis que les
Taux MONIA marquent un recul de 15 PBS, passant d’une
moyenne hebdomadaire de 2,38% a 2,23% en une
semaine.

EVOLUTION DES TAUX MONETAIRES : INTERBANCAIRES & MONIA
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OPERATIONS PRINCIPALES D’'INTERVENTION DE BAM
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AVANCES A 7J PENSION LIVREE 49,8 49,8
~ Total S 148,2 MMDH
SERVIS 66,5 61,7 PRETS GARANTIS 32,0 32,0 A
Total S-1  143,5 MMDH
DEMANDES 66,5 61,7 SWAP DE CHANGE 0,0 0,0
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PLACEMENTS DU TRESOR INDICATEURS MONETAIRES
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| Avoirs Officiels de Réserves | 367,6 MMDH
14/03/25 Vs 15/03/24 +2,0%
Prise en pension 9,3 2,15%
Ablanc 0,5 2,25% | Circulation fiduciaire | 421,5 MMDH
Jan-25 Vs Jan-24 +7,2%
o Prise en pension 6,2 2,42% | Placements liquides | 999,8 MMDH
A BlEne 0,0 _ Jan—25 Vs Jan-24 +11,5%
Total placements S 9,8 MMDH | Déficit de liquidité | 131,9 MMDH
Total placements S-1 6,2 MMDH Fév-25Vs Fév-24 +20,8 mmoH
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Sources : Bank Al-Maghrib, Ministére des Finances, Calculs & Estimations AGR
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MARCHE OBLIGATAIRE : UNE SORTIE REUSSIE DU TRESOR A L'INTERNATIONAL DE 2 MM€

En ce début d'année, le Maroc concrétise son 1°" emprunt
a linternational et ce, aprés deux années d'absence. Il
s’agit d'un Eurobond de de 2,0 MM€ qui atteste de la
qualité de signature du Royaume a 'échelle
internationale. Cette levée tres attendue, qui intervient a la
suite du déblocage d’'une tranche de 496 M$ de la Ligne de
Crédit Modulable auprés du FMI au cours de ce mois de
mars, permettrait d'alléger a CT le recours du Trésor au
marché intérieur.

Au-dela de la politique d’émission du Trésor, la maitrise
de ses besoins de financement et les anticipations de la
poursuite de la baisse du TD dans un contexte de maitrise
de Uinflation autour de la cible de BAM devraient

également driver l'orientation future des Taux au Maroc.
[Cf. Taux Directeur - Mars 2025)]

Au cours de cette 15" séance d'adjudication du mois d'avril
2025, le Trésor leve sur le marché obligataire 850 MDH
face a une Demande des investisseurs de 6,7 MMDH. Le
taux de réalisation ressort ainsi a seulement 13%. Les
Taux concernés par la levée affichent un net recul. En
effet, le Taux 26 semaines, 10, 20 et 30 ans reculent de 21,
28, 19 et 36 PBS respectivement en une semaine. Sur le
marché secondaire, les Taux ont connu des mouvements
baissiers sur tous les segments allant de -2 a -12 PBS.

RESULTATS DE L"ADJUDICATION DU 25/03/2025 | REGLEMENT LE 03/04/2025
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DN - HeN- X
02/10/2025 19/07/2027 18/06/2035 14/08/2045 19/04/2055
Coupon 2,65% 3,55% 4,00% 4,50%
Adjugé 100,00 0,00 150,00 200,00 400,00
Demandé 220,00 450,00 519,00 2342,00 3172,00
Taux Min 2,180% 2,402% 2,890% 3,545% 3,832%
Taux Max 2,250% 2,424% 2,976% 3,614% 4,003%
Limite 2,180% - 2,910% 3,545% 3,891%
T™MP 2,180% - 2,909% 3,545% 3,861%
| TAUX DE SATISFACTION DE LA SEANCE | | TAUX DE REALISATION DU MOIS |
Adjugé 850,0 MDH Levée 850,0 MDH
13%
Demandé 6.701,8 MDH Besoin N.C.

COURBE DES TAUX SUR LE MARCHE PRIMAIRE

COURBE DES TAUX SUR LE MARCHE SECONDAIRE
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TOMBEES DU TRESOR EN 2025

ADJUGES ET DEMANDES DEPUIS DEBUT 2025
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Sources : Ministére des Finances, Salle des Marchés Attijariwafa Bank, Calculs & Estimations AGR
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