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Semaine du 04/09/2026 au 10/09/2026

MARCHE MONETAIRE : EQUILIBRE APPARENT A L’APPROCHE DE LA REUNION DE POLITIQUE MONETAIRE DE BAM

A 'approche de la réunion tres attendue de politique
monétaire de Bank Al-Maghrib, le marché monétaire
reste parfaitement équilibré. Rappelons que la BCE vient
de relever son principal TD de +25 PBS a 2,50% lors de sa
derniére réunion de politique monétaire. Pour sa part, la
Fed pourrait augmenter son TD de +25 PBS lors de sa
prochaine réunion de septembre.

A léchelle nationale, linflation est ressortie en juillet
2026 a -0,6%, soit l'un des plus bas depuis le début de
'année, tandis que les avoirs officiels de réserves de
change se sont maintenus a un niveau record, dépassant
les 500 MMDH a fin aolt 2026.

Parallelement, le compartiment interbancaire demeure
stable avec des Taux en ligne avec le Taux Directeur. De
plus, l'indice MONIA enregistre une baisse de -2 PBS a

2,20% contre 2,22% une semaine auparavant.

En paralléle, Bank Al-Maghrib continue de satisfaire la
totalité des besoins exprimés par les banques
marocaines. A cet effet, les avances a 7 jours, principal
instrument de politique monétaire de BAM, ont baissé a
54,6 MMDH contre 55,7 MMDH la semaine précédente.
Les interventions a long terme sont restées stables d'une
semaine a l'autre a 95,4 MMDH.

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

e [ s ] s1 | s ] s ]
AVANCES A 7J PENSION LIVREE 48,5 48,5
R Total S 150,0 MMDH
SERVIS 54,6 55,7 PRETS GARANTIS 46,9 46,9 N
Total S-1  151,1 MMDH
DEMANDES 54,6 55,7 SWAP DE CHANGE 0,0 0,0
L
PLACEMENTS DU TRESOR INDICATEURS MONETAIRES
IMMDHI === I . _— . I
| Avoirs Officiels de Réserves | 500,1 MMDH
28/08/26 Vs 29/08/25 +21,8%
Prise en pension 4,2 2,10%
Ablanc 0,9 2,25% | Circulation fiduciaire | 540,7 MMDH
Juil.-26 Vs Juil.-25 +18,0%
o Prise en pension 5,0 1,95% | Placements liquides | 1.106,9 MMDH
N 1.9 2,25% Juil.-26 Vs Juil.-25 +2,0%
Total placements S 5,1 MMDH | Déficit de liquidité | 125,7 MMDH
Total placements S-1 2.3 i Juil.-26 Vs Juil.-25 +12,7 mmon
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Sources : Bank Al-Maghrib, Ministére des Finances, Calculs & Estimations AGR



Semaine du 04/09/2026 au 10/09/2026
MARCHE OBLIGATAIRE : UNE LEVEE IMPORTANTE SANS GRANDE PRESSION SUR LES TAUX

Lors de cette deuxieme séance d'adjudication du mois de maturité 5 ans de +5 PBS a 2,95%. Pour leur part, les
septembre 2026, le Trésor leve pres de 3,7 MMDH face a rendements des maturités de la courbe secondaire ont
une Demande importante de 6,5 MMDH, soit un taux de connu des pressions haussieres atteignant +7 PBS sur le
satisfaction de la séance de 58%. La levée a concerné segment MT.

uniquement la maturité 5 ans du compartiment primaire. Néanmoins, les investisseurs demeurent trés attentifs a la

En cumulé sur le mois de septembre, le Trésor leve ainsi  prochaine réunion de politique monétaire de Bank
pres de 6,0 MMDH face a un besoin mensuel publié de Al-Maghrib. Rappelons que le Taux Directeur est resté
10,5 MMDH, soit un taux de réalisation mensuel de 58%. stable depuis mars 2025 a 2,25% apres une phase

Au niveau de la courbe primaire, la tendance a été d'assouplissement monétaire de -75 PBS cumules.

haussiére avec une augmentation du rendement de la

RESULTATS DE L'ADJUDICATION DU 08/09/2026 | REGLEMENT LE 14/09/2026
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15/03/2027 14/02/2028 19/04/2032 16/07/2040
Coupon - 2,30% 2,80% 3,05%
Adjugé 0,00 0,00 3740,00 0,00
Demandé 330,00 1590,00 4580,00 0,00
Taux Min 2,150% 2,306% 2.961% -
Taux Max 2,190% 2,385% 3,091% -
Limite - - 3,036% .
TMP - - 2,996% .
| TAUX DE SATISFACTION DE LA SEANCE | | TAUX DE REALISATION DU MOIS |
589 Adjugé 3.740,0 MDH 589 Levée 6.065,0 MDH
Demandé 6.500,0 MDH Besoin 10.500,0 MDH
.
COURBE DES TAUX SUR LE MARCHE PRIMAIRE COURBE DES TAUX SUR LE MARCHE SECONDAIRE
B 29/12/2025 W 14/09/2026 B 31/12/2025 W 08/09/2026
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TOMBEES DU TRESOR EN 2026 ADJUGES ET DEMANDES DEPUIS DEBUT 2026
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Sources : Ministére des Finances, Salle des Marchés Attijariwafa Bank, Calculs & Estimations AGR



