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En glissement mensuel, l’agrégat M3 a enregistré, en juin 2015, une hausse de 2,4% pour 
atteindre 1 107,8 MMDH. Cette évolution est attribuable principalement à la progression de 
3,2% du crédit bancaire, et dans une moindre mesure à la hausse de 0,7% des réserves 
internationales nettes. En revanche, les créances nettes sur l’Administration Centrale ont accusé 
un repli de 0,5%. 
 
La hausse du crédit bancaire reflète celle de l’ensemble de ses composantes. En effet, les 
facilités de trésorerie se sont accrues de 6,6% traduisant essentiellement l’augmentation des 
concours aux sociétés non financières privées. De même les crédits à l’équipement ont 
progressé de 0,6% et les prêts à la consommation et à l’immobilier de 0,3%. 
 
En glissement annuel, le rythme de progression de M3 s’est inscrit en accélération de 5,5% 
en mai à 6,3% en juin. Cette évolution résulte principalement de la hausse des dépôts à vue 
auprès des banques de 5% après 4,6%, des comptes à terme de 8,3% après 5,7% et des 
détentions des agents économiques en titres d’OPCVM monétaires de 3,6% après une baisse de 
8,3%. En revanche, le taux de progression de la circulation fiduciaire est revenu de 5,3% à 
4,8%. 
 
L’accélération de M3 traduit l’accroissement de 10,8% après 4,3% des créances nettes sur 
l’Administration Centrale et de 2,8% contre 2,1% du crédit bancaire. En revanche, les réserves 
internationales nettes ont décéléré à 9,7% après 18% en mai 20151. 
 
Par objet économique, l’accélération du crédit bancaire est attribuable principalement à 
l’accroissement de 13,2% des concours à caractère financier, après une baisse de 0,9% en mai 
2015, et dans une moindre mesure, à l’accélération du rythme de progression tant des crédits à 
la consommation que des prêts à l’équipement respectivement à 14,8% et à 2,1% contre 11,8% 
et 1,9%. S’agissant des autres composantes du crédit, les concours immobiliers ont vu leur taux 
de progression décélérer de 2,7% à 2,2%, tandis que le repli des facilités de trésorerie s’est 
accentué de 2,1% à 4% en juin.  
 
Par secteur institutionnel, les crédits au secteur privé ont accusé un ralentissement de 1,7% à 
0,9%, traduisant le ralentissement de 5,2% à 4,5% du taux de progression des prêts aux 
ménages et l’accentuation de la baisse des concours aux sociétés non financières privées de 
1,1% à 1,9%. De même, les crédits  aux sociétés non financières publiques ont affiché une 
décélération de 9,2% à 8,2%. 
 
Par branche d’activité, les données du crédit bancaire disponibles selon une fréquence 
trimestrielle font ressortir, en glissement annuel et comparativement à mars 2015, une 
accentuation de la baisse des crédits aux « industries manufacturières » de 4,6% à 9,3% et de 
ceux au secteur du « BTP » de 1% à 5,3%. De même, les prêts alloués au secteur du 
« commerce » ont accusé une baisse de 2,8% après une hausse de 4,7% un trimestre auparavant 

                                                           
1 Cette évolution s’explique principalement par un effet de base du fait que le Trésor a encaissé en juin 2014 un montant de 1,3 
milliard de dollars correspondant à l'émission d'un emprunt obligataire à l'international. 



et les concours destinés à la branche «  électricité, gaz et eau » ont décéléré de 24,6% à 12,2%. 
En revanche, les crédits destinés aux « transports et communications » ont progressé de 17,3% 
contre 6,4% enregistré en mars 2015. 
 
L’analyse des données trimestrielles relatives aux autres sociétés financières2 fait 
ressortir une accentuation de la baisse des crédits aux agents non financiers de 1,3% en mars à 
3,9% en juin. Cette évolution s’explique principalement par le creusement du repli de 6% à 
26,7% des concours alloués par les banques offshores aux agents non financiers et de 7,8% à 
9,2% de ceux accordés par les sociétés de crédit à la consommation.  En revanche, le rythme 
de progression des crédits octroyés par les sociétés de crédit-bail s’est inscrit en accélération 
de 1,1% à 2,1%. 
 
Par secteur institutionnel, l’accentuation de la baisse des crédits accordés par les autres 
sociétés financières traduit  le repli de 1,7% après une hausse de 2,1% des concours aux 
sociétés non financières privées et la contraction de 6,7% des prêts alloués aux ménages après 
celle de 5,5% un trimestre auparavant.  

                                                           
2 Sociétés de financement, Banques off-shore, CDG et AMC 



Indicateurs mensuels 

Juin-015 Mai-015 Juin-014

M1 670 705 11 608 32 941 1,8▲ 5,2▲

M2 804 688 12 414 42 010 1,6▲ 5,5▲

M3 1 107 743 25 517 65 913 2,4▲ 6,3▲
Placements Liquides 493 693 4 090 57 989 0,8▲ 13,3▲

Circulation fiduciaire 181 780 312 8 313 0,2▲ 4,8▲

Dépôts bancaires à caractére monétaire(1) 785 488 19 835 52 269 2,6▲ 7,1▲
Dépôts à vue auprès  des banques 440 760 13 725 20 819 3,2▲ 5,0▲

Comptes à terme et bons de caisse auprès des banques 166 264 3 515 12 794 2,2▲ 8,3▲

Titres d'OPCVM monétaires 63 036 7 964 2 162 14,5▲ 3,6▲
Réserves Internationales Nettes 195 032 1 266 17 258 0,7▲ 9,7▲

Créances nettes des ID sur l'AC(2) 153 574 -711 14 929 -0,5▼ 10,8▲

Créances sur l'économie 893 476 25 761 17 791 3,0▲ 2,0▲

783 262 23 740 21 166 3,1▲ 2,8▲

Crédit bancaire 776 123 23 919 20 875 3,2▲ 2,8▲
Par objet économique
Crédits immobiliers 239 952 679 5 152 0,3▲ 2,2▲

Crédits à l'habitat                 175 051 743 9 997 0,4▲ 6,1▲
Crédits aux promoteurs immobiliers     61 139 -370 -5 704 -0,6▼ -8,5▼

Comptes débiteurs et crédits de trésorerie 180 062 11 226 -7 439 6,6▲ -4,0▼
Crédits à l'équipement 143 709 905 2 995 0,6▲ 2,1▲
Crédits à la consommation 45 777 148 5 905 0,3▲ 14,8▲
Créances diverses sur la clientèle 111 305 10 251 7 176 10,1▲ 6,9▲
Créances en souffrance 55 319 710 7 087 1,3▲ 14,7▲
Par secteur institutionnel

Autres sociétés financières 104 007 12 263 11 704 13,4▲ 12,7▲
Secteur public 48 787 917 3 602 1,9▲ 8,0▲

Administrations locales 13 238 473 911 3,7▲ 7,4▲
Sociétés non financières publiques 35 549 444 2 691 1,3▲ 8,2▲

Secteur privé 623 330 10 739 5 569 1,8▲ 0,9▲
Sociétés non financières privées 342 372 10 066 -6 494 3,0▲ -1,9▼

Ménages et ISBLM(4) 280 958 673 12 062 0,2▲ 4,5▲

(1)  Ensemble des dépôts ouverts par les détenteurs de monnaie auprès du système bancaire à l'exception des dépôts réglementés et des dépôts de garantie
(2)  ID : Institutions de dépôts ;  AC : Administration Centrale        
(3) Banques et OPCVM monétaires      
(4) Institutions Sans But Lucratif au Service des ménages

Encours 
En MDH

Juin-014

Variation absolue / Variation en %

Mai-015

Crédits accordés par les Autres Institutions de Depôts(3)



Indicateurs trimestriels

Juin-015 Mars-015 Juin-014

Crédit bancaire par branche d'activité 776 123 17 872 20 875 2,4▲ 2,8▲
Bâtiments et travaux publics 91 143 -1 313 -5 090 -1,4▼ -5,3▼

Crédits à l'immobilier 63 438 -2 467 -4 385 -3,7▼ -6,5▼
Industries manufacturières 82 787 -1 397 -8 456 -1,7▼ -9,3▼

Crédits de trésorerie 49 290 -2 574 -8 976 -5,0▼ -15,4▼
Crédits à l'équipement 21 085 653 -120 +3,2▲ -0,6▼

Commerce, réparations automobiles et d'articles domestiques 49 235 221 -1 412 +0,5▲ -2,8▼
Crédits de trésorerie 34 799 -640 -812 -1,8▼ -2,3▼

Transports et communications 33 691 6 052 4 972 +21,9▲ +17,3▲
Crédits à l'équipement 11 634 -741 -65 -6,0▼ -0,6▼
Crédits de trésorerie 18 234 6 773 4 570 +59,1▲ +33,4▲

Activités financières 114 518 6 772 10 820 +6,3▲ +10,4▲
Créances diverses sur la clientèle 95 586 4 986 9 018 +5,5▲ +10,4▲

375 726 -8 039 12 748 -2,1▼ 3,5▲

Crédits des ASF 117 907 -179 -4 793 -0,2▼ -3,9▼
Sociétés non financières privées 66 619 -415 -1 138 -0,6▼ -1,7▼

Sociétés de financement 50 447 803 1 470 +1,6▲ +3,0▲
Banques off-shores 10 480 -1 218 -3 821 -10,4▼ -26,7▼
Caisse de Dépôt et de Gestion 5 692 - 1 213 - +27,1▲

Ménages 51 288 236 -3 656 +0,5▲ -6,7▼
Sociétés de financement 45 634 236 -3 899 +0,5▲ -7,9▼
Associations de micro-crédits 5 579 - 251 - +4,7▲

Titres émis par les agents non financiers et détenus par les ASF 243 615 -7 975 17 013 -3,2▼ 7,5▲
Administration centrale 162 975 -4 514 14 770 -2,7▼ +10,0▲

OPCVM obligations 111 412 -5 511 15 548 -4,7▼ +16,2▲
Caisse de Dépôt et de Gestion 28 375 - -2 093 - -6,9▼
Entreprises d'assurances et de réassurance 15 464 - 186 - +1,2▲

Sociétés non financiéres privées 64 271 -3 134 2 820 -4,6▼ +4,6▲
OPCVM obligations 13 389 -2 663 574 -16,6▼ +4,5▲
OPCVM actions 10 694 -610 1 062 -5,4▼ +11,0▲
Caisse de Dépôt et de Gestion 8 452 - 1 021 - +13,7▲
Entreprises d'assurances et de réassurance 28 415 - 683 - +2,5▲

Sociétés non financiéres publiques 16 369 -326 -578 -2,0▼ -3,4▼
OPCVM obligations 9 106 -441 -305 -4,6▼ -3,2▼

Entreprises d'assurances et de réassurance 5 510 - 195 - +3,7▲

Mars-015 Juin-014
Encours Variation absolue / Variation  en %

(*) Chiffres reconduits

Créances des autres sociétés financières sur les agents non 
financiers 

En MDH

*

*

*

*

*

*

*



Graphique 1 : EVOLUTION DE L'AGREGAT M3
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Graphique 2 : VARIATION DES COMPOSANTES DE M3

Graphique 3 : EVOLUTION DES RESERVES INTERNATIONALES NETTES Graphique 4 : VARIATION DU CREDIT BANCAIRE PAR OBJET
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