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a- Complétez l’annexe n°  3; 

b- Dégagez deux facteurs défavorables à la croissance économique au Maroc ; 

c- Expliquez le passage en gras souligné ; 

 

 

 

 

Après deux baisses successives de 3% à 2,75% puis à 2,5%, Bank Al-Maghrib a maintenu inchangé son taux directeur depuis décembre 

2014. Décision qui risque de ne pas donner un nouveau coup de pouce à la demande intérieure. 

Pourtant, plusieurs facteurs sont favorables pour une baisse du taux directeur. D’une part, la conjoncture internationale ne laisse pas 

penser que des pressions inflationnistes d’origine externe viendraient s’exercer sur l’économie marocaine : la reprise de l’activité dans 

l’union européenne, principal partenaire commercial du Maroc, reste faible, le prix du pétrole en baisse, les taux directeurs des 

principales banques centrales sont à des niveaux proches de zéro et l’inflation est également à des niveaux extrêmement bas en zone 

euro et aux Etats-Unis. D’autre part, sur le plan interne, on note l’absence de tensions inflationnistes émanant de la demande ou 

d’origine monétaire liée au ralentissement de la distribution des crédits. 

Taux d’inflation et évolution des crédits bancaires en % 

Année (xi) 2011 2012 2013 2014 2015 

 Variation en % des crédits bancaires (yi) 10,6 4,6 3,9 2,2 0,2 

 Taux d’inflation 0,9 1,3 1,9 0,4 1,6 

 Par ailleurs, l’agrégat M3 a enregistré, en glissement mensuel, en novembre 2015, une hausse de 0,6% pour s’établir à 1 122 milliards de 

DH. Cette évolution résulte de la progression de 0,4% des créances sur l’économie, de 1,6% des créances nettes sur l’Administration 

centrale et de 0,9% des réserves internationales nettes. 
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