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I. ECONOMIE
PREMIERE PARTIE : NOTE DE SYNTHESE
A partir du dossier documentaire suivant, vous rédiger, ynthése de 500 mots environ
(plus ou moins 10 %), sur I'opportunité de la mise d’un régime de taux de change plus

flexible du dirham dans le contexte marocain

Dossier documentaire :
Document 1: Evolution et impac arité du Dirham sur la compétitive de
I’économie marocaine.
Document 2 : Flexibilité du dirham: La transition sera indolore

Document 3 : Les conditions de succés du flottement du dirham.

Document 4 : Vers un flottement du dirham ?

Document 5 : Flexibilité du dirham : Le scénario du Centre Marocain de Conjoncture.
Document 6 : Politigue monétaire et changes flottants.

Document 7 : Flexibilité du dirham : Le Maroc a-t-il les reins solides ?

Rogiment & Regime flg change : Le Maroc prét a introduire plus de flexibilité
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Document 1 : Evolution et impact de la parit¢ du Dirham sur la compétitive de

I’économie marocaine.

Au cours de la décennie 1990, le Dirham a cumulé une appréciation effective nominale de
24,9% selon une estimation du Fond Monétaire Internationale. En terme réel, 1’appréc
effective, se chiffre selon la dites estimation a 19%. L’analyse comparé du taux
effectif réel marocain par rapport a un échantillon de pays représentant a la fois les X
partenaires commerciaux du Maroc ainsi qu’un ensemble de pays concurrents a
tendance a D’appréciation du dirham génére des désavantages asse nts de
compétitivité de change pour les entreprises marocaines. De méme, le Marec a,ac lé des
différentiels de croissance négatifs relativement a ses principaux parte mmerciaux et

ses concurrents. Ces différentiels au lieu de conduire a'une dépréciati ont géneéré

économique.

Au niveau de I’€quilibre interne, on assiste ces de
différentiel de croissance entre I’importation et la pr ieure brute. Ceci témoigne
d’un léger redressement de I’équilibre mac interne. Cependant, ce
redressement n’implique pas |’¢limination ¢séquilibre. D’ailleurs, c’est cette
¢limination qui peut justifier 1’appréciation d amen des déséquilibres externe
confirme I’aggravation du déficit commerci ompensé par un bon comportement
des exportations, du tourisme et des trans
L’analyse qualitative des effets de la
que ces derniéres ne peuvent résister e a un niveau aussi éleve d’appréciation
réelle du dirham. La résistance, de court terme a ce choc, par 1’augmentation des volumes
exportés, devait conduire les entreprises a réduire, a moyen terme, leurs activités suite a la
baisse de leur rentabilité causée par I"appréciation. Les entreprises produisant pour le marché
local risquent de suivre la méme trajectoire méme si elles opérent dans un marché
théoriquement protégé mais pratiquement ouvert a une importation illicite qui oblige ces
entreprises a s’adapter chaque jour a des conditions inéquitables de compétitivité.

https://vertuprepas.com/
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En dégradant les conditions de rentabilité et en augmentant le risque d’investissement privé
dans les activités d’exportations et de production destinées au marché local, la surévaluation

handicape 1’investissement dans des secteurs au profit des activités d’importations.

Au niveau des consommateurs, 1’effet de la surévaluation demeure mitigé et dépend, dans une

large mesure, des sources des revenus des consommateurs et de leur propension a consom

r

les biens importés. Ainsi, les ménages ruraux bénéficient moins de la surévaluation compte
tenu de leur faible niveau de revenu et de leur faible intégration dans 1I’économie d’échan
Certains ménages, qui tirent leurs revenus des activités exportatrices agricoles,
situation se détériorer avec la surévaluation. Ceci est valable aussi pour les ménag S
travaillant dans les secteurs exportateurs industriels. Seuls les ménages e e
propension a consommer des produits importés et gagnant leurs revenus par ités non
exportatrices réalisent un gain net positif de la surévaluation.

Au niveau macro-économique, la surévaluation.a des effets directs sur | incipauX agrégats
macro-économiques : déficit budgétaire, balance des paiements infla ta térét. Elle
affecte indirectement la croissance économique par ses incid exportations,
I’emploi, les finances publiques et la balance des paiements.
La surévaluation a également des effets sur le compte co importations devenant

moins cheres augmentent en volume mais leur augmentation en épend du niveau de la

surévaluation et des elasticités prix et revenu des impo S. Les exportations, par contre,

subissent une baisse nette de valeur qui peut étre atténué a co rme par une augmentation

des volumes exportés. L’effet global sur la balance ste ainsi non négligeable.
Globalement, la balance des compté courant es ivement affectée par la surévaluation.
L’ampleur des effets dépend, principalemen : s prix et revenu de la demande

d’importation et de la capacité des exportatig eiaux effets de la surévaluation.

I’inadéquation tant du panier de cotation du dirham que de la méthode de la gestion de la
parité. Dans cette perspective, 1’option serait un systéme de change moins rigide, couplé a la
réorientation des objectifs de la politique de change vers une meilleure cohérence de politique
économique globale.

Source : WWW.cnce.org

https://vertuprepas.com/
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Document 2 : Flexibilité du dirham: La transition sera indolore

Taux de change effectif nominal et réel du dirham
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Le dirham s’est déprécié¢ de 1% en moyenne par an entre 2000 et 2014 ort aux
devises des principaux pays partenaires et des concurrents. Cette baisse utable
a un différentiel d’inflation en faveur duMaroc. Plusieurs pays qui on
économique se sont servis du taux de change pour améliorer
entreprises. Au Maroc, les diseussions se poursuivent sur les niques de la
outie avec une

et 2000. Bien que les

transition. Parmi les benchmarks, I’expérience polonaise se

transition vers une flexibilité totale qui a dure neuf ans e

conditions économiques et les objectifs au départ divergent quel u, le modele mis en

place par la Pologne lui a permis de redonner de la cré a sa devise, de développer son
offre exportable et au passage de maitriser les équili omiques. Quels que soient
les choix adoptés, les autorités monétaires veulent e changement ne perturbera,

ni ne brusquera les operateurs.

L’approche de Bank Al-Maghrib est ouvertg une reelle volonté de tenir compte des

remarques et retours de I’ensemble des n que cette migration se fasse en
douceur. Bank Al-Maghrib cherche a e ifférentes étapes qu’elle souhaite mettre
en place et'de Vvérifier le niveau de on des bangues. «Le schéma qui sera adopté
visera d’abord a protéger la PME», ass Imalek Benabdeljalil, directeur de BMCE
Capital Markets. Toute la premiere moiti¢ de I’année servira a sensibiliser 1’ensemble des
opérateurs économiques. Ce ftravail reviendra principalement aux banques qui sont les
interlocuteurs les mieux désignés pour faire la pédagogie des changements a venir. Elles
tiennent depuis peu des réunions d’informations au profit de la clientéle. Techniquement, les
premiers changements seront introduits en gardant le panier actuel du dirham a savoir 60%

euro et 40% dollar.
https://vertuprepas.com/
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Pour les entreprises, les interrogations sont encore nombreuses. A ce stade, les réactions de la
clientele sont modérées et portent essentiellement sur des interrogations quant a leur
exposition aux risques de change et a I’impact sur leur compétitivité. Les établissements
publics sont parmi les plus exposés au risque de change. lls détiennent au bilan une dette en
devises qui culminait a fin 2015 a 160 milliards de DH, soit 16% du PIB. Ceci dit, prés du

tiers de cette dette a ¢été émis par I’OCP qui est familiarisé au marché des changes et aux

risques qui y sont associés. Aujourd’hui, la Banque centrale et I’Office des changes autofisent
les banques a couvrir les risques de change sans aucune limitation dans le temps
montant.
Le codt de cette couverture est négligeable en comparaison au risque encouru. Pour
il n’y a aucune différence entre une transaction au comptant et un contrat a te
n’est la prise en compte du différentiel de taux d’intérét entre le Maroc et 1 rangers.
Ce type d’opération montre la pertinence d’adopter un ciblage d i «Cela
permettrait d’ajuster les taux monétaires’ en_fonction de I’évolut
macroéconomiques et d’assurer une meilleure transmission de la po
par la Banque centrale», indique le‘directeur de BMCE Capital M

Par Faical FAQU nomiste du 23/01/2017

Document 3 : Les conditions de succes du flottement du di

Le taux de change est une arme de politique é sens ou il peut contribuer
efficacement a atteindre ses principaux objectif eservation de la compétitivité externe
uvert sur 1’étranger et exige de
cibler un taux de change réeel compétitif. M @ Ri,UN régime de flexibilité serait-il plus
adéquat qu’un autre ?
Un pays qui choisit un flottement pur ¢ a subir de fortes fluctuations de change
qui pénalisent les échanges commercia estissements directs étrangers. A ’inverse,
si un pays choisit une parité fixe, il évitera, certes, I’impact négatif sur le commerce et les
mouvements de capitaux, et il sera exposé aux attaques spéculatives mais abandonnera aussi
I’autonomie de sa politique monétaire. Le choix entre les deux régimes extrémes, souvent dits
« solutions de coin », dépend de I’utilité¢ de conserver une politique monétaire indépendante.
En se positionnant a mi-chemin entre les régimes de change polaires, le régime intermédiaire
vise une certaine flexibilité de la politique monétaire et du taux de change ainsi qu’une plus

griande stabilifs-de-cedarnier. 11 permettrait en outre aux politiques monétaires et de change de
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s’ajuster pour protéger ces ¢économies des effets des chocs associés a I’ouverture financiere.
Ce régime de change se présente comme un régime d’arrimage a un panier de devises avec
marges de fluctuations autour d’une parité centrale mobile. C’est un régime qui allie les

vertus du panier, de la bande et du régime rampant.

La premiere condition de reussite de ce régime flexible est la maitrise des équilibres
t

macroéconomiques internes et externes. Des variables économiques fondamentales s

censées influencer les taux de change (solde commercial, déficit du budget, taux d’intérét,
inflation). Un prérequis de la bonne tenue de la flexibilité est une évolution positive de
balance des paiements. Celle-ci continue de refléter la vulnérabilité de 1’économi
vis-a-vis des fluctuations de la conjoncture économique internationale et de la vo
investissements étrangers. Le renforcement de ce prérequis nécessite le
soutenabilité budgétaire sur une base durable et le ciblage d’inflation com

régime de politigue monétaire. Bank Al-Maghrib a déja commencé i cette

et de tirer les bénéfices d’une meilleure insertion.dans 1’écono
La seconde condition de reussite est une gestion efficace ¢ de change. Elle est au
centre des comportements des opérateurs qui se confrontent su marchés de change : les

autorités monétaires, les intermeédiaires financiers, les ises et les particuliers. Face au

risque de change, les opérateurs souhaitent généralement uvrir contre le risque de
change, ce qui est le cas de la plupart des entr anques. Les modalités de
couverture sont nombreuses. D’importantes i s dans le domaine des techniques
cambiaires offrent aux opérateurs des possibilité ture contre le risque de change
plus efficaces et diversifiees que les techni elles. Les plus importantes de ces
innovations sont les contrats a terme, les et les options. Une pédagogie de I’'usage
de ces instruments s’ impose pour en ¢l
La troisieme condition de succes est de processus de convertibilité du dirham. La
convertibilité est dite intégrale lorsqu’elle s’applique a tous les agents, qu’ils soient résidents
ou non résidents, et a toutes les opérations. Dans les pays en développement dont les
paiements extérieurs sont désequilibrés, la convertibilité est limitée par des mesures
administratives. Quelques pays latino-américains qui ont opté pour une convertibilité
intégrale ont connu un processus de dollarisation de leurs économies. Dans un environnement
inflationniste, marqué par des déséquilibres internes et externes, les détenteurs d’actifs

Manataives N EepRLIses personnes physiques, préferent la détention de devises pour couvrir
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leurs transactions commerciales ou financieres et se débarrassent de la monnaie nationale.
Aujourd’hui, le Maroc accuse un retard en mati¢re d’ouverture du compte capital par rapport
a ses concurrents. Si, une nouvelle étape dans I’assouplissement de la réglementation des
changes est a franchir, cette évolution doit &tre maitrisée pour éviter le cercle vicieux de perte
de valeur de la monnaie nationale et de fuite vers la détention de devises.

La quatrieme condition de succes de la flexibilité est la régularisation des cours de change

r
des interventions publiques des autorités monétaires — garantes de la stabilité monétairg=sur
les marchés de change et monétaire. Outre 1’action sur 1’équilibre du marché de chang
interventions affectent directement la liquidité de I’économie, les taux d’intérét et, i
conséquence, le taux de change a terme. La banque centrale peut étre amenée a a S
taux d’intérét pour atteindre son objectif de change. Les politiques de taux d; t
de leur autonomie, elles sont conditionnées par I’objectif externe de stabilité ges. En

conséquence, le succes de cette évolution du régime de change est conditi@nné
préparation des acteurs concernés qui doivent en apprécier les enje p
aspects opérationnels.

LA i@ avieeco.com

onne

rier les

Document 4 : Vers un.flottement du dirham ?

Le Maroc a opté pour une politique de taux de change fixe par r a un panier de devises.

Cette option a permis de contribuer a 1’établissem ‘un cadre de stabilité macro-
¢conomique. L’établissement de taux de change fixgs repré it en ce sens une stratégie
appropriée pour combattre I’inflation qui constitue laypr banque centrale. Le régime

vorable a la discipline budgétaire. Le

de taux de change fixe a aussi créé un environn
systeme a, par ailleurs, facilité le commerce extérieur en rédluisant les codts de transaction et
en limitant ’incertitude de change. Plus en. nominal a atténué les anticipations
inflationnistes, et donc les fluctuations d
Aujourd’hui, le Fonds monétaire inte
Bank Al-Maghrib envisage d’introduir xibilité dans le régime afin d’assurer une
plus grande continuit¢ dans 1’ajustement a ["equilibre extérieur. Les autorités monétaires
nationales sont conscientes que le taux de change a un impact important sur la compétitivité
prix : une dépréciation de la monnaie nationale aura ainsi un effet positif sur celle-ci. A
I’inverse, cette méme dépréciation rend les produits importés plus chers. Ainsi, un certain
niveau de flexibilité du dirham serait souhaitable pour améliorer les conditions de I’insertion

internationale de I’économie nationale. Par contre, un régime de taux flottant librement pour

lactponnaia Jpalipaaleoserait impraticable. Premiérement, étant donné les caractéristiques
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institutionnelles du marche des changes et la portée limitée des structures des marchés
financiers, I’adoption du flottement du dirham s’accompagneraient de fluctuations erratiques
a court terme du taux de change. Deuxiémement, les caractéristiques structurelles de la
production, des échanges et des finances au Maroc indiquent qu’un régime de flottement libre

risquerait de se traduire par de fortes fluctuations a court terme du taux de change du fait des

variations saisonniéres (agriculture) et périodiques (phosphates, tourisme, entrées des RME)
qui influencent la production et les recettes des services et les transferts. Cela accraitrait
I’incertitude dans la destination des facteurs de production, ce qui pourrait compliq

tache des pouvoirs publics dans la gestion de la croissance. Troisiemement, dans

de structures économiques et financiéres peu développées, 1’instabilité des taux de ¢ 1

en découlerait ameénerait les résidents a se désintéresser des instruments fin

a tl
et a se tourner vers 1’étranger, ce qui découragerait la croissance des in dont la
vocation est d’acheminer ’épargne des résidents vers les investissement§ natigna e fait
eu
0

X
aussi qu’un pays ait un régime de change caractérisé par une instabilité térieure

de sa monnaie risque de décourager les apports extérieurs de resso prr es. Ce qui
va a I’encontre de la nécessité dé mobiliser 1’épargne intérieurg ‘9 aux fins de
développement.

Bl JAIDI lavieeco.com

Document 5 : Flexibilité du dirbam : Le scénario d
(CMC).
Pour le CMC laflexibilité du dirham est génér

tre Marocain de Conjoncture

de et renforce 1’aléa qui
détermine en avance le risque pour les opérateur, onséquences des effets du flottement
de taux de change seraient alors moins maiksi . agit d’une simple volatilité qui

correspond a une distorsion de change, et @ parfois a chercher des solutions dans la

exportations.
Le Maroc ne sera pas a 1’abri de contingences internationales, si la détermination de la valeur
de sa monnaie est confiée a un organisme externe. A cet effet, les pays du G20 qui contrélent
I’essentiel de 1’économie mondiale rencontrent une Véritable « guerre des monnaies». Ces
pays ont ’intention d’écarter le protectionnisme pour ne pas tomber dans une nouvelle crise
mondiale apres celle de 2008. A noter que les résultats attendus d’un tel régime doivent étre

accompagneés par une politique budgétaire efficiente et soutenable basée sur un systéeme

banpaire wwbupiepAscedny ajoute la mise en place de mesures appropriées ui permettraient de
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booster le PIB.
Dans le cadre d’un régime de change flottant, mettre la valeur de sa monnaie en jeu entre
I’offre et la demande est synonyme d’une économie dotée d’une masse critique suffisante,
capable de réaliser [Dintégration avec les flux commerciaux internationaux.
Selon le FMI, le Maroc est actuellement dans de bonnes dispositions pour réussir son

rééquilibrage budgétaire et défendre la viabilité extérieure de ses exportations pour s’engager

dans des perspectives de croissance. Cet organisme suggere alors un assouplissement d X
de change pour renforcer la compéti
Pour le Centre Marocain de Conjoncture, Bank Al-Maghrib n’hésite plus a pré
permutation en faveur d’un régime de change plus flexible, dans la perspect
évolution vers un régime de ciblage d’inflation. A cet effet, la banque centra
fixité du dirham serait incompatible avec le processus d’ouverture commer anciere
engagé par le aroc.
L’objectif recherché vise I’impulsion de la-compétitivit¢ de 1’écon faciliter
I’absorption des chocs externes et de favoriser la prometion des str; rsification

des flux de capitaux étrangers.
Soufiane Nakri CM i :4830 08/08/2016

Document 6 : Politique monétaire et changes flottants

Dans une économie comme la nétre, en manque de tis ductif dynamique et compétitif,

erneur de Bank-Al-Maghrib, au

temple du systéeme monétaire international, z ' MI a Washington.

qui fait ’objet de transactions commerciales comme n’importe quel actif financier. Depuis les
années 1970, c’est le systéme majoritairement en vigueur dans le monde. Pour notre pays,
dont la balance des paiements est structurellement déficitaire par manque de compétitivité,
I’adoption des changes flottants se traduira mécaniquement par une dépréciation du dirham.
Cette dépréciation est certes « censée » doper les exportations, mais renchérira en méme

temps le codt des importations.

https://vertuprepas.com/
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Dans une économie comme la nétre, en manque de tissu productif dynamique et compétitif,
I’effet sera davantage sur 1’augmentation des importations que sur la dynamisation des
exportations. D’autre part, pour avoir un effet positif sur la compétitivité, il faut que le
dirham, dans un régime de changes flottants, ne s’apprécie pas fortement par rapport aux
devises des pays auxquels nous exportons (essentiellement en Europe pour I’instant). Or dans

un systeme de changes flexibles, la valeur d’une devise est fixée par les investisseurs,en

fonction de la loi de I’offre et de la demande. Plusieurs raisons peuvent donc motivgr les
investisseurs dans leur décision d'acheter une devise plutdt qu’une autre. La premiére ti
niveau des taux d'intérét. Plus les taux d'intérét d'un pays sont élevés, plus sa
attractive pour les investisseurs et plus elle s’apprécie. Ainsi, toute augmentation
d’intérét par notre institut d’émission se traduira mécaniquement par une
dirham et donc une perte de compétitivité du pays.

La fixation des taux devra, a ’avenir, prendre en considération le i nos

seconde raison est le dynamisme économique d'un-pays qui,
croissance élevés, attire les investisseurs qui misent sur sa mon
annulent sa compétitivité (cas de I’euro)..Paradoxalement, la cg peut conduire, par
un mécanisme de changes, a un affaiblissement de celle-ci. 6@ Jal argument sérieux en
faveur des changes flottants est la correction automatique des de a théorie monétariste

affirme que le déficit de la balance courante d’un pa nduit & une dépréciation de sa

monnaie, rend ses produits moins chers a I’export et, 4 ettrait une correction de sa

balance courante. La réalité est hélas plus comple contraire, que beaucoup de
pays ayant adopté ce régime continuent, en ca ible compétitivité par rapport a leurs

partenaires commerciaux, a souffrir de la persistance de déséquilibres externes. C’est le cas

des Etats-Unis par exemple qui ne financen extérieurs que pour leur attractivité,
en mati¢re d’investissements étrangers. ument de taille avancé par les promoteurs
des changes flottants est qu’avec ce sy, vons plus besoin de détenir des réserves
de changes pour soutenir notre monnaie. ¢tant désormais soumise a la loi de 1’offre
et de la demande, n’en aura plus besoin comme 1’affirmait avec force Milton Friedman. Or
I’observation empirique permet de constater que jamais ces réserves n’ont été aussi
importantes. Maurice Obstfeld remarqua que depuis la fin de I'ere Bretton Woods (1971), le
niveau des reserves globales est passé de 2% du PIB global a 6% en 1999. Ce taux a encore
augmenté avec l'accroissement massif des réserves chinoises entre 1999 et 2008.

Certains économistes, tels que le Prix Nobel d’économie Maurice Allais, sont plus radicaux

dﬁmﬁsjﬁk&@reﬂ'ﬁ%s,%ﬁj-ci affirme que les changes flottants créent les conditions d'un

10
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désordre généralisé, qu'ils accroissent les risques sur chaque opération commerciale ou
financiere internationale et qu'ils ne peuvent déboucher que sur une crise mondiale de type

1929.
Nabil Adel, LE MATIN, 20 Avril 2016

Document 7 : Flexibilité du dirham : Le Maroc a-t-il les reins solides ?

La flexibilité du dirham est attendue pour le deuxiéme semestre de I’année 2017. Un proj
longue date a travers lequel le Maroc cherche a compléter son ouverture a 1’internatio

accompagnant sa libéralisation commerciale par une ouverture financiere sur le

représentatif de 1’ensemble des monnaies fortes de 1’époque. Avec 1’avénen
panier a été simplifié et réduit & deux monnaies principales : ’eur
pondération longtemps fixée a 80% pour 1’euro et a 20% pour le dollar.
Les changements importants qu’ont connus les échanges extérieurs faveur de
plus de diversification ont poussé le pays a opter en 2015 pour une'ré e panier avec
anant ainsi le début
ion de taux flottants
déterminés par la seule régle de I’offre et de la demande sur le ¢ de changes. Plusieurs

options s’offrent d’ailleurs aux autorités a ce titre, passanfid’un régime de change « pur», dans

lequel seul le marché définit 1’équilibre, au régime de flott administré dans lequel les

banques centrales interviennent de facon coordonng er le marché des taux de
change souhaités.
Le Maroc se dirige vers cette deuxieme option qui e e privilégiée par plusieurs pays
émergents, dont la Chine. Et pour cause, a développent les liens internationaux,
les pays a régime de change fixe sont plus exposés a la volatilité des flux de
capitaux. Selon le FMI, un taux flexi meilleure protection contre les chocs
extérieurs tout en conférant une plus i endance a la politique monétaire. 1l reste
que plusieurs points de vue s’affrontent autourde cette question : « D’un c6té, on a ceux qui
voient d’un mauvais ceil cette flexibilité qui peut causer énormément de remous notamment
sur un plan sociétal, puis il y a ceux qui privilégient une ouverture contrélée justifiée par une
volonté d’apprendre et de se rassurer par rapport a une monnaie qui flotte. C’est ici le cas du
Maroc », souligne Ludovic Subran, économiste en chef chez Euler Hermes. « Lorsqu’on a

une monnaie qui a €té fortement liée au franc puis a 1’euro pendant une longue période, opter

https://vertuprepas.com/
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pour plus de flottement en modifiant le panier de référence avant de flexibiliser constitue un
vrai apprentissage pour les entreprises et les ménages », poursuit I’expert.
Théoriquement, un taux de change flexible refléte la réalité de la parité d'une monnaie. Ainsi,

dans le cas d'un excédent commercial et une hausse des flux des capitaux, cela se traduit par

une pression sur la monnaie nationale ce qui renchérit les exportations et réduit le colt des
it

importations. Dans le cas du Maroc, la situation est quelque peu délicate. Le royaume con

un déficit chronique de sa balance globale (compte courant et balance des capitaux) et compte
tenu de la structure et la nature des exportations et des importations marocaines, un

important se pose pour les importations, notamment celles incompressibles

d'un régime de change flexible..En comparaison avec la situation : du processus
e qui explique

partiellement le recours@ la flexibilité du dirham. Le Maro encer, avoir un tempo

qui lui est propre et opter pour une ouverture contrblée é de jeter le pays dans

I’environnement international de manicre déraisonnée. | res peu de chance que le dirham

se déprécie trop fortement a I’occasion de cette flexibilisati isque le royaume dispose

aujourd’hui d’un flux de capitaux stabilisés avec le . En outre, le royaume a su

maitriser, ces dernieres années, ses équilibres ires et son taux d’inflation tout en

améliorant ses réserves de change et en stabili on sy e bancaire.

Ayoub NATM 30 janvier 2017(La source)

Document 8 : Régime de change : L prét a introduire plus de flexibilité
Le Maroc a effectué un petit pas vers le régi e change flexible avec le réaménagement du
panier de cotation du dirham en avril dernier. Avec une fixation plus forte au marché
international, le pays ne peut plus ignorer les sirénes du FMI ou encore de la Banque
mondiale pour une transition vers un systeme flottant. Cela permettrait de mieux intégrer
I’économie internationale et de s’ajuster plus facilement aux chocs extérieurs, explique Jean-

Pierre Chauffour, économiste principal de la Banque mondiale pour la région Mena. Pour

I’expert, les conditions se profilent pour opérer cette migration. L’une d’entre elles est le
https://vertuprepas.com/
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rétablissement des équilibres macroéconomiques. Cela dit, le pays gagnerait a lisser I’impact
des Changements conjoncturels sur ces indicateurs de performance.

Q : De nombreux pays ont utilisé le taux de change pour améliorer leur compétitivite
extérieure. Le Maroc s’y est toujours refusé. Considérez-vous que le dirham soit sur ou
sous-évalué?

R : Il est vrai qu'un certain nombre de pays ont utilisé, notamment dans leur phasede

décollage industriel, le taux de change comme instrument de compétitivité supplémentaire.
Cependant, les résultats ont été plus ou moins flagrants en fonction des expériences. U
en accompagnement de politiques de transformation structurelle ambitieuse,
évaluation de la monnaie nationale permet de donner un avantage, parfois signifi
rarement décisif, au secteur de 1’économie le plus exposé a la concurrenc
S’agissant du Maroc, le taux de change est 1’ancrage principal pour gérer la
y compris les effets de la politique budgétaire sur cette liquidité. Le Mar@g es e que
I’on appelle en sciences économiques, « ’impossible trilogie »: il ne
temps un régime de taux de change fixe, une politique monétaj te, et une
ouverture du compte de capital.-Seulement deux de ces condj étre réunies
simultanément. Ayant choisi un taux de change fixe et une
grandissante du dirhamy 1’autonomie dans la gestion de la lig st limitée. Au cours des
dernieres années, les autorités ont cherché a maximiser les marge manceuvre disponibles

dans la gestion de cette liquidité, ce qui n’a pas eu pou de déprécier le taux de change

effectif réel du dirham.

Q : Sur quels autres leviers faut-il travailler a p la monnaie?
R : Un régime de change plus flexible permettraj ivement au taux de change de trouver
en permanence son « juste prix » en fonction de iti ais aussi des aléas économiques

internes et externes du pays. Le prix d’ég ; ditham sur les marchés fluctuerait en

I’échange, et de multiples autres facteu nticipations des marchés. Parmi celles-ci,

les perspectives en matiere d’investissements directs étrangers (IDE) et autres investissements
de portefeuille contribueraient a positionner le dirham vis-a-vis des autres devises étrangéres
en fonction des forces du marché.
Ceci étant, la competitivité d’un pays ne peut pas s’améliorer durablement par la simple
gestion du taux de change. De maniere plus structurelle, la compétitivité refléte la capacité et
I’efficience productive d’un pays. Elle dépend de nombreux facteurs structurels, tels que la

qu@ijgé//dgﬁnjpgtjpgggmn/le développement des infrastructures, le maintien de la stabilité
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macroéconomique, la qualité du systéme éducatif, I’efficacité du marché dans 1’allocation des
facteurs production (travail, capital) vers leurs utilisations les plus efficientes, le
développement du secteur financier, I’innovation technologique, pour ne citer que les facteurs
les plus importants. Comme vous le voyez, des sujets compliqués qui ne se résument pas au
taux de change.

DEUXIEME PARTIE : REFLEXION ARGUMENTEE

Sujet : Le déficit public : levier ou contrainte de la croissance économiqu

&
&

https://vertuprepas.com/
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Il. DROIT

METALUX est spécialisée dans la fabrication de rayonnage métallique et dans le développem
systemes de stockage complets adaptables aux besoins de tous les types de clients,
Depuis sa création en 2010, la société est dans une croissance continue, ce qui lui a perm ‘@
des acteurs majeurs du secteur dans la région.

Le siége social de I’entreprise ainsi que son atelier de production sont situés dans strielle

Al Majd a Tanger sur une superficie de plus de 3.000 m2.L’entreprise étroite

collaboration avec ces clients pour concevoir des solutions sur mesure permet
leur espace d’entreposage.

Malgré une concurrence intense, I’avenir'de METALUX parait promette
compter sur la dynamique de région de Tanger qui s’impose déso deuxiéme pole
ser des solutions
appui logistique
a offrir a ces clients les

des techniques de qualité
ieux cabinet VERITAS. C’est

La direction de METALUX vous demande d’étudier ins dossiers délicats et de donner

un avis argumente et synthetique sur les diffi

ridiques qu’ils soulévent.

Dossier 1 :

Khaldi, technicien travaillant chez [1’entreprise depuis 6 ans, jusqu’au jour ou il tombe gravement
malade. L’employé a déposé des certificats médicaux au fur et a mesure de son arrét de travail, mais
sa situation ne s’est guerre améliorée. Sa maladie a duré plus de deux ans et chaque fois qu’il
déposait ses certificats de prolongation, I’entreprise les acceptait sans réserve, et I’accusait réception.
Aprés deux ans et demi d’arrét de travail, M .Khaldi voulait regagner son poste, mais le responsable

personnel du lui apprend qu’il ne fait plus partie du personnel, et malheureusement son poste a été

tonfié:utveutresalpraé. com/
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1. La société souhaite savoir si sa décision de mettre fin a la relation travail est

juridiquement valable ?

Dossier 2 :

ABDELLAOQUI est embauché chez METALUX comme ingénieur en chef depuis 2011. Il y
excellent travail et a acquis une solide réputation auprés de la clientéle. En juin 201
déconvenues avec la direction et la recherche d’une certaine autonomie le conduisent
lancer sa propre affaire. METALUX apprend qu’il souhaite s’installer a Casablanca,
du contrat de travail de M. ABDELLAOUI comporte la clause suivante:
- «M. ABDELLAOUI s’engage, en cas de rupture du contrat de travail, po otif que
ce soit a ne pas entrer au service d’une société concurrente et a ne pas ¢ irectement
ou indirectement a toute fabrication pouvant concurrencer 1’a d société
METALUX. »
-« L’interdiction s’appliquera pendant 12 mois a compter du jou AOUI cessera
ses fonctions, ou a la cessation effective du travail si le préavi tué ».

2. METALUX craint que ce départ et l’installation pr
causent prejudice elle vous demander si la ¢ insérée dans le contrat est
juridiquement fondée et si elle peut I’'invoquer pour écher son ancien employé
d’installer son entreprise a Casablanca ?

Dossier 3 :
ABDELLAQUI a finalement créé Q e entreprise sous la dénomination
d’ « AP CONTROLE » et s’est installéf & C anca. Il a réussi a convaincre un de ses anciens

1
tation il a réussi a s’affilier une partie de la clientele
iffre d’affaires mensuel de I’ordre de 15%.

Lors d’une visite d’un ancien client, un technico-commercial a découvert des installations similaires a

n entreprise ne lui

collégues de rejoindre son équipe. Grace a

METALUX qui connait de ce fait une baisse de so

celles proposées par METALUX. Il s’agit d”’une gamme de palettes et des racks fabriqués a partir
d’une mati¢re composite anticorrosion et trés résistante développée et brevetée par METALUX depuis
mars 2013. Le client déclare au commercial que les travaux d’aménagement étaient réalisés

récemment par APCONTROLE et que le prix de la prestation défie toute concurrence.

https://vertuprepas.com/
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METALUX croit que les agissements de AP CONTROLE sont a 1’origine la baisse du chiffre

d’affaires ce qui a été confirmé par des experts.

3. METALUX peut-elle assigner APCONTROLE en justice ? Sur quel fondement
juridique ?
4. Préciser devant quelle juridiction devrait-elle intenter son action ?

Dossier 4 :

SGS AUTOMOTIV, client de METALUX, a subi un sinistre important : une partie de s
vient de s’effondrer. L’aménagement de cet espace avait été réalis¢ 1’an dernier pa
METALUX. Aprés une expertise, il s’avere que la structure métallique utilisée
fournisseur ENIGMA était de mauvaise qualité. SGS AUTOMOTIV met en cau
de I’entreprise METALUX.

5. Ladirection de METALUX se

by

elle amenée a payer des

n, serait-
préjudice

occasionné ?

https://vertuprepas.com/
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