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Conseil de Bank Al-Maghrib
Le taux directeur maintenua2,25%

® Bank Al-Maghrib a tenu, hier, sa réunion trimestrielle a f'occasion de laquelle il a été décidé de
maintenir le taux directeur a 2,25%. Les perspectives 2017 s'annoncent prometteuses.

e taux directeur restera
inchangé. Bank Al-Ma-
ghrib a décidé de main-
tenir ce dernier a 2,25%,
lors de sa troisieme réunion tri-

mestrielle, le jugeant approprié
au vu des évolutions de la
conjoncture économique et
des projections positives des
principaux indicateurs macrog-

conomiques du pays. En effet,
la conseila noté quelinflation a
ralenti de maniére significative,
passant de 19% au cours des
deux premiers mois de lannée
en cours a 0,2% en moyenne
sur les six mois suivants. Une
amélioration principalement
imputable au repli des prix des
produits alimentaires a prix vo-
latils. L'inflation devrait ressortir
a 06% sur lensemble de lan-
née 2017 avant de saccélérer a
1.3% en 2018. Par ailleurs, sa
composante sous-jacente, qui
retrace la tendance fondamen-
tale des prix, devrait connaitre
une hausse, passant de 0,8%
en 2016 a 1,4% en 2017, puis a
16% escompte en 2018. Pour sa
part, la croissance devrait béne-
ficier, d'ici fin 2017, des retom-
bées de la bonne campagne
agricole, avec une production
ceérealiere atteignant les 96 mil-
lions de quintaux selon le dé-
partement de [Agriculture. Une
bonne nouvelle quannonce la
Banque centrale puisque cette
production récupéere d'une
baisse de 12,8%. La valeur
ajouté de la filiere devrait aug-
menter de 14,7% cette année,
avant de reculer de 1% en 2018,
suite a des perspectives agri-

coles moins prometteuses que
celles de la présente cam-
pagne. Pour ce qui est des acti-
vités non agricoles, celles-ci de-
vraient poursuivre leur reprise
avec un rythme de progression
de leur valeur ajoutée estimé a
29% en 2017 (il était de 2,2% un
an auparavant), puis a 3,5% en
2018. Autotal, la croissance glo-
bale devrait saccélérer a 4,3%
en 2017 aprés un niveau ob-
servé de 1,2% en 2016, puis re-
venir a 31% en 2018.

Le prix du pétrole se stabi-
lise jusqu'a fin 2018

Ces évolutions auront lieu dans
un contexte international favo-
rable selon BAM, qui explique
dans son compte rendu que
les derniéres données dispo-
nibles confirment le raffermis-
sement prévu de la crois-
sance mondiale, tirée par une
accélération du rythme de
l'activité dans les pays avan-
cés. Dans la zone euro, la crois-

Lacroissance globale
devraits'accélerera
4,3%en2017 aprésun

niveau obse

sance saccelérerait de 17% a
2% en 2017 avant de ralentir a
15% en 2018, en lien notam-
ment avec le Brexit. Aux Etats-
Unis, soutenue par le renforce-
ment de la demande
intérieure, elle passerait de
16% a 2,1% puis a 2,3%. Bénéfi-
ciant de la hausse de la de-
mande émanant des écono-
mies avancees et de
Iévolution favorable des prix
des matieres premiéres et des
produits de base, lactivité de-
vrait également saméliorer
dans les pays émergents. Pour

rvede
1,2% en 2016, puis re-
venira 3,1%en2018.

sa part, le cours du pétrole a
oscillé autour de 50 dollars le
baril, fait remarquer Bank Al-
Maghrib, qui escompte une
stabilité de cet indicateur
jusqua fin 2018. En revanche,
les perspectives dévolution
des prix des phosphates et
dérivés devraient baisser sous
leffet des surplus de capacités
de production. Ces derniers
devraient se situer & 360 dol-
lars/mt en 2017 et a 366 dol-
lars/mt en 2018 pour le DAP et
a 100 dollars/mt puis 102 dol-
lars/mt respectivement pour
le phosphate roche. Pour ce
qui est de la politiqgue mone-
taire portée par la Banque
centrale européenne (BCE),
cette derniére sappuie sur un
taux des opérations princi-
pales de refinancement resté
inchangé a 0%, avec perspec-
tive stable sur une période
prolongée. Celles-ci se pour-
suivraient au rythme mensuel
actuel de 60 milliards deuros
jusqua fin décembre 2017 ou
au-dela si nécessaire. De
méme, la FED a maintenu in-
changeée, lors de sa réunion
de septembre, la
fourchette cible
du taux des
fonds fédéraux
entre 1% et
1,25%. Une pos-
ture stratégique
adoptée pour fa-
voriser les condi-
tions daméliora-
tion du marché
du travail. D'ail-
leurs, au niveau
national, la situation du mar-
ché de lemploi a été marquée
au deuxieme trimestre, en
comparaison avec la méme
période de 2016, par une en-
trée nette de 107000 dem-
plois et une légere baisse du
taux dactivité a 473%. En pa-
ralléle, [économie nationale a
créé 74000 postes demplois,
dont 52000 dans l'agriculture.
Le taux de chémage a, par
consequent, augmenté de 0,2
point pour sétablira 93%. @
PAR MEHDI MOUTTALIB
m.mouttalib@leseco.ma



