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Résumé 
 

Cette recherche explore de manière approfondie les déterminants macroéconomiques de la volatilité 

du taux de change effectif réel (TCER) au Maroc, en intégrant l'impact de la réforme du régime de 

change amorcée en 2018 par l’élargissement progressif de la bande de fluctuation du dirham. L’étude 

couvre la période 1990-2022 et adopte une approche quantitative fondée sur la modélisation 

économétrique. Le TCER est mobilisé comme variable dépendante, tandis que les variables 

explicatives incluent le produit intérieur brut (PIB), le taux d’inflation, le taux d’intérêt débiteur, les 

investissements directs étrangers (IDE), le solde du compte courant, le taux d’ouverture commerciale, 

les réserves de change et la dette extérieure. La réforme de 2018 est représentée par une variable 

instrumentale intégrée aux modèles. 

Trois types de modèles économétriques ont été mobilisés : un modèle en moindres carrés ordinaires 

(OLS), un modèle à correction d’erreurs avec co-intégration (VECM) et un modèle autorégressif à 

retards échelonnés (ARDL). Les résultats empiriques révèlent l’importance des variables structurelles, 

notamment le PIB, les IDE, le solde du compte courant et les réserves de change, dans la dynamique 

de long terme du TCER. À court terme, le taux d’intérêt débiteur exerce un effet significatif, traduisant 

une certaine vulnérabilité du TCER aux mouvements financiers internationaux. 

Concernant l'effet de la réforme de 2018, bien que son impact immédiat ne soit pas significatif sur le 

plan statistique, les coefficients positifs observés dans l'ensemble des modèles suggèrent une 

influence progressive et potentiellement stabilisatrice sur la volatilité du TCER. Ces résultats 

soulignent l'émergence d'une transition monétaire graduelle au Maroc, dont les effets sur la stabilité 

externe pourraient se matérialiser à moyen ou long terme. 

Mots clés : Taux de change effectif réel (TCER), Volatilité du taux de change, Flexibilisation du régime 

de change, Modélisation économétrique. 


