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@ La Banque centrale anticipe un rebond du rythme de croissance a 4,4% en 2015. Apreés le repli attendu cette
année, cette anticipation est de bon augure pour le gouvernement, dont les objectifs s'approchent desdites
prévisions. Il appartient toutefois au gouvernement d'insuffler la dynamique nécessaire en renforgant

la contribution des principaux éléments de la demande.

[ faudra certainement attendre
la présentation du projet de Loi
de finances pour apprécier les
objectifs de croissance que
cherchera a atteindre le gouver-
nement en 2015, Cependant -el a
en croire les premieras estima-
tions- le rythrme du taux de crols-
sance sera plus important gue

. pbour [exercice en cours. Le gou-

vernement tablait en effet, cette
année, sur 4,2% de croissance, et
méme si, daprés le départerment
de I'Economie et des finances,
fexecution dela Lol de finances se
passe dans de bonnes conditions,
Il sera difficile datteindre le niveau
escompté. Selon les derniéres es-
timations de la Banque, présen-
tées par son gouverneur, Abdel-
latif  Jouahri, le taux de [
croissance devrait se situer au- |
tour de 4.4% en 2015. Cela, avec
comime hypothese, entres au-
lres, une campagne agricole
enormales présentant une pro-
duction cérealiere de 70 mil-
licns de quintaux |l sagit,
jusque-la, de lestimation la
plus optimiste pulsque le HCP
table par exemple sur un taux
de croissance de 35% en
2015, est vrai ue le FMI gat-
tend 4 ce quelle atteigne 4,9%
lexercice prochain, de méme
gue le Centre marocain de
conjoncture (CMC) table sur
un taux de 4,9%. Dans lensem-
ble donc, les perspectives san-
noncent plus prometteuses que
celles de cette année, ol les pré-
visions convergent vers un re-
bond de la croissance. Cest ce qui
explique, dallleurs, le fait que
beaucoup danalyses font état
d'un certain sceplicisme par rap-
porta cet optimisme ambiant, qui
intervient en pleine préparation
de la Loi de finances 2015.

Regain d'optimisme

Les prévisions de croissance pour
2015 sont-elles trop optimistes ?
La question mérite détre posée,

Nouvelles marges

surtout silon tient compte du repli
attendu cette annee. La crois-
sAnce ne sera, au mieux, que de
3% en raison notamment e la fai-
blesse des principaux éléments
de la demande. Il sagit, abstrac-
tion faite de la contribution du PIB
agricole, de la demande intérieure
et extérieure. Cest justement sur
celle-ci gue tablait le gouverne-
ment pour realiser lobjectil de
croissance de 2014; seulement,
les résultats ne seront pas a la
hauteur. Sur le premier semestre

delannée la demande adressée
au Maroc a connu un léger repli
alars que les prévisions satten-
daient 2 plus de vigueur, notam-

ment en raison des perspec-

tives dune accélération de la
reprise en Eurcpe, principal mar-
ché du Maroc. Cest donc sur la
base de perspectives plus pro-
metteuses pour les prochains
mais que les prévisions sannon-
cent plus consistantes. Cest dail-
leurs ce qu? relevé la Direction
des études et des prévisions fi-

nancléres (OEPF), relevant du mi
nistére de I'Economie et des fi-
nances, dans sa note de conjonc-
ture du mols de septembre. «Les
perspectives économiques em-
pruntent un sentier favorable, bé-
néficiant du comportement glo-
balerment positil des différentes
composantes de loffreet de la da-
mande», lit-on dans la nole en
guestion. En plus d'une reprise
(certes, encore modérée, mais
plus vigoureuse) de lgconomie
moendiale, les projections sap-
puient sur une ame-
lioration significative
des indicateurs des
échanges extérieurs,
De méme, les diffé-
rentes branches du
secteur tertiaire re-
noueront avec leur
dynamisme  alars
que les activités se-
condaires devraient
béneficier du redres-
serment de la demande étrangére
adressée au Maroc, particuliere-
ment au niveau des nouvelles in-
custries naissantes, du secteur
minier et du lextile, ainsi que du
secteur du BTF. Il sagit donc de
conditions somme toute favora-
bles pour lannée 2015; seulement,
il faudra continuer a surveiller
[&volution des principaux facteurs
de la croissance durant les der-
nigrs mois cle l'année. @
PAR ABOUBACAR YACOURBA BARMA
abarma@leseco.ma

L'une des nouveautés de I'année 2014 est le retour progressif aux équilibres macroéconomiques. Selon les prévi-
sions, les objectifs du gouvernement visant a réduire les déficits jumeaux seront probablement atteints. Ainsi, BAM
a estimé que l'objectif d’'un déficit budgétaire de 4,9% du PIB a fin 2014 serait atteint alors que le déficit du compte
courant devrait revenir de 7.6% du PIB en 2013 4 6,7% a fin 2014. Parallélement, le ministre de I'Economie et des fi-
nances a annonce que dans le cadre de 'élaboration du projet de Loi de finances 2015, le gouvernement veillera a
réduire le rythme d'endettement qui n‘évoluera que de 0,6% pour 'exercice prochain. Avec ces perspectives plus
reluisantes, il va sans dire que le gouvernement disposera d'une plus grande marge de manceuvre, contrairement
aux précédentes années. L'amélioration des indicateurs économiques laisse également présager un meilleur cru
pour la croissance du PIB en 2015.



Vers une nouvelle année blanche

® D'apreés les derniéres prévisions, le rythme de croissance du PIB ne devrait pas dépasser 3% cette année
contre les 4,2% escomptés par le gouvernement.

& ministre de Economie

et des finances, Moham-

med Boussaid, aurait

mieux fait de relativiser
son appréciation de lexécution de
la loi de Finances 2014, Il y a une
semaine, lors de l'exposé quiil a
présenté en Conseil de gouverne-
ment, le ministre a indiqué que «/a
lof de Finances au titre de lexer-
cice 2014 est exécutée conformeé-
ment aux prévisions». |l va sans
dire et au regard des dernieres
prévisions que loptimisrme du mi-
nistre Boussaid nest relatif qua
certains aspects, puisgue lobjectif
d'un taux de croissance de 4,2%
prévu pour cette année par Exé-
cutif sera difficile a atteindre.
Selon la Banque centrale, il ne sera
que 2.5%. La bangue a récem-
ment estimé quen tenant compte
de Iévolution récente des indica-
teurs infra-annuels disponibles, la
croissance avoisinerait 2,.5% pour
lensemble de lannee 2014, avec
une progression de pres de 3% du
PIB non agricole et un repli denvi-
ron 2,5% de la valeur ajoutée agri-
cole. Le constat de BAM rejoint &
peu prés ceux du HCP, lequel,
dans ses prévisions, avaient déja
anticipé ce nouveau repli de la
croissance, «La croissance écono-
mique nationale devrait, ainsi, at-
teindre 25% en 2014 au lieu de
4,4% en 2018, créant un volume
net demplol, avec lequel le niveau
de chomage national, ne devrait
pas séloigner des 10% enreglistrés
au premier trimestre», avait ains
predit le HCP. -

Demande intérieure salvatrice
Au deld, done, de cette diver-
gence dappréciation qui se pour-
sulvra jusqua la cloture définitive
des comptes nationaux en fin
dannée, ce qui intéresse, cest gue
la croissance du PIB marocain

marguera encore un repli pour

cette année. En clair, [économie
nationale continue son évolution
en dent de scie puisque apres
2012 ol le taux de croissance
setalt replié 4 2.9%, le rebond de
2013 avec 4,4% de taux de crois-
sance ne constitue gu'une paren-
thése, en considérant les perspec-
tives dévolution de léconomie
nationale pour cette année. En
compilant les différentes préci-
sions, le rythme de croissance du
PIB tournerait autour de 3% dans
le meilleur des cas cefte année.
Daprés lanalyse du HCP, clest la
demande intérieure qui devrait

cette année aussi, continuer &
soutenir le rythme de croissance
avec, cependant, une contribu-
tion meains élevée quen 2013.
Sagissant de la demande exté-
rieure nette, sa contribution & la
crolssance du PIB devrait rester
négative en 2014, et ce en dépit
de lamélioration anticipée de la

Ondevrait
connaitre
un repli
identique
a2012.

dermande mondiale adressée au
Maroc. Clest justerment sur cetie
derniére que comptait le gouver-
nement paur maintenir le niveau
de croissance de celte année &
son niveau de 2013 qui & été le
fruit dune campagne agricole ex-
ceptionnelle. Dans un cas
comme dans lautre, on ne saurait
gue rappeler les recommanda-
tions dAhmed Lahlimi, Haut
Commissaire au Plan, pour qui, le
cycle détiage ol se trouve léco-
nomie nationale ne devrait pas
permettre la réalisation des crois-
sances économiques effectives
fortes et libérées des aléas de la
production agricole. «La crois-
sance potentielie devrait étre, de-
main, & la mesure des réformes de
structures, institutionnelles, éco-
nomiques, financiéres et sociales
quie nous mettrons en cauvre au-
jourd'hui», rappelle le HCP,
comme en 2012 et donc un re-
tour, presgue en arriere | &
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