Le déficit extérieur se réduit
sensiblement

B Le déficit du
compte courant
de la balance des
paiements s’est
allégé de 21,1% a
33,3 milliards de
DH sur le premier
semestre 2014.

du PIB réalisé sur la
période considérée.

B Le ralentissement
des importations

et 'amélioration
des exportations en
sont les principaux
facteurs.

‘orientation posi-:
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ue depuis 2013 se !
confirme. Le besoin de finan- |
cement de I'économie, que !
traduit le déficit du compte
courant de la balance des !
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| DE REDUIRE AUTANT QUE
orientation, ’exercice 2014 :

le premier semestre 2014 res-
calculs de La Vie éco, au lieu

de année derniére.
Compte tenu de cette

i yrai cependant que la prévi-
! sion des Finances remonte :
i & la période ou I'on prépa-
! rait encore le Budger 2014, :
i c’est-a-dire il y a pratique- |
{ ment un an maintenant. A :
i ce moment-1a, le gouverne- :
i ment semblait optimiste sur
i le niveau de hausse du PIB :

7 un raux de croissance sur les

six mois de 2014 de 2,1%, si
nos calculs sont bons.

Le PIB a crii de 2,1% sur

le premier semestre
L’insistance sur ces niveaux

d’accroissement de 'activité,

¥ aussi bien en valeur qu’en

volume, n’est pas fortuit :
c’est de cette variable en effet
que dépend aussi le recul du

| déficit du compte courant.

En d’autres termes, méme si

i dans Pabsolu Pamélioration

des finances extéricures est
significative, elle n’a vérita-
blement de sens que rappor-

! tée & un dénominateur, qui

est le PIB en 'occurrence. Bt
celui-ci, on vient de le voir,
progresse faiblement. Dot la

| question (assez controversée,
1 il est yrai) de savoir s'il existe

un lien entre 'amélioration
du déficit courant d’un cété,
et la faiblesse de la croissance,
en particulier non agricole,
de I’autre cdté. Mais quoi
qu’il en soit, 'objectif que
s’est fixé le gouvernement de
réduire ce déficit se réalise
progressivement, en méme
temps d’ailleurs que celui des
finances publiques.
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septembre).
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7,6% du PIB et en 2012 de :

BIENS ET SERVICES. C'EST

! get économique exploratoire |
: 2015 et dans lequel il affinait :
: ses prévisions pour 2014 éta- i
: blies en début d’année.

tion, ont contribué a 'amélio-
ration des exportations. Bien
stir, la balance commerciale

¢ est toujours déficitaire, mais

DH, contre 42,2 milliards sur | prés de 10%. Il y a donc, trés | MAINTENANT LARGEMENT En termes réels, c’est-a-dire | ce déficit s’est arténué, ce qui
la premiére moitié de 2013, | clairement, une tendance a ' i en ne tenant pas compte de . a permis une amélioration du
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Ce faisant, et sur la base des | cement, mais cetre baisse ne | COUVRANT ENVIRON CINQ | de toutes les fagons — le PIBa | de 66,7% en juin 2013 a
statistiques disponibles sur | serait probablement pas de : . i augmenté de 1,7% au premier | 68,8% en juin 2014. Une ob-
la croissance économique | ampleur de celle prévue | MOIS D'IMPORTATIONS DE i trimestre et de 2,3% au deu- | servation cependant : tous
au premier et au deugiéme | par U'Exécutif, a savoir un | pigNs ET SERVICES i xi#me, selon les comptes na- : les biens & I'importation

trimestres (en neminal), le

déficit de 5,5% du PIB. Il est !

¢ tionaux du HCP. Cela donne
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ont augmenté sauf les demi-




produits, en stagnation, et les biens :
d’équipement qui ont carrément
baissé (-3%). Peut-étre, faudrait-il |
y voir un lien avec la question sou-
¢ surtout de compétitivité des produits |
corrélation entre la baisse du niveau :

levée plus haut, relative a la possible

du déficit courant et la faiblesse de

importations de ces derniers, pour
peu que ce ne soit pas un effet prix,
traduirait donc...un essoufflement
de 'activité. Ce point a d’ailleurs
été soulevé a maintes reprises par le
HCP dans ses différentes interven-
tions, qui considere que la demande,
donc I'investissernent et la consom-
mation, est satisfaite pour plus de
40% par les importations ; ce qui est
une fagon indirecte de financer les
économies des pays fournisseurs et

Reflux des
importations
de biens
d’équipement
et de demi-
produits

A fin aodt, les importations

ont encore décéléré, en
enregistrant une hausse de
1,8%, au lieu de 3,7% en

juillet et de 4,3% en juin. Et

si on mettait les céréales de
coté, les importations seraient
pratiquement stables par
rapport a leur niveau d'aout
2013, soit quelque 250 milliards
de DH. Il faut signaler, comme
le note I'Office des changes,
que les importations d'énergie
ont, pour la premiére fois
depuis le début de 'année,
enreqistré une baisse : -1,4% a
66,06 milliards de DH. Ce a quoi
il faut ajouter la baisse, encore
plus importante, des biens
d'équipement (-5,2% a 52,7
milliards de DH) tandis que les
demi-produits, comme en juin,
ont tout simplement stagné a
54,4 milliards de DH.

En termes de flux financiers, les
recettes de voyages progressent
de 3% a 40 milliards de DH,
mais les envois des MRE
stagnent (-0,1%) a 39,5
milliards de DH, tandis que les
IDE continuent leur plongeon
(-29,2%) avec une recette de
19,8 milliards de DH m

donc leur croissance et leurs emplois.
Mais cela est inévitable, a moins de :
youloir vivre en autarcie. C’est donc |
une affaire d’équilibre a trouver et

4 Pexport 2 améliorer. Clest la probleé- |

¢ matique centrale de ’économie ma- :
la croissance ! Dans le contexte qui :
est celui du Maroc, c’est-a-dire d’un :
pays en développement, il parait tout :
a fait évident qu'une forte croissance,
dans sa composante hors agriculture :
en particulier, est grande consom- :
matrice de biens d’équipement et :
de demi produits, pour I’essentiel :
importés. Une baisse de la valeur des :

rocaine, qui évolue dans un contexte
d’ouverture assez prononcée et qui, :
de ce fait, doit pouvoir faire face a la :
concurrence, sur les plans tant de la ;
qualité que de la quantité, :

Tout cela pour dire, car c’est le !
sujet principal ici, que la forte baisse
du déficit courant sur la premiére :
moitié de 2014 semble tenir surtout

du ralentissement du rythme des
importations, trés probablement en
lien avec 'atonie de Iactivité. Les :
flux financiers, eux, ont globalement
évolué de fagon mitigée. Les recettes :
de voyages ont certes progressé de -
4,5% 3 26 milliards de DH, mais :
les envois des Marocains résidents a :

I’étranger (MRE), ont, eux, stagné a
27,6 milliards de DH et les recettes
des investissements directs étrangers

(IDE) ont carrément baissé (-39% a :
: il faut le rappeler, le niveau des ré-

Cela étant, dans ce ralentissement :
du rythme des importations, il y a sans :
doute également une part de...volon- :

14,2 milliards de DH).

tarisme si 'on peut dire, car, ne I'ou-
blions pas, un des objectifs affichés du
gouvernement, c’est de réduire autant
que faire se peut le volume des impor-
tations afin de diminuer le niveau du
déficit courant et de faire remonter les
réserves en devises a un minimum de
quatre mois d’importations de biens
et services. C’est maintenant large-
ment le cas, avec un matelas couvrant
environ cing mois d’importations de
biens et services. Il y a quelque temps,

serves en devises frolait les trois mois
d’importations, ce qui était vraiment
limite m S.A.
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