Risque pays

Le Maroc fait toujours
preuve de résilience

® Pas d'amélioration sensible dans la situation du Maroc. Les derniéres ten-
dances, révélées par la Coface dans son colloque Risque pays 2015 hier a Paris,
démontrent surtout la résilience du pays aux chocs externes. Les perspectives
s'annoncent toutefois rassurantes pour cette année, en raison notamment de la
reprise annoncée en zone euro.

J expertfrancais de [assu-
rance-credit «Cofaces
maintient son évalua-
tion A4 pour le Maroc

L'annonce a été faite hier dans e
cadre du colloque Coface Risque
pays 2015 tenu a Paris. Un signe de
résilience de |économie maro-
caine par rapport aux chocs ex-
ternes, mais également une
source dinquiétude quant alame-
lioration du climat des affaires
pourtant érigé en priorité par le
gouvernement. «La situation du
Maroc reste stable et & un niveat
relativement éleve, Il sagit dune
note assez bonne. Cest un indica-
teur qui tient compte notamment
de certaines des vulnérabilités
structurelles du Maroc, notam-
ment en matieres dendettement
public et de déficit courant qui tra-
duisent la vulnérabilité du payss,
expligue Julien Marcilly responsa-
ble Risqiue pays ala Coface. Autre-
ment dit, méme si les tendances
demeurent positives, la situation
ne permet pas encore denvisager
un «upgrades de [évaluation du
Maroc (vair entretien). Pour la Co-
face, «les perspectives econo-
miques et financiéres du pays te-
meurent marquees par guelgues

fragilites. Le contexte politique
peut connaitre quelques tensions.
Lenvironnement des affaires peut
présenter des lacunes et la proba-
bilité moyenne de défaut des en-
treprises se situe & un niveau satis-
faisants. Les deux grands points
noirs demeurent la dépendance
de l'activité economique du sec-
teur agricole et les aléas de la
conjoncture dans 'Union euro-
péenne (UE), principal partenaire
gconomigue du pays. Pourtant, le
Maroc poursuit sa politigue dame-
livration du climat des affaires et
fait preuve d'une stabilité politique
qui contraste avec la situation
dans la région Mena, Le Maroc se
situg, a ce niveau, parmiles cham-
pions de la région faisant mieux
que [Algérie, la Tunisie, ' Egypte et
méme la Turquie. En prime, 2015
devrait voir les indicateurs ma-
creéconomigques saméliorer en
raison d'une bonne année agricole
el de la reprise annoncée de lacti

vité en zone euro. «Nous allons
globalement dans le sens dune
amélioration. La croissance non
agricole affiche des signes de
bonne sante et le pays continte a
mener un certain nombre de re-
formes en vue de mieux maitriser

ses finances publiques», souligne
Sofia Tozy, économiste responsa-
ble du dossier Mena a la Coface.
Le secteur agro-alimentaire de-
vrait béneficier des sanctionsde la
Russie vis-a-vis de [UE et les indus-
tries manufacturieres devraient
continuer 4 progresser grace aux
filitres aéronautique et automo-
bile. La méme tendance positive
est attendue pour le BTP, sous lef-
fet de la relance de I'habitat social
et desinvestisserrients dans lesin-
frastructures de base. Commerce,
transport et telecommunications
seront tirés par une demande inte-
rieure plus vigoureuse. Les indus-
tries de transformation, le dévelop-
pement du port Tanger Med et e
tourisme contribueront aussi et
positiverment a la croissance. La
reprise sera également dactua-
lité du coté tunisien, grace a
I'aboutissernent de la transition
politique ainsi qu'a lameélioration
de certains indicateurs écono-
migues comme le déficit budge-
taire et le niveau de la dette. En
revanche, la situation est beau-
coup moins reluisante pour ['Al-
gérie ou les perspectives sont
moins bonnes, en raison de la
baisse du cours de pétrole qui
impacte fortement les finances
publics du pays. LAlgerie a com-
mence a prendie certaines me-
sures allant dans le sens d'une
meilleure maitrise des dépenses,
mais les résultats ne sont pas en-
core visibles. La situation est er-
core moins reluisante en Egypte
ol le risgue politique demeure
trés éleve et les divisions tres pro-
fondes. Lactivité économique
devrait reprendre en 2015, mais

les finances publigues devraient .

en patir a cause dune augmenta-
tion des dépenses publiques. @
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conjoncture
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a eté mar
quee par un
reequili-

brage des risques entre les eco~
nomies avances et les éconao-
mies emergentes. Nous avons
assiste, durant ces derniéres an-
neées, a une recrudescence du
risque dans les pays avances et
une améelioration des fonda-
mentaux dans les pays émer-
gents. La tendance s'est inver-
sée a partir de 2014, Ainsi, dans
les économies avancées nous
retrouvons une baisse du niveau
de risque chez certains pays
comme les Etats-Unis, la

Grande-Bretagne, I'Allemagne,

I'Espagne. Nous avons aussi mis
des perspectives positives sur
des pays comme la Belgique et
nous annongons des perspec-
tives encourageantes pour le
Portugal. Méme dans les cas les
plus inguigtants, les risques ont
au moins cessé de se reduire.
Ainsi, la Coface n'a pas dégradé
certains pays comme la France
ou |'ltalie. En revanche, la situa-
tion sest sensiblement degra-
dée dans les grands pays émer-
gents, notamment les BRICS.
Ceci nous a amenes a revoir nos
prévisions en deégradant des
pays comme Linde en 2014,
puis le Brésil et la Russie et nous
annongons désormais une pers

pective négative pour la Chine.
Ce n'est toutefois pas une ten

dance qui touche tous les pays
amergents. Certains pays ont vu
leur croissance accélérer. Cest
le cas notamment du Sri Lanka
ou du Vietnam qui disposent ac-
tuellement de perspectives po-
sitives ®



