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Standard and Poor’s: Le Maroc gére mieux sa dette

* Encore quatre ans, pour
réduire le déficit budgétaire

* La politique industrielle, un
atout pour le tissu économique

SI loin et pourtant si proches... Le
Maroc et I’Afrique du Sud, deux pays
aux modeles économiques différents, se
disputent néanmoins les premieres places
en termes d’attractivité sur le continent.
Selon I’agence de notation Standard and
Poor’s, il existe entre ces deux économies
des ressemblances et de grandes diver-
gences qui donnent a chacune des avan-
tages comparatifs. Certes, I’ Afrique du
Sud et le Maroc détiennent la méme note

souveraine «BBB-» de crédit
a long terme en devises étran-
géres. Mais dans leur mon-
naie locale, I’Afrique du Sud
(BBB+) devance de deux crans
le Maroc (BBB-) témoignant
d’une grande flexibilité mo-
nétaire, analysent les experts
de S&P. Malgré son caractere
risqué et instable, 1’ Afrique du
Sud dépend fortement des in-
vestissements de portefeuille
pour financer le déficit de sa
balance courante. Ceux-ci re-
présentent plus de 2,1% du
PIB, contrairement au Maroc
ol leur poids ne dépasse guére
les 0,2% du PIB. La recette
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née au statut international et le taux de
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caine). Par définition, une monnaie plus
souple permet de stabiliser I’économie et
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d’en amortir les chocs en cas de difficul-
tés. Le dirham qui évolue dans un régime
de change indexé (60% euro, 40% dollar),
ne peut se permettre ce niveau de flexibi-
lité. I s’appuie sur un systéme qui limite
les capacités de Bank Al-Maghrib 4 me-
ner une politique monétaire indépendante,
mais qui permet de maintenir un niveau
d’inflation bien plus faible que I’ Afrique
du Sud. Méme si la libéralisation progres-
sive du régime fait partie des plans de la
Banque centrale, S&P ne se fait pourtant
aucune illusion sur le projet. «Nous pen-
sons que les changements s’effectueront

Finance City, qui devrait
remplir le réle d’instrument de la conver-
gence financiére en Afrique de I’Ouest.
Sur le plan macroéconomique, le
contraste est toujours aussi insolite. Si
I’ Afrique du Sud dispose d’un niveau
de revenu deux fois plus élevé que ce-
lui du Maroc, le taux de croissance de
ce dernier est nettement plus important.
Une situation qui, selon ’agence de no-
tation, renvoie au succes des nouvelles
industries marocaines, favorisées par la
politique industrielle du gouvernement et
qui attirent davantage d’investissements

MALGRE la robustesse du milieu des affaires a I’autre extrémité du conti-

nent, le Royaume $’en sortirait mieux en termes d’égalité sociale et de lutte contre
la pauvreté. Les inégalités paraissent plus marquées en Afrique du Sud, avec un
taux de chomage notamment qui atteint 24% contre 10% au Maroc. Aussi, pour
S&P, les conditions de vie semblent meilleures au nord du continent malgré la
bonne position de la partie sud dans I’ensemble des indicateurs de gouvernance.
Le Maroc combat mieux la pauvreté que I’ Afrique du Sud, otr la pauvreté est plus
accentuée en exacerbant la criminalité et les tensions politiques. 4

lentement et que la stabilité des prix res-
tera la priorit¢ de la banque centrale», sou-
lignent les experts.

S&P rappelle, par ailleurs, la simili-
tude des déficits du compte courant, les
besoins de financement externes et les
charges de la dette, tout en indiquant que
le Maroc gagne des points dans la gestion
de son endettement. Bien que leurs dettes
publiques et extérieures correspondent a
une part comparable de leur PIB (entre
45% et 48%), le Maroc pourrait réduire
ses déficits plus rapidement. L’agence
américaine s’attend, dans ce sens, a ce
que les deux pays continuent a trainer des
déficits budgétaires durant les quatre pro-
chaines années au moins.

L’agence d’évaluation précise aussi
que la profondeur du marché des capitaux
de I’ Afrique du Sud représente un atout

privés. Alors que la production manufac-
turiére de I’Afrique du Sud stagne depuis
plusieurs années, le Maroc marque un
bond sur plusieurs domaines, notamment
I’automobile et I'aéronautique. «Depuis
’arrivée de Renault & Tanger, le Maroc,
jusqu’alors insignifiant dans ce secteur,
est devenu, en deux ans, le deuxiéme
plus gros constructeur du continent, juste
aprés |’ Afrique du Sud, précise I’agence.
Mais I’ Afrique du Sud dispose pour cela
d’atouts historiques conséquents: des in-
frastructures de qualité, de grands groupes
industriels et surtout, le fait d’étre devenu
le «S» au sein des BRICS. 4
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