Bank Al-Maghrib prevoit 2,1%
de croissance contre 4,5 en 2015

2016 :
Jouahri peu
confiant..
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La banque centrale
arevu a la baisse
ses perspectives
de croissance pour
2016 a 21%, avec
une décelération
de sa composante
non agricole
ac7%etune
contraction de la
valeur ajoutée
agricole de 4,3%
sous I'hypothese
d'une production
céréaliere
moyenne.

Siles pronostics de croissance
pour f'année 2015 s'accordent
sur une hausse a 4,5% tirée
par une valeur ajoutée agri-
cole en forte hausse, il nen
sera pas autant pour 2016.
C'est ce qui se dégage du
conseil de Bank Al-Maghrib
qui a tenu sa derniere réu-
nion trimestrielle de 2015, du
mardi 22 décembre, 3 Rabat.
En effet, la banque centrale a
revu a la baisse ses perspec-
tives de croissance pour 2016
a 2,1%, avec une décélération
de sa composante non agri-
cole a 2,7% et une contraction
de la valeur ajoutée agricole
de 4,3% sous I'hypothese
d'une production céréaliére
moyenne. De méme, sur le
marché du travail, le conseil
a indiqué qu'en dépit d'une
baisse de 0,3 point du taux
d'activité au troisieme tri-
mestre, le taux de chdmage
s'est accru de 0,5 point a
10,1%, reflétant une création
limitée de 41.000 postes
d'emploi. En ce sens, au total,
l'output-gap non agricole
ressort en 2015 toujours
négatif et devrait le rester
a moyen terme, indiquant
ainsi absence de pressions
inflationnistes émanant de la
demande.

Comptes extérieurs :
Léger mieux...

S'agissant des comptes
extérieurs, Bank Al-Maghrib
indique que la situation
continue de s'améliorer, le
déficit de la balance com-
merciale s'étant atténué de
19,7% en glissement annuel a
fin novembre. Une évolution
qui, d'apres la banque cen-
trale, serait le résultat d'un
fléchissement de 29% de la
facture énergétique et des
hausses de 18,5% des expédi-
tions du secteur automobile
et de 20,6% des exportations
de phosphates et dérivés,
en particulier. Pour leur
part, les transferts des MRE
auraient progressé de 36%,
a 56,7 milliards DH, tandis
que les recettes de voyages
ressortent en léger recul de
0,9%, a 54,7 milliards DH.
Tenant compte de ces évolu-
tions, et sur la base d'un prix
moyen du pétrole de 52,5
dollars en 2015 et de 514 dol-
lars en 2016 et d'entrées en
dons du CCG de 4 milliards de
dirhams en 2015 et de 13 mil-
liards DH en 2016, le conseil
de Bank Al-Maghrib table sur
un déficit du compte courant
a 2,2% du PIB en 2015 et de
1% en 2016.

Finances publiques :
On y voit plus clair...

En 2015, au niveau des
finances publiques, Bank
Al-Maghrib a relevé que les
dépenses ordinaires ont
diminué de 6,7%, résultat
essentiellement d'une baisse
de 59,1%, de la charge de com-
pensation a 12,8 milliards DH,
alors que linvestissement a
augmenté de 18%, a 47,1 mil-
liards de dirhams. En paral-
lele, les recettes ordinaires
ont reculé de 2,5%, reflétant
principalement une baisse
des dons des partenaires
du CCG a prés de 2 milliards
de dirhams a fin novembre
contre 10,7 milliards DH sur
la méme période en 2014. En
revanche, la banque centrale
note que les recettes fiscales
se sont améliorées de 2,3%,
recouvrant notamment un
accroissement de 9,3% du
produit de IR et un recul de
2,4% de celuide IS. Au total, le
déficit hors privatisation s'est
établi & 37,8 milliards DH, en
repli de 124 milliards DH par
rapport a la méme période
de 2014. Dans ces conditions,
le déficit budgétaire ressor-
tirait en ligne avec l'objectif
de 4,3% du PIB a fin 2015 et
devrait, selon le projet de loi
de Finances, baisser davan-
tage pour se situer a 35% du
PIB a fin 2016.
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Pas de surprise

sur le taux directeur

D'apreés Bank Al-Maghrib, I'inflation,
mesurée par la variation en glisse-
ment annuel de l'indice des prix a la
consommation, s'est établie 3 0,9%
en novembre aprés 14% en octobre.
Cette évolution résulte principale-
ment de la décélération de l'inflation
sous-jacente de 14 a 0,9%, en rela-

tion essentiellement avec la dissi-

pation de limpact de la hausse des
prix des produits a base de céréales
de novernbre 2014.

De méme, ce recul de l'lnﬂa’tion
résulte de la baisse du rythnm

progression des prix des produits

alirmientaires a prix volatils de 6,3 a
4,7%. Pour sa part, le repli des prix
des carburants et lubrifiants s'est

Iégérement atténué d’une balsse de :

que leedeprogression des

tarifs des produits réglementés
hors carburants et lubrifiants est

resté quasi inchangé a 1,2%. Sur
la base de I'ensemble de ces élé-

ments, tenant compte des projec-
tions des cours du pétrole et de la
libéralisation du marché national
des produits pétroliers, la banque

centrale annonce que l'inflation

devrait s'établir & 1,6% en moyenne
en 2015, a 12% en 2016 et a 15%

au terme de I'horizon de prévision,

soit le premier trimestre 2017. Ces
prévisions ne tiennent pas compte

toutefois de la décompensation du

sucre annoncée a partir du premier
janvier 2016 et dont l'impact sur
Iinflation est estimé a 0,27 point

additionnel en 2016 et 5 048 point

au premier trimestre 2017.

Aussi, tenant compte d'une pré-

vision d'inflation en ligne avec
I'objectif de stabilité des prix et des
incertitudes qui entourent les pers-
pectives économiques au niveau
national mais également a I'échelle
internationale, le conseil de Bank
Al-Maghrib a décidé de maintenir le
taux directeur a 2,5% tout en conti-
nuant de suivre de prés I'ensemble
de ces évolutions.
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