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* Trés faible efficacité au regard
de Peffort

* Dans Pagriculture, I’améliora-
tion de Pintensité capitalistique
due 2 Ia baisse de 'emploi

* 23.900 postes perdus par an
dans Iagriculture et 16.500
dans Pindustrie

ALERTE sur le rendement de I’in-
vestissement! Le Maroc (public et privé)
investit en moyenne 30% de sa richesse,
mais cet effort reste peu productif au re-
gard des ressources financiéres mobilisées.
Lefficacité de I’investissement mesurée
par 'impact sur le taux de croissance de-
vrait donner a réfléchir et a s’interroger sur
le modéle de croissance, lequel donne des
signes d’essoufflement. L’Icor, qui mesure

L'ECONOMISTE

Investissement/Croissance;

le nombre de points de capital nécessaires  térisé par une évolution marquée par des turation et lamodemnisation de I"agriculture.
pour créer un point supplémentaire de crois-  variations cycliques au gré de la production A titre d’exemple, les terres collectives res-

sance, reste a un niveau élevé: il faut 7 uni-

agricole.

tent un grand probléme de production gelé
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Liutilisation non optimale du capital humain et la gouvernance handicapent la croissance. Une transformation des structures économiques,
qui serait accompagnée par la poursuite de I'accumulation du capital humain, et I'amélioration de la gouvernance permettraient des gains de
croissance de plus de prés de 3 points. Dans ces conditions, la croissance potentielle se situerait aux environs de 8% en moyenne annuelle

tés de capital pour un point supplémentaire
de croissance. En Turquie, I’Icor est a 5,2
contre 6,1 pour I’Afrique du Sud, 4.2 au
Chili et 7,7 en Egypte.

Ce résultat ressort d’une étude du Haut
commissariat au plan sur «le rendement du
capital physique au Marocy. Il rend ainsi
compte du déphasage entre le rythme de
I"investissement et de la croissance carac-
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Le faible rendement de I'investisse-
ment rendrait insoutenable 1’effort de fi-
nancement consenti. «Le pays n’est pas en
mesure de continuer a accumuler le capital
sans une amélioration significative de sa
productivité et par conséquent de I’épargne
nationale», note le HCP.

Le niveau de ce ratio (Icor a 7) indique
donc que I'efficacité marginale de I'inves-
tissement se détériore. Pourtant, depuis
2000, la politique d’investissement volon-
tariste s’est traduite par une dynamique
d’accumulation du capital physique. Le
taux d’investissement a atteint 32% en 2014
contre 35,1% en 2010 et 24,8% du PIB en
1999. Or, avec un taux d’environ 28% du
PIB, des pays émergents et en dévelop-
pement ont réalisé un taux de croissance
annuel moyen de prés de 6% durant la pé-
riode 2000-2013. Cela signifie aussi que «le
potentiel de croissance disponible au Maroc
n’est pas encore exploitéy, reléve I’étude.

En parall¢le, le stock de capital a aug-
menté en moyenne de 6,2% par an depuis
2000 alors qu’il ne dépassait pas 4,6% du-
rant les années 80-90. Ce stock représente
3,4 fois le PIB au cours des 5 demiéres an-
nées.

Le dysfonctionnement vient d’un effort
d’investissement canalisé vers des secteurs
«peu productifs de valeur ajoutéey. L'agri-
culture et I'industrie ont été «négligées»
au profit des services. Ce dernier a été le
principal secteur qui a contribué a I’inten-
sification des investissements durant la dé-
cennie 2000 avec un taux de 45,6% entre
1998 et 2004 contre 36,8% en moyenne
entre 1998 et 2007. En revanche, le niveau
de I"investissement dans ’industrie est resté
quasi constant (29,3%) alors qu’il a baissé
de 13% par an dans ’agriculture s’établis-
sant ainsi a 7,3%.

«Nous avons beaucoup investi dans
Iinfrastructure liée au tourisme et 4 I’im-
mobilier touristique au détriment de 1’agri-
culture par exemple.

Le dossier est aujourd’hui repris en
main mais toujours avec cette idée que
¢’est I’Etat qui doit tout faire», commente
Ahmed Lahlimi, Haut commissaire au plan.
Pour lui, du retard a été pris dans la restruc-

a cause d’un statut rétrograde. «On croit
sauvegarder une paix sociale alors que
les ayants droit sur ces terres disposent de
petites parcelles qu’ils louent. La majorité
d’entre eux sont dans les villes et une priva-
tisation de ces terres éclaircira les statutsy,
souligne le patron du HCP.

B Les travaux du HCP servent aux
organismes internationaux et a tous ceux
qui cherchent a comprendre la réalité du
pays, mais aussi au gouvernement (pour
son information), et peuvent aboutir a
des décisions. Le HCP reste la mauvaise
conscience du gouvernement.

B [’Etat a la possibilité d’avoir une
planification stratégique au moins sur 4
a 5 ans. Des instruments adaptés comme
la fiscalité permettraient de décourager
la spéculation fonciére et le désinvestis-
sement dans I'industrie.

~ W Le plan sur 5 ans doit étre débattu
au moment des élections. On devrait voir
s’affronter des programmes avec les ob-
Jectifs.

B Au Maroc «on pense surtout
grandes entreprises et grands capitaux».
Les plans et chartes d’investissement ou-
blient les PME.

M Oui pour I’endettement pour fi-
nancer les projets capables de créer les
conditions de remboursement des cré-
dits contractés. Mais jusqu’a ["année der-
niére, on §’est endetté pour consommer!

M La loi organique des finances
compte des garde-fous par rapport a ’en-
dettement. Ceux-ci restent symboliques
puisque I'initiative est gouvernementale
et le décideur final est la majorité gouver-
nementale. (J

Reconnaissant son statut de «mauvaise
conscience du gouvernement», Lahlimi
rappelle que dans «un monde qui bouge, le
grand potentiel d’un développement sou-
tenu reste I’agriculture».

Sur la période 1998-2004, I'intensité
capitalistique s’est améliorée de 5,2% par
an dans les services contre 4,9% dans I'in-
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Les mises en garde du HCP

dustrie et 1,2% dans I"agriculture. Mais ces  moyenne sur la période 1999-2004. Des 2008 et 2014! Des pertes qui ont été large-
chiffres sont a relativiser. Car, si dans les pertes qui se sont accentuées entre 2008 et ment compensées par les créations enregis-

- Meme Je HE Eacplaingl;

«LE Haut commissariat au plan
n’a pas acces a toutes les informationsy.
Venant du HCP, ce constat reste sur-
prenant et rend compte de la culture du
«vase closy» qui reste la régle au niveau
de ’administration. Diplomate, Lahli-
mi met cela sur le compte de |’absence
d’une dynamique de I’analyse et de suivi
au niveau des différents départements.
«ll faut mettre au niveau des secrétaires
généraux des cellules qui compteraient
des statisticiens qui pourraient effectuer
le méme travail que celui du HCP».

services I’amélioration est due a I’accumu-
lation effective du capital, dans I'industrie
et I’agriculture elle provient de la baisse
de I’emploi. Plus précisément, le secteur
agricole a perdu 13.600 postes par an en
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—— Tendance de la croissance économique

Ménme si elle s’est améliorée par rapport aux années 80 et 90, période marquée par
le plan d’ajustement structurel, la croissance économique n’a pas enregistré le méme

Taux d’investissement
(échelle droite)

2014 avec un niveau qui a atteint 23.900
postes. L’industrie a également enregistré
une destruetion de I'emploi: 7.500 par an en
moyenne entre 1999-2004 et 16.500 entre

trées dans les services, soit 84.500 postes
d’emploi en moyenne annuelle entre 1999
et 2014. «Ces évolutions montrent que le
secteur de I’industrie aurait amélioré son
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intensité capitalistique au détriment de
I’emploi, alors que celui de 1’agriculture
aurait pu connaitre une diminution encore
plus accentuée de son intensité capitalis-
tique s’il n’avait pas connu la forte perte
d’emploi», indique le Haut commissaire
au plan.

Pour le HCP, le Maroc n’a pas le choix
et doit transformer ses structures écono-
miques pour les faire converger vers celles
des économies développées. Pour cela, la
valeur ajoutée créée dans le secteur agri-
cole devrait étre réinvestie dans ce secteur
et non dans les services par exemple. L'in-
dustrie devrait consolider, voire améliorer
son taux d’investissement pour converger
vers la base industrielle des pays dévelop-
pés, laquelle se caractérise par une inten-
sité capitalistique plus forte. Quant aux
services qui comptent une part importante
de la formation brute du capital fixe, ils de-
vraient créer plus de richesses.
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