La croissance pénalisée trois années
de suite par la demande extérieure

B Aprés 2,3% en
2019, le PIB devrait
progresser de 3,5%
en 2020.

H Comme en

2018 et 2019, la
croissance en
2020 serait portée
exclusivement
par la demande
intérieure.

W L’agriculture
continue de
dicter le rythme
de variation de
activité.

janvier 2020).

Pour I’exercice 2020, pré- :
voit le HCP, la croissance :
devrait bondir a 3,5%, por- :
tée par une amélioration de :
la valeur ajoutée du secteur :
primaire (+6,4%), apres une :
baisse en 2019 (-4,3%), et :
une consolidation des acti- :
vités non agricoles (+3%) :
consécutivement au redres-
sement de la demande étran- :
gére (+3%) qui, en 2019, :
a enregistré son plus faible :
niveau (+1,5%) depuis 2013. : :
“ des biens et des services non :

Une fois de plus, c’est

lagriculture et, plus géné- :
ralement, le secteur pri—§
maire, qui dicte le rythme de !
variation du PIB. Il suffira :
que la campagne agricole
2019-2020 soit tout juste :
moyenne (hypothése rete- :
nue pour la construction de !

_—

: ce Budget économique) pour :
: que la croissance gagne 1,2
ans surprise, la crois- :
sance économique en :
2019 s’est établie a :
2,3% au lieu de 3% :
en 2018, selon ’estimation :
du HCP, qui vient de pu-:
blier son Budget économique :
prévisionnel 2020 (voir éga- :
lement La Vie écodu3 au 9 :
i avec une hausse des impat:

point pour s’établir a 3,5%. :
Ceci, parce que les activités :
non agricoles croissent a un
rythme poussif, ne dépassant :
pas au mieux 3,4% depuis :
2012. Pour 2020, d’ailleurs,
la valeur ajoutée non agricole :
devrait ralentir a 3% contr
3,3% en 2019 ; et mém

et taxes sur les produits net:
des subventions de 4,2% a;
lieu de 2,7% en 2019, le PIB
non agricole ralentirait lége- :
rement a 3,2% contre 3,3%
un an auparavant.
Si I’on veut présenter les :
choses autrement, on dira
que la croissance économique
du Maroc repose principale:
ment, au plan de I’offre, su
les secteurs les moins expo
sés a la concurrence inter:
nationale, donc produisan

¢changeables. C’est le cas du :
secteur primaire, mais aussi :
et peut-étre surtout le ter- :
tiaire. Ce dernier, qui repré- :
sente 50% du PIB, est celu

qui tire le plus les activité
non agricoles. Les activité
du secteur secondaire, hors

i IL SUFFIRA QUE LA
| CAMPAGNE AGRICOLE
{ 2019-2020 SOIT TOUT JUSTE

MOYENNE POUR QUE LA

i CROISSANCE GAGNE 1,2

POINT POUR S’ETABLIR
A3,5%

: énergie et batiment, ont, par :
: contre, tendance a subir les :
: variations de la conjoncture ;
: internationale, car une par- :
: tie de leurs produits est des- :
: tinée a export. C’est le cas :
i notamment des activités de :
i production de phosphate, des :
: industries chimiques, méca- :
i niques et métallurgiques qui :
i patissent plus que d’autres de :
¢ la baisse de la demande étran- :
: a son niveau de I’exercice

Stabilité des indicateurs
macroéconomiques

en 2020

En dehors de 'agrégat PIB, les principaux indicateurs
macroéconomiques pour 2020 devraient connaitre
une relative stabilité, selon le HCP. Ainsi, le déficit
budgétaire devrait se maintenir au méme niveau qu’en
2019, soit -3,7% du PIB, celui du compte courant de la
balance des paiement a -4,7% du PIB au lieu de -4,8%
en 2019. L'épargne intérieure pour sa part s'établirait a
22,7% du PIB en 2020 au lieu de 22,6% du PIB en 2019,
et 'épargne nationale a 27,4% du PIB au lieu de 27,3%

respectivement.

La dette du Trésor, prévoit le HCP, devrait s’établir a
66% du PIB au lieu de 66,2% du PIB en 2019, et la dette
publique globale a 82% du PIB au lieu de 82, l'exercice

précédent m

" gére. En 2019, par exemple,
. la valeur ajoutée des activités

extractives a ralenti 4 3% au
lieu de 4,7% un an aupara-

| vant, en raison, entre autres,
. de la baisse des importations
indiennes, dans un contexte

de repli des cours du phos-
phate sur le marché interna-

. tional. Le ralentissement est

encore plus marqué pour les

| activités manufacturiéres :

+2,4% au lieu de +3,5% en

| 2018.

d La structure de loffre
~ dominée par les activités

s’adressant au marché
intérieur

Cette structure de I’offre,
dominée par des activi-
tés s’adressant principale-
ment au marché intérieur, a
comme pendant, si I’on peut
dire, une demande encore
plus largement dominée par
sa composante interne. En
2019, nous dit le HCP, la
croissance économique est
portée exclusivement par la
demande intérieure, alors
méme que celle-ci a forte-
ment ralenti (+2,5% contre
+3,9 en 2018) en raison de
la faible progression de I’in-
vestissement et le maintien
du rythme d’évolution de la
consommation des ménages

: précédent, soit un rythme
: modéré de 3,3%.

Pourtant, les ménages ont

bénéficié en 2019 d’un reflux
: assez marque du niveau des
: prix : 0,6% de hausse de I'in-
: dice des prix a la consomma-
: tion selon Bank Al Maghrib
: (BAM) et 0,8% d’augmen-
; tation du niveau général des
: prix selon le HCP. De sur-
: croit, cette faiblesse de I'infla-
; tion ne date pas de 2019, elle
: couvre I’ensemble de la dé-
: cennie qui vient de s’achever :
i trés largement en dessous de
2% en moyenne annuelle sur
: la période 2009-2019.

C’est que cette consomma-

tion des ménages ne dépend
: pas que de I’évolution des
: prix, elle est aussi fonction
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des revenus pergus, qu’ils soient di
source interne (notamment les reve:
nus issus de ’activité agricole) o
externe (les transferts des MRE). E;
2019 justement, les revenus des mé
nages ont été affectés a la fois par I
baisse de I’activité agricole (céréaliér
surtout) et la stagnation des transfert
des MRE, indique le HCP dans so
Budget économique. Et si, malgr:
tout, la consommation des ménage
a maintenu le méme rythme —modé
ré — qu’en 2018, c’est en partie grac
aux revalorisations salariales décidée:
dans ’accord social du 25 avril et, en-

de progression des prix.

L’autre composante de la demande
intérieure, a savoir I’investissement, a,
quant a elle, enregistré une évolution
contrastée. Si la formation brute de
capital fixe (FBCF), c’est-a-dire I’in-
vestissement en capital fixe, corporel
ou incorporel, a augmenté de 2,4%
contre 1,8% en 2018, la variation des
stocks, en revanche, a trés fortement
baissé : -10,3%. Selon le HCP, cette
baisse est liée, d’une part, au repli
de la production agricole, et, d’autre
part, au déstockage de maticres pre-
miéres. Il résulte de cette évolution
que I’investissement brut a vu son
rythme de croissance baisser de plus
de 90% : +0,5% contre...+5,9% en
2018.

L'investissement devrait
s’accélérer en 2020 aprés
une forte baisse de rythme
en 2019

Clairement, I’évolution des deux
principales variables de la croissance
que sont la consommation des mé-
nages et 'investissement a été plus
que modeste ; ce qui explique que la
contribution de la demande intérieure
a la variation du PIB en 2019 a baissé
de 37,2% par rapport a 2018 : +2,7
points au lieu de 4,3 points respecti-
vement.

Le probléme, parce que c’en est
un, est que ces modestes 2,7 points
de pourcentage apportés a la crois-
sance par la demande intérieure ont
été amputés de 0,4 point corres-
pondant au solde net des échanges
extérieurs ; d’ou les 2,3% de hausse
du PIB estimée pour 2019. C’est
la deuxiéme année consécutive ou
la demande étrangere a contribué
négativement a la croissance écono-
mique. En 2018, cette contribution
avait été de -1,3 point. Et ce n’est
pas fini ! Pour 2020, le HCP anti-
cipe une contribution négative de la
demande extérieure encore plus ac-
centuée : -0,9 point. Cette évolution,
explique la méme source, résulterait
d’une progression des importations
a un rythme encore plus prononcé
(+6,1%) qu’ en 2019 (+4,2%).
Pourquoi une hausse aussi élevée des
importations ? Trés probablement en
raison de I"amélioration attendue de
la croissance économique en 2020.
En particulier, le secteur secondaire

core une fois, 4 la modicité du niveau :

 hors énergie, gros consommateurs de | Il en résulte que, comme en 2019 |
biens importés, devrait croitre de 3% : ou en 2018, la croissance en 2020 :
au lieu de 2,3% en 2019 ; et cette | serait portée exclusivement par la :
prévision est fondée sur ’hypothése i demande intérieure : 4% au lieu de :
que les activités chimiques et para-: 2,4% en 2019. Et toutes les compo- :
chimiques, mécaniques et métallur- : santes de celle-ci devraient augmen- :
giques, notamment, devraient profi- : ter a un rythme relativement plus :
er de ’amélioration de la demande : soutenu qu’au cours de I’exercice !
étrangére. C’est pourquoi, le HCP | précédent. La consommation des :
prévoit une augmentation du volume : ménages, profitant des effets positifs :
des exportations de 5,4% au lieu de : attendus de la campagne agricole, du :
4,2% en 2019. Et comme on le sait, | décaissement de la deuxiéme tranche :
ces exportations contiennent aussi... | des augmentations de salaires des :
des importations. Ce qui est nor-: fonctionnaires et de ’amélioration :
mal...jusqu’a un certain point, pour- ;| éventuelle des transferts des MRE, :
i devrait progresser de 3,5% au lieu de :

3,3% en 2019. Linvestissement brut
(FBCF+variation des stocks) devrait
croitre a un rythme élevé de 5,1% au
lieu de 0,5% en 2019.

Malgré tout, 3,5% de croissance
(si la prévision se réalisait) c’est évi-
demment faible pour un pays dont
le PIB est de ’ordre de 115 mil-
liards de dollars (1106,8 milliards de
DH). Avec un tel dénominateur, le
rythme de progression de la création
des richesses devrait étre au moins
de I’ordre de 5%, et sur une longue
période, sans quoi I’accés au statut de
pays émergent prendra beaucoup de
temps... B S.A.
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