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Note d’information
sur les perspectives de I'économie nationale en )0

v' Début de campagne agricole 2007-2008 sous de lhepsas

v" Maintien du dynamisme des activités non agricoles

v Taux de croissance estimé pour 2007 de 2,2% etméur 2008 de 6,1%
v Une accentuation de l'inflation & modérer

v Pour la deuxiéme année consécutive, un compteatagiticitaire

Comme chaque année en février, le Haut Commissauidtlan procéde a la révision des
prévisions du budget économique exploratoire pulliémois de juin. Tel est I'objet du
budget économique prévisionnel qui présente lewveillms perspectives de I'économie
marocaine pour 'année 2008. Il se réfere ainsi r@sxiltats des enquétes trimestrielles et
des travaux de suivi et d’analyse de conjoncturaéagar le Haut Commissariat au Plan
durant le deuxiéme semestre 2007, notamment enemmate production, des prix,
d’'investissement et de financement. Il integre |égant, les résultats des simulations de
'impact des dispositions fiscales et budgétairedadloi de finances 2008 adoptée par le
Parlement en décembre 2007, ainsi que les primspgalerspectives de I'économie
mondiale.

L’environnement international

Selon les experts des différents organismes irtienaix, notamment, le Fonds Monétaire
International, la Commission européenne, la Banouadiale et I'Organisation de la
Coopération et de Développement Economique (OCIE)onjoncture internationale
serait marquée en 2008 par le net ralentissemetd deissance eéconomique aux Etats-
Unis d’Amérique, au Japon et dans la zone Euro)cgral partenaire commercial du
Maroc. Toutefois, les pays émergents et en développt, notamment la Chine et I'inde,
maintiendraient leur expansion vigoureuse obsete@@is quelques années.

L’économie américaine enregistrerait, ainsi, un@ssance de 1,5% au lieu de 2,2% en
2007 et 2,9% en 2006, sous l'effet de la conjorctdéfavorable que connaissent les
secteurs de I'immobilier et de l'industrie, le nfagcde I'emploi et la consommation. De

son co6té, la zone Euro réaliserait une croissanadeasous de son potentiel économique,
de I'ordre de 1,6% aulieude 2,6% en 2007, eafwd une croissance de 1,5% au lieu de
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1,9% en 2007. Quant aux pays émergents et en gpeartent, soutenus particulierement
par la vigueur de leurs demandes intérieures & kxportations, ils devraient dégager une
croissance eéconomique d’environ 6,9% au lieu d& &8 2007.

Par ailleurs, la parité euro/dollar continueram sppréciation pour se situer a 1,42 au lieu
de 1,37 en 2007. Les cours des matieres premieogegnment le pétrole brut et certains
produits alimentaires, de leur coté, poursuivraieat renchérissement. Le cours moyen du
pétrole brut s’établirait a 84 dollars/baril en 80fu lieu de 71,2 dollars estimé pour 2007
et 64,3 dollars observé en 2006. Les prix des sygreduits non énergétiques qui se sont
accrus de 24,5% en 2006 et 15,3 en 2007 sur lehdanternational, connaitraient une
légere baisse en 2008, laquelle ne compensergitcependant, les hausses des années
antérieures.

Evolution de I'économie nationale

L’économie nationale serait lIégérement affectée @atr environnement international
globalement défavorable. Les prix a l'importatioesteraient éleveés et la demande
mondiale adressée au Maroc serait en ralentissepesgant d'une augmentation de 7,6%
estimée pour 2007 a pres de 5,6% en 2008.

Toutefois, l'activité économique nationale bénéfiait d'un ensemble de facteurs
favorables durant 'année 2008. La campagne agrigd07-2008 s’annonce prometteuse,
bénéficiant de conditions climatiques satisfaissnte qui permet de retenir 'hypothése
d’'une production moyenne de l'ordre de 60 milliodse quintaux pour les cultures

céréalieres au lieu de 20 millions en 2006-2007séeteur primaire s’accroitraitainsi de
12,5% au lieu d’'une baisse de 19,4% estimée pdif.20

Les activités non agricoles, de leur coté, contiaeat leur dynamisme observé depuis
guelgues années, particulierement les serviceshawags (tourisme, transport, activités

financieres), le batiment et travaux publics et leglustries de transformation. Dans ce
contexte, la valeur ajoutée non agricole (non comnpes droits et taxes nets des

subventions (DTS)) s’accroitrait a un rythme souteade I'ordre de 5,2%, au lieu de 5%

estimé pour 2007. Le secteur secondaire (indgstoi@&iment et travaux publics, mines et
énergie) augmenterait de 5,8% et les services (@oan transport, hébergement et
restauration, activités financieres, autres sesvima marchands) de 4,8%. Quant aux DTS,
ils réaliseraient une hausse de 6% au lieu de 1@&¥mé pour 2007, ralentissement qui
serait induit par la baisse prévisible des impantest du blé.
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Cette situation serait confortée par I'évolutiorvdieable des investissements et de la
consommation des meénages et des administrationkqpesd. La politigue budgétaire
adoptée, pour cette année, se veut expansive, melaimen matiere d’investissements
publics, de dépenses de soutien des prix a la oonation des produits énergétiques et
alimentaires et des dépenses de fonctionnemeniasadainduites par I'importance des
recrutements prévus. Cette politique serait accgmga par des mesures d'ordre fiscal,
mises en ceuvre dans ce cadre, particulieremenigvesons a la baisse de I'imp6t sur les
sociétés (IS) et la réduction progressive des st douane en application des accords
internationaux.

De méme, le financement de I'économie, notammerigesur de l'investissement et de la
consommation, continuerait de profiter de la codstibn des flux de capitaux en
provenance du reste du monde, notamment les érdsfles Marocains résidant a
I'étranger, les investissements directs étrangdesaecettes touristiques.

Globalement, I'économie nationale réaliserait undait Intérieur Brut, dégageant une
croissance, passant de 2,2% estimée pour 2007% prévue pour 2008. Elle serait
marquée, toutefois, par une légere accentuatidiindation en 2008. Le prix implicite du
PIB s’accroitrait de 3% au lieu de 2,3% estimé ®07. Cette hausse aurait pu étre plus
grande si ce n’était les efforts consentis parmlasvoirs publics pour absorber l'inflation
importée et les effets, parfois inflationnistes,'déflux massif de capitaux en provenance
de I'étranger.

Au niveau des emplois du PIB, il est a soulignee tpi croissance économique en 2008
serait tirée davantage par la demande intérieute éemande du tourisme international.
Ainsi, la formation brute du capital fixe (FBCF)pdé&sserait, pour la premiére fois, le seuil
de 200 milliards de dirhams, en augmentation d8%2n 2008 et représenterait 32,2% du
PIB. De son c6té, la consommation finale des ména@sidents s’accroitrait de 8,7% et
celle des ménages non résidents (touristes étigngentinuerait de s’inscrire dans son
sentier ascendant amorcé depuis quelques anndégagierait une amélioration au méme
rythme que I'année 2007, de l'ordre de 12%. Glabelet, la demande finale intérieure
contribuerait pour 8 points a la croissance en 20Beu de 6 points en 2007.

Quant aux échanges extérieurs des biens et seri@aesontribution demeurerait négative,
méme si elle serait atténuée, en s’établissahiOapoint en 2008 au lieu de -3,8 points en
2007. Le solde des échanges-extérieurs devraigistnex un déficit de I'ordre de 12% du

PIB au lieu de 11,1% en 2007.
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En matiere de financement, I'épargne nationalenattait 33,4% du PIB au lieu de 33,1%
en 2007, en raison de I'amélioration du revenuomali brut disponible, de I'ordre de 9,4%,
soutenue par la consolidation des revenus nets revemance du reste du monde,
notamment les transferts des RME. Toutefois, ceeanivd’épargne serait légerement
inférieur au niveau de l'investissement brut (FB@&s variation des stocks) dont le taux
se situerait a 35,1% du PIB au lieu de 34,1% err 200

Le compte épargne-investissement dégagerait, eséqaence, pour la deuxieme année
consécutive, un léger besoin de financement d’envis et 1,7% du PIB, respectivement
en 2007 et 2008 au lieu des excédents réaliséssdafin des années quatre vingt dix.

Parallelement, les finances publiques, malgré Iditiggee budgétaire expansive
(fonctionnement et investissement) retenue poulB2686 caractériseraient par un déficit
global ne dépassant pas 3,1% du PIB au lieu de éD2007 et 1,6% en 2006.

Le marché monétaire, de son c6té, serait marquéapgersistance de la surliquidité
bancaire, sous l'effet de la forte hausse des swektérieurs. Le taux de liquidité
atteindrait 111% en 2008 au lieu de 107% en 20@6&% enregistré en 2006. Dans ce
cadre, les crédits a I'économie, qui se sont acdeu28,7% en 2007 au lieu de 16,3% en
2006, seraient en léger ralentissement en 200@reamant en considération les objectifs
annonceés par Bank Al Maghrib en matiere d’inflation

Au terme de ces prévisions, il convient de notee tps estimations de la croissance
économique en 2007 seront actualisées par le Bauoimissariat au Plan (HCP) au

printemps 2008 lors de l'arrété des comptes dafem. Les perspectives économiques de
2008, quant a elles, seront révisées, comme ilneggué plus haut, dans le cadre de
I’élaboration du budget économique exploratoirerp@nnée 2009.
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EVOLUTION DU PRODUIT INTERIEUR BRUT
En terme réel selon la base 1998
(Variation en %)

2005 2006 2007~ 2008**
» Valeur ajoutée du secteur Primaire....... -11,8 21,0 -19,4 12,5
* Valeur ajoutée non agricole................ 54 5,3 5,0 5,2
» Secteur Secondaire.................. 6,5 4.7 5,6 5,8
» Secteur tertiaire............coeeuneenn. 49 5,6 4.7 4.8
» Total des valeurs ajoutées................... 2,6 7,4 1,2 6,1
« Droits et taxes nets des subventions.... 1,2 13,2 10,3 6,0
PIB en terme réel 2,4 8,0 2,2 6,1
Variation du prix implicite du PIB 2,0 2,0 2,3 3,0
PIB en valeur (millions de Dhs courants) | 522649 | 575270, 601558 | 657202
Variation en (%) 4,5 10,1 4,6 9,3

(*) : Estimation
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(**) : Prévision établies par le Haut Commissariat au Plan. Janvie2008.
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