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RAPPORT

SUR L"EXERCICE 2001

présenté a Sa Majesté le Roi
par Monsieur Mohamed SEQA T

Gouverneur de Bank Al-Maghrib

SRE,

En application de I'article 64 du dahir du 23 hija 1378 (30 juin 1959),
j'a I"honneur de présenter a Votre Majesté le rapport concernant I’ année 2001,
quarante-troisiéme exercice de |’ Institut d’ émission.



Sire,

L'économie nationale a enregistré en 2001 des résultats globalement favo-
rables. La croissance du produit intérieur brut Sest ainsi élevée a 6,5%, par
suite d’ une augmentation de la production agricole de plus d’un quart apres, il
est vrai, deux années de sécheresse consecutives. Elle a également résulté du
développement des activités secondaire et tertiaire a un rythme de prés de 4%,
supérieur a celui observé durant les deux derniéres années. Cette évolution s’ est
accompagnée d’une consolidation notable des équilibres fondamentaux, a la
faveur de la progression des recettes touristiques et des transferts de fonds
opérés par les Marocains résidant a |’ étranger et, surtout, de I’ ouverture a
I"investissement étranger du capital de Maroc Telecom, pour un montant de
23,3 milliards de dirhams. En effet, la balance des paiements a dégagé un solde
largement excédentaire et le déficit budgétaire, compte tenu des recettes de
privatisation, a été ramené a 2,7% du PIB, soit en deca de lalimite de 3% fixée
initialement. Dans le méme temps, les prix sont restés quasi stables, en dépit de
la dépréciation du dirham de 5% résultant du réaménagement du panier de cota-
tion de la monnaie nationale, alors que la situation de I’emploi, qui demeure au
centre des préoccupations des pouvairs publics, aconnu une certaine améioration.

L’ activité économique a été stimulée par la demande, principalement dans
sa composante intérieure. La consommation s est raffermie en raison, pour une
large part, de I’ accroissement des revenus agricoles, tandis que I’ effort d’inves-
tissement s'est poursuivi grace notamment a un accroissement sensible des
dépenses d’ équipement de |’ Etat.

S agissant des transactions avec le reste du monde, les exportations se sont
globalement inscrites en progression, malgré |’ atonie de la conjoncture interna-
tionale, alors que les importations ont connu un tassement, aprés la forte aug-
mentation enregistrée en I'an 2000. Le déficit de la balance commerciale s est
|égerement réduit, tout en continuant a se situer & un niveau relativement élevé.
Le développement des recettes touristiques et, plus encore, celui des transferts
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de fonds effectués par les Marocains résidant a I’ étranger ont permis de couvrir
ce solde négatif et de dégager un excédent de la balance des paiements cou-
rants, équivalant a 5% du PIB. A ce résultat, inégalé jusque-1a, s'est gjouté le
surplus substantiel laissé par les opérations financiéres par suite de I’ essor
remarquable qu’ ont connu les investissements étrangers, et qui témoigne de la
stabilité et de la confiance dont jouit notre pays. Aussi, les réserves de change
ont-elles marqué une forte expansion pour représenter prés de 12 mois d’impor-
tations de marchandises.

L’amélioration des finances publiques, a laquelle a certes contribué la
recette procurée par |I'ouverture du capital de Maroc Telecom, se révele
d autant appréciable que, en plus du soutien apporté a I’ activité économique a
travers de nouveaux allégements fiscaux et I’engagement d’importantes
dépenses d’ équipement, |'Etat a pu faire face aux débours occasionnés par la
revalorisation des salaires de certaines catégories de fonctionnaires dans le
cadre du dialogue social engagé en 1996, tout en poursuivant son action dans
le domaine social. A cet égard, le programme lancé par les pouvoirs publics en
vue de lutter contre les effets de la sécheresse a été maintenu en 2001, tandis
gue les efforts visant la généralisation de la scolarisation, de I’ électrification et
de I’adduction d’ eau potable ont été intensifiés, et une nouvelle impulsion a été
imprimée a la lutte contre |’ habitat insalubre. En outre, I’ Etat a apuré ses
arriérés de paiement, tout en faisant face a des sorties nettes importantes au titre
des échéances de |a dette extérieure. De méme, il S est sensiblement désendetté
vis-avis de Bank Al-Maghrib et a alimenté, pour 10 milliards de dirhams, le
compte du Fonds Hassan |1 pour le développement économique et social ouvert
auprés d'elle. En conségquence, le Trésor a accru ses recours au marché des
capitaux, contribuant ainsi au recyclage des liquidités excédentaires tout en per-
mettant une meilleure régulation du marché monétaire par la Bangue centrale.

Bank Al-Maghrib a, en effet, réduit graduellement ses avances aux
banques, cédé sur le marché secondaire son portefeuille de bons du Trésor et
procédé a des reprises de liquidités, afin de maintenir le taux du marché inter-
bancaire dans des limites compatibles avec la réalisation de I’ équilibre monétaire.
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Cette action, conjuguée a la réduction des taux directeurs a deux reprises en
2001, puis de nouveau en mars 2002, a permis d'influer a la baisse sur les
conditions appliquées par les établissements de crédit a leur clientéle afin
d’ accompagner la croissance.

S agissant de la masse monétaire, si elle s est accrue a un rythme supérieur
a |’ objectif de 9% a 10% fixé en début d’'année, c'est du fait d'une expansion
plus forte que prévu des avoirs extérieurs nets, le crédit intérieur s étant inscrit
en |égere baisse. En effet, les créances de Bank Al-Maghrib sur I Etat se sont
contractées, alors gue les concours a I’ économie ont enregistré une augmenta-
tion modérée, en relation notamment avec |'amélioration de la trésorerie des
entreprises consecutivement aux paiements d’arriérés du Trésor. Au total, les
liquidités de I’ économie ont progressé plus rapidement que I’ activité écono-
miqgue. Toutefais, en raison de la consolidation de |’ épargne, la stabilité des prix
a pu étre préservée alafaveur, il est vrai, des effets modérateurs exercés par le
développement de la concurrence et la poursuite du processus de démantele-
ment des droits de douane, auxquels se sont gjoutés, cette année, le repli des prix
des produits alimentaires et le tassement des prix sur les marchés internationaux.

En oeuvrant pour la stabilité des prix, condition nécessaire &I’ instauration
d'un cadre macroéconomique a méme de favoriser la compétitivité de I’ écono-
mie, la politiqgue monétaire constitue un maillon essentiel de la politique écono-
mique, qui vise a assurer une croissance durable et génératrice d emplois.
Aussi, et afin de ne pas en contrarier les effets, il importe que le déficit budgé-
taire, compte non tenu des ressources exceptionnelles, soit ramené durablement
a un niveau soutenable. De méme, eu égard a leur caractére non récurrent, il
serait judicieux de continuer a affecter les recettes de privatisation au finance-
ment des investissements prioritaires, pourvoyeurs d emplois et susceptibles de
pérenniser la croissance économique, notamment a travers le Fonds Hassan |1
pour le développement économique et social.

Concernant les opérateurs du secteur privé, ils sont appelés a accroitre la
productivité et a diversifier la production, tout en prospectant de nouvelles
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opportunités d’' échange et de partenariat avec I’ éranger. Du fait des engage-
ments internationaux pris aussi bien dans le cadre de I’ Organisation mondiale
du commerce que dans celui des accords de libre-échange conclus notamment
avec I’Union européenne, le défi majeur réside dans la réussite de la mise a
niveau que les entreprises se doivent d'accélérer, d autant plus que I’ environ-
nement de I'investissement a été sensiblement amélioré. A cet égard, la Lettre
Royale instituant une gestion déconcentrée des investissements constitue une
étape décisive dans la promotion de I’ initiative privée.

Parallélement, les progres importants accomplis dans la réalisation de la
réforme du systéme financier sont en voie d’ étre consolidés, comme en témoi-
gnent larévision en cours de laloi bancaire et des statuts de Bank Al-Maghrib,
I” adaptation du dispositif de contréle de I’ activité des établissements de crédit
aux normes internationales, ainsi que le redressement de la situation financiére
de certaines banques spécialisées. Dans le méme cadre, la restructuration sera
poursuivie au niveau des compagnies d' assurance ainsi que des organismes de
retraite et de prévoyance sociale, ce qui ne manguera pas de stimuler I’ épargne
longue et de favoriser la dynamisation du marché des capitaux, notamment le
compartiment boursier.

La rédisation de progrés sensibles dans les domaines de la mise a niveau
du tissu productif, des réformes financiéres ainsi que de la maitrise des finances
publigues et, de maniére générale, de la consolidation de la stabilité macroéco-
nomique, constitue une condition essentielle pour la réussite du processus
d’ ouverture de I’ économie nationale sur |’ extérieur. Ces divers facteurs, conju-
gués a la modernisation de I’ environnement macroéconomique et a |’ adhésion
active des partenaires sociaux, sont de nature arenforcer la capacité du pays a
résister aux aléas et afaire face aux enjeux de lamondialisation.

Rabat, Juin 2002

Mohamed SEQAT
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Principaux indicateursdel'économie @

Variationsen %
Montants en milliards de dirhams 1999+ | 2000+ | 2001+ | 2000 | 2001
1009 | 2000
Comptes nationaux
- Produit intérieur brut a prix constants....... 133,6| 134,9| 1436| +1,0| +6,5
LP.IB agricole.....covoreeececeee e 18,3 156 19,8| -14,7| +27,3
.P.I.B nonagricole........ccccoovevneniennnennn. 115,3| 119,3| 1238| +3,4| +3,7
- Produit intérieur brut a prix courants ........ 345,6| 354,1] 3829| +25| +81
.P.IBagricole ....cooeveeveereeene e 529| 496 605| -63| +22,1
.PI.Bnonagricole......ccccoovvvnvncenrnnnnnne 292, 7|1 304,51 322,41 +4,0| +59
- Revenu national brut disponible ............... 358,8| 371,0] 415,7| +34| +12,0
- Consommation nationale .........c.c.cceeeeene. 280,6( 292,6( 3096 +4,3[ +58
- Formation brute de capital fixe ................ 81,9 853 853| +4,2 -0,1
- Epargne nationale ............cccceeevieniicnnnene 783| 785 106,0| +0,3| +351
Indice du coiit delavie (base 100 en 1989) @ | 154,4| 157,3| 158,3| +1,9| +0,6
- Produits alimentaires ..........cccceevevvvreeveenenn. 156,7| 159,1 1575 +15| -1,0
- Produits non alimentaires et services......... 152,3| 155,6| 158,7| +2,2| +2,0
Comptes extérieurs
- Exportations globales®)-...........ccvvvenne. 736| 788 804| +71| +20
- Importations globales®)-...........cccceveeennee 1059 1225 124,1| +15,7| +1,3
- Déficit commercial global ...........cccceuenee -32,3| 43,7 -436| +352| -0.1
- Balance desvoyages ........cccovevverenennnenns +14,7| +17,11 +24,8| +16,8| +44,8
- Excédent des transferts courants................ +21,1| +26,4] +40,3| +25,0| +52,6
- Solde du compte courant ............cccceeevenen. -16| -51 +18,6[+208,3 -
- Solde du compte couranten % du PIB....... -05| -14] +49 - -
- Serviceglobal deladette publique
LS (1 (= 28,71 26,6 27,8 -75| +45
- Encours de la dette publique extérieure..... 176,5| 171,0( 1650 -3,1| -35
- Dette publique extérieureen % du PIB ..... 51,01 483 433 - -
Finances publiques 4
- Solde ordinaire.........cceveeeueeieeeceecie e +249| +7,3| +26,2| -45,9|+257,3
- Dépenses dinvestissement............ccovevnee. 189 19,21 21,3| +10,3| +104
- Solde budgétaire.........cccoeeveveevievesennnnens +3,0( -20,8] -10,4 |+156,8| -50,1
- Solde budgétaireen % du PIB................... +0,9 59 -2,7 - -
Monnaie
SAGrégat M1 ... 167,5| 181,3| 210,1| +8,2| +159
- Masse monétaire (M3) ....coceveeeveeeeeenennnn, 2700 2928 3340| +84 | +14.1
- AVOIrs eXtEreurs NELS.........coevveveeeeeneneennnen 59,1| 54,7 102,0| -7,5| +86/4
- Créancessur 'Etat ........cccoeeeevieeveveens .. 76,01 86,0 783]| +13,0 -8,8
- Concours al’ économie .......c.cccevvveevreenns oo 193,1| 208,0] 217,0| +7,7] +43
Q) é_eﬁ variations et les ratios ont été calculés a partir des montants exprimés en millions de
Irnams.

(2) Moyenne annuelle.
3 éj%%r'éﬁ{i s les transactions effectuées sous | e régime des admissions temporaires sans

(4) Lesdonnées relatives aux finances publiques se rapportent &’ année civile.
*) Chiffresréctifiés.
**) Chiffres provisoires.
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L’'ENVIRONNEMENT INTERNATIONAL

L’année 2001 a été marquée par un ralentissement économique généralisé
gui a débuté aux Etats-Unis et gagné d' autres pays, de sorte que le taux de
croissance de |I’économie mondiale est revenu en un an de 4,7% a 2,5%,
compromettant les progrées accomplis dans nombre de pays en matiére de lutte
contre le chémage. Cette évolution, qui a résulté du tassement de la consommar
tion et de I’ investissement, observé depuis le milieu de I’ année 2000 en relation
avec la baisse des cours des valeurs technologiques, la forte hausse des cours
pétroliers pendant les deux années précédentes et |es resserrements monétaires
intervenus durant les périodes d’ expansion, s est accompagnée d’ une atténua-
tion des tensions inflationnistes. Les événements survenus le 11 septembre
aux Etats-Unis, qui ont affecté en particulier le transport aérien, le tourisme
ainsi que le secteur des assurances, ont au demeurant accentué le fléchissement
de la demande mondiale. Ce recul, imputable en partie a la diminution des
importations américaines, a pesé sur les cours du pétrole et des autres matiéeres
premiéeres ainsi que sur le volume du commerce international.

Dans ces conditions, les Etats-Unis et nombre de pays avancés ou émer-
gents ont pris dés le début de I’année des mesures de relance, renforcées au
lendemain des événements du 11 septembre. Ainsi, en vue de stimuler |' activité
économique, la Réserve fédérale et, dans son sillage, d’ autres banques centrales
ont réduit a plusieurs reprises leurs taux directeurs, tandis que des allégements
fiscaux ont été accordés et les dépenses budgétaires accrues.

S'agissant des marchés financiers, ils se sont ressentis, en plus de
I’impact des crises de I’ Argentine et de la Turquie et de la faiblesse persistante
de la situation économique et financiére d’ autres économies émergentes, de la
forte aversion au risque des investisseurs et de la réduction des flux de capi-
taux privés. Quant au marché des changes, il est demeuré marqué par la fermeté
du dollar face al’euro et au yen, la monnaie américaine bénéficiant de son
statut de principale valeur de réserve et de I afflux de capitaux aux Etats-Unis.
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L’ENVIRONNEMENT INTERNATIONAL

En définitive, la progression du produit intérieur brut dans les pays
avancés est passée en une année de 3,9% a 1,2%. Dans | e reste du monde, I'acti-
vité amieux résisté, grace principalement au dynamisme de la demande interne,
dans un contexte d'inflation modérée. En effet, la croissance s est éablie & 5%
dans les économies en transition et a4% dansles pays en développement.

Aprés dix années d'expansion ininterrompue, le rythme de croissance
économique est revenu aux Etats-Unis de 4,1% en 2000 a 1,2% en 2001 en
raison de la chute des investissements dans le secteur des technologies de
I"information, du recul des exportations et de la poursuite du cycle de déstockage.
Parallelement, le taux de chémage est passé de 4% a 4,8%, tandis que I'infla-
tion s'est repliée de 3,4% a 2,8%. La croissance est restée positive gréce a la
consommation privée, soutenue par les assouplissements monétaires et les
allégements fiscaux introduits depuis le début de I'année. A cet égard, la Résarve
fédérale a abaissé, a onze reprises, le taux des fonds fédéraux, ramené en un an
de 6,50% a 1,75%. Pour sa part, le gouvernement fédéral a accordé des réduc-
tions d'impéts et engagé des dépenses supplémentaires, en particulier dans le
cadre de |'aide d'urgence aux secteurs affectés par les événements du 11 sep-
tembre, ce qui Sest traduit par un déficit public aprés quatre années d'excédents
budgétaires.

Par suite de la diminution des investissements, du mangue de vigueur de la
demande extérieure et du processus de déstockage, qui ont affecté plus particu-
lierement I’ Allemagne, les économies de I'Union européenne ont connu cette
année une faible croissance, revenue globalement de 3,4% a 1,7% et qui S est
établie a 2,2% au Royaume-Uni et a 1,5% dans la zone euro. Au sein de cette
derniére, la progression des co(ts de production, notamment des salaires, a
entrainé une légére hausse du rythme d'inflation, passé de 2,4% a 2,6%, en
dépit de la baisse des prix de I’ énergie, tandis que le taux de chdémage a fléchi
de 8,8% a 8,3%, par suite notamment des incitations fiscales accordées en
faveur de |’ emploi. Dans ces conditions, la Bangque central e européenne a réduit
aquatre reprises son taux de refinancement, le ramenant entre mai et novembre
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L’ENVIRONNEMENT INTERNATIONAL

de 4,75% a 3,25%. Des mesures budgétaires de relance de I'activité écono-
mique et d'aide aux secteurs en difficulté ont, par ailleurs, été prises dans le
courant de I'année.

Au Japon, |'activité économique a accusé une récession de 0,4%, aprés
une progression de 2,2% en 2000, et ce, en relation avec la diminution de la
demande américaine et asiatique, la chute des investissements et la faiblesse
des dépenses de consommation privée. Auss, le taux de chbmage est-il passé
en un an de 4,7% a 5%. Pour faire face a la persistance de la déflation, la
Banque du Japon a, de nouveau, opté pour la politique de taux d'intérét zéro en
septembre 2001 et injecté en fin d’ année dimportantes liquidités dans le systéme
financier, notamment atravers des achats d' obligations d’ Etat. Parallelement, le
gouvernement a poursuivi sa politique budgétaire de relance, malgré les pro-
portions prises par |'endettement public, qui a représenté 132% du produit inté-
rieur brut.

Dans les pays nouvellement industrialisés d’ Asie, une croissance limitée a
0,8% a été enregistrée en 2001, contre une expansion de 8,5% en 2000. Cette
quasi-stagnation, liée en grande partie a |’ atonie de la demande mondiale qui a
lourdement pesé sur les exportations de produits électroniques, recouvre une
récession de 1,9% a Taiwan, de 2,1% a Singapour et une croissance de 3% en
Corée du Sud, alors que I’ activité a peu évolué a Hong Kong. Les autres éco-
nomies émergentes de la région ont connu globalement une hausse du produit
intérieur brut de 5,6%. Toutefois, si I’ activité a affiché une nette décél ération en
Thailande et en Maaisie, avec des hausses limitées respectivement a 1,8% et a
0,4%, elle a enregistré, en revanche, des taux de progression de 4,3% en Inde et
de 7,3% en Chine. Cette derniére a, en effet, bénéficié non seulement de la fer-
meté de la demande intérieure et de |I'accroissement des investissements
publics, mais également de I'afflux de capitaux étrangers, dans la perspective de
I'adhésion de ce pays al’ Organisation mondiae du commerce.

L'Amérique latine a été la plus touchée par I'affaiblissement de la demande
émanant des Etats-Unis qui, conjugué al’impact de la crise en Argentine, s est
traduit par une baisse du taux de croissance de la région de 4% a 0,7%. Ainsi,
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L’'ENVIRONNEMENT INTERNATIONAL

au Mexique, pays le plus affecté par la diminution des importations ameéri-
caines, |'activité économique a fléchi de 0,3%, aprés avoir connu une expan-
sion de 6,6% en I’an 2000. Au Brésil, la croissance est revenue de 4,4% a 1,5%,
par suite notamment de difficultés d’ approvisionnement en énergie et du reléve-
ment des taux d'intérét en vue d’ atténuer les pressions sur le taux de change,
gui a subi une forte dépréciation. Quant a |’ Argentine, qui vit une grave crise
financiéere, elle a connu sa troisiéme année de récession consécutive, avec une
baisse du PIB de 3,7% cette année. Les efforts déployés par ce pays pour faire
face au défaut de paiement ont été contrariés par la rigidité de son régime de
change basé sur |’ancrage au dollar, ainsi que par la détérioration des finances
publiques et la désaffection des investisseurs. Ces facteurs ont amené le gou-
vernement argentin a mettre fin a la parité fixe entre le peso et le dollar, a
annoncer un moratoire sur la dette extérieure et a entrer en négociation avec le
F.M.l pour I'adoption d’ un nouveau programme d’ gjustement.

La croissance sest également ralentie en 2001 au Moyen-Orient, en reve-
nant en un an de 5,8% a 2,1%, sous l'effet principalement de la récession de
6,2% gu’'a subie la Turquie, ou la fragilité du systeme bancaire a entrainé des
codts budgétaires relativement élevés. Dans les autres économies de la région,
la progression de I’ activité s'est ralentie en passant globalement de 5,6% a
4,5%, du fait de la baisse des recettes pétroliéres et du fléchissement de I’ acti-
vité touristique, notamment en Egypte.

En Afrique, le produit intérieur brut sest accru de 3,7% en 2001, au lieu
de 3% I'année précédente, en relation avec |'améioration de la conjoncture
économique dans les pays du Maghreb, notamment au Maroc et en Tunisie. En
revanche, la croissance s est limitée en Afrique du Sud a 2,2%, au lieu de 3,4%
en |’an 2000, tandis qu’elle est restée faible dans les pays ou I’ activité est étroi-
tement tributaire de la commercialisation de matieres premiéeres ainsi que dans
les pays confrontés al'instabilité politique.

Parmi les économies en transition, celles de I'Europe centrale et orientale ont
vu leur croissance moyenne revenir de 3,8% a 3,1%, avec un tassement particu-
liérement marqué en Pologne. Cette derniére, du fait de sa plus grande intégration
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L’'ENVIRONNEMENT INTERNATIONAL

a I’Union européenne, a été affectée par le ralentissement de I’ activité dans
cette zone, alors que les autres pays ont bénéficié d’ un important afflux de capi-
taux. Dans la Communauté des Etats indépendants, la croissance sest quelque
peu décélérée, en passant de 8,3% a 6,2%, en raison du ralentissement de |'acti-
vité économique en Russie, ou le taux de progression du PIB est revenu de 9%
a 5%, consécutivement a la baisse des cours du pétrole et ala diminution des
investissements étrangers. En revanche, les autres pays membres ont connu glo-
balement une expansion de 8,8%, reflétant le dynamisme économique de
I’ Azerbaijan, du Kazakhstan et de I’ Ukraine.

Dans ces conditions, le commerce mondial a presgue stagné en 2001, alors
qu'il avait progressé de 12,4% un an auparavant. Des baisses du volume des
échanges ont méme été observées, notamment aux Etats-Unis et au Japon, ains
gue dans certains pays du Sud-Est asiatique et dAmérigue latine. Quant a la
valeur globale des échanges extérieurs, constituée de services a hauteur d'un
cinguiéme, et qui avait augmenté de 11,3% |’ année précédente, elle s est établie
a 7.465 milliards de dollars, marquant une régression de 3,6% due a la baisse
des prix. Ces derniers ont, en effet, fléchi de 2,4% pour ce qui est des produits
manufacturés, de 14% pour le pétrole, dont les cours sont passés en un an de
plus de 28 dollars le baril en moyenne a 24 dollars, et de 5,5% pour les autres
matiéres premiéres.

Aux Etats-Unis, la réduction du déficit commercial a largement contribué
al'allégement du déséquilibre du compte courant tandis que, dans la zone euro,
I augmentation de I'excédent des échanges commerciaux a permis la réalisation
d’un solde des transactions courantes largement positif. Au Japon, en revanche,
la diminution du surplus de la balance commerciale n’a éé compensée gqu’en
partie par I'accroissement des revenus de facteurs, entrainant ainsi une baisse du
solde positif des opérations courantes. Les résultats des comptes courants des
économies en développement et en transition, devenus excédentaires |’ année
précédente, sont apparus en net recul, par suite essentiellement du fléchissement
des surplus commerciaux des pays pétroliers.
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Parallélement, de nouvelles étapes ont été franchies en I'’an 2001 dans la
voie de la libéralisation des transactions commerciales internationales, avec
notamment |'adhésion de la Chine a I'Organisation mondiale du commerce.
Cette derniére a lancé en novembre, lors de sa quatriéme conférence ministé-
rielle a Doha, un cycle de négociations multilatérales portant sur tous les sec-
teurs de I'économie et devant étre conclues au plus tard le 1er janvier 2005.

Dans un contexte de ralentissement économigue mondial, les grands mar-
chés boursiers ont poursuivi en 2001 leur mouvement baissier, suscité en parti-
culier par la dépréciation des valeurs technologiques et accentué par les événe-
ments du 11 septembre. En dépit de quelques rebonds enregistrés sous I'impul -
sion des assouplissements monétaires, les principal es places financiéres ont été
affectées cette année par d' importantes pertes de capitalisation, lesguelles ont
entrainé des reports d'introductions en bourse et |’ orientation des capitaux vers
des placements jugés plus sirs. Ainsi, aux Etats-Unis, I'indice Dow Jones a
baissé de 7,1% et le Nasdag de 21,1%, tandis que des diminutions de 16% a
22% ont été enregistrées sur les places européennes et de 23,5% au Japon. Sur
le marché des obligations, la demande pour les titres du secteur privé a faible
notation s est fortement réduite au profit des emprunts publics. Cette tendance
sest, au demeurant, renforcée vers la fin de I'année par des émissions d'em-
prunts d'Etat plus importantes que prévu, en relation avec les mesures de sou-
tien a certains secteurs décidées, en particulier, par le gouvernement américain.

Les marchés boursiers des pays émergents ont aussi été orientés ala baisse.
Les places asiatiques et latino-américaines, ou le poids des valeurs des techno-
logies de I'information est relativement important, ont été les plus touchées.

Au sein du marché international des capitaux, |’ activité s est révélée satis-
faisante dans le segment obligataire tant du point de vue de I'ampleur et dela
variété de I’ offre que des marges pratiquées. Les emprunts mobilisés cette
année ont atteint des niveaux sans précédent aussi bien sur le compartiment du
dollar, ou le volume des émissions est passé de 665 milliards a 790 milliards,
gue sur celui de I'euro, qui a été sollicité a hauteur de 768 milliards au lieu de

BANK AL-MAGHRIB - Rapport - Exercice 2001 19



L’'ENVIRONNEMENT INTERNATIONAL

642 milliards I'année précédente. Les émetteurs bancaires demeurent prépondé-
rants, avec 67% de I'activité en dollar et 70% en euro. En dépit des préoccupa-
tions concernant les problémes d’ emprunteurs spécifiques, tels que I’ Argentine
et la Turquie, le phénomene de contagion financiére entre pays en développe-
ment s’ est révélé limité.

En regard, les investissements étrangers directs, qui avaient progressé de
18% I’année précédente, ont pour la premiére fois depuis 1991 diminué, de
40%, pour s établir a 760 milliards de dollars. Sur ce total, les pays développés
ont recu un montant de 510 milliards de dollars, en contraction de prés de moi-
tié du fait de la forte réduction des opérations de fusion - acquisition. Quant aux
pays en développement, ils ont recueilli des investissements de 225 milliards de
dollars, en repli de 6% et ce, en raison du report des opérations de privatisation
et de I’ attentisme dont ont fait preuve les investisseurs envers |’ Argentine, la
Turquie et certains pays d' Asie, a I'exception notable de la Chine. S agissant
plus particuliérement de I’ Afrique, sa part dans le total des investissements
directs est demeurée trés faible, ne dépassant guere 1,3%.

En raison de I'instabilité des bourses locales et du reflux des capitaux vers
les valeurs refuges des économies avancées, d’ importantes sorties nettes au titre
des investissements de portefeuille, évaluées en 2001 a 17 milliards de dollars,
ont été enregistrées dans les pays en développement et ce, pour la deuxiéme
année consécutive. S agissant des préts privés, les primes de risque ont aug-
menté en liaison avec les crises turque et argentine, tandis que des rembourse-
ments substantiels ont a nouveau été opérés par les pays asiatiques. Les
concours officiels ont, pour leur part, été largement sollicités cette année, en
particulier auprés du F.M.I.

Au terme de I'année 2001, |es décaissements du F.M.I ont atteint 24,6 mil-
liards de DTS, au lieu de 7,7 milliards en 2000, par suite principalement des
tirages effectués dans le cadre des accords de confirmation, notamment au
profit de la Turquie et de I'Argentine. Les préts accordés par la Bangue interna-
tionale pour la reconstruction et |e développement sont, quant & eux, revenus, a
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I'issue de I’ exercice arrété a fin juin, de 10,9 milliards de dollars & 10,5 mil-
liards, tandis que les décaissements de I'Association internationale de dévelop-
pement sont passes de 5,2 milliards a 5,5 milliards de dollars, dont 4,2 milliards
au titre des opérations d'investissement et 1,3 milliard sous forme de préts.
Enfin, le montant des préts et des participations de la Société financiere inter-
nationale abaissé de 3,3 milliards a 2,4 milliards de dollars.

En définitive, I’ encours de |a dette extérieure des pays en développement a
fléchi cette année de pres de 18 milliards de dollars, 4 2.190 milliards, par suite
de I’application de I'initiative d'allégement de la dette des pays pauvres trés
endettés et, surtout, de I’ampleur des remboursements nets effectués par les
pays émergents au profit des banques commerciales. Quant a la dette des éco-
nomies en transition, elle s est Iégérement accrue, passant a 363 milliards de
dollars.

S agissant du marché international des changes, il a été marqué par la
vigueur remarquable du dollar, qui s est apprécié en moyenne annuelle de
12,7% par rapport au yen et de 3,2% vis-a-vis de |’ euro, en raison principale-
ment des anticipations d'une reprise économique rapide aux Etats-Unis.

En dépit d’ une évolution des différentiels de croissance et de taux d'intérét
favorable aux économies européennes, I'euro n'a pas réussi a se revaloriser a
I"égard de la monnaie américaine. Plusieurs facteurs ont contribué a son affai-
blissement en 2001, notamment les inquiétudes de plus en plus vives des inves-
tisseurs quant aux risques de récession en Europe nourris par la dégradation de
la situation en Allemagne. Aprés avoir débuté I'année a plus de 0,92 dollar,
I'euro sest replié pour sétablir & son plus bas niveau, de 0,84 dollar, en juillet
avant de se redresser a partir de septembre, pour atteindre pres de 0,90 dollar.
Cependant, le succes de I'introduction de I'euro fiduciaire au début de janvier
2002, qui acheve le processus d'unification monétaire européenne, a eu momen-
tanément un effet bénéfique sur savaleur.
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De méme, la nette appréciation de lalivre sterling en début d’ année, liée a
I’évolution favorable de la situation économique du Royaume-Uni, a rapide-
ment fait place a un repli sensible sur la majeure partie de I’année 2001, au
terme de laguelle la monnaie britannique a enregistré en moyenne une déprécia-
tion de 5% par rapport au dollar. Celle-ci est imputable, en particulier, al’abais-
sement, a quatre reprises, du taux de base de la Bangue d’ Angleterre, ramené
de 6% en début d’ année a 4% en novembre en vue de relancer I’ activité.

Le yen sest également déprécié en 2001, dans un contexte de dégradation
des perspectives économiques au Japon, en relation avec les difficultés aux-
quelles sont confrontés le secteur financier et les entreprises dans ce pays.

Des motifs de préoccupation subsistent a propos de I'évolution future de
I'activité économique mondiale, des cours des matiéres premiéres, notamment
du pétrole, et de I'efficacité des instruments traditionnels dans la lutte contre
les crises. En dépit de laréforme du systéme financier international entamée au
lendemain de la crise asiatique, d'importants efforts restent a déployer dans la
voie de la prévention et de la solution ordonnée des crises financiéres. || importe
en outre que les bienfaits de la mondialisation soient mieux répartis et profitent
également aux pays en développement. La vulnérabilité de ces derniers pourrait
étre réduite par la levée des mesures protectionnistes pratiquées par certains
pays développés, |'adoption de régimes de change appropriés, ['amélioration de
la supervision du secteur financier, le respect des normes internationales en
matiére de transparence et I’ instauration d’ un cadre macroéconomique viable.
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Aprés deux années de quasi-stagnation sous I’ effet de la sécheresse, la
croissance du produit intérieur brut a prix constants @ a atteint 6,5% en |’an
2001. Cette évolution recouvre une augmentation de la valeur ajoutée agricole
de plus d'un quart et un accroissement de 3,7% de celle des autres secteurs, au
lieu de 3,4% en 2000.

Au niveau des activités du secteur primaire, qui ont représenté pres de
14% du PIB en moyenne sur les cing derniéres années, la récolte céréaliére
s'est établie a 45,6 millions de quintaux, au lieu de 19 millions une année
auparavant, et celle des [égumineuses a doublé. Pour sa part, la production des
cultures maraichéres de saison a augmenté de 6,4%, alors que celle des pri-
meurs a diminué de 4,8%. Compte tenu, par ailleurs, de I’ évolution favorable
de |’ @levage et surtout des apports de la péche, lavaleur ajoutée a prix constants
du secteur primaire a progressé de 27,3% en 2001, apres avoir, il est vrai,
accusé une baisse de 14,7% en I’ an 2000 et de 16,7% en 1999.

Dans le secteur secondaire, la valeur gjoutée s est accrue en 2001 a un
rythme de 5,4%, nettement plus rapide que ceux réalisés durant les trois années
antérieures, laissant apparaitre une accélération qui a concerné la totalité des
branches. En effet, |’ orientation favorable du bétiment et des travaux publics
s est de nouveau renforcée, de 5,8%, sous I'impulsion hotamment de la réalisa-
tion d' ouvrages hydrauliques, de I’ extension du réseau routier et de la construc-
tion de logements sociaux. De méme, |es industries manufacturieres ont marque
une hausse de 4,2%, consécutivement a I’ augmentation de la production des
industries alimentaires, chimiques et parachimiques, du cuir, du bois et du

(1) Voir annexes stetistiques -1 a1-4
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ciment, ainsi que de la métallurgie de base et du matériel de transport. Pour sa
part, I’ extraction miniére, interrompant la tendance a la baisse observée depuis
1998, a enregistré une progression de 7,5% en 2001, tandis que la branche de
I’énergie a connu une reprise de 8,1%, qui a concerné aussi bien la production
d éectricité que le raffinage du pétrole.

La production des services marchands s’ est accrue a un taux de 2,2%, qui
recouvre une augmentation de 5,2% du commerce et des hausses moins rapides
gu’ auparavant dans les autres sous-branches, en raison du fléchissement qui a
affecté durant le dernier trimestre le transport aérien et les autres activités liées
au tourisme.

Enfin, la valeur gjoutée des administrations publiques a augmenté de
4.6% au lieu de 1,4% en 2000.

Compte tenu de la hausse modérée des prix a la production, le produit
intérieur brut, estimé a prix courants a 382,9 milliards de dirhams, a marqué
une progression de 8,1%, qui recouvre une augmentation de 5,9% du PIB non
agricole, évalué a prées de 322,4 milliards.
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L’ AGRICULTURE, L’ELEVAGE ET LA PECHE

L’ activité agricole a péti pour la troisieme année consécutive d’ une séche-
resse qui a touché la majeure partie du territoire national. La pluviométrie tardive
et déficitaire a, en effet, été a |I’origine d’une diminution des superficies
emblavées. Une absence totale de pluies, accompagnée d'une hausse sensible
des températures, a méme été enregistrée durant les mois de mars et avril 2001,
période caincidant avec |’ étape de formation des graines pour les céréales. Tou-
tefois, les régions situées au nord de |’ oued Oum-Errabia n’ ont pas été affectées
puisqu’ elles ont bénéficié, du moins jusqu’ ala mi-mars, de précipitations régu-
liéres. En définitive, la campagne agricole s est révélée plutbt moyenne,
I"apport des régions relativement épargnées par |a sécheresse et des périmétres
irrigués ayant compensé les résultats médiocres abtenus dans les autres zones.
Pour sa part, I’activité de I’ élevage s est maintenue a un niveau satisfaisant,
gréce notamment aux efforts déployés par les pouvoirs publics en matiére
d’ approvisionnement en aliments de bétail et de protection sanitaire. S agissant
de la péche, les résultats ont globalement connu une amélioration en dépit du
recul de I'activité hauturiére. Au total, la valeur gjoutée du secteur primaire,
calculée a prix constants, a augmenté de 27,3% apreés avoir baissé de 14,7% en
2000 et de 16,7% en 1999 ().

L’AGRICULTURE

Dans le cadre du programme de lutte contre les effets de la sécheresse,
entamé en avril 2000, une troisiéme phase a €té lancée en juin 2001. Un mon-
tant de 1.577 millions de dirhams aainsi été consacré a |’ approvisionnement en
eau potable, a la reconduction du plan de sauvegarde du cheptel et a la protec-
tion du patrimoine forestier.

(1) Voir annexes statistiques 11-1 all-15
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Parallelement, et a I’ occasion du lancement de la campagne 2000-2001,
un certain nombre d’ actions ont été mises en oeuvre dans le but de stimuler
I’ activité agricole et de préserver le niveau de revenus dans le monde rural,
notamment par |’ alégement du colt des intrants et du poids de |’ endettement.
Les tarifs de vente des engrais complexes et phosphatés ont ainsi connu des
baisses, allant de 7% a 14% selon les variétés, a la suite de la réduction par
I’ Office chérifien des phosphates des prix sortie usine de ces produits. De
méme, le soutien des prix des semences sélectionnées a été renforcé de manié-
re ales stabiliser pour le blé dur et les réduire en ce qui concerne le blé tendre
et I’orge. Pour ce qui est de la mécanisation, les pouvoirs publics ont continué a
encourager I’ acquisition de machines agricoles en maintenant la prime d’inves-
tissement pour les tracteurs et en relevant la subvention octroyée pour |’ achat
de matériel de semis et de traitement phytosanitaire. En outre, d’importants pro-
grammes ont été engagés en vue de développer les techniques d'irrigation.

A la veille de la campagne 2000-2001, il a également été décidé de
rééchelonner, sur une période de sept ans, les dettes contractées auprés de la
Caisse nationale de crédit agricole par les agriculteurs les plus touchés par la
sécheresse et de leur accorder des bonifications de taux d’intérét pouvant aller
de un acinq points. En juin 2001, et au vu de I’ évolution défavorable du sec-
teur, un second train de mesures a été adopté dans le cadre d' une convention
signée entre |’ Etat et cette méme ingtitution. Ainsi, les exploitants relevant des
zones bour, dont |’ encours des crédits est gelé depuis le premier janvier 1996 et
gui n’ont adhéré précédemment a aucune opération de rééchelonnement, béné-
ficient de I’annulation de 20% a 40% de leur dette, a condition d’en régler le
reliquat. S agissant des agriculteurs surendettés opérant dans les régions bour,
qui continuent a se financer aupres de la CNCA, |’encours de leurs crédits
arrété au 30 juin 2001 sera annulé a hauteur de 15% a 40% en contrepartie du
reglement immeédiat d’une part pouvant aller jusqu’a 15% du montant exigible.
Le restant d{ peut étre rééchelonné sur une période de 15 a 20 ans, avec une
bonification de taux d'intérét allant de un a deux points et demi.
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Le déficit pluviométrique enregistré au cours des trois premiers mois de la
campagne agricole 2000-2001 s’ est traduit par une diminution de 6% de la
superficie semée en céréaes d’ automne, en comparaison avec la moyenne des
cinq campagnes antérieures. En outre, la secheresse qui a sévi aprés le mois de
janvier n’a pas manqué d’ affecter le développement de ces cultures dans la
guasi-totalité des régions situées au sud de |’ oued Oum-Errabia, ou se
concentre plus de la moitié de la superficie céréaliére. Aussi, les rendements
des quatre principales céréales se sont-ils inscrits en régression sensible dans
ces zones. A cet égard, I’orge, qui y prédomine, a été la céréadle d automne la
plus touchée, sa production au niveau national s étant limitée a 11,5 millions
de quintaux, en chute de 36,3% par rapport a la moyenne des cinq derniéres
campagnes. De méme, larécolte de blé dur a diminué de 12% pour s établir a
10,4 millions de quintaux. En revanche, celle de blé tendre, chiffrée & 22,8 mil-
lions de quintaux, S est inscrite en hausse de 11,4%, alafaveur d’une améliora-
tion de 14,8% des rendements. S agissant du mais, céréale de printemps, sa
récolte est tombée a 536.000 quintaLix, en contraction de prés des trois quarts
par rapport a la moyenne des cing dernieres campagnes et ce, en raison d' une
chute des rendements, de pres de 70%. Au total, la production des quatre prin-
cipales céréales a atteint 45,3 millions de quintaux. Si ce niveau est nettement
supérieur a celui, trés bas, de |I’année précédente, il se révéle toutefois en recul
de 14% par rapport ala moyenne des cing dernieres campagnes.

Gréce a une améioration des rendements et surtout a une extension des
superficies emblavées, la production des céréales secondaires s est, pour sa
part, renforcée de 54,8% pour s élever a 678.000 quintaux. En particulier, la
récolte deriz, qui a porté sur 396.000 quintaux, S est accrue de 57%.

En définitive, la récolte céréaliére permet de satisfaire prés de 54% des
besoins de consommation. Les importations ont porté entre juin et décembre
2001 sur 25,2 millions de quintaux, contre 31,3 millions au titre de la méme
période de I’ année antérieure.

Atteignant 1,6 million de quintaux, la récolte de légumineuses a doublé
d’une campagne a I'autre. Elle est toutefois demeurée inférieure de 14% a la
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moyenne des cing dernieres campagnes en raison de la baisse de 8,2% des
superficies récoltées et de 7,3% des rendements moyens.

La production totale de primeurs, chiffrée a 962.000 tonnes, a régressé de
4,8% d' une campagne al’ autre. La culture de latomate s est, en effet, vivement
ressentie du virus des feuilles jaunes en cuillére, qui a causé des dégéts sur des
superficies importantes et, partant, une chute de 18,9% de la production,
limitée & 446.000 tonnes. Face a cette situation, les pouvoirs publics ont pris un
certain nombre de mesures préventives et incité les agriculteurs a traiter les
champs infectés. De méme, la faiblesse des prix al’ exportation des pommes de
terre au cours de la campagne précédente a amené les agriculteurs a réduire la
superficie réservée a cette culture, dont les rendements se sont, de surcroit,
infléchis, entrainant ains une chute de 26,3% de la production, a 140.000 tonnes.
Larécolte de fruits et légumes divers s’ est, en revanche, accrue de prés de 39%
pour atteindre 376.000 tonnes. S agissant des exportations, elles ont baissé de
13,4% pour les tomates et de 29,3% pour |es pommes de terre.

Pratiqué sur une superficie de 216.000 hectares, en hausse de 3% par rap-
port a la campagne précédente, le maraichage de saison a permis d’ obtenir une
récolte de 3,7 millions de tonnes, dépassant de 6,4% le niveau qu’elle avait
atteint au titre de la campagne 1999-2000.

Du fait notamment du phénomeéne de I’ alternance biologique, la produc-
tion d olives, dont la cueillette a débuté alafin de I’ année 2001, a progresse, en
un an, de prés de 31% pour s établir a2 550.000 tonnes.

La production de tournesol, provenant en grande partie des zones irri-
guées, a pour sa part augmenté de 35% atteignant 270.000 quintaux. Cette
forte expansion, qui succede, il est vrai, a la chute de 40% observée en I'an
2000, est attribuable a I’augmentation de plus d’'un quart des superficies et de
7,3% des rendements.
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La récolte betteraviere s est élevée a pres de 3,1 millions de tonnes, pro-
gressant ainsi de 10% par rapport a la campagne précédente en relation avec
I’ accroissement  des rendements dans I’ ensemble des périmétres, a |’ exception
du Loukkos et surtout du Tadla. Dans cette derniére zone, une baisse de 11,2%
des superficies a, de surcroit, été enregistrée par suite de I’insuffisance des res-
sources en eau et du recul de la rentabilité de la betterave a sucre comparative-
ment a d’ autres cultures, notamment le blé tendre. Quant ala récolte de canne a
sucre, elle s est maintenue a son niveau de la campagne antérieure, soit 1,3 mil-
lion de tonnes, la baisse des rendements ayant été compensée par la hausse des
superficies. Pour sa part, la production de sucre, extrait & hauteur de pres de
80% a partir de la betterave, s est pratiquement maintenue a son niveau de la
campagne précédente, soit plus de 500.000 tonnes, couvrant ainsi environ 52%
des besoins de consommation.

La production agrumicole a accusé, d’'une campagne a |’ autre, une chute
de 30% pour s établir a 979.000 tonnes, en raison des conditions climatiques
qui ont sévi au cours des stades sensibles de la croissance des fruits, de I’ effet
de I’ alternance biologique, ainsi que du vieillissement du verger.

Le recul de la récolte, conjugué a I'insuffisance de la qualité et des
calibres des fruits, aéé al origine d' une diminution de 35% des exportations
d agrumes, qui se sont ains limitées a 390.500 tonnes au lieu de 597.000 tonnes
lors de la campagne précédente.

Evaluée & 32.000 tonnes, la production de dattes a chuté de 64% en com-
paraison avec la moyenne des cing derniéres campagnes, tout en se révélant de
qualité médiocre. En effet, le palmier dattier, cultivé principalement dans les
régions d’ Errachidia et Ouarzazate, a souffert non seulement de la succession
de trois années de sécheresse, mais encore des ravages causés par la maladie du
bayoud. Dans ces conditions, les pouvoirs publics ont mis en place un plan de
sauvegarde des palmeraies qui prévoit la plantation au cours des prochaines
années d’ un nombre important de palmiers dattiers résistant a cette maladie.
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Enfin, gréace a des conditions climatiques favorables au cours de la période
de développement de la culture de lavigne, la production viticole est passée en
un an de 252.600 tonnes a 264.000 tonnes. Cette augmentation est due aussi
bien aux raisins de table, dont la production s’est accrue de 3,4%, a
203.200 tonnes, qu’au vignoble de cuve, qui a vu sa récolte progresser de 9%
pour atteindre 60.800 tonnes par suite, en particulier, de I’ entrée en production
de nouveaux plants.

L’ELEVAGE

Dans le cadre des efforts déployés pour la sauvegarde et la protection du
cheptel, les dispositions adoptées ont porté essentiellement sur |’ approvision-
nement des éleveurs en aliments de bétail subventionnés, |a faiblesse des pré-
cipitations ayant accentué le déficit fourrager ainsi que la pression sur les
paturages. Il a également été décidé de reconduire les programmes
d’encadrement sanitaire et d'interdire I'importation de bovins eu égard au
risgue encouru en matiére d’ encéphal opathie spongiforme. Grace al’ ensemble
de ces mesures, les pertes liées aux effets de la sécheresse ont pu étre atté-
nuées, s bien que I’ effectif du cheptel a légéerement augmenté d’une année a
I"autre pour s établir a22,3 millions.

La production laitiére s'est maintenue a son niveau de I’ année antérieure,
soit 1,15 milliard de litres, permettant ainsi de faire face ala quasi-totalité de la
demande de lait et de produits dérivés. De méme, celle de viande rouge dispo-
nible a la consommation a peu évolué d’'une année a I’ autre, s établissant a
335.000 tonnes, aors que la production de viandes blanches, évaluée a 255.000
tonnes, a marqué une progression de 16%. Enfin, la production d’ oeufs de
consommation a continué d’ avoisiner les 3 milliards d' unités.
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LA PECHE

En 2001, la production halieutique sest accrue de 22,5% par rapport a
I'année précédente, en totalisant 1,1 million de tonnes pour une valeur de
7,4 milliards de dirhams, en hausse de 23,3%. Cette expansion est attribuable a
I'activité de la péche cotiére qui a vu ses prises progresser de pres de 28% pour
atteindre 978.500 tonnes, dont 88% de poissons pélagiques. L es débarquements
de ces espéces, constitués a hauteur de 78% de sardines, se sont élevés a
861.444 tonnes, margquant une progression de 37,4%. S agissant des captures
des poissons blancs et des céphal opodes, chiffrées a 73.970 tonnes et 38.114 tonnes,
elles ont accusé des baisses respectivement de 10% et de 25,3%. La consom-
mation en frais s est, pour sa part, éablie & 197.162 tonnes, volume en recul de
3%, tandis que les livraisons au secteur des conserveries ont augmenté de
16,7% en atteignant 210.000 tonnes. Plus de la moitié des apports de la péche
cotiére ont, toutefois, été destinés a la transformation en sous-produits en raison
notamment des insuffisances des circuits de distribution et du déficit en instal-
lations de stockage.

S agissant des débarquements de la péche hauturiére, constitués de cépha-
lopodes a hauteur de prées de 85% , ils se sont limités cette année a 122.500 tonnes,
sinscrivant en diminution de 8,2%. Celle-ci sexplique notamment par |’ adop-
tion par les pouvoirs publics, en mai 2001, d' un plan d’aménagement de la
péche poulpiére visant a sauvegarder les ressources halieutiques. Outre la fixa-
tion d’ un prix minimum a |’ exportation et I’ extension & 6 mois, au lieu des
4 mois prévus initialement, de |a période de repos hiologique, le plan ainsi mis
en oeuvre porte sur le plafonnement, jusqu’a la fin de I’année 2003, du volume
des captures annuelles a 88.000 tonnes, réparti entre les segments de la péche
hauturiére et cotiere.

En dépit du fléchissement sensible des ventes de céphal opodes, |es expor-
tations de produits de lamer, chiffrées & 366.255 tonnes, ont connu globalement
une progression de 11,2%. Toutefois, en raison de la régression des prix sur les
marchés internationaux, les recettes totales obtenues a ce titre ont fléchi de
9,2%, a 9,4 milliards de dirhams.

BANK AL-MAGHRIB - Rapport - Exercice 2001 31



LA PRODUCTION NATIONALE

LESMINESET L'ENERGIE

LESMINES

Le secteur des mines, qui contribue pour prés d’un cinguiéme aux expor-
tations totales, s est ressenti en 2001 de I’ abondance de I’ offre et du fléchisse-
ment des cours mondiaux des phosphates et des minerais métalliques. Néan-
moins, I'indice de la production miniére nationale s'est accru de 2,4%, gréce
en particulier a I’augmentation des quantités de phosphates extraites (D). Le
groupe OCP e4t, en effet, parvenu a maintenir a prés de 35% sa part de marché
pour le minerai brut. Aussi, et compte tenu principalement de I’ appréciation du
dollar, les recettes globales d’ exportation se sont-elles inscrites en hausse de
plus de 7%, recouvrant une contraction de plus d'un cinquiéme de la valeur des
ventes extérieures des minerais métalliques.

L es phosphates

En dépit de I’ exacerbation de la concurrence, livrée notamment par la
Chine et la Jordanie, en particulier sur les marchés d’Asie et d’ Océanie, la
production de phosphates bruts, chiffrée a prés de 22 millions de tonnes, a pro-
gresse de 2,5%, afin de répondre a la demande extérieure, qui S est accrue de
1,9% d'une année a |’ autre pour s établir a 10,7 millions de tonnes. L’ accroisse-
ment des acquisitions des Etats-Unis et de I' Espagne, notamment, a permis de
compenser |e fléchissement des ventes au Mexique et a certains pays d' Asie et
d’ Europe de |’ Est. Les exportations de minerai ont procuré au total des recettes
de 4,7 milliards de dirhams, en augmentation de 13,5%.

(1) Voir annexes statistiques 111-1 et 111-2
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Les quantités de phosphate destinées aux complexes chimiques de Safi et
de Jorf Lasfar se sont établies a prés de 11,4 millions de tonnes, en hausse de
4,3%, et ont permis la fabrication de 2,8 millions de tonnes d’ acide phospho-
rique et de 2,7 millions de tonnes d’engrais, en accroissement respectivement
de 3,2% et de 11,4%. La commercialisation extérieure d’'engrais, d’ environ
2,5 millions de tonnes, a augmenté de 12,4%, tandis que celle d’ acide phospho-
rique a stagné, a 1,6 million de tonnes. La contraction de 15% des acquisitions
de I'Inde, destinataire de plus de la moitié des exportations de ce produit, a été
compensée par la hausse des achats d’ autres pays, hotamment |es Pays-Bas et
le Brésil. Au total, le chiffre d’'affaires a |’ exportation du groupe OCP s est
accru de 9% pour atteindre plus de 14 milliards de dirhams, dont 9,4 milliards
au titre des ventes extérieures de produits dérivés.

Soucieux de préserver sa position de leader sur le marché mondial des
phosphates et dérivés, I'OCP a décidé de doubler son potentiel de production
d acide phosphorique purifié, en prévoyant de construire a Jorf Lasfar une autre
unité d' une capacité annuelle de 120.000 tonnes. Parallélement, ce groupe a
acquis 74% du capital d’une importante firme indienne d’ une capacité de pro-
duction d’engrais d’ un million de tonnes par an.

Lesautresminerais

Au niveau de I’ extraction, la quasi-totalité des produits métalliques a péti
de lafaiblesse de la demande du fait du ralentissement de I’ activité économique
mondiale. Le zinc et le plomb, en particulier, ont accusé des bai sses respectives
de 13,3% et de 5,5%. La production de minerais non métalliques s est, en
revanche, inscrite en hausse, notamment la barytine et la fluorine, dont les
tonnages extraits se sont accrus successivement de 29,8% et de 25,3%.
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L’ENERGIE

Estimée a 9,7 millions de tonnes équivaent pétrole (TEP), la consomma-
tion finale d’ énergie a enregistré en 2001 une reprise de prés de 5% aprés la
stagnation observée I’ année précédente (1. Liée a la croissance de I’ activité
économique, cette évolution s est traduite par une hausse des importations de
produits énergétiques, passées de 11,1 millions de TEP en 2000 a 12,1 millions
en 2001. Toutefois, la facture énergétique, chiffrée a 21,9 milliards de dirhams,
ne s est accrue gque de 1%, en raison de la baisse des cours du pétrole.

Lesproduits pétroliers

La consommation finale de produits pétroliers a augmenté de 4% pour
s établir a 5,9 millions de tonnes, par suite de la progression de 8,1% de la
demande de fuel et de celle de gasoil et de gaz liquéfiés, respectivement de 5%
et de 4,5%. A I'inverse, la demande des autres hydrocarbures, en particulier
I’ essence, afléchi.

S'agissant des prix intérieurs appliqués aux produits pétroliers, ils ont
connu des hausses moins prononcées qu’en I'an 2000, soit en moyenne 6,6%
pour I’ essence, 6% pour le gasoil et 3,2% pour le fuel.

La production des raffineries s'est, quant a elle, éablie a 6,3 millions de
tonnes, en accroissement de 2,2% apres avoir baissé de 5,6% en 2000, tandis
que lesimportations de produits raffinés ont augmenté de 14% pour atteindre
1,7 million de tonnes.

(1) Voir annexes statistiques 111-3 a 111-7
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Les excédents de produits pétroliers de 1,8 million de tonnes, constitués
essentiellement de fuel et de naphta, ont été exportés pour une valeur de
3,1 milliards de dirhams, en hausse de 7,5% d’ une année al’ autre.

Enfin, I’ activité de prospection d’ hydrocarbures s’ est encore intensifiée en
2001. De nouveaux contrats de recherche ont été conclus avec des sociétés
pétroliéres international es, notamment en offshore au sud du pays.

L’éectricité

La consommation finale d’ électricité a atteint 12,8 milliards de kWh et
progressé de 5,1% en 2001, en liaison avec I’amélioration de |’ activité écono-
mique et |’ accroissement du taux d’ éectrification rurale, qui a atteint 50% par
suite de la connexion au réseau de 1.760 nouveaux villages.

En regard, la production nette d électricité s est sensiblement accrue en
2001 pour s établir a 13,2 milliards de kWh. Elle a été assurée a hauteur de
70% par les concessionnaires, gréce notamment au complexe thermique de
Jorf Lasfar. La production a pu étre renforcée par le démarrage du parc éolien
de Tétouan et |’ accroissement de la production d’ électricité d’ origine hydrau-
lique. Aussi, I’ apport thermique de I’ Office national de I’ électricité (ONE) &l
été sensiblement réduit, a 3,1 milliards de kWh au lieu de 4,4 milliards de kWh
un an auparavant, et celui del’ extérieur amoins de 1,6 milliard de kwh.

Pour répondre au développement continu de la demande d’ énergie élec-
trique, qui progresse annuellement de 5% en moyenne, plusieurs projets sont
en cours de réalisation. Il s agit notamment de la centrale thermique a cycle
combiné de Tahaddart, des parcs éoliens de Tanger et Tarfaya, de la station de
transfert d’ énergie par pompage a Afourer et du complexe hydroélectrique de
Dchar El Oued. De méme, les travaux de renforcement des interconnexions
électrigues, notamment avec |I' Espagne, ont été entamés cette année.
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Compte tenu de la contribution croissante du secteur privé ala production
d électricité, I’action de I’ ONE est désormais axée davantage sur le transport et
la distribution d’énergie électrique, notamment a travers la réalisation du
programme d’ électrification rurale. En outre, cet office a été autorisé, en vertu
de I’amendement de ses statuts en décembre 2001, a développer des activités
internationales, par la création de filiales. Celles-ci sont orientées notamment
vers certains pays d’' Afrique, tels que le Sénégal et la Mauritanie, et du bassin
méditerranéen, comme |’ Espagne avec laquelle I'ONE a conclu des contrats
d achat et de vente d’ électricité.

Enfin, les pouvoirs publics ont décidé en I’an 2001 de mettre en place un
observatoire de |’ énergie, qui aura pour tache principale d’ enrichir la réflexion
sur la politique national e dans ce secteur.

LESINDUSTRIES DE TRANSFORMATION

L’ indice des industries de transformation, ayant comme base |’ année 1992,
a progressé de 3,2% en 2001, rythme légerement inférieur a celui de I'année
précédente @. D’aprés I’enquéte annuelle du ministére de I'industrie, du com-
merce, de I’ énergie et des mines, la production réalisée par ce secteur en I'an
2000, a laguelle ont contribué a hauteur de prés de 44% les branches de la
chimie et parachimie ainsi que celles de I” agro-alimentaire hormis le segment des
boissons et tabacs, n'a mobilisé que 59% de I’ ensemble du potentiel productif
des entreprises. Ces derniéres, au nombre de 6.500, employant prés de 500.000 per-
sonnes, ont effectué durant I'année 2000 des investissements de plus de 11,5 mil-
liards de dirhams. L’ infrastructure d’accueil des unités industrielles s'est, au
demeurant, renforcée par |I’aménagement, en octobre 2001, d'une zone indus-
trielle dans la province d' Al Hoceima. A cet égard, il convient de signaler que
sur les 74 zones industrielles créées dans le cadre du programme national lancé
durant les années quatre-vingt, 46 sont actuellement opérationnelles et 28 autres
sont en phase d’ équipement.

(1) Voir annexe statistique V-1
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A |’exception de la branche du textile et du cuir, qui a accusé une baisse
d activité dans les compartiments de I’ habillement et de la bonneterie, toutes
les autres industries ont évolué favorablement cette année. Dans le secteur
agro-alimentaire, I’ approvisionnement en matiéres premiéres s est révélé suffi-
sant, notamment pour les conserveries de poissons, qui ont pu de ce fait
accroitre leurs ventes a I’ étranger, et les segments travaillant pour le marché
local ont, pour la plupart, bénéficié d’une activité satisfaisante. En outre, les
industries chimiques et parachimigues ont, dans I’ensemble, vu leur activité
augmenter d’une année a I’ autre, a la faveur aussi bien de la progression de la
demande locale de médicaments, de peintures et de produits d entretien que de
la bonne tenue des exportations d’ engrais. De méme, les industries mécaniques,
métallurgiques, éectriques et éectroniques ont connu une croissance sensible
cette année, en relation avec I’ orientation favorable de la mgjorité des branches,
notamment celles des ouvrages en métaux, du matériel de transport et de
I'industrie métallique de base.

Variations en %

Groupes de Pondéra- desindicesdela
branches industrielles tions production industrielle
1999 2000 2001
Industries alimentaires,
boissons et tabacs.............. 249 +1,1 +5,2 +4,5
Textile, habillement et cuir 223 -1,6 +0,7 -2,2
Chimie et parachimie......... 218 +4.,8 +3,9 +4,2

Industries mécaniques,
métallurgiques, électriques

et électroniques................. 181 +6,6 +3,5 +6,4
Bois et matériaux de
CONSLIUCLION.....ccovvveveerenee 129 +2,6 +3,5 +3,7

Ensembledesindustries
detransformation............ 1.000 +2,4 +3,5 +3,2
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L’ activité de ce groupe d'industries, apres avoir progresse de 5,2% I’ année
précédente, a connu en 2001 une augmentation de 4,5%, qui a bénéficié a la
plupart des branches composant |e secteur agro-alimentaire.

C'est ainsi que I'industrie laitiére a enregistré une hausse de sa production
de 6,1%. Celle-ci a, cependant, été complétée pour répondre aux besoins de la
consommation par un recours substantiel aux importations durant le mois de
Ramadan qui a coincidé cette année avec la période de basse |actation.

Aprés une hausse de 9,6% en |’an 2000, I’ activité de I’industrie sucriere
S est, pour sa part, maintenue a un niveau relativement élevé, avec une produc-
tion de plus d’ un million de tonnes de sucre, dont la moitié environ réalisée a
partir de sucre brut d’ origine locale.

Quant a la branche des conserves de poissons, orientée essentiellement
vers | exportation, sa production a enregistré une augmentation de 8,4%, aprés
celle de 13% en I’an 2000, en relation avec un accroissement notable des
apports de poissons, composes essentiellement de sardines. Pour ce qui est des
investi ssements réalisés en 2001 en matiére d' industrie de la péche, ils ont porté
sur 400 millions de dirhams, se traduisant par la création de 32 nouvelles
unités, dont 22 de congélation, et permettant de générer 4.200 emplois
nouveaux.

La production des minoteries industrielles s est accrue de 4,3%. Les quan-
tités écrasées, constituées a concurrence de plus de 85% de blé tendre, se sont
établies & 39 millions de quintaux.

En ce qui concerne les boissons et tabacs, la progression de I’ activité s est
sensiblement accélérée, atteignant 11,7% au lieu de 3,9% |’ année précédente,
par suite essentiellement d' une expansion de 26,4% de la production de bois-
sons non alcoolisées. Cette derniére a été stimulée par I’ accroissement de la
demande, elle-méme soutenue par le lancement de nouvelles marques de bois-
sons. La fabrication de tabacs a également progresse, de 5% cette année contre
1,4% en 2000.
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En revanche, |’ activité de I’industrie des corps gras a stagné en 2001,
aprés avoir augmenté de 3,1% un an auparavant.

La production de la branche des conserves de fruits et |égumes a, pour sa
part, diminué de 3,7%, en liaison avec |e fléchissement des approvisionnements
en agrumes et en produits maraichers, notamment latomate.

L’ activité des industries du textile, de I"habillement et du cuir a accusé
globalement une baisse de 2,2% en |’an 2001, qui recouvre un recul dans les
branches de I’ habillement et de la bonneterie et une progression notable du tra-
vail du cuir, notamment lafabrication de chaussures.

En diminution depuis 1999, la production de la branche de I” habillement
s est de nouveau inscrite en baisse sensible cette année, de |’ ordre de 5,4%.
Cette régression est liée principalement a celle de 6,1% enregistrée dans la
confection du prét a porter. La sous-branche de la lingerie et de la chemiserie a
aussi connu un recul, de 2,6%. S agissant de I’'industrie des fibres synthétiques,
elle a subi cette année une contraction de 35%, qui succéde a I’ accroissement
de 9,2% affiché en I’an 2000, tandis que la bonneterie a marqué un repli de
4,5%. En revanche, le tissage de tapis et la production de I’industrie cotonnié-
re ont augmenté respectivement de 17,4% et de 8,3%.

L'indice afférent au travail du cuir s est, pour sa part, inscrit en hausse de
5,3%, du fait essentiellement de la progression de 10,2% de la production de
chaussures, alafaveur du redressement des exportations et de I’ instauration, en
mai, d'une licence a |’ exportation de peaux tannées qui a contribué al’amélio-
ration des conditions d’ approvisionnement du secteur en matiéres premiéres.
En revanche, I’ activité des tanneries, qui avait cr( de 9,5% en I’an 2000, a
accusé un repli de 2,9%.

La production des industries de la chimie et de la parachimie, y comprisla
fabrication des articles en caoutchouc et en plastique ainsi que celle du papier et
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carton, a augmenté globalement de 4,2% en 2001, au lieu de 3,9% |’ année
précédente.

La branche de la chimie et de la parachimie a ainsi vu son indice
s accroitre de 5,9%, au lieu de 3,4% en I’an 2000, gréce principalement a la
production d' acide phosphorique qui a augmenté de 3,2%, pour atteindre 2,8 mil-
lions de tonnes. De méme, la fabrication de résines synthétiques s est accrue
de 5,2% et celle d' engrais, stimulée par le bon comportement des exportations,
s est développée de 9%. La production de médicaments et de produits pharma-
ceutiques, qui avait accusé une baisse de 8,3% en |'an 2000, a en revanche
progressé cette année de 8%, sous |’ effet du redressement de la demande. 1l en
a été de méme de la production de peintures et de vernis ainsi que de celle de
savon et de produits d’ entretien, en hausse d’ une année a |’ autre respectivement
de 16,3% et de 6,3%.

S agissant de la fabrication d' articles en caoutchouc et en plastique, elle a
accusé un recul de 2,7% en liaison, d’'une part, avec le fléchissement de 2,9%
de la production d’ ouvrages en matiere plastique, qui succede, cependant, a
I’ augmentation de 11,9% enregistrée en |’an 2000, et, d’ autre part, avec la bais-
se continue de celle des pneumatiques, affectée par la concurrence des produits
importés.

L'indice relatif alabranche du papier et carton s est accru a un rythme de
3,2%, moins soutenu que celui, de 9,7%, enregistré I’ année précédente. Cette
décélération a été engendrée par la diminution de 7,8% de la production de péte
a papier, qui intervient apres une progression de 10,7% réalisée en I’an 2000 a
la faveur d’'une appréciation des prix. En revanche, I’ activité d’ imprimerie et
d’édition ainsi que la fabrication d’articles en papier et carton se sont ren-
forcées respectivement de 8,9% et de 7,8%.
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L’ activité des industries mécaniques, métallurgiques, électriques et élec-
troniques a marqué une hausse appréciable cette année, son indice s étant accru
de 6,4% au lieu de 3,5% en 2000.

La production d' ouvrages en métaux s est ainsi inscrite en progression de
9%, en rapport avec le développement de I’ activité dans la plupart des sous-
branches, principalement celles de la menuiserie métallique, de I’emballage et
delaquincaillerie.

Dans le compartiment du matériel de transport, |’ activité s est intensifiée
de 14,3%, du fait surtout du développement de I’ assemblage de véhicules utili-
taires ains que de voitures de tourisme, respectivement de 22,7% et de 11,4%.
L’amélioration ainsi observée au sein de I’industrie automobile a trouvé son
origine principale dans la multiplication des campagnes publicitaires et des
facilités de crédit accordées a la clientéle. La production de matériel ferroviaire
a, en revanche, stagné cette année, aprés avoir augmenté de 6,6% en 2000, tan-
dis que le montage de cycles et motocycles a accusé une baisse de 2,3%, qui
succede a celle de 23,1% enregistrée I’ année précédente.

Dans le méme temps, la production de I’'industrie métallique de base a
augmenté de 7%, gréce principalement & la reprise observée dans la branche de
lasidérurgie, ou I’ activité s est inscrite en hausse de 7,7% aprés avoir stagné en
I"an 2000. La transformation de métaux non ferreux a, pour sa part, progressé
de 2,3%.

En revanche, la production de matériel éectrique et électronique s est qua-
siment maintenue a son niveau de I’an 2000. La production de piles et celle de
matériel d'éclairage ont enregistré des hausses respectives de 11,7% et de 1,3%,
aors que des mouvements de repli ont été observés dans la plupart des autres
sous-branches.

Quant a I'indice de la branche de machines et matériel d’ éguipement, en
hausse de 10,3% un an auparavant, il a accusé une baisse de 1,9%, liée au
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fléchissement enregistré dans la plupart des sous-branches, notamment celle de
la production de machines pour le travail du bois et du métal.

En raison d’une demande soutenue, stimulée par la réalisation d'infra-
structures routiéres et hoteliéres, la mise en oeuvre des investissements du
Fonds Hassan |l pour le développement économique et socia et la dynamique
imprimée au programme de logement social, la production de matériaux de
construction s'est sensiblement élargie cette année. En effet, la fabrication de
ciments a atteint 8,1 millions de tonnes en 2001, en progression de 7,7% au
regard de I’année précédente. Au demeurant, cette tendance est appelée a se
poursuivre notamment avec la construction d’ une nouvelle cimenterie a
Tétouan. Quant a la production des agglomérés, elle a, al’inverse, accusé une
baisse de 2,2%.

Enfin, I'indice afférent a la branche du bois et des articles en bois s est
accru de 5,4%, par suite d’une expansion de 20,1% de la production de contre-
plaqués et de 14,4% de celle de charpentes et de menuiserie du bétiment, les
autres activités ayant dans I’ ensembl e presque stagné.

LE TOURISME

Au terme de |’ année 2001, le nombre de touristes a atteint, au niveau mon-
dial, 689 millions, marquant une baisse annuelle d’ environ 1%, qui succéde, il
est vral, au taux de progression exceptionnel de 7% enregistré en |’an 2000. Le
recul ainsi constaté, lié au ralentissement de I’ activité économique au sein des
grands marchés émetteurs, en particulier I’ Allemagne, les Etats-Unis et le
Japon, a été aggraveé pour |’essentiel par les évenements survenus le 11 sep-
tembre aux Etats-Unis. En effet, aprés I’ augmentation de 3% enregistrée de jan-
vier a ao(t comparativement a la méme période de I’ année précédente, les flux
touristiques ont accusé durant les quatre derniers mois de |I'an 2001 une chute
de 11%. Cette contraction a touché a des degrés divers |’ ensemble des régions

42 BANK AL-MAGHRIB - Rapport - Exercice 2001



LA PRODUCTION NATIONALE

d’accueil, atteignant 30% au Moyen-Orient, 6% en Europe et 3,5% en Afrique.
Le repli du tourisme s’ est également traduit par une régression des activités qui
lui sont directement liées, notamment le transport aérien.

Bien que le secteur touristique au Maroc, al’instar de la plupart des autres
pays du bassin méditerranéen , se soit ressenti de ce contexte international défa-
vorable, il a toutefois été moins affecté par les événements du 11 septembre.
Succédant ala hausse de 2,3% observée |’ année précédente, le repli de I’ effectif
des touristes de s§jour s est, en effet, limité a 3,3% en I’an 2001, ce qui n'a pas
manqué d’avoir un impact négatif sur le transport aérien, emprunté par plus de
70% des visiteurs. Cette diminution est imputable a la contraction de 23,1%
observée durant les quatre derniers mois de cette année, qui contraste avec la
progression de 6,2% enregistrée a fin aolt. S agissant des recettes touristiques,
chiffrées a 28,8 milliards de dirhams pour |I’ensemble de I'année, €elles ont
connu une augmentation de 33,1% pour représenter |’ équivalent de 7,5% du
PIB et de 16,9% des recettes courantes de |a balance des paiements.

Dans le cadre du renforcement des infrastructures touristiques, quelgques
établissements hoteliers ont été créés et plusieurs autres réameénagés durant
I’ année 2001 pour un investissement global de 1,2 milliard de dirhams, montant
comparable a celui qui a été réalisé un an auparavant. De méme, des conven-
tions ont été signées entre I’ Etat et des investisseurs étrangers pour la construc-
tion d'unités hételiéres, ainsi que pour I'aménagement de stations balnéaires,
notamment dans les régions de Saidia et d’ Agadir.

Leflux touristique®

Les entrées de touristes étrangers ont accusé une baisse de 2% par rapport
al’année 2000, pour s éablir a 2,5 millions, dont plus de 8% sont des croisie-

(1) Voir annexe statistique V-1
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ristes. Le nombre de visiteurs européens, qui représentent plus de 80% du total
des arrivées, a avoisiné les 2 millions, s'inscrivant en diminution de prés de
3%. A |’ exception notable des Francais dont les entrées ont augmenté en un an
de 3,2%, les autres grands marchés européens ont enregistré un recul, qui a
atteint 13,7% pour |'Espagne, 13,2% pour |’Italie, 6,8% pour I’ Allemagne et
1,2% pour le Royaume-Uni. De méme, les arrivées en provenance de I’ Amé-
rique se sont réduites de 16,5% en un an.

En revanche, des résultats favorables ont pu étre réalisés sur les marchés
du monde arabe, notamment ceux du Maoyen-Orient, qui ont augmenté globale-
ment de 7,5%.

Compte tenu des arrivées des Marocains résidant a |’ étranger, qui ont
atteint pres de 2 millions, en hausse de 10,4% d'une année a l’autre, le
nombre global des touristes s ééve a 4,4 millions, marquant ainsi une hausse
de 3,2% par rapport al’ année 2000.

L’ activité hoteliere

L’ infrastructure hoteliére regroupait, a fin 2001, environ 590 établisse-
ments classés, correspondant a une capacité d’ accueil de plus de 97.000 lits. La
fréguentation hoteliére, compte tenu du tourisme des résidents, s est infléchie
de 6%, en portant sur 12,7 millions de nuitées. Cette régression recouvre un
accroissement de 5,7% des nuitées des nationaux, chiffréesa 2,4 millions, et un
recul de 8,6% de celles des étrangers, qui ont atteint 10,3 millions.La durée
moyenne de s§our de ces derniers s est éablie a 6,34 nuitées en 2001 au lieu
de 7 nuitées |’année précédente. Aussi, le taux de fréquentation hoteliere est
passe de 51,6% a 47,6% et se caractérise par d’'importantes disparités d’ une
région al’ autre, s établissant a prés de 66% a Marrakech, 60% a Agadir, 37% a
Tanger et 34% a Tétouan.
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Les mesures adoptées ou envisagées pour promouvoir le tourisme reflé-
tent la détermination des pouvoirs publics a ériger ce secteur en priorité écono-
mique afin de positionner le Maroc parmi les grandes destinations mondiales.
Cette volonté s’ est concrétisee par la signature en octobre 2001 de I’ accord
d application du programme-cadre conclu en début d'année lors des assises du
tourisme a Marrakech. Ce plan de développement du tourisme, qui prévoit un
investissement de 30 milliards de dirhams, se fixe pour objectif, a I'horizon
2010, d'attirer dix millions de touristes. A cette fin, il est prévu de porter la
capacité hoételiere a 230.000 lits et de repositionner la destination marocaine
dans les créneaux balnéaires, qui représentent 80% de la demande mondiale de
vacances. De méme, les pouvoirs publics s engagent a promouvoir la forma
tion professionnelle, a subventionner I’ achat de terrains a vocation touristique,
a alléger lafiscalité et a ouvrir de nouvelles délégations du tourisme a |’ étran-
ger. Dans le cadre de ce programme, une attention particuliére est également
accordée ala politique des prix afin de faire face a la concurrence extérieure et
de développer le tourisme intérieur. Enfin, dans le cadre de |a professionnalisa-
tion des métiers, les régles d organisation et de contréle seront unifiées et lar-
gies al’ ensemble des unités hoteliéres.
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La demande finale des résidents, chiffrée a plus de 397 milliards de
dirhams, a augmenté de 5,5%, faisant ressortir un déficit en ressources en biens
et services de 14,1 milliards, soit 3,7% du PIB au lieu de 6,3% en |’an 2000 ().

L a consommation

La consommation finale nationale, estimée a 309,6 milliards, a cri de
5,8%, au lieu de 4,3% un an auparavant, et sa part dansle PIB s'est élevée a
prés de 81%. Les dépenses des ménages en hiens et services marchands ont
augmenté de 4,5%, en liaison avec I'’amélioration des revenus dans le monde
rura et I'augmentation des salaires de certaines catégories de fonctionnaires,
tandis que la consommation des services fournis par les administrations
publiques s’ est accrue de 10,2%.

L'investissement

La formation brute de capital fixe (FBCF), soutenue par I’ augmentation
des dépenses d' équipement de I’ Etat ainsi que par les investissements réalisés
notamment dans e secteur du tourisme, S est maintenue a un montant de 85,3 mil-
liards, laissant apparaitre un taux d'investissement de 22,3% en 2001.

(1) Voir annexes statistiques 1-5 al-7
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(En millions de dirhams)

Composantes Variations
delaformation en %
brute de 1998 1999 2000 2001 2000 2001
capital fixe 1999 2000
Matériel et outillage . . 39.401| 43542| 42.519| 40.010f - 2,3 -59
Bétiment ........... 20.873| 22.206| 23.456| 24.428| + 56 +4,1
Travaux publics .. ... 11.915( 12.583| 15.559( 16.861| + 23,7 +84
Ameénagement et
plantations ......... 2376 2415 2582 2.740| + 6,9 +6,1
Bétail ............. 1175 1150 1.196| 1.225| + 4,0 +24
Formation brute de
capital fixe (FBCF) .. 75.739] 81.896| 85.312| 85.264| + 4,2 -0,1
FBCF/PIB (en %) ... 22,0 23,7 24,1 22,3 - -

Les travaux publics, qui ont représenté en 2001 pres d'un cinquiéme de la
FBCF, ont connu une expansion de 8,4%, liée au renforcement des dépenses
d’ équipement de I’ Etat dans le domaine des infrastructures de base, notamment
pour la mobilisation des ressources en eau, |’ extension du réseau routier et le
désenclavement du monde rural. Le bétiment a, quant a lui, marqué une hausse
de 4,1%, attribuable a la construction de logements, hotamment dans le cadre
du programme de lutte contre I’ habitat insalubre. Représentant prés de la moi-
tié des dépenses d' investissement, les acquisitions de matériel et outillages, qui
avaient connu une progression notable en 1999 en liaison avec le développe-
ment des télécommunications, ont fléchi de 5,9% en 2001 pour s établir a
40 milliards de dirhams.

Pour sa part, le revenu national brut disponible s est accru de 12%, pour
atteindre 415,7 milliards de dirhams, compte tenu des revenus et des transferts
nets regus de |’ extérieur, d'un montant de 32,8 milliards de dirhams, en expan-
sion cette année de plus de 90%. Aussi, |’ épargne nationale brute, d’ un montant
de 106 milliards, a-t-elle augmenté d’environ un tiers, permettant ainsi de cou-
vrir la totalité des dépenses d'investissement, tandis que I’ épargne intérieure
S est inscrite en hausse de 19,1% pour représenter une proportion de 19,1% du
PIB, aulieu de 17,4% |’ année précédente.
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La hausse des prix ala consommation, retracée a travers I’indice du codt
de la vie, n'a pas dépassé 0,6% en 2001, au lieu de 1,9% un an auparavant et
d'un taux annuel moyen de 1,4% au cours des cing dernieres années ().

Cette évolution globale est attribuable principalement aux fluctuations
conjoncturelles des prix des produits alimentaires qui ont marqué en 2001 un
recul de 1%, au lieu d’ une hausse de 1,5% un an plus tét. De leur coté, les prix
des produits non alimentaires et des services ont enregistré une augmentation
de 2% contre 2,2% |’ année précédente. De méme, s inscrivant dans la tendance
qui a prévalu depuis 1998, les prix pratiqués dans le secteur des industries
manufacturiéres hors raffinage du pétrole ont marqué un léger repli, reflétant la
baisse des colits de production. Celle-ci est imputable a la relative stabilité des
salaires et aladiminution des prix de |’ énergie. Elle a également trouvé son ori-
gine dans le recul des colts des matiéres premiéres importées, a la faveur
d’une nouvelle réduction des droits de douane, le réaménagement du panier de
cotation du dirham n’ayant pas pesé de maniére significative sur les prix. La
détente de ces derniers a, en outre, été favorisée par |’ accentuation de la concur-
rence, dans un contexte margué par le renforcement du dispositif réglementaire
en la matiere et par I’ ouverture croissante de |’ économie sur I’ extérieur. En
effet, laloi sur laliberté des prix et de la concurrence promulguée en 2000 est
entrée en vigueur en juillet 2001. Elle définit les grands axes de la politique
national e dans ce domaine, en instituant un ensemble de mesures garantissant la
trangparence des relations commerciales ainsi que la protection et I'information
des consommateurs.

(1) Voir annexes statistiques VI-1 et VI-2
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L’indicedu colt delavie

L'indice du codt de lavie afait apparaitre en 2001 une hausse de 0,6% en
moyenne annuelle, la plus faible depuis 1989, année retenue comme base 100
pour cet indicateur.

Comparativement au profil habituel, I'évolution de I'indice du colt de la
vie au cours de I’année s'est caractérisée par des fluctuations saisonnieres
moins heurtées, a I'exception de la forte hausse intervenue en décembre, sous
I” effet de la montée des prix des produits alimentaires et, plus particuliérement,
du renchérissement de prés d'un quart des légumes frais. Durant les trois pre-
miers mois de 2001, les prix a la consommation ont ains marqué une détente
sensible avant de s'inscrire en hausse en avril et mai. Au demeurant, e mouve-
ment ascendant habituellement observé durant |’ été, en relation avec |'afflux
des touristes et des Marocains résidant a I'étranger, s'est révélé trés modéré
cette année.

Variations en % des indices annuels moyens
Pondé- du colit delavie - base 100 en 1989
Groupes de produits rations Taux
(en %) 1999 2000 2001 moyen des
5 derniéres
années (%)
Produits alimentaires.......... 4515 | - 0,9 +1,5 -1,0 +0,3
dont : Viandes........ccceeunee... 1026 | - 1,7 -54 +1,4 -0,9
Légumesfrais............. 549 | -111 +21,0 - 15,0 -1,7
Produits non alimentaires
€t SErVICES ..ooevvveereeereere, 54,85 +2,1 +2,2 +2,0 +2,3
- Habillement ................. 7,48 +3,1 +2,4 +1,4 +2,9
- Habitation.................... 12,48 +2,9 +1,7 +2,1 +2,1
- Equipement ménager... 531 +1,3 +0,2 +0,1 +1,2
- Soins médicaux ........... 471 +1,2 +0,5 +1,4 +1,7
- Transport et
communications........... 757 | +1,7 +5,2 +2,6 +3,3
- Loisirs et culture.......... 474 | +1,3 +2,2 +3,6 +2,6
- Autres biens et services 1255 | +15 +2,1 +2,1 +2,1
Indicegénéral . ............. 100 +0,7 +1,9 +0,6 +1,4
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Les prix des produits alimentaires ont globalement fléchi cette année de
1%, aprés avoir augmenté de 1,5% en 2000. Cette évolution est attribuable a un
recul de 15% des prix des légumes frais, qui s étaient accrus de plus d’un cin-
quiéme un an auparavant, et ala diminution de 6,3% de ceux des poissons frais,
liée principalement & une augmentation sensible de I’ offre. Elle a également
résulté du ralentissement du rythme d’ accroissement des prix des corps gras,
passé en un an de 6% a 3,5%, en relation notamment avec |’ abaissement de
27,5% a 2,5% du droit d'importation sur les huiles alimentaires brutes, interve-
nu en novembre 2000 dans le cadre de la libéralisation de lafiliére ol éagineuse.

En ce qui concerne les prix des produits non alimentaires et des services,
ils se sont accrus de 2 %, au lieu de 2,2% en 2000 et de 2,3% en moyenne au
cours des cinq derniéres années. Cette décélération est attribuable en grande
partie aux prix des transports et des communications, dont la hausse est passée
en un an de 5,2% a 2,6%, du fait notamment de la diminution des tarifs des
transports privés et de la réduction de ceux du téléphone fixe. Elle est égae-
ment due au ralentissement de la hausse des prix des articles d'habillement et de
ceux des équipements ménagers, sous I’ effet principalement de I'accentuation
de la concurrence. Les prix afférents a la rubrique “loisirs et culture” ont, en
revanche, augmenté de 3,6% en 2001 au lieu de 2,2% |’ année précédente, en
raison surtout du relévement de 5% des prix des manuels scolaires et de la
majoration de 25% des prix de vente des quotidiens nationaux, intervenue en
mars 2001.

L'indice desprix ala production

L'indice des prix ala production industrielle a fait apparaitre une diminu-
tion de 1,8%, aprés la progression de 9,3% qui avait été enregistrée en I’an
2000 par suite essentiellement de la forte augmentation des prix pratiqués dans
la branche “cokéfaction et raffinage’.
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Hors raffinage du pétrole, les prix des produits de I'industrie manufacturiere
ont fléchi globalement de 0,7%, reflétant une tendance a la baisse des colts de

production observée dans la quasi-totalité des branches.

Variations en % des indices moyens des prix
Pondé- [ ala production industrielle- base 100 en 1997
rations
Groupes de produits (en %) Taux moyen
1999 2000 2001 sur trois
ans (%)
Industries manufacturiéres
horsraffinagedu pétrole...| 86,7 -10 +0,2 -0,7 -05
dont :
Industries alimentaires ....... .| 289 -11 -01 -0,6 -0,8
Industries chimiques.......... | 133 -21 +05 -19 -1.2
Industrie textile .................. .| 65 +0,6 -38 +0,3 -1,0
Industrie de|” habillement ...[ 6,7 -1.2 -13 -0,8 -11
Raffinage du pétrale......... | 133 +14,6 +78,8 - 6,6 +24,2
Indice général .................... 100 +0,5 +93 -18 +2,6

En effet, presque toutes les branches des industries manufacturiéres ont
procédé a des réductions de prix, a |’ exception notable de celle de “I' édition,
imprimerie et reproduction”, qui a connu une hausse de 4,6%. Les plus fortes
baisses ont été observées notamment dans les compartiments du papier et
carton et deI'industrie chimique, ou les prix ont fléchi respectivement de 9% et
de 1,9%. De méme, dans la branche du raffinage du pétrole, les prix ont été
réduits de 6,6%, aprés une augmentation de 78,8% en 2000.
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La population du Maroc en |'an 2001, estimée sur la base d'un taux
d accroissement démographique moyen de 1,6%, a atteint 29,2 millions d’ habi-
tants, en hausse de 465.000 par rapport a I’année précédente. La population
agée de 15 ans et plus a augmenté de 524.000 et s est chiffrée a prés de 20 mil-
lions. La population urbaine, qui représente prés de 56% de la population totale,
a augmenté de 459.000 en relation notamment avec |’ exode des jeunes vers les
villes, dont I’'ampleur a toutefois été atténuée grace au programme de lutte
contre les effets de |a sécheresse.

Selon les résultats de I’ enquéte nationale sur |I’emploi @, la population
active, en diminution de 55.000 en un an, S est établie a 10,2 millions. La
population active occupée est demeurée quasi stable, a 9 millions, dont 43,6%
exercent dans les activités primaires, 19,7% dans le secteur secondaire et 36,7%
dans les services. En revanche, le nombre de chdmeurs a |égérement baissé en
un an, de 1,4 a 1,3 million. Aussi, le taux de chbmage, estimé a 12,5%, s est-il
inscrit en repli de 1,1 point de pourcentage, laissant apparaitre une détente,
enregistrée notamment en milieu urbain ou ce taux est revenu de 21,5% a
19,5%. Le taux de chdmage des diplémés, bien qu’en recul de 2,5 points, se
situe encore a un niveau élevé, avec un taux de 25%.

Cette amélioration d’'ensemble de la situation du marché du travail est
attribuable au dynamisme des secteurs secondaire et tertiaire, ou les créations
nettes d’emplois se sont chiffrées a 43.000 dans le batiment et les travaux
publics, a 37.000 dans le commerce, a 20.000 dans les transports et communi-
cations et a46.000 dans |es autres services.

(1) Voir annexes statistiques VI-3 et VI-4
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En ce qui concerne le monde rura, les mesures visant a lutter contre les
effets de la sécheresse ont permis la création de 15 millions de journées de
travail lors des deux premiéres phases du programme élaboré a cet effet. La
troisiéme phase, lancée en juin 2001, a prévu, quant a elle, une enveloppe de
957 millions de dirhams destinée a stimuler |'investissement et la création
d’ emplais.

D’autres actions de promotion de |I’emploi ont été poursuivies durant
I"année 2001, notamment dans le cadre du programme de formation-insertion
et de celui du soutien a l’initiative entrepreneuriale des jeunes. C'est ainsi que
le dispositif “action-emploi”, qui visait acréer annuellement 25.000 postes de
travail sur une période de 4 ans, apermis d insérer depuis sa mise en applica
tion plus de 66.000 jeunes dipl6més, dont 500 durant le ler semestre 2001, qui
margue la fin de ce programme. Pour sa part, le plan de formation qualifiante,
dispensée sur une période de 10 mois au profit de jeunes diplémés, a bénéficié
a prés de 1.600 personnes depuis son ingtitution en septembre 1999. Lancé a
cette méme date, le programme d'appui a |I’emploi indépendant a permis
jusgu’en 2001 la création de 429 entreprises. Par ailleurs, les neuf associations
exercant I’ activité de micro-crédit ont financé plus de 207.400 petits projets
pour un montant global de 174 millions de dirhams.

Au plan ingtitutionnel, I"année 2001 a été marquée par le démarrage effectif
de I’ Agence nationale de promotion de I'emploi et des compétences (ANAPEC)
dont le rdle est d' assurer, en tant qu’intermédiaire sur le marché du travail, une
meilleure adéguation entre I’ offre et la demande d’emplois et de favoriser
I'insertion des jeunes, notamment ceux qui disposent d’'un dipldme.
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L es échanges commerciaux se sont soldés en 2001 par un déficit compa-
rable & celui de I’ exercice précédent, et représentant 11,4% du PIB, au lieu de
12,3% en I’an 2000. Les recettes d' exportation se sont dans |’ ensembl e inscrites
en hausse, a |I’exception notable des ventes de crustacés, mollusques et
coquillages, dont la production s est sensiblement infléchie en relation notam-
ment avec le repos biologique, ainsi que de celles de composants é ectroniques
et de péte a papier. Quant aux importations, elles ont bénéficié de la baisse des
prix de nombre de produits sur les marchés internationaux, en particulier le
pétrole, laquelle a atténué I’ effet du renchérissement lié a la dépréciation de la
monnaie nationale.

Les importations, d’ un montant de 124,1 milliards de dirhams, ont marqué
une hausse de 1,3%, aprés celle de 15,7% enregistrée en 2000. Cette décéléra-
tion a résulté du repli des acquisitions d’avions et d appareils de télécommuni-
cations, ainsi que de la stahilité de la facture énergétique, les autres achats a
I’ éranger ayant globalement augmenté. Arrétées a 80,4 milliards de dirhams,
les exportations se sont, quant a elles, accrues de 2%, au lieu de 7,1% |’ année
précédente. Cette progression est attribuable, notamment, aux ventes de phos-
phates et dérivés, ainsi que de biens finis de consommation.

En conséquence, le déficit commercial, qui S était fortement creusé en
2000, s est stabilisé 4 43,6 milliards de dirhams, tandis que le taux de couverture
des importations par les exportations, chiffré a 64,8%, s est |égérement amé-
lioré d’'une année al’autre O, commeil ressort du tableau ci-aprés :

(1) Voir annexes statistiques VII-1 aVll-4
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En millions de dirhams 2000 2001 Variations
en %
Importations CA.F. ...ooooveeeceee, 122.527 124.081 + 13
Exportations F.O.B........ccccoeiiiiiireee 78.827 80.440 + 20
SOIAE.....ccove e - 43.700 - 43.641 - 01
Taux de couverture (en %) .... .cccoveneee. 64,3 64,8 -

LESIMPORTATIONS

Chiffrées a 124,1 milliards de dirhams, les importations ont enregistré un
accroissement de 1,3%, recouvrant une hausse des acquisitions de demi-pro-
duits, de denrées alimentaires et de biens de consommation et, a I'inverse, un
repli des achats de produits bruts d’ origine minérale et surtout de biens d’ équi-
pement. Quant a la facture énergétique, €elle s'est maintenue a son niveau de

I” année précédente.
I mportations par Variations
catégorie de produits 2000 2001
(en millions de dirhams) Montants En %
Alimentation, boissons et
tabaCs ...cvecce e 14.210 15.348 +1.138 + 8,0
Energie et [ubrifiants................ 21.657 21.874 + 217 + 10
Produits bruts.........c.ccccveveennnne. 8.055 7.646 - 409 - 51
Demi-produits ) ........ccceevveenee. 24.365 26.387 +2.022 + 83
Produits finis d'équipement ...... 25.418 22.907 -2.511 - 99
Produits finis de consommation 28.822 29.919 + 1.097 + 38
Total..oeeeeseeis e 122.527 | 124.081 +1.554 + 13

(*) Y compris!’or industriel

Les importations de produits alimentaires, dont les prix se sont générae-
ment inscrits en hausse, ont atteint 15,3 milliards de dirhams, en augmentation
de 8%. A elles seules, les acquisitions de céréales se sont accrues de 10,8%
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pour s établir a 8,6 milliards de dirhams. Sur ce total, 6,2 milliards ont porté sur
les achats de blé, qui ont progressé de 12,4%, pour un volume en baisse de
2,4%, a 33,6 millions de quintaux. Pour leur part, les acquisitions de sucre,
chiffrées a 1,5 milliard de dirhams, ont marqué un accroissement de 5,3%,
tandis que celles de produits laitiers sont passées, d’une année a |’ autre,
de 674 millions a 971 millions de dirhams, en éargissement de plus de 44%.

Evaluée a 21,9 milliards de dirhams, la facture énergétique s est mainte-
nue a un niveau proche de celui enregistré en I'an 2000. Les acquisitions de
pétrole brut, chiffrées a 14,5 milliards, ont diminué de 1,5% en relation avec la
baisse du prix moyen du baril, le volume importé ayant augmenté de 5,9%. De
méme, les approvisionnements en produits pétroliers raffinés, pour une valeur
de 4,7 milliards, se sont inscrits en |éger retrait en dépit de I’ accroissement des
guantités importées, en particulier de gazole et de fioul. Pour leur part, les
importations d’ énergie électrique, d'un montant de 362 millions de dirhams,
ont fléchi de prés de moitié. En revanche, les achats de charbon se sont élevés a
2,3 milliards de dirhams et accrus de pres de 60%, sous I’ effet conjugué de
I” augmentation des besoins des central es thermiques et de la hausse des prix.

Les importations de produits bruts se sont établies a 7,6 milliards de
dirhams, en diminution de 5,1%. Celle-ci est attribuable a la contraction des
acquisitions de soufre et de bois bruts, revenues respectivement a 878 millions
et 1,6 milliard de dirhams, au lieu de 1,3 milliard et 1,8 milliard un an aupara-
vant. Les importations d’ huiles végétales, chiffrées a 1,7 milliard de dirhams,
ont al’inverse augmenté de 12,4%.

Les approvisionnements en demi-produits, comptabilisés pour 26,4 mil-
liards de dirhams, ont enregistré une progression de 8,3%, qui a concerné
toutes les composantes de ce groupe de produits. En particulier, les importa-
tions de matiéres plastiques et de produits chimiques se sont élevées respective-
ment a 3,2 milliards et 3,7 milliards de dirhams et élargies de 11,6% et 7,1%,
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tandis que celles de produits métallurgiques et sidérurgiques ont augmenté de
2,4% pour s établir 25,5 milliards de dirhams.

Les importations de biens d’ éguipement, chiffrées a 22,9 milliards de
dirhams, se sont inscrites en baisse de 9,9%. Celle-ci est liée, en grande partie,
alacontraction des achats d’ avions ainsi que d’ appareils é ectriques de télépho-
nie et d’ émetteurs de télécommunications, qui s étaient fortement accrus
I’année précédente. Les acquisitions de machines et d appareils divers, d’un
montant de 4,7 milliards de dirhams, ont marqué, quant a elles, une hausse de
3,3%, tandis que celles de biens d’ équipement agricole sont passees, d’ une
année al’ autre, de 724 millions a 888 millions de dirhams.

L es importations de biens de consommation, effectuées pour un peu moins
de la moitié dans le cadre de I’admission temporaire sans paiement, ont atteint
29,9 milliards de dirhams et progressé de 3,8%. A €lles seules, les acquisitions
de produits textiles, réalisées en majeure partie au titre de ce régime, se sont
établies a 12,2 milliards de dirhams, en accroissement de 13,5%. De méme, les
achats de voitures de tourisme, de piéces détachées ainsi que de médicaments
ont enregistré des hausses notables, pour s élever respectivement a 2,1 mil-
liards, a1l milliard et a 1,7 milliard de dirhams.

LESEXPORTATIONS

Les recettes d’ exportation ont augmenté de 2%, pour atteindre 80,4 mil-
liards de dirhams. Les ventes de biens finis de consommation ainsi que de
phosphates et dérivés, qui en représentent respectivement 39% et 17,5%, se
sont accrues, alors que celles de biens d’ éguipement et de produits alimentaires
se sont inscrites en baisse.
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Exportations par Variations
catégorie de produits 2000 2001
(en millions de dirhams) Montants En %

Alimentation, boissons

ettabacs .....ccooveieeicecce, 16.751 16.185 - 566 - 34
Energie et [ubrifiants................ 2.882 3.098 + 216 + 75
Produits bruts...........ccccvvvvenneene. 7.569 7.542 - 27 - 04
Demi-produits™........ccceevveeenens 17.063 17.763 + 700 + 41
Produits finis d'équipement ...... 4.809 4.460 - 349 - 73

Produits finis de consommation 29.753 31.392 +1.639 +55

TOtAl v . 78.827 80.440 +1.613 +2,0

(*) Y compris|’or industriel

L es exportations de produits alimentaires, d'un montant de 16,2 milliards
de dirhams, ont fléchi de 3,4%, consecutivement a la contraction de plus d’un
quart des ventes de crustacés, mollusques et coquillages, revenues d' une année
a I’autre de 6,7 milliards a prés de 5 milliards de dirhams. En revanche, les
exportations de primeurs ont progressé de 6,7%, tandis que les ventes de pois-
sons frais et en conserves ainsi que celles de farine de poissons ont augmenté
globalement de 20,8%, pour atteindre 4,3 milliards de dirhams.

D’un montant de 7,5 milliards de dirhams, les exportations de produits
bruts se sont maintenues a leur niveau de I’an 2000. Alors que les ventes de
phosphates, qui ont rapporté 4,7 milliards de dirhams, ont progressé de 13,5%,
les livraisons des autres minerais ont fléchi de 8,9%, a 1,5 milliard de dirhams,
et celles de péte a papier et de liége ont diminué de plus de maitié.

Arrétées a 17,8 milliards de dirhams, |es exportations de demi-produits ont
marqué une hausse de 4,1%, attribuable aux ventes d’engrais naturels et chi-
miques. Chiffrées a4 milliards de dirhams, celles-ci se sont accrues de 17,1%,
pour un volume en progression de 12,4%. Les exportations d’ acide phospho-
rique ainsi que celles de transistors sont demeurées stables, respectivement a
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5,4 milliards et 4,3 milliards de dirhams. Pour leur part, les recettes d’ exporta-
tion de cuirs et peaux ont accuseé une contraction de plus de 36%.

En s établissant & 4,5 milliards de dirhams, les ventes de biens d’ équipe-
ment, effectuées pour plus des neuf dixiémes sous le régime de I’admission
temporaire, ont enregistré un fléchissement de 7,3%. Hormis les fils et cables
pour I'électricité, inscrits pour 2,5 milliards de dirhams et en expansion de
21,1%, les autres exportations, notamment de semi-conducteurs, ont générale-
ment accusé des baisses plus ou moins sensibles.

Les ventes de biens finis de consommation, réalisées presgue en totalité
dans le cadre du régime de |’ admission temporaire, se sont élevéesa 31,4 mil-
liards de dirhams et accrues de 5,5%. Cette évolution a résulté, pour I’ essentiel,
du développement des exportations de vétements confectionnés, passées de
16,2 milliards a 17,2 milliards de dirhams. Les ventes de chaussures, arrétées a
1,3 milliard, et celles de tissus de fibres et de coton, a 680 millions de dirhams,
ont progressé, pour leur part, respectivement de 14% et de 43,8%. Quant a la
valeur des livraisons d'articles de bonneterie, elle s est stabilisée a 8,9 mil-
liards de dirhams, apres avoir augmenté de 10,7% |’ année précédente.

REPARTITION GEOGRAPHIQUE DESECHANGES

Les échanges commerciaux demeurent concentrés sur I’Union européen-
ne, pour pres des trois quarts a I’ exportation et pour 56,2% a |I'importation.
Chiffré a 11,1 milliards de dirhams, le déficit commercia envers les pays de
I’Union a enregistré un allégement de 8%, par suite, d'une part, du recul des
importations en provenance de la Suéde, notamment celles d’ appareils de télé-
communications, et, d' autre part, de la progression des exportations vers les
Pays-Bas et |"Espagne, qui constitue le deuxiéme client du Maroc. Chiffré a
prés de 8 milliards de dirhams, e déficit commercia vis-a-vis des autres pays
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de I’ Europe s est creuse globalement de plus de moiti€, en passant, al’ égard de
laRussie en particulier, de 2 milliards a 3,5 milliards de dirhams.

Avec nos principaux fournisseurs de pétrole, I’ Arabie Saoudite, I’ Iraq et
I"lran, le solde déficitaire a porté sur un montant total de 12,3 milliards, en
diminution de 11% d'une année al’ autre.

L’ excédent des échanges avec I'Inde, qui reste la principale destination
pour les ventes d’ acide phosphorique, s est établi a 2,1 milliards, au lieu de
2,7 milliards en 2000. De méme, le surplus dégagé a |’ égard du Japon, qui
recoit une large part des expéditions de crustacés, mollusques et coquillages, a
fléchi de 940 millions a 152 millions de dirhams.

Quant au déficit commercial avec les Etats-Unis, d'un montant de 1,3 mil-
liard de dirhams, il a baissé de plus des deux tiers, par suite du repli des impor-
tations, d’'avions principalement. En revanche, le solde négatif vis-a-vis du
Brésil est passé de 1,1 milliard a 2,1 milliards de dirhams, tandis que celui
enregistré a I’égard du Canada est resté quasi stable, a 2,2 milliards de
dirhams.

Les transactions commerciales ont fait ressortir avec I’ Algérie un déficit
de 2,1 milliards de dirhams, résultant des importations de gaz, tandis qu' elles
ont dégagé avec |’ ensemble des autres pays de I’ Union du Maghreb Arabe un
excédent de 150 millions de dirhams.
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Les relations financiéres avec I’ extérieur se sont caractérisées en 2001
par laréalisation de soldes excédentaires sans précédent, qui ont été dégagés au
niveau aussi bien des transactions courantes que des opérations financieres. En
effet, les recettes du tourisme et surtout les transferts effectués par les Maro-
cains résidant a |’ éranger se sont accrus aun rythme exceptionnel. De méme,
les investissements étrangers, qui ont connu ces derniéres années un dével oppe-
ment sensible, ont enregistré en 2001 un essor remarquable a la faveur de
I”ouverture du capital de Maroc Telecom. L’ ensemble de ces résultats ont été
acquis dans un contexte marqué par la poursuite des efforts de libéralisation de
I’ économie, comme en témoigne la mise en oeuvre, en mars 2001, de la deuxiéme
tranche du démantéement tarifaire dans le cadre de I’ accord de libre-échange
conclu avec I’ Union européenne.

Par ailleurs, les autorités monétaires ont procédé en avril a un réaménage-
ment du panier de cotation du dirham en vue de renforcer son ancrage al’ euro
et de réduire ainsi |I'impact exercé sur la monnaie nationale par la faiblesse
persistante de cette devise vis-a-vis du dollar sur les marchés de change
i nternationaux.

LA BALANCE DESPAIEMENTS

En 2001, la balance des paiements afait apparaitre un solde final excéden-
taire de 43,5 milliards de dirhams, venu renforcer considérablement les réserves
de change, qui ont atteint I’ équivalent de 11,7 mois d'importations de marchan-
dises générales.

Les transactions courantes ont dégagé un surplus de 18,6 milliards de
dirhams, ou 4,9% du PIB, attribuable a une progression d'un tiers des recettes
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du tourisme et de plus de 60% des transferts effectués par les Marocains rési-
dant a I’ éranger. Pour sa part, le déficit commercial a fléchi de 1,5%, tout en

demeurant relativement élevé.

Dans le méme temps, le compte de capital et d’ opérations financieres, qui

S était soldé par un déficit de 583 millions de dirhams en 2000, a dégagé cette
année un excédent de 22,5 milliards, résultant des flux financiers en faveur du
secteur privé, passés de 21,9 milliards a 37,7 milliards de dirhams, dont 33,1 mil-
liards au titre des préts et investissements. En raison a la fois de I'ampleur des
remboursements de la dette et d'un moindre recours aux emprunts exterieurs,
les sorties nettes afférentes au secteur public se sont, quant a elles, élevées a
12,2 milliards de dirhams en 2001 au lieu de 8,3 milliards un an auparavant (.

Soldes en millions de dirhams 1998 1999 2000 2001
A. Transactions courantes.................. -1.380 -1.637 -5.046 | +18.642
Biens......ccoveivee e -22.271 | -23.998 | -34.374 | -33.842
dont marchandises générales............... -30.008 | -32.318 ( -44.629 | -43.115
SENVICES .ot +8.297 | +10.905| +12.219 | +21.615
dONt VOYAQES ....covvveeveeeieeeeeeesee e +12.687 | +14.673 | +17.145 | +24.827
REVENUS ..o -9.926 -9.664 -9.271 -9.399
Transferts courants ..........ccoevvveeereneenn. +22.520 | +21.120 | +26.380 | +40.268
B. Compte de capital et d’opérations
fiNANCIEr €S ...ooveeceeeecececeee +2.218 | +16.464 -583 | +22.520
Capital.....coeverrree e -97 -83 -63 -101
Opérations finanCieres ..........ccoeevvvvnen. +2315 | +16.547 -520 | +22.621
Secteur Privé ... +5377 | +21.091| +7.557 | +33.849
Secteur pUblic .....ccveveeerieirecre - 3.167 -4.298 | -8.330 | -12.162
AULTES ... +105 -246 +253 +934
C. Ecart statistique ......ccevevrvrereenne. +1539 | +1.238 | +1.223 +2.329
Soldefinal ......coeeeveeveineeeeeee +2.377 | +16.065 | -4.406 | +43.491
(1) Voir annexe statistique VI11-1
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L es opérations cour antes

Le déficit commercial en termes FOB, qui s était accru de plus de 43% en
2000, a marqué une baisse de 1,5% pour s établir & 33,8 milliards de dirhams.
Cette évolution est attribuable aux échanges de marchandises générales dont le
solde négatif, chiffré a 43,1 milliards, s est réduit de 3,4%. Quant a la valeur
gjoutée au titre des opérations réalisées dans le cadre du régime de I’ admission
temporaire sans paiement, elle a fléchi de 9%, a 9,2 milliards de dirhams, aprés
avoir progresse de 23,8% en 2000.

Le résultat excédentaire réalisé au niveau des services s est élevé cette
année a 21,6 milliards de dirhams et accru de plus de trois quarts, a la suite de
I’expansion d' un tiers, ou 7,2 milliards, des recettes touristiques, qui ont atteint
28,8 milliards de dirhams. Compte tenu d’ une baisse de 11,4% des dépenses en
devises, qui se sont établies a4 milliards, I’ excédent de la balance des voyages
est passe, en un an, de 17,1 milliards a 24,8 milliards de dirhams.

Larubrique des frais de transport a, pour sa part, fait apparaitre un déficit
de 1,4 milliard de dirhams, en diminution de 3%, tandis que les services d’ assu-
rances ont dégagé un solde négatif, au lieu d’'un l1éger excédent en 2000. Quant
aux autres services, ils ont au total enregistré un résultat déficitaire de 1,7 mil-
liard contre 3,5 milliards de dirhams en I’ an 2000.

Chiffré a 9,4 milliards de dirhams, le déficit résultant des opérations liées a
la rémunération du capital S est quasiment maintenu a son niveau de I’ année
précédente. Toutefois, cette stabilité recouvre une expansion de plus de moitié
des dépenses au titre des revenus dont ont bénéficié les investisseurs privés
étrangers, lesquelles ont atteint 4,5 milliards de dirhams, et un allégement de
7,3% des paiements d'intéréts de la dette publique, qui se sont établis a8,5 mil-
liards de dirhams. S agissant des produits de placements publics a I’ extérieur,
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d un montant de 3,5 milliards de dirhams, ils se sont inscrits en progression de
plus d’'un quart.

Atteignant 36,9 milliards de dirhams, les transferts effectués par les Maro-
cains résidant a I’ étranger ont marqué une expansion de plus de 60%, qui a
résulté en grande partie des opérations sur billets de bangue, intervenues pour
I’essentiel alaveille de I’ entrée en vigueur de I’ euro fiduciaire. Pour leur part,
les recettes en devises au titre des pensions et autres allocations sociales sont
passees de 3,2 milliards a4 milliards de dirhams.

En ce qui concerne les transferts courants publics, réalisés principalement
sous forme d’ aides gouvernementales, les recettes se sont chiffrées a 734 mil-
lions de dirhams, tandis que les dépenses ont atteint 509 millions de dirhams,
faisant ressortir un surplus de 225 millions contre 1,1 milliard en I’an 2000.

L’ excédent des transferts courants s est aing élevé globalement a 40,3 mil-
liards, au lieu de 26,4 milliards de dirhams I’ année précédente.

L e compte de capital et d’opérationsfinancieres

Le compte de capital et d’ opérations financiéres, déficitaire de 583 mil-
lions de dirhams en 2000, a laissé apparaitre cette année un excédent de
22,5 milliards de dirhams, qui trouve son origine dans le surplus inégalé
jusque-13, de 33,8 milliards de dirhams, résultant des transactions financiéres
des entreprises privées, celles du secteur public s étant soldées par une sortie
nette de 12,2 milliards de dirhams.

En effet, les apports en devises au profit du secteur privé se sont accrus de
15,8 miilliards de dirhams pour atteindre 37,7 milliards, dont 33,1 milliards au
titre des préts et investissements. Ces derniers, constitués essentiellement
d’investissements, a concurrence de 30,6 milliards, et de préts et avances en

64 BANK AL-MAGHRIB - Rapport - Exercice 2001



LES RELATIONS FINANCIERES AVEC L'ETRANGER

comptes courants, a hauteur de 2,2 milliards de dirhams, contre respectivement
2,8 milliards et 9,6 milliards un an auparavant, ont été destinés principalement
au secteur des télécommunications, pour 26,4 milliards de dirhams. Dans ce
total, un montant de 23,3 milliards a été généré par la cession de 35% du capital
de Maroc Telecom a I'investissement privé étranger. D’ autres secteurs d’ acti-
vité ont également bénéficié de ces flux, notamment I'industrie et le commerce
gui ont drainé respectivement prés de 2,5 milliards et 1,1 milliard de dirhams.
Les dépenses au titre des préts et investissements, qui avaient porté en I’an
2000 sur un montant de 10,3 milliards de dirhams, en relation avec une opéra-
tion de refinancement du deuxieme opérateur GSM, se sont établies cette année
a 3,9 milliards de dirhams.

Les financements extérieurs mobilisés par le Trésor et les établissements
publics, d’un montant de 7,1 milliards de dirhams, ont enregistré une contrac-
tion de prés d’'un quart, qui a succédé a celle de 40% observée |’ année précé-
dente. Ce nouveau recul est imputable essentiellement aux crédits commer-
ciaux, passés dune année al’autre de 2,5 milliards a 791 millions de dirhams,
mais également aux préts en devises, qui ont porté sur 6,2 milliards au lieu de
6,6 milliards de dirhams. Les ressources recueillies aupres des principaux
bailleurs de fonds se sont, en effet, inscrites en diminution, a I’ exception de
celles consenties par la Banque européenne d’ investissement, qui ont enregistré
une expansion de pres de moitié pour s éever a1 milliard de dirhams. C'est
ainsi que les concours de la Banque mondiale et de la Banque africaine de
développement accordés a |’ appui des programmes de réforme économique et
sociale se sont réduits respectivement de 53,1% et de 11,5%, en s établissant a
683 millions et 1,2 milliard de dirhams.

En regard, les charges d’amortissement du capital de la dette extérieure
publique, chiffrées a 19,2 milliards de dirhams, ont enregistré une hausse de
10,2%. Celle-ci est imputable en partie au démarrage des remboursements par
le Trésor en 2001 de I'emprunt obligataire lancé en 1999 sur le marché finan-
cier international pour le rachat de dettes onéreuses, ainsi que du sixiéme
accord de rééchelonnement conclu avec le Club de Paris. Elle a, dans une plus
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grande mesure, résulté des opérations de conversion de la dette en investisse-
ments privés initiées avec la France et I’ Espagne, pour une enveloppe globale
de 1,2 milliard de dirhams.

Au total, les charges globales de la dette publique extérieure, aussi bien en
capital qu’'en intéréts, ont atteint 27,8 milliards de dirhams, soit 16,3% des
recettes courantes, au lieu de 18,8% en |’ an 2000.

LE MARCHE DES CHANGES

La cotation des devises

Afin de renforcer I'ancrage du dirham al’euro et limiter ainsi sa volatilité
vis-&vis de lamonnaie de notre principale zone d’ échanges, les autorités moné-
taires ont procédé le 25 avril 2001 & un réaménagement du panier de cotation qui
S est traduit, a cette date, par une dépréciation du dirham de |’ ordre de 5%.

Sur I’ensemble de I’année, le dirham s est déprécié en moyenne de 6%
vis-avisdu dollar et de 3,1% et 1,1% par rapport respectivement al’euro et ala
livre sterling, alors qu’il s'est apprécié de 6,1% al’ égard du yen®. En définiti-
ve, le taux de change effectif du dirham a enregistré une dépréciation de 3,6%
en valeur nominale et de 5,4% en termes réels.

(2) Voir annexes statistiques I X-1 et 1X-2
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L esopérations de change

L’ activité des banques sur le marché des changes S est caractérisée en |’an
2001, d’une part, par un repli des opérations de change au comptant et d arbi-
trage de devises contre devises avec les correspondants étrangers et, d autre
part, par un accroissement sensible tant de leurs transactions a terme que de
leurs dépbts aupres de la Banque centrale. Parallélement, leurs positions de
change, détenues pour |’ essentiel en dollar américain et en euro, principales
devises de réglement des transactions avec I’ étranger, sont restées largement en
deca des ratios réglementaires.

Les opérations interbancaires d’ achat et de vente au comptant de devises
contre dirhams se sont établies, en moyenne mensuelle, a 1,5 milliard de
dirhams au lieu de 1,6 milliard en 2000. A ce niveau, €lles ont représenté 7,3%
des transactions effectuées avec la clientéle.

Les opérations de méme nature réalisées par les bangques avec Bank Al-
Maghrib sont demeurées limitées et ont porté presque exclusivement sur des
achats de devises, qui se sont établis en moyenne mensuelle a 255 millions de
dirhams, au lieu de 967 millions un an auparavant. En effet, en vue notamment
de faire face a leurs engagements de change a terme, les banques ont préféré
placer leurs excédents de trésorerie sous forme de dépéts auprés de la Banque
centrale. Ces derniers ont ainsi  plus que doublé d'une année a I’ autre, attei-
gnant, en moyenne des fins de mois, prés de 3,8 milliards de dirhams.

S agissant des arbitrages de devises contre devises initiés par les banques
avec leurs correspondants étrangers, qui ont cette année encore porté pour plus
des neuf dixiemes sur le dollar et I’euro, ils ont connu une tendance baissiére
tout au long de I’année, s établissant en moyenne mensuelle a 10,1 milliards
de dirhams, au lieu de 11,9 milliards en 2000. Cette évolution s explique par
I" attitude prudente adoptée par les banques dans leur gestion du risque de chan-
ge, en particulier aprés les événements du 11 septembre.
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En revanche, les engagements de change a terme des banques ont de
nouveau sensiblement augmenté, pour atteindre, en moyenne des fins de mois,
7,1 milliards de dirhams au lieu de 4,7 milliards en I’ an 2000. Cette progression
d ensemble est attribuable essentiellement & |’ accroissement de 70% des opéra-
tions de couverture des importations, qui ont atteint 5,4 milliards, celles des-
tinées a faire face au risque de change encouru par les exportateurs n’ ayant

connu gu’'un léger accroissement, en passant de 1,5 milliard a 1,7 milliard de
dirhams.

Lesopérationsde préts et emprunts

Sur la base des moyennes des fins de mois, I’ encours des préts et emprunts
interbancaires en devises est demeuré stable, a 951 millions de dirhams.
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La politique adoptée dans le domaine des finances publiques est restée
axée sur I’amélioration de I’ efficience du systeme fiscal et larationalisation des
dépenses. Au niveau des rédisations, la situation du Trésor a été confortée cette
année par les recettes substantielles procurées par |’ ouverture de 35% du capital
de Maroc Telecom. L'Etat a pu ainsi ramener le déficit budgétaire a moins de
3% du PIB tout en augmentant les dépenses d’ éguipement, qui ont été ren-
forcées par ailleurs par celles du Fonds Hassan Il pour le développement
économique et social. De méme, les interventions a caractére social ont été sou-
tenues par les dotations au titre du programme de lutte contre les effets de la
sécheresse et des subventions des prix a la consommation. L’ Etat a, en outre,
procédé a la régularisation de la situation de certaines catégories de fonction-
naires en application des accords conclus dans le cadre du dialogue social et a
pu engager des actions de restructuration en faveur de certains organismes
publics.

Les dispositions fiscales contenues dans la loi de finances pour I’année
2001 visent a stimuler I’ investissement privé atravers des baisses des taux de la
taxe sur la valeur gjoutée (TVA) et des droits d’ enregistrement en faveur du
secteur touristique, I’exonération de certains secteurs sociaux de la TVA et
I’extension de la durée de I’ exonération fiscale des agriculteurs jusqu’en I’an
2010. De méme, il a été décidé d’ abaisser de 500 millions a 200 millions de
dirhams le montant minimum des programmes d’ investissement ouvrant droit a
la conclusion de conventions avec |’ Etat en vue de |’ obtention d' avantages spé-
cifigues. La loi de finances a également prévu des réductions des droits de
douane dans le cadre de la poursuite du processus de démantélement tarifaire.
De méme, et afin de contribuer au développement du marché des capitaux, un
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abattement sur I'lS a été accordé jusqu’en 2003 aux entreprises lors de leur
introduction en bourse, a concurrence de 50% ou 25% selon que celle-ci
s accompagne ou non d’ une augmentation de capital @.

L’EXECUTION DE LA LOI DE FINANCES 2001

L' exécution de laloi de finances pour |’ année 2001, qui marque le retour a
un exercice budgétaire couvrant |'année civile, a bénéficié de |'impact favo-
rable découlant des recettes de privatisation, qui ont permis, en un an, de rame-
ner le déficit budgétaire de 5,9% du PIB & 2,7%, niveau en deca de lalimite de
3% fixée initialement.

Les recettes ordinaires, y compris celles découlant de la cession de 35%
du capital de Maroc Telecom, ont en effet enregistré une progression de 25,8 mil-
liards de dirhams ou 27,8%, dépassant largement |’ augmentation de 6,9 mil-
liards ou 8,1% qu’ont connue les dépenses courantes. Aussi, |’ excédent du
budget ordinaire, passé de 7,3 milliards a 26,2 milliards, a-t-il permis de cou-
vrir latotalité des dépenses d' investissement de I’ Etat, chiffrées a21,3 milliards
de dirhams.

Lesressourcesordinairesdu Trésor

Les ressources ordinaires du Trésor ont atteint 118,7 milliards de dirhams,
enregistrant par rapport a I'année précédente une expansion de 27,8%, attri-
buable pour I'essentiel aux recettes non fiscales, qui ont plus que quadruplé

(1) Voir annexes statistiques X-1 a X-4
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pour atteindre 31,8 milliards de dirhams consecutivement a1’ ouverture du capi-
tal de Maroc Telecom. Les autres recettes non fiscales se sont également ins-
crites en hausse, a I’ exception de celles des monopoles, qui ont fléchi de 7,2%
pour s établir 24,9 milliards de dirhams.

Pour leur part, les recettes fiscales, chiffrées a prés de 84 milliards de
dirhams, se sont accrues de 4,4% en dépit de la baisse des droits de douane et
des différents alégements consentis en faveur de certains secteurs au titre de
I'lS et de I'impbt général sur le revenu (IGR). Les rentrées d’impdts directs se
sont élevées a 27,9 milliards de dirhams, en hausse de 4%. Celle-ci a résulté
des recettes procurées par I'1S, qui ont progresse de 6,9% pour s élever a10,8 mil-
liards de dirhams. Elle est imputable dans une moindre mesure & |’ augmenta-
tion de 4,7% enregistrée par les impdts sur le revenu dans leur ensemble.

S'agissant des impd6ts indirects, d’un montant de 39,2 milliards de
dirhams, ils ont marqué une progression de 6,9%. Dans cet ensemble, les
recettes de la TVA ont augmenté de 8,5% pour s établir a 23,3 milliards de
dirhams, dont 12,8 milliards afférents aux importations. De méme, les taxes
intérieures de consommation, qui se sont chiffrées & 15,9 milliards, se sont
accrues de 4,6% par suite de la hausse de 5% des recettes provenant des prélé-
vements sur les produits énergétiques, évaluées a 9,2 milliards de dirhams. Les
droits de douane ont, a I’'inverse, baissé de 3,6% en liaison avec I’entrée en
vigueur, depuis le début du mois de mars 2001, de la deuxiéme tranche du
démantélement tarifaire, et du fait également de la réduction de 27,5% a 2,5%
du droit d’ importation sur les huiles alimentaires brutes, dans le cadre de la
libéralisation de la filiére oléagineuse entrée en vigueur en hovembre 2000. Les
droits d’ enregistrement et de timbre, ont, pour leur part, rapporté 4,5 milliards
de dirhams, au lieu de 4,2 milliards I’ exercice précédent.
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Lesdépensesdu Trésor

Les charges budgétaires ont atteint 129,1 milliards de dirhams, enregis-
trant une hausse de 15,4 milliards ou 13,6% imputable aux dépenses tant cou-
rantes que d’investissement.

L es dépenses ordinaires se sont accrues de 8,1% pour s établir 92,5 mil-
liards de dirhams, dont 48 milliards de dirhams au titre des charges du person-
nel. Ces dernieres ont augmenté de 12,9% en raison des régul arisations opérées
en vue de la revalorisation des traitements de certaines catégories de fonction-
naires, dans le cadre du dialogue social engagé en 1996. Quant aux dépenses
en intéréts de la dette publique, d’un montant de 18,8 milliards de dirhams,
elles ont enregistré une |égére augmentation, imputable aux charges de la dette
intérieure, passées de 12,3 a 12,9 milliards de dirhams, le service en intéréts de
la dette extérieure ayant, al'inverse, diminué de 6,3% pour s établir a5,9 mil-
liards. Dans le méme temps, les subventions du Trésor au titre de la compensa
tion, chiffrées a pres de 7,2 milliards de dirhams, se sont réduites de 414 mil-
lions de dirhams ou 5,4%.

Les dépenses d'investissement ont, pour leur part, connu une hausse de
10,4% pour atteindre 21,3 milliards de dirhams. Compte tenu, par ailleurs, des
opérations des comptes spéciaux du Trésor, dont les versements au Fonds
Hassan Il pour le développement économique et social, le déficit budgétaire
sest établi a 10,4 milliards de dirhams, au lieu de 20,8 milliards un an aupara-
vant. Toutefois, si en I’an 2000 le Trésor avait été amené, du fait du retard pris
dans |” ouverture du capital de Maroc Telecom, a constituer des arriérés de paie-
ment a hauteur de 12 milliards de dirhams, il a, au contraire, procédé cette
année a |I’apurement de ces arriérés, pour un montant de 8,8 milliards de
dirhams. Aussi, le besoin de financement est-il passé en un an de 8,7 milliards a
19,2 milliards de dirhams.
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LE FINANCEMENT DU DEFICIT DU TRESOR

Afin de faire face a son besoin de financement ainsi qu’'a des sorties
nettes de 9,8 milliards de dirhams au titre de |a dette extérieure, le Trésor a, a
I'instar des derniéres années , accru ses recours nhets au financement intérieur,
les portant & 29 milliards de dirhams, au lieu de 15 milliards en I’ an 2000.

y—— .
En millions de dirhams ASBS%* 'Aéggie
Recettes Ordinair €S ......oceeveeenieenieeneneseeseseee e 92.877 118.703

Recettes fiSCaleS......vvininnrierereeeee e 80.473 83.988

Recettes non fisCales. ... vvvererereeeeeereee 7.403 31.796

Recettes de certains comptes spéciauXx ...........cu.....

(0 [T == o SR 5.001 2919
Dépenses OrdiNair€S......ccoevveeereeeeeeesiese s sreees 85.544 92.502
dont intéréts de la dette publique........ ccoeevevevreenenee, (18.620) (18.754)
0] Lo (o o [T = 1] 2 7.333 26.201
Dépenses d'équipement ........cccvveeeeerrneeneseseseeenes 19.249 21.253
Solde des comptes SPECIAUX .....cvrveeers veverereerereererennns - 6.958 -4.692
FondsHassan 11 ... v, 1.902 10.613
Excédent ou déficit global..........cccoevveveicinececen, -20.776 -10.357
Variation deSarriérés.......coovevveins vevereeeneeniens +12.059 -8.796
DEfiCit dECAISSE ..o -8.717 -19.153
Financement Net........cccocvvvvinevenececeeeeee e 8.717 19.153

Financement eXtérieur ........ccocvvvvevreieneeesieennenns -6.319 -9.798

TIFAOES .veee e e 5.729 3.405
Remboursements........cccooeorinininininncnee -12.048 -13.203
Financement intérieur .........vvvvniennienenns 15.036 28.951
Financement bancaire ..........cccocevevenicnenene, 8.678 -7.795
- Bank Al-Maghrib ()......cccooves v, 1.866 -19.227 ()
-BanqUeS ... 6.812 11.432
Financement non bancaire .........c.ccccceeveenvenenne. 6.358 36.746
- marché des CapitauX ........coeeeeerereereerererienene 1.753 18.860
- Dépots a caractére monétaire...........c..cun.... 461 113
- AULreS dEPOLS ...veeeeeieeee e 4.144 17.773 @
(*) Non comprisles chéques prisal’ escompte.
(**) Chiffres rectifiés.
(1) Dont 10 milliards de dirhams de placements effectués par le Trésor au titre du compte du
Fonds Hassan |1 pour le développement économique et social.
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L efinancement extérieur

Les mouvements de capitaux avec |’ éranger se sont soldés par des sorties
nettes de 9,8 milliards de dirhams, au lieu de 6,3 milliards en I’an 2000, pour-
suivant ainsi le mouvement de désengagement de I Etat vis-a-vis de |’ extérieur.

En effet, les concours extérieurs dont a bénéficié le Trésor se sont établis a
3,4 milliards de dirhams, en diminution de 40,6%. Ces apports de fonds ont été
fournis par la Banque africaine de développement a hauteur de 843 millions et
par le Fonds monétaire arabe pour un montant identique. La Banque mondiale
et la France ont, pour leur part, accordé des préts s élevant respectivement a
551 millions et 243 millions de dirhams.

En regard, les remboursements de la dette extérieure se sont accrus de
9,6% pour atteindre 13,2 milliards de dirhams, dont 1,2 milliard au titre des
opérations de conversion de ladette en investissements prives.

Lefinancement intérieur

Le recours net au financement intérieur a quasiment doublé en 2001, en
totalisant 29 milliards de dirhams. D’une part, le Trésor s est désendetté a
I’égard de la Banque centrale, notamment en remboursant la facilité de caisse,
et a constitué aupres d’elle un dép6t de 10 milliards de dirhams au titre du
compte du Fonds Hassan Il pour le développement économique et social.
D’autre part, le Trésor a fortement accru ses recours nets au marché des capi-
taux, qui ont ainsi dépassé les 30 milliards de dirhams. Sur ce total, le montant
net recueilli au titre des émissions par adjudications a représenté 26,7 mil-
liards, dont 13,2 milliards souscrits par les banques, 9,5 milliards par les
sociétés d assurance et les organismes de prévoyance et 4,7 milliards par les
OPCVM et les sociétés de bourse. Les souscriptions nettes a I’ émission perma-
nente de bons a six mois se sont, pour leur part, accrues de 5,4 milliards de
dirhams.
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LA DETTE PUBLIQUE DIRECTE

La dette publique intérieure a augmenté de 11,6% pour s établir, a fin
décembre 2001, a environ 182 milliards de dirhams ou 62% de |’ endettement
global. Les emprunts contractés par suite de I’ émission de bons par voie d’ adju-
dication ou a guichet ouvert, qui se sont établis respectivement a 143 milliards
et 29,4 milliards, ont fortement augmenté, alors que les montants aff érents aux
autres instruments de la dette se sont inscrits en baisse. Par catégorie de créan-
cier, le portefeuille d' effets publics des banques s est élevé a 72,3 milliards de
dirhams et celui des investisseursinstitutionnels a 83 milliards de dirhams.

En recul continu depuis 1993, |a dette extérieure s est établie a 111,5 mil-
liards de dirhams, au lieu de 118,7 milliards en 2000, et sa part dans I’ endette-
ment global adiminué, en un an, de 41% a 38%.

En définitive, I’encours de la dette publique totale est passé de 291 mil-
liards de dirhams en |I’an 2000 & 293 milliards en 2001, représentant ainsi
I"équivalent respectivement de 82,2% et 76,5% du PIB.
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LA POLITIQUE MONETAIRE

A l'instar des derniéres années, la politique monétaire a continué d'ceuvrer,
en 2001, pour la consolidation de la stabilité des prix et la création de condi-
tions favorables a une croissance économigue soutenue. Dans les limites com-
patibles avec cet objectif, elle a également tenu compte des retombées que
I” ouverture du capital de Maroc Telecom devait avoir tant sur le compte exté-
rieur que sur les finances publiques et, partant, sur I'évolution monétaire et la
liquidité du marché. Dans ces conditions, I'objectif monétaire, arrété de maniére
concertée, a été fixé a un niveau optimal, et une nouvelle impulsion a été
donnée au mouvement de baisse maitrisée des taux d'intérét.

En effet, la conciliation de I'objectif monétaire avec d’'importantes entrées
de devises et un financement sansrestriction de |'activité économique a été ren-
due possible par une réduction des recours du Trésor au financement bancaire.
Ainsi, la norme de progression monétaire a été fixée pour I'année 2001, par
référence a I'agrégat M1, dans une fourchette de 9% a 10%, sur la base d'un
taux de croissance escompté de 8% du PIB et d'une hausse des prix dans la
limite de 2,5%.

En vue de favoriser |'assouplissement des conditions de financement de
I'économie, Bank Al-Maghrib a, dés le 21 mars 2001 puis de nouveau le
8 novembre de la méme année, abaissé, au total, de 75 points de base le taux de
ses avances aux bangues a 7 jours sur appels d'offres et de 125 points de base
celui des avances a 5 jours, les ramenant respectivement a 4,25% et a 5,25%.
Elle aainsi réduit la marge entre les taux directeurs de 150 points de base a
100 points de base, afin de limiter la volatilité du taux interbancaire et de lui
conférer davantage de pertinence en tant qu'indicateur auquel se référent les
opérateurs pour leurs prises de décisions.
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Parallélement, Bank Al-Maghrib, en fonction des objectifs retenus et de
I'évolution de la liquidité bancaire, a modulé le volume de ses avances aux
banques et procédé a des opérations d'open market et a des reprises de liqui-
dités. Ce faisant, elle avisé a maintenir le taux du marché interbancaire a l'inté-
rieur de la bande délimitée par le taux des avances a 7 jours sur appels d'offres
et celui des avances a 5 jours. Toutefois, lorsgue les banques ne recourent plus
au refinancement de Bank Al-Maghrib, le taux des reprises de liquidités
devient defait le taux directeur plancher @.

LESINSTRUMENTSDE LA POLITIQUE MONETAIRE

Les instruments de |la politique monétaire mis en place par Bank Al-Magh-
rib n'ont pas fait I'objet de réaménagement majeur en 2001, al'exception du ratio
de la réserve monétaire, dont le mode de calcul a été modifié en vue de son
adaptation au contexte d'abondance de liquidités qui a caractérisé cet exercice.

Il convient de rappeler qu'apres |'épuisement des liquidités excédentaires
générées par |'attribution de la deuxieme licence du GSM en ao(t 1999, Bank
Al-Maghrib avait rétabli, a compter du 22 mai 2000, les modalités de constitu-
tion de la réserve monétaire en moyenne des soldes créditeurs des comptes des
banques au cours d'une période de référence d'un mois. Outre la souplesse qu'il
confere a la gestion des trésoreries bancaires, ce mode de calcul contribue, en
effet, a limiter la volatilité des taux sur le marché interbancaire ainsi que celle
des interventions de la Banque centrale.

Comme le marché était redevenu “ hors-banque’, sous I'effet de I'abon-
dance des liquidités résultant de I'ampleur des entrées de devises enregistrées
cette année, Bank Al-Maghrib a dii imposer provisoirement aux banques, a partir

(1) Voir annexes statistiques X1-1 a X1-13
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du 12 septembre 2001, de respecter en permanence le coefficient de la réserve
monétaire et ce, afin de limiter |'effet des fluctuations des dépdts constitués a ce
titre sur larégulation du marché monétaire.

LA MISE EN (EUVRE DE LA POLITIQUE MONETAIRE

La persistance du resserrement qui avait caractérisé les trésoreries ban-
caires au cours des derniers mois de I’année précédente jusqu'a la troisiéme
semaine de février 2001 a amené Bank Al-Maghrib a accroitre de 1,8 milliard
ses avances aux banques, en les portant a 9 milliards de dirhams au 20 février.
La Banqgue centrale a, en outre, injecté des liquidités de prés de 1 milliard, en
achetant des bons du Trésor sur le marché secondaire. Dans ces conditions, le
taux du marché interbancaire, bien que soumis a de fortes pressions, n'a pas
dépassé le seuil de 6,5%, qui correspondait au taux directeur plafond.

Sous I'effet du flux important de devises généré par I'ouverture du capital
de Maroc Telecom, les trésoreries bancaires sont devenues excédentaires a par-
tir du 21 février 2001. Une partie importante des liquidités induites par ce flux a
€té résorbée, par suite du remboursement par le Trésor de la facilité de caisse
consentie par Bank Al-Maghrib et de la constitution auprées de cette derniére
d'un dépdt pour le compte du Fonds Hassan |1 pour le développement écono-
mique et social. Dans le but de prévenir la chute du taux interbancaire du fait de
la persistance des excédents de liquidités, Bank Al-Maghrib a, d’ une part, gra-
duellement réduit ses avances aux bangues jusqu'a la mi-mai ou elle a cessé
d'alimenter le marché et, d autre part, cédé, en avril et mai, sur le marché
secondaire, la quasi-totalité de son portefeuille de bons du Trésor, pour environ
2,3 milliards. Bank Al-Maghrib a en outre procédé, notamment vers la fin des
périodes de constitution de la réserve monétaire, a des reprises de liquidités,
pour des montants qui ont atteint 2,3 milliards au maximum et a des taux
variant entre 4% et 4,75%. Aussi, le taux du marché interbancaire sest-il géné-
ralement maintenu a un niveau proche de celui des avances a7 jours sur appels
doffres.
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Constatant que les investisseurs anticipaient une orientation a la hausse
des taux d'intérét et concentraient leurs offres sur les courtes durées, aors que
le Trésor manifestait des besoins en ressources longues, Bank Al-maghrib a
cherché a favoriser une meilleure adéguation entre |'offre et la demande de
fonds sur le marché monétaire afin de canaliser les excédents de liquidités vers
le Trésor. Elle a ainsi cessé ses opérations de reprises de liquidités le 15 juin,
laissant délibérément le taux du marché interbancaire se détendre pour s'inscri-
re au-dessous du taux des avances a 7 jours sur appels d' offres. Pour limiter la
chute de ce taux, tombé a moins de 2,45% le 11 juillet, Bank Al-Maghrib a
céde, le 12 juillet, le reliquat du portefeuille de bons du Trésor dont elle dispo-
sait et procédé de nouveau a des reprises de liquidités, a hauteur de 1 milliard.
Le taux interbancaire sest, en conséquence, redressé progressivement pour se
situer au-dessus du taux des reprises de liquidités.

Au cours de la derniére décade de juillet et la premiére moitié d'ao(t, les
taux pratiqués sur le marché monétaire ont méme connu une certaine tension en
raison de l'impact restrictif exercé sur les trésoreries bancaires du fait de |'élar-
gissement saisonnier de la circulation fiduciaire. Le taux interbancaire a ainsi
atteint, le 25 juillet, prés de 6%, niveau supérieur au taux des avances a5 jours.
Dans ces conditions, Bank Al-Maghrib, qui sétait abstenue d'alimenter le mar-
ché monétaire pendant dix semaines consécutives, a injecté, lors de |'appel
d'offres du 25 juillet, des liquidités a hauteur de 2,8 milliards, montant qu'elle a
porté a 4,2 milliards la semaine suivante. De ce fait, |e taux du marché interban-
caire a connu une certaine détente, se stabilisant a environ 5%.

Les trésoreries bancaires sont redevenues excédentaires de la mi-aoUt
jusgu’'alafin de I'année, sous I'effet conjugué du reflux de la circulation fidu-
ciaire, de la consolidation des réserves de change et de la reprise des recours du
Trésor ala Banque centrale. Aussi, celle-ci a-t-elle réduit a 3 milliards, puis a
500 millions, ses avances aux banques par le biais des appels d'offres, avant de
les suspendre, de nouveau, a partir du 23 ao(t. Pour éponger les excédents de
liquidités résiduels, elle a da recourir de fagon permanente, & compter du
31 ao(t, a des reprises de liquidités au taux de 4%, ramené par la suite a 3,5%,
puis a 3% apartir du 14 septembre et ce, pour des montants dont le maximum a
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atteint 5 milliards au début du mois d'octobre. Le taux du marché interbancaire
sest, dans ces conditions, stabilisé au-dessus de celui des reprises de liquidités,
devenu defait le taux directeur plancher.

LESRESULTATSDE LA POLITIQUE MONETAIRE

Sur I'ensemble de I'année 2001, |e taux du marché interbancaire sest établi
en moyenne quotidienne a 4,44%, en repli de 97 points de base par rapport a
celui enregistré au titre de I'exercice précédent. Cette évolution sest traduite,
d'une fin dannée al'autre, par une nette décrue des taux créditeurs, illustrée par
une baisse, de 38 points de base, du taux de rémunération moyen pondéré des
dépdts bancaires a 6 et 12 mois. Elle sest, en outre, accompagnée d'une diminu-
tion, de 10 & 169 points de base, des taux offerts sur les bons du Trésor émis par
adjudication. Pour leur part, les taux de rémunération des dépbts en comptes sur
carnets auprés des bangues et en comptes sur livrets de la Caisse d'épargne
nationale, indexés sur les taux des bons du Trésor au cours du semestre précé-
dent, ont été réduits, pour la période de juillet a décembre 2001, respective-
ment a 4,72% au minimum et a 3,75%, en baisse de 39 et 20 points de base.
Quant aux taux d'émission des certificats de dépbt et des bons des sociétés de
financement, ils ont, dans |'ensemble, été orientés a la baisse, quoique de
maniére moins marquée.

Sagissant des conditions débitrices, le taux moyen pondéré du crédit a
connu une nouvelle décrue, de 26 points de base, revenant, entre le premier et
le second semestre 2001, de 9,13% a 8,87%. Cette baisse, intervenue aors que
les taux maximums pratiqués sont restés généralement inchangés, a 13,25%,
témoigne du fait que les banques appliquent a leurs meilleurs clients des taux
proches des taux de base. Le reste de la clientéle se voit, en revanche, appliquer
des taux incluant, en plus du taux de base, une prime de risque pouvant
atteindre des niveaux élevés.

Pour ce qui atrait al'objectif quantitatif, I'agrégat de monnaie M1 aenre-
gistré, en glissement annuel, une progression chiffrée a 15,9%. Le dépassement
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de la norme monétaire, fixée entre 9% et 10% au début de I'exercice 2001,
trouve son origine exclusivement dans les flux nets de devises, qui se sont
avérés pres de deux fois et demie plus importants que prévu. Ces entrées de
fonds ont résulté, en plus de I'ouverture du capital de Maroc Telecom, de I'ac-
croissement exceptionnel des recettes du tourisme et surtout des rapatriements
de fonds par les Marocains résidant a I'étranger. Le crédit intérieur a caractére
monétaire sest, quant a lui, inscrit en |égére baisse. Dans le méme temps, les
agrégats de placements liquides, considérés globalement, se sont renforcés de
28,9%. Au totd, les liquidités de I'économie, congtituées de M3 et de I'ensemble
des agrégats de placements liquides, se sont élargies de 10% en moyenne, au
lieu de 5,7% au cours de I'année précédente.

Bien que le développement des liquidités se soit révélé plus fort que le
rythme de croissance du PIB a prix courants, estimé a 8,1%, il apparalt somme
toute raisonnable compte tenu de I'ampleur des entrées de devises enregistrées
cette année. Au demeurant, |'affectation d'une partie des liquidités créées en
2001 a lacongtitution d'encaisses, plutdt qu'au financement de dépenses addi-
tionnelles, a contribué a la stabilité des prix. En effet, la hausse de I’indice du
colt de lavie n'a pas dépassé 0,6% en 2001 par suite, il est vrai, de I'évolution
favorable de certains facteurs, tels que I'accentuation de la concurrence, 1a baisse
des prix des produits alimentaires, la poursuite du démantélement tarifaire et le
tassement des prix al'importation, notamment ceux du pétrole.

Le degré de transmission des impulsions de la politique monétaire reste
toutefois tributaire du comportement des banques, qui ont tendance, dans un
contexte d'orientation a la baisse des taux d'intérét, a répercuter sans délai les
réductions des taux directeurs sur les conditions créditrices et a se montrer
moins réactives quand il sagit de les traduire en diminutions des taux débiteurs.
En tout état de cause, les entreprises gagneraient a tirer parti des possibilités
d'arbitrage entre les recours au crédit et au marché des capitaux et, pour les
plus vulnérables d’entre elles, a prendre les dispositions nécessaires pour se
mettre a niveau et a bénéficier des divers mécanismes de garantie mis en place
par les pouvoirs publics.
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LESAGREGATSDE MONNAIE @

L'agrégat de monnaie M3, qui représente la masse monétaire au sens large,
sest établi afin décembre 2001 & 334 milliards, enregistrant une progression de
41,2 milliards ou 14,1%, plus rapide que celle de 8,4% constatée a I'issue de
I'exercice précédent. Cette évolution recouvre un élargissement de I'agrégat M1
de 15,9% , contre 8,2% en 2000, |ui-méme attribuable a un accroissement de la
circulation fiduciaire de 13,5%, au lieu de 2,6%, et de la monnaie scripturale de
17%, au lieu de 11,1%. Pour leur part, les comptes d'épargne et les dépbts a
terme ont connu des hausses respectives de 12,3% et 10,5%, plus fortes que
celles de 6,6% et 9,9% observées un an auparavant.

Dans le méme temps, les agrégats de placements liquides (PL), considérés
globalement, se sont élargis de 28,9%, alors qu'ils avaient accusé une contrac-
tion de 30,5% a l'issue de I'an 2000. Ce renforcement tient aux agrégats PL1 et
PL2, qui ont augmenté respectivement de 41,9% et de 34,5%, |'agrégat PL3
ayant subi un nouveau repli, de prés de 40%.

Au niveau des contreparties de M3, I'évolution des agrégats de monnaie,
d'une fin d'année a l'autre, a résulté d'une expansion des avoirs extérieurs nets
de 47,3 milliards de dirhams ou 86,4%. L e crédit intérieur a caractére monétai-
re, qui représente la contrepartie interne de la création monétaire, sest quant a
lui inscrit en légeére baisse sous I'effet conjugué d'une diminution de 8,8% des
créances sur I'Etat et d'une augmentation modérée des concours a I'économie,
de 4,3%.

Le tableau ci-aprés retrace |'évolution des différents agrégats de monnaie :

(1) Voir annexes statistiques X11-1 a X11-15
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Fin Fin décembre Fin décembre
. _ decembre 2000 2001
En millions de dirhams 1999
Vaiations Vaiaions
Montants | Montants en % Montants en %
- Monnaiefiduciaire................ 56.713 | 58.169 | + 2,6 66.025 | + 13,5
- Monnaie scripturde .............. 110.815 | 123.094 | +11,1 |144.079 | +17,0
Agrégat M1......ccooeevvvvnnen. 167.528 | 181.263 | + 8,2 |[210.104 | + 15,9
- Placementsavue (M2-M1)...| 33.069 | 35240 | + 6,6 39582 | +123
Agrégat M2.......ccceeeevverenee. 200.597 | 216503 | + 7,9 |[249.686 | + 15,3
- Placementsaterme (M3-M2)| 69.389 | 76.281 | + 9,9 84.294 | +105
Agrégat M3......cocvvvvevnne. 269.986 | 292.784 | + 8,4 |[333.980 | +14,1

L'agrégat M1

L'agrégat M1, composé de la monnaie fiduciaire en circulation et de la
monnaie scripturale, a sensiblement fléchi en janvier avant de Sorienter ala
hausse durant le reste de I'année, a I'exception des mois d'avril et de sep-
tembre au cours desquels il sest inscrit en baisse. A lafin de I'année 2001, il
sest établi & 210 milliards, marquant une progression de 28,9 milliards ou
15,9%, plus élevée que celle de 8,2% observée al'issue de I'exercice précédent.
Aussi, sa part dans I'agrégat M3 sest-elle élargie d'un point de pourcentage
pour atteindre 62,9%.

Conformément a son profil saisonnier, la circulation fiduciaire sest inscri-
te en repli au cours des quatre premiers mois de I'année, sauf en février qui a
connu une forte augmentation des transactions en relation avec les préparatifs
de la célébration de la féte de I'ldul Adha. La monnaie fiduciaire a par la suite
enregistré une progression plus vive en juillet et aolt, en raison des départs en
congés et de l'intensification de I'activité touristique. Apres le fléchissement
cyclique intervenu en septembre et octobre, elle a de nouveau augmenté en
novembre et surtout en décembre, en liaison avec |'avénement du Ramadan et |a
célébration de I’ ldul Fitr ains qu’ avec les départs en vacances de fin d'année.
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En sélevant 466 milliards de dirhams, la monnaie fiduciaire a connu, en un an,
une hausse de 7,9 milliards ou 13,5%, plus rapide que celle de 2,6% constatée
un an auparavant. Sa part dans I'agrégat M1 sest, toutefois, réduite de 0,7 point
de pourcentage, pour revenir a 31,4%.

La monnaie scripturale a atteint 144,1 milliards de dirhams et marqué une
hausse de 21 milliards ou 17%, aprés celle de 11,1% enregistrée a l'issue de
I'exercice précédent. Cette évolution a découlé d'un accroissement de 13,4 mil-
liards ou 18,6% des disponibilités en comptes de chéques aupres des banques,
recouvrant un renforcement de 6,2 milliards ou 23,3% des avoirs des Marocains
résidant al'éranger. Pour leur part, les comptes courants chez |es banques, chif-
frés a 37,2 milliards, ont augmenté de 6 milliards ou 19,4%. Quant aux dépots a
vue auprés du Trésor et du Service des cheques postaLix, ils se sont accrus glo-
balement de 113 millions ou 1,4%, pour sétablir 28,3 milliards.

L'agrégat M2

L'ensemble M2 - M1, constitué des placements a vue non transférables par
cheques, sest inscrit en hausse continue pour atteindre afin décembre 39,6 mil-
liards de dirhams, enregistrant une progression annuelle de 4,3 milliards ou
12,3%, deux fois plus forte que celle de I'an 2000. Les avoirs en comptes sur
carnets auprés des banques, d'un montant de 33 milliards, se sont renforcés de
4 milliards ou 13,7%, au lieu de 6,2% auparavant. Les dépbts en comptes sur
livrets de la Caisse d'épargne nationale, de 6,6 milliards, ont augmenté, quant &
eux, de 368 millions ou 5,9%, contre 8,5% al'issue de |'année antérieure.

L'agrégat M2, composé de M1 et de I'ensemble M2 - M1, sest ainsi élevé
a 249,7 milliards de dirhams, en hausse de 33,2 milliards ou 15,3%, au lieu de
7,9% en |'an 2000.
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L'agrégat M3

Chiffré a 84,3 milliards de dirhams, I'ensemble M3 - M2, recensant les
placements a terme sous forme de comptes et bons a échéance fixe et de certifi-
cats de dépbt, a connu un accroissement de 8 milliards ou 10,5% qui a permis
de consolider cette catégorie d'épargne. Cette progression a été déterminée par
les avoirs en comptes et bons a échéance fixe, qui se sont renforcés de 7,9 mil-
liards ou 10,5%, les certificats de dépbt détenus par les entreprises non finan-
ciéres et les particuliers n'ayant augmenté que de 87 millions. La part des place-
ments a terme dans |'agrégat M3 a, néanmoins, fléchi de prés d'un point de
pourcentage, revenant & 25,2%.

L'agrégat M3, qui recouvre M2 et I'ensemble M3 - M2, a atteint en défini-
tive 334 milliards de dirhams et progressé de 41,2 milliards ou 14,1%, au lieu
de 22,8 milliards ou 8,4% en |'an 2000.

LESAGREGATSDE PLACEMENTSLIQUIDES

En sétablissant a 35,3 milliards de dirhams, I'encours global des actifs
constituant les agrégats de placements liquides (PL) sest accru de 7,9 milliards
ou 28,9%, alors qu'il avait accusé une contraction de 12 milliards ou 30,5% a
I'issue de I’ année précédente. Cette hausse recouvre un accroissement des agré-
gatisPL1et PL2 et, al'inverse, un repli del'agrégat PL3.

Le tableau ci-apres fait ressortir I'évolution des différents agrégats de pla-
cements liquides:
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Fin
En millions décembre Fin décembre 2000 Fin décembre 2001
de dirhams 1999
Montants | Montants | Vaiations | nontants | Variations
en % en %

Agrégat PL 1 15.298 11.420 -25,3 16.206 +41,9
Agrégat PL 2 18.630 12.722 -31,7 17.111 +34,5
Agrégat PL 3 5.423 3.214 -40,7 1.936 -39,8
Total des
agr égats PL 39.351 27.356 - 30,5 35.253 +28,9

L'agrégat PL1

L'agrégat PL1, qui comprend les titres de créances négociables, autres
gue les certificats de dépdt, souscrits par les entreprises non financiéres et les
personnes physiques, sest devé a 16,2 milliards de dirhams et dargi de 4,8 mil-
liards ou 41,9%, rompant ainsi avec |'orientation ala baisse enregistrée au cours
des quatre derniéres années. Ce renforcement est attribuable essentiellement au
regain de demande pour les bons du Trésor a6 mois émis a guichet ouvert, dont
les souscriptions nettes ont connu un essor de 5,4 milliards ou 135,9% a la
faveur du relévement de leur taux de rémunération, passé a 6,10% au cours du
second semestre 2001 au lieu de 5,50% a la méme période de I’ année antérieu-
re. De méme, les acquisitions de bons de sociétés de financement, chiffrées a
261 millions, ont augmenté de 136 millions. Celles des bons du Trésor négo-
ciables se sont, quant a elles, inscrites en baisse de 769 millions ou 10,5% et ce,
pour la cinguiéme année consécutive.

LesagrégatsPL2 et PL3

Aprés avoir marqué une contraction de 31,7% en |’an 2000, |’ agrégat PL2,
gui recouvre les titres dOPCVM obligataires, s'est accru de 4,4 milliards ou
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34,5%, pour atteindre 17,1 milliards de dirhams, sous I'effet de I'augmentation
de la demande, stimulée par |'appréciation des cours, elle-méme induite par la
décrue des taux d'intérét.

Quant al'agrégat PL3, qui recense les titres émis par les OPCVM actions
et diversifiés, pour 1,9 milliard de dirhams, il a subi, pour la troisiéme année
consécutive, un repli, de 1,3 milliard ou 39,8%, en relation avec la tendance
baissiére qui a caractérisé I'activité de la Bourse de Casablanca.

LA LIQUIDITE DE L'ECONOMIE

L'ensemble des liquidités mises a la disposition de I'économie, constituées
de la masse monétaire au sens large et du total des agrégats de placements
liquides, sest élevé, en moyenne des encours de fin de mois, a 343,8 milliards
de dirhams, enregistrant une progression de 10%, plus forte que celle de 5,7%
constatée en I'an 2000. Cette évolution recouvre une accélération du rythme
d'accroissement des agrégats de monnaie et une diminution des agrégats de pla-
cements liquides considérés globalement.

En millions 1999 2000 2001
dedirhams® Montants | Montants | Variaions | Montants | Variations
en % en %

I- Agrégat M3.......ccoueeneee 257.284 277483 +79 309915 | +11,7
1Y/ 158.612 171.690| +8,2 193358 | +12,6
M3-ML...cooiiiiine 98.672 105.793| +7,2 116.557 | +10,2

II- Agrégats de placements

liquides.....cccceeveveennenee. 38.480 35220 -85 33925 | - 37
Liquiditéstotales(I +11) | 295.764 312.703| +5,7 343.840 | +10,0
(1) En moyenne des encours de fin de mois.
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En définitive, les liquidités de I'économie ont progressé a un rythme
supérieur a celui de la croissance tant du PIB hors agriculture a prix courants,
de 5,9%, quedu PIB globa , de 8,1%, entrainant une augmentation du taux de
liquidité de I'économie, commeil ressort de |’ évolution de I’ ensemble des indi-
cateurs retenus, al’exception notable du rapport des liquidités totales au reve-
nu national disponible. Ce ratio s'est en effet inscrit en baisse du fait notam-
ment de I’ essor des rapatriements de fonds des Marocains résidant al’ éranger.

Taux de liquidité de I'économie
(en pourcentage) 1999 2000 2001
M1 54,2 56,4 60,0
PIB hors agriculture
M3 e 87,9 91,1 96,1
PIB hors agriculture
M3 e 71,7 74,8 74,6
RND
Liquiditéstotales ......ccccoevvrueennne 1011 102,7 106,7
PIB hors agriculture
Liquiditéstotales ......cccoevvrvrerenes 85,6 88,3 89,8
PIB
Liguiditéstotales  .......ccoceevreennen 824 84,2 82,7
RND

LESCONTREPARTIESDE M3

L'évolution des contreparties de I'agrégat de monnaie M3 a été déterminée
en 2001 par le renforcement exceptionnel qu'ont connu les réserves de change,
le crédit intérieur a caractére monétaire ayant |égérement fléchi sous I'effet
conjugué d'une contraction des créances sur I'Etat et d'une progression modérée
des concours al'économie.

Le tableau suivant retrace I'évolution des contreparties de I'agrégat M3 :
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d écl;mbre Fin décembre Fin décembre
1999 2000 2001
En millions de dirhams . :
Varia- Varia-
Montants [Montants| tions | Montants| tions
en % en %
Avoirsextérieursnets(l)....... 59.001 | 54.685| - 7,5 101.949 | + 86,4
Creédit intérieur global
A. Créances sur I'Etat............... 76.033| 85.934 | +13,0 78329 - 88
B. Concours al'économie........ 193.097 | 208.024 | + 7,7 216951 | + 4,3
C. Contrepartie des avoirs
aupréesdelaC.E.N. ............. 5.721 6.208 | + 85 6.576 | + 5,9
Total (A+B+C)............. 274.851| 300.166 [ + 9,2 | 301.856| + 0,6
a déduire:
Ressources a caractére non
MONELAIT....cuveveeveeeeecrecie e, 58.611| 58534| - 01 60.883 | + 4,0
Crédit intérieur acaractéere
monétaire (1) ...cccceeveevrvrennn. 216.240| 241.632 | + 11,7 240973 - 0,3
Total descontreparties(I+11)| 275.331 | 296.317 | + 7,6 | 342.922 |+ 15,7
Solde des éléments divers..... -5.345| -3533 - -8.942 -
P.M : Agrégat M3......cccccenuee 269.986 | 292.784 | + 8,4 | 333.980 [+ 14,1

Lesavoirsextérieursnets

A lafaveur de I'ouverture du capital de Maroc Telecom a I'investissement
étranger, les avoirs extérieurs nets ont marqué une expansion en février 2001.
Celle-ci a été au demeurant consolidée, notamment durant |'été et en décembre,
par I'évolution favorable qu'ont connue les recettes touristiques et les rapatrie-
ments de fonds par les Marocains résidant a |'étranger.

En sélevant a 99,3 milliards de dirhams a fin décembre 2001, les réserves
nettes de change de Bank Al-Maghrib ont enregistré une augmentation de 46,6 mil-
liards ou 88,5%, aprés une baisse de 10,6% a l'issue de I'exercice précédent.
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Pour leur part, les avoirs extérieurs nets des banques, non compris leurs dépbts
en devises aupres de Bank Al-Maghrib, ont progressé de 651 millions ou 32%
pour sétablir a 2,7 milliards de dirhams. Au total, les disponibilités extérieures
nettes du systéme bancaire ont atteint prés de 102 milliards de dirhams et
connu un essor de 47,3 milliards ou 86,4%, contre un fléchissement de 7,5% en
['an 2000.

Lescréances sur |I'Etat

Bénéficiant d'un important afflux de devises, le Trésor aremboursé la faci-
lité de caisse de Bank Al-Maghrib pour un montant de 7,6 milliards et consti-
tué, aupres d'elle, par tranches, un dépdt de 10 milliards de dirhams pour le
compte du Fonds Hassan |l pour le développement économique et social.
Parallélement, le Trésor, qui a maintenu sa présence sur le marché des adjudica-
tions, a accru ses recours aux bangues de 11,4 milliards ou 18,5%. Au total, les
créances sur I'Etat, y compris les dépdts des entreprises et des particuliers, ont
ainsi éé ramenées a 78,3 milliards, en diminution de 7,6 milliards ou 8,8%,
aprés la hausse de 13% observée |'exercice précédent.

L es concoursa l'économie

En raison de I'amélioration de la trésorerie des entreprises, consécutive-
ment, en partie, aux paiements d'arriérés de I'Etat, les concours a |'économie,
d'un montant de 217 milliards de dirhams, ont augmenté modérément, de 8,9 mil-
liards ou 4,3% contre 7,7% en I'an 2000. Les crédits distribués par les banques
ont enregistré une progression de 8,1 milliards ou 4%, recouvrant un accroisse-
ment des crédits immobiliers et des concours aux sociétés de financement et, a
I'inverse, une relative stabilité des crédits a |I'équipement et un repli des crédits
de trésorerie.
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En sélevant a 301,9 milliards de dirhams, le crédit intérieur global, consti-
tué des créances sur I'Etat et des concours a |'économie, sest accru de 1,7 mil-
liard ou 0,6%, au lieu de 25,3 milliards ou 9,2% en I'an 2000. Compte tenu
d'une augmentation de 2,3 milliards des ressources a caractére non monétaire,
le crédit intérieur a caractére monétaire sest en définitive inscrit en baisse de
659 millions ou 0,3%, alors qu'il avait augmenté de 25,4 milliards ou 11,7% a
I'issue de I'exercice précédent.

LESINSTRUMENTSDE PAIEMENT

Le systeme de paiement national demeure caractérisé par la prédominance
de I utilisation de la monnaie fiduciaire. Toutefois, en dépit du niveau relative-
ment limité de la bancarisation, la part des instruments de paiement scripturaux
n'a cessé d' augmenter au cours des dernieres années. Le “systéme interbancaire
marocain de télécompensation” mis en place par Bank Al-Maghrib et les éta
blissements bancaires permettra, a travers |’ automatisation de la compensation
de ces instruments, de faire face au volume croissant des valeurs échangées,
de sécuriser les opérations et d en réduire les délais de réglement. Dans le
domaine de lamonétique, il est également prévu de créer dans un proche avenir
un “centre monétique interbancaire” en vue d' assurer I’ interbancarité des cartes
de paiement émises par les différents établissements de crédit.

LESBILLETSET MONNAIES

Le montant des billets et piéces de monnaie en circulation a fin décembre
2001 s'est élevé a 69,6 milliards de dirhams, marquant une hausse annuelle de
13,3% qui dépasse largement celle de 2,3% observée au terme de |’ exercice
précédent. Cette accélération, particuliérement sensible en fin d’ année, est
liée notamment aux opérations de change manuel des devises de la zone euro,
effectuées alaveille du passage al’ euro fiduciaire.
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Nombre en milliers d'unités

Valeur en millions de dirhams

e | 20 | e | Ao | Ape | e | A
Billetsen circulation

5dirhams.............. 4.282 4.243 4.218 214 21,2 21,1

10 dirhams............ 28.958 23.123 19.731 289,6 231,2 197,3

20 dirhams............ 44,601 48.063 50.423 892,0 961,3 | 1.008,5

50 dirhams............ 35.336 34.501 35.755 1.766,8 17250 1.787,8
100 dirhams............ 284.032 | 279.543 | 303.142 | 28.403,2 27.954,3 1 30.314,2
200 dirhams............ 137.860 | 146.788 174.870 | 27.572,0 290.357,7 | 34.974,0
Total deshillets...... 535.069 | 536.261 | 588.139 | 58.945,0 60.250,7 | 68.302,9
Total despiéces...... 1.366.071 | 1.416.354 |1.492.638 1.122,3 11929 1.2924

Les hillets, d un montant de 68,3 milliards de dirhams, constituent plus
de 98% de la circulation fiduciaire. Leur structure en valeur se caractérise par
I” accroissement continu de la part des coupures de 200 dirhams, passée en un
an de 48,7% a51,2%, au détriment de celle des billets de 100 dirhams, revenue
de 46,4% a 44,4%. S agissant des proportions des coupures de 50 dirhams et
de 20 dirhams, €lles sont demeurées faibles et limitées respectivement a 2,6%

et 1,5%.

Les opérations de versement et de retrait de fonds aupres des guichets de
Bank Al-Maghrib, initiées principalement par les banques et les comptables
publics, se sont soldées durant |’ exercice 2001 par une sortie nette de fonds de
7,8 milliards de dirhams, au lieu de seulement 1,4 milliard un an auparavant et
6,8 milliards en 1999 @),

(1) Voir annexe statistique XI11-1
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- ) Année Année Année

En millions de dirhams 1999 2000 2001
Sortiesde fonds........cceeeveceeeeevvecsee 53.786 55.892 69.501
Entréesdefonds.........ccooveeeeeeciecceeeene 46.977 54.450 61.687
Sorties nettesde fonds.........ccoceeeeeeeeecverene 6.809 1.442 7.814

Chiffrées a 69,5 milliards de dirhams, les sorties de fonds, particuliere-
ment importantes en été et en fin d’année, ont augmenté de pres d’ un quart ou
13,6 milliards, du fait essentiellement de la progression, de 12,6 milliards, des
retraits effectués par les banques, dont la part est passée en un an de 62,2% a
68,7%. Les retraits réalisés par les comptables publics ont, en revanche, vu leur
proportion revenir de 34,8% a 28,7%.

Parallélement, les versements de fonds se sont accrus de 13,3% pour
atteindre 61,7 milliards, sous I’ effet d’ une hausse de méme ampleur enregistrée
par les remises des banques qui ont constitué, cette année encore, neuf dixiemes
du montant global.

Sur un total de 511,7 millions de billets versés aux guichets de Bank Al-
Maghrib en I'an 2001, plus des quatre cinquiémes ont fait |’ objet d’ opérations
de tri. Ces derniéres se sont soldées par le retrait de la circulation de 208,9 mil-
lions de coupures dont I’ état ne répondait plus aux normes requises, soit la moi-
tié des billets triés au lieu de 78% un an auparavant et 74% en 1999, ce qui
témoigne d’'une amélioration de I’ état de ces instruments de paiement.

Année Année Année
1999 2000 2001
En milliers de billets Variations Variations

Nombre | Nombre en% Nombre en %
Versements aux
guichets de Bank
Al-Maghrib ...... 411.239| 464.788 +13,0 511.685 +10,1
Billetstriés......... 362.494 459.140 + 26,7 414.155 - 98
Billets annulés... 266.507 | 358.148 +34,4 208.935 -417
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LESPAIEMENTS SCRIPTURAUX

L es opér ations de compensation

Le nombre de valeurs échangées dans les 20 chambres de compensation
qu’ abritent les différentes agences de Bank Al-Maghrib s'est établi a 22 mil-
lions et n’a pas changé d’'une année a I'autre. En effet, alors que le nombre
d’ effets de commerce présentés s'est inscrit en hausse de 3,7%, celui des
cheques a accusé un léger repli. S agissant des taux de rejet, ils ont augmenté,
passant de 21,3% a 23% pour les effets et de 3% a 3,2% pour |es chéques.

Nombre d'opérations Montant des opérations
Années (en milliers) (en millions de dirhams)

Effets | Cheques | Total Effets | Chéques | Virements| Total

1999 2.787 | 18.808 21.595 | 61.630 | 426.913 | 294.711 | 783.254
2000 3.203 | 18.783 21.986 | 64.932 | 431.929 | 318.634 | 815.495
2001 3.320 | 18.660 21.980 | 69.330 | 438.878 | 363.438 | 871.646

La valeur totale des virements, cheques et effets ayant transité par les
chambres de compensation en |’an 2001 s est élevée a871,6 milliards de dirhams
et accrue de 6,9%, au lieu de 4,1% un an auparavant. Cette évolution est impu-
table pour pres des quatre cinquiemes ala hausse, de 14,1%, du montant des vire-
ments, dont la part est ainsi passée de 39% a 42%, tandis que celle des chéques

est revenue de 53% a50% et celle des effets est restée stable, 2 8% (.

(1) Voir annexe statistique XI11-2
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L e systéme inter bancaire marocain de télécompensation

Le projet de mise en place du “ Systeme interbancaire marocain de télé-
compensation” a enregistré en 2001 des progrés notables avec I’ homologation,
en fin d’ exercice, de tous les participants au nouveau dispositif et ce, aprés que
les tests entrepris avec quatre banques pilotes se sont révélés concluants.

A partir du mois de février 2002, le mécanisme de télécompensation a
commence afonctionner en paralléle avec le systéme manuel et porte, dans une
premiére étape, sur les chéques échangés sur la place de Casablanca, avant
d’ étre éendu aux autres valeurs et places.

L a centralisation desincidents de paiement

L es déclarations de non-paiement de cheques pour absence ou insuffisance
de provision, effectuées auprés du Service central des incidents de paiement
(SCIP) par les établissements tenant des comptes de chéques, ont concerné
305.843 casen I’an 2001. A ce niveau, €lles se révélent en baisse d’ une année a
I"autre de 3,5%, apreés les hausses de 5,4% et de 14,8% enregistrées respective-
ment en I’an 2000 et en 1999.

La diminution ainsi observée s est accompagnée d’'un accroissement du
taux de régularisation des incidents de paiement de chéques, passé en un an de
19% a 22%. De méme, le nombre de demandes de renseignements adressées au
SCIP par les établissements adhérents a dépassé 742.000 et augmenté de 24%
au lieu de 6% un an auparavant et de seulement 3,7% en 1999.
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Lescartesbancaires

Le recours aux instruments de paiement éectroniques pour le réglement
des transactions continue a progresser parallélement au développement de la
bancarisation et a la mise en place par les établissements de crédit de I'infra-
structure nécessaire. Au demeurant, la création a bréve échéance d’ un “centre
monétique interbancaire”, en vue d’ assurer |’ interbancarité des différentes cartes
bancaires pour en faciliter I’ usage, est de nature a renforcer cette évolution.

A cet égard, le nombre de cartes émises a atteint 1,3 million d'unités afin
décembre 2001, s'inscrivant en progression de 29% au regard de I’année
précédente et de 51% par rapport & 1999. La méme tendance a la hausse a
caractérisé le nombre des guichets et distributeurs automatiques de hillets, qui a
augmenté de 69% en deux ans pour atteindre 960. Pres de 23 millions d’ opéra-
tions de retrait d' especes ont été effectuées cette année, au lieu de 20,5 millions
en 2000, pour une valeur de 13,9 milliards de dirhams, en accroissement de
2,5%. En regard, les paiements par cartes auprés des commercants affiliés ont
porté sur un montant de 1,3 milliard de dirhams et progressé de 26% en un an.
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Du fait de la faiblesse des recours des entreprises non financieres au mar-
ché des capitaux, les concours des établissements de crédit demeurent la princi-
pale source de financement de I'économie. A fin décembre 2001, I'encours des
crédits a atteint 227,8 milliards de dirhams, soit environ 60% du PIB, marquant
ainsi un accroissement de 7,4 milliards ou 3,3%, rythme inférieur ala tendance
observée au cours des derniéres années. Cette progression a concerné aussi bien
les préts des banques que ceux des sociétés de financement.

Représentant prés de 86% de I'ensemble des concours a |'économie, les
crédits distribués par les banques ont vu leur taux de progression revenir de
11,9% en I'an 2000 a 2,5% en 2001, alors méme que I'activité économique
globale s'inscrivait en hausse sensible. Cette décélération des crédits bancaires
a trouvé son origine principale dans I'amélioration de la trésorerie des entre-
prises, induite par les paiements d'arriérés de I'Etat pour prés de 9 milliards de
dirhams.

Sagissant des concours des sociétés de financement, ils ont marqué une
augmentation de 8,6%, sensiblement moins forte que celle, de 15,2%, enregis-
trée en I'an 2000. Ce ralentissement est imputable au tassement de I’ activité
des sociétés de crédit a la consommation, lié au niveau d endettement atteint
par une partie de leur clientéle.

LESCREDITSDISTRIBUES PAR LESBANQUES

En sélevant a 208 milliards de dirhams, les crédits bancaires ont marqué,
d'une fin d'année a l'autre, une progression de 8,5 milliards ou 4,2%, inférieure
de moitié a celle observée al'issue de |'exercice précédent.

BANK AL-MAGHRIB - Rapport - Exercice 2001 97



LE CREDIT

L es dével oppements suivants retracent la ventilation des crédits bancaires
par objet, par terme, par secteur et par agent économique, établie sur la base
des déclarations des banques conformément aux prescriptions du nouveau plan
comptable, entré en vigueur en janvier 2000.

Répartition des crédits bancaires

selon leur objet

A 0,

En millions de dirhams Décembre En%

2001 du total
Comptes débiteurs et crédits de trésorerie.................. 78.269 37,6
Créditsal’ éguipement..........cccceveveveevieveereeesiese e 45.225 21,7
Crédits immODIlIErS .......ooeveeeeeee e 30.836 14,8
Crédits ala consommation ..........ccoeeeeeveerevieveesennennes 14.600 7,0
Créances diversessur laclientéle ........cccoceveveeeveennen. 3.397 1,6
Créances en SOUfranCe .......ccceeeeveeveecceee s 35.699 17,2
Total descréditsdesbanques Q.........ccccceeveeveennene. 208.026 100,0

En séablissant, a fin décembre 2001, a 78,3 milliards de dirhams, I'en-
cours des comptes débiteurs et des crédits de trésorerie a représenté 37,6% de
I'ensemble des crédits distribués par les banques. Pour sa part, celui des crédits
a I'éguipement sest élevé a 45,2 milliards, soit 21,7% du total, tandis que les
encours des crédits immobiliers et a la consommation ont atteint respective-
ment 30,8 milliards et 14,6 milliards de dirhams.

Sagissant des créances en souffrance, compte non tenu des agios réservés,
elles se sont établies a 35,7 milliards de dirhams, représentant ainsi plus de 17%
du portefeuille de crédits des banques. Ce taux refléte, d une maniére générale,
le risgue de crédit encouru et, en outre, pour ce qui est des bangques spécialisées,
la poursuite du processus de reclassement de leurs créances conformément a la
réglementation en vigueur.

(1) Y comprisletotal des concours consentis par les banques aux sociétés de financement.
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En millions de dirhams Décembre 2001 [ En % du total
Créditsacourt terme.......ccoeeveeeeeeeeeceeeeeenns 88.426 42,5
Créditsamoyen et longtermes..........ccoceveenene 83.901 40,3
Créditsamoyen terme.........ccoeevvevereresenesieens 38.703 18,6
Créditsalong terme..........cccoeevvveeseeseresenennen, 45,198 21,7
Créances en souffrance.........cccceeevevevniennnennn, 35.699 17,2
Total descréditsdesbanques............ccue.e.ee. 208.026 100,0

A fin décembre 2001, I'encours des facilités a court terme, d'un montant de
88,4 milliards de dirhams, a représenté 42,5% de I'ensemble des crédits ban-
caires. Celui des autres concours, soit 83,9 milliards ou 40,3% du total, est
constitué a hauteur de 38,7 milliards de crédits a moyen terme et de 45,2 mil-

liards de crédits along terme.

Répartition des crédits bancaires
par secteur d'activité

En millions de dirhams Décembre 2001 | En % du total
SeCteuUr Primair€.....ccccceeevereeeeeeeee e e 17.821 8,6
Agriculture, chasse, sylviculture.............cccue...... 15.875 7,6
Péche, aguaculture ..........ccceeeveeveeerinere e 1.946 1,0
Secteur SeCoNair e .....ccveeveeiieeereecree e 45,982 22,1
Industries extractives .........ccceveeveeeeeecreecveceneens 1.715 0,8
ENErgie 6 €U ....cvucveceeeeeeeeeeeeeee e 2.706 1,3
Industries manufacturieres ........cccoeeeevveecvennens 32.851 15,8
Batiment et travaux publics ........ccceevvevennene. 8.710 42
Secteur tErtiaire .o 144.223 69,3
[ (0102 1 1= (YR 7.580 3,6
Transport et communications ..........cccceceeeeeene. 4.837 2,3
(000]1011 0= Tor TR 69.242 33,3
ACtiVItES FiNANCIENES ..o, 18.510 8,9
AULTES SEIVICES ....veeveieeecteceecteeee et 44.054 21,2
Total descreditsdesbanques..........ccu....... 208.026 100,0
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En sélevant, a fin décembre 2001, & 17,8 milliards de dirhams, |'encours
des facilités accordées au secteur primaire a représenté 8,6% de I'ensemble des
crédits distribués par les banques. Celui des crédits bénéficiant au secteur
secondaire, d'un montant de 46 milliards, compte tenu de facilités de 33 mil-
liards allouées aux industries manufacturiéres, a pour sa part constitué 22,1%
du total. Quant aux concours consentis au secteur tertiaire, qui correspondent a
69,3% des crédits bancaires, ils ont atteint 144,2 milliards, dont plus de 69 mil-
liards au profit des activités commerciales.

LESCREDITSDISTRIBUES

PAR LES SOCIETESDE FINANCEMENT

L'encours des crédits distribués par les sociétés de financement sest établi
a 31,9 milliards de dirhams, marquant une progression de 2,5 milliards ou

8,6%, contre 15,2% en 2000 et 18% en 1999.

Déc. Déc. Déc. Variations

En millions de dirhams 1999 2000 2001 | Déc.01/Déc.00

Montants| En %

Sociétés de crédit alaconsommation | 16.434 | 17.934 | 18.727| + 793 |+ 44

Sociétés de crédit-bail .........coeeeneee... 7.260 9.209 | 10.916| + 1.707 [+18,5

Sociétés de crédit immobilier ............ 1.234 1.152 | 1.209| + 57|+ 49

Sociétés d’ affacturage ........ccvvvevenee. 263 625 528 - 97|-155

Sociétés de cautionnement ................ 298 456 511 | + 55 [+12,1
Total des crédits des sociétés de

fINANCEMENT c.vooveoveeeeeee e 25489 | 29.376 | 31.891| +2.515 |+ 8,6

100
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A fin décembre 2001, les facilités consenties par les sociétés de crédit ala
consommation, d'un montant de 18,7 milliards de dirhams, soit 58,7% des
concours des sociétés de financement, ont augmenté de 793 millions ou 4,4%,
au lieu de 9,1% a l'issue de |'année précédente. Les préts personnels non
affectés constituent 54% du portefeuille des crédits de ces sociétés, alors que
les préts pour achat de véhicules et de biens d'équipement ménagers en repré-
sentent respectivement 19% et 9,5%.

Chiffrés a plus de 10,9 milliards, soit 34,2% du total des préts des sociétés
de financement, les concours des sociétés de crédit-bail ont, pour leur part,
enregistré une forte progression, de 1,7 milliard ou 18,5%, qui fait suite a celle
de 26,8% observée en I'an 2000. Le crédit-bail a é&é destiné au financement de
biens d'équipement a concurrence de 59,3%, de voitures de tourisme pour 24%
et de biens immeubles a hauteur de pres de 8%. Quant aux préts accordés par
les sociétés de crédit immohilier, ils se sont dlevés a 1,2 milliard et accrus de
4,9%, alors qu'ils avaient accusé une baisse de 6,6% en I'an 2000.

Sagissant des interventions des sociétés d'affacturage, elles ont porté sur
528 millions de dirhams, accusant ainsi un recul de 97 millions ou 15,5%, aprés
avair, il est vrai, plus que doublé un an plus tét.

Enfin, les engagements par signature donnés par |les sociétés de
cautionnement, et qui représentent I'essentiel de leur activité, se sont élevés
a prés de 3,2 milliards, alors que leurs crédits par décaissement ont tota-
lisé 511 millions, montant en hausse de 55 millions ou 12,1%.
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REPARTITION DESCREDITS
PAR AGENT ECONOMIQUE

En millions de dirhams Décembre 2001 | En % du total
SOCIELES. ...ttt s sree s 137.705 60,5
Entrepreneursindividuels...........ccoceeveieveiecenene 21.372 94
PartiCUliErS.......cceeeeieceie e 61.348 26,9
Collectivités locales et administrations publiques 7.354 32
Total descrédits des établissements de cr édit 227.779 100,0

En sétablissant, a fin décembre 2001, a 137,7 milliards de dirhams, les
facilités allouées aux sociétés ont représenté 60,5% de |I'ensemble des concours
des établissements de crédit. Les crédits bénéficiant aux entrepreneurs indivi-
duels se sont, pour leur part, élevés a 21,4 milliards, tandis que ceux consentis
aux particuliers ont atteint 61,3 milliards, soit 26,9% du total. Enfin, les préts
accordeés aux collectivités locales, notamment par le Fonds d'équipement com-

munal, ont été chiffrés a 7,4 milliards de dirhams.
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Le réaménagement des regles prudentielles, entrepris par les autorités
monétaires a la fin de I’ exercice précédent, a été complété cette année par
I"institution d’un ensemble de régles régissant le contrdle interne que les
établissements de crédit sont tenus de mettre en place en vue d assurer une
meilleure maitrise des risques. Afin d’inciter les établissements de crédit a se
conformer ala réglementation en vigueur, des sanctions pécuniaires applicables
aux différentes infractions ont, en outre, été édictées. Ce renforcement du
dispositif prudentiel et son alignement sur les normes internationales visent a
prévenir les différents risques liés a I’ exercice de |’ activité des établissements
de crédit. Par ailleurs, les autorités monétaires ont poursuivi leurs efforts
d assainissement de la situation financiere de certaines banques spécialisees,
pour gqu’elles soient @ méme de faire face a la concurrence croissante dans un
contexte de libéralisation progressive des activités financiéres.

Arrétée a fin décembre 2001, la liste des établissements de crédit
comprend 19 banques @, par suite de deux opérations de fusion -absorption
intervenues en cours d’ exercice entre 4 banques de la place, et 50 sociétés de
financement, nombre sans changement par rapport a I’année derniére. S agis-
sant de I’'implantation bancaire, elle s'est élargie avec |’ ouverture de 111 nou-
veaux guichets permanents, ce qui porte leur effectif total a 1.814 unités, soit un
guichet pour 16.000 habitants.

L’ activité globale des établissements de crédit, telle que retracée par I’ évo-
lution de leurs emplois et ressources, s est inscrite en hausse de 9,2%, au lieu
de 9,6% un an auparavant. Ce léger ralentissement est imputable aux sociétés

(1) Y comprisle Crédit populaire dont le réseau comprend |a Banque centrale populaire et
16 banques régionales.
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de financement, dont I’ activité a crQl de 7,6% au lieu de 11,9% au terme de
I’ exercice précédent, celle des banques ayant augmenté au méme rythme, de
9,4%, tel qu'enregistré I’année précédente. S agissant des banques off-shore,
installées a Tanger, leur nombre, aprés I’ agrément de 3 nouveaux établisse-
ments, est passé a six, dont quatre étaient effectivement opérationnelles a fin
décembre 2001. Le total du bilan de ces derniéres a atteint 211,3 millions de
dollars et progressé de 13,3%, contre 8% en |’ an 2000.

L'ACTIVITE DESBANQUES

Le systéme bancaire national continue de se caractériser par une importante
concentration financiere. En effet, trois grandes banques interviennent & hauteur
de 48% dans le total de la situation comptable cumulée et cing établissements
intermédiaires pour 39%. Lapart des onze banques restantes est inférieure a 13%.

Nombre de Total delasituation
comptable cumulée
Montants en banques En milliards En %
milliards de dirhams de dirhams

2000 | 2001 | 2000* | 2001 | 2000* | 2001
40 €t PIUS ..vcvveveereeeeeiene 3 3 154,0 | 167,1 478 | 484
De20 amoinsde40.............. 5 5 119,6 | 133,6 37,2 38,7
De 10 amoinsde 20............. 2 1 25,7 16,6 8,0 4.8
Moinsde 10.......ccceevveernnnee. 11 10 22,6 28,2 7,0 8,1
Total weveeveeeeeeeeeee e 21 19 321,9 | 3455 | 100,0 | 100,0

(*) Chiffres rectifiés.
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L esemplois des banques

Le total des emplois des banques a atteint 351,1 milliards de dirhams® &
fin décembre 2001 et augmenté de 30,2 milliards ou 9,4%, rythme identique a
celui de I'année précédente. La progression ainsi constatée est due a |’ accrois-
sement de leurs portefeuilles de valeurs d' Etat et des crédits al’ économie, ainsi
gu’ al’augmentation de leurs avoirs auprés de Bank Al-Maghrib ).

Les crédits a I’ économie ont constitué cette année 59% des emplois des
banques en s’ établissant a 207 milliards de dirhams, montant en hausse de
7,9 milliards ou 4%, au lieu de 15,6 milliards ou 8,5% en I"an 2000. Quant aux
créances en souffrance, elles ont augmenté de 4,8 milliards ou 15,4% pour
atteindre 35,7 milliards, soit 17,2% de I’ ensemble des crédits.

Le portefeuille de valeurs d' Etat, détenu par les banques au terme de
I’exercice 2001, s'est établi a 72,3 milliards de dirhams et a enregistré une
hausse de 10,7 milliards ou 17,3%, largement supérieure a celle, de 6,8 mil-
liards ou 12,5%, observée a I'issue de I’année précédente. Cette évolution a
concerné essentiellement les bons du Trésor souscrits par adjudication, dont
I’ encours a augmenté de 13,2 milliards ou 31,1% pour s établir a 55,5 milliards.
En revanche, celui des valeurs du Trésor acquises de gré a gré a fléchi de
17,6% en revenant a 13,5 milliards. Quant au volume des bons du Trésor sous-
crits dans le cadre du financement des programmes socio-économiques, il est
passé, en un an, de 1 milliard a 1,2 milliard de dirhams.

En ce qui concerne les autres titres en portefeuille, ils ont totalisé 22,8 mil-
liards de dirhams et augmenté de 19%. Ainsi, les titres de participation,
recensés pour plus de 12 milliards, ont cr( de 13,3% et sont constitués de parts

(1) Lesemplois divers et les ressources diverses ont fait I’ objet de compensation.
(2) Voir annexe statistique XI1V-1
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acquises dans le capital de compagnies d’ assurances, d’ établissements de crédit
et d' autres sociétés a caractére financier. Les titres de transaction et de place-
ment ont, pour leur part, porté globalement sur 10,8 milliards et progresseé de
2,2 milliards, par suite de I’ accroissement des acquisitions de bons et obliga-
tions émis par les banques spécialisées, dont I’ encours est passeé de 5,4 milliards
a 7,4 milliards. De méme, le montant des bons des sociétés de financement
détenus par les banques a plus que doublé en atteignant 1 milliard de dirhams.
En revanche, le portefeuille de titres émis par les entreprises non bancaires a
fléchi de 356 millions, pour s établir 2621 millions de dirhams.

Le total des valeurs en caisse et des avoirs liquides a dépassé 29 milliards
de dirhams, marquant une hausse de 9,4 milliards ou 47,9%, nettement supé-
rieure & celle de 2,1 milliards ou 12% observée un an auparavant. Cette évolu-
tion est liée essentiellement a I’ expansion de plus de 7 milliards des avoirs des
banques auprés de Bank Al-Maghrib, au titre de la réserve monétaire et des
opérations de reprises de liquidités.

Enfin, les opérations interbancaires se sont établies a 3,2 milliards de
dirhams, en baisse de 39,2%, alors que les avoirs des banques auprés des cor-
respondants étrangers sont restés stables, a 5,8 milliards de dirhams.

L es ressour ces des banques

Les dépbts collectés par les banques ont progressé, en un an, de 31,3 mil-
liards de dirhams ou 14%, pour atteindre 254,5 milliards, soit 72,5% de
I’ensemble des ressources. Les dépdts a vue non rémunérés, d’un montant de
133,2 milliards, dont 64% sous forme de comptes de chéques, se sont accrus de
20,1 milliards ou 17,8%, au lieu de 13 milliards ou 13% en I’an 2000. En
regard, les dépéts rémunérés ont totalise 121,3 milliards et augmenté de 11,2 mil-
liards, par suite de I’ accroissement des dépbts a terme et des comptes sur
carnets respectivement de 7,9 milliards et de 4 milliards. A I'inverse, le montant
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des certificats de dépdt émis a baisse de 675 millions pour avoisiner les5 mil-
liards de dirhams.

L’encours des emprunts longs a été ramené a 22,2 milliards, au lieu de
24,9 milliards en I’an 2000 et 27,9 milliards en 1999. En effet, les emprunts
extérieurs ont diminué de plus d’ un milliard, s éablissant a 12 milliards, dont
45% au passif de la Caisse nationale de crédit agricole, tandis que |’ encours
des emprunts obligataires intérieurs est revenu de 11,8 milliards a 10,2 mil-
liards de dirhams.

Parallélement, les banques ont renforceé leurs fonds propres de plus de 3 mil-
liards, les portant a 32,6 milliards de dirhams, soit 9,3% de leurs ressources.
Cette évolution est attribuable & hauteur de 2,2 milliards aux augmentations
nettes de capital, lesquelles recouvrent essentiellement la recapitalisation de
deux banques spécialisées, pour un montant de 3 milliards, et 1a perte du capital
des deux banques ayant fait I’ objet d’ absorption en cours d’ exercice. Le reli-
guat représente |’ accroissement des réserves, qui se sont établies a 15,9 mil-
liards de dirhams.

Une évolution similaire a caractérise les provisions, qui, en dépassant 22 mil -
liards, ont augmenté de 4,7 milliards ou 27,3%, au lieu de 2,4 milliards ou
16,1% un an auparavant. La progression sensible ainsi constatée refléte, en
particulier, I’ obligation dans laquelle se trouvent les banques de renforcer les
provisions en vue d' une couverture appropriée des risques encourus.

Les engagements entre banques ont totalisé 10,5 milliards de dirhams,
enregistrant une hausse de 440 millions ou 4,4%, inférieure a celle de 1,7 mil-
liard ou 19,6% observée un an auparavant. Dans le méme temps, les engage-
ments des établissements bancaires vis-a-vis de leurs correspondants étrangers
ont été réduits de 651 millions, a 3,2 milliards de dirhams. De méme, du fait de
I"aisance qui a caractérisé leur trésorerie, les banques ont ramené leur recours a
Bank Al-Maghrib a 7 millions de dirhams a fin décembre 2001, au lieu de
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7,2 milliards au terme de I’ an 2000. Enfin, leurs emprunts nets aupres des orga-
nismes financiers, notamment les OPCVM, sont restés quasi stables, a 2,3 mil-
liards de dirhams.

L’ACTIVITE DES SOCIETES DE FINANCEMENT

L’ activité des sociétés de financement a connu en I’an 2001 une décéléra-
tion, aprés le net essor observé durant les exercices précédents. De fait, le total
des bilans de ces établissements s est élevé a 34 milliards de dirhams, marquant
une hausse de 2,4 milliards ou 7,6%, inférieure a celle de 3,4 milliards ou
11,9% enregistrée I'année précédente. Cette évolution d’ensemble est impu-
table aux sociétés de crédit a la consommation et aux sociétés de crédit-bail,
dont les bilans cumul és respectifs ont augmenté de 4,2% et de 19,5%, au lieu de

6,8% et de 22% . Elle est surtout due aux autres sociétés de financement,
dont I'activité a globalement fléchi de 8,5%.

L es sociétés de crédit ala consommation

Chiffré a 19,8 milliards de dirhams a fin décembre 2001, le total du bilan
des 29 sociétés de crédit a la consommation a augmenté de 804 millions ou
4,2%, au lieu de 1,2 milliard ou 6,8% un an auparavant. Cet accroissement reflé-
te une augmentation de méme ampleur des crédits, lesquels, en atteignant
18,7 milliards, ont représenté, cette année encore, plus de 94% de |’ actif. Paralle-
lement, les créances en souffrance ont progresse de 14,1%, s éevant a 3,3 milliards,
soit prés de 18% de I'ensemble des préts, au lieu de 16,2% en |I'an 2000. En
revanche, les provisions correspondantes, maintenues a leur niveau de 2,3 mil-
liards de dirhams de I’ année précédente, ont représenté 69,3% des créances en
souffrance, au lieu de 80% environ au terme de |’ exercice précédent.

(1) Voir annexes statistiques XI1V-2 et XI1V-3
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L es sociétés de crédit-balil

Le total des hilans des 9 sociétés de crédit-bail a atteint 11,2 milliards de
dirhams et augmenté de 19,5%, aprés la hausse de 22% enregistrée un an aupa-
ravant, par suite d’ un accroissement des crédits de 18,5%, qui se sont ainsi éta-
blis a 10,9 milliards. S agissant des créances en souffrance, €elles ont avoisiné
1,2 milliard et augmenté de 28,6%, au lieu de 3,7% en I'an 2000. Aussi, les
provisions correspondantes ont-elles été renforcées de plus d’un cinquiéme et
portées & 807 millions de dirhams.

L es autres sociétés de financement

L’encours a fin décembre 2001 des crédits par décaissement octroyés par
les autres sociétés de financement est resté stable, a 2,2 milliards de dirhams.
Cette stagnation recouvre, cependant, des évolutions divergentes des différentes
catégories de préts. Ainsi, les facilités accordées par les sociétés de crédit
immobilier ont progressé de 4,9% pour atteindre 1,2 milliard. Celles consenties
par les sociétés de cautionnement se sont élevées a 511 millions et accrues de
12,1%. En revanche, les créances gérées par les sociétés d affacturage ont flé-
chi de 15,5% en revenant a 528 millions. S agissant des crédits par signature
accordés par les sociétés de cautionnement, ils se sont établis a 3,1 milliards et
n’ont presgue pas changé d' une fin d année al’ autre.

LESCOEFFICIENTS PRUDENTIELS

L es autorités monétaires ont procédé a la fin de I’ année 2000 au réaména-
gement du mode de calcul de certains ratios prudentiels en vue de les aigner
sur les normes internationales. Les banques commerciales se sont, dans
I”’ensemble, largement conformées aux nouvelles régles.
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Ainsi, le coefficient minimum de solvabilité du systeme bancaire, calculé
semestriellement, a atteint 12,6% a fin décembre 2001. Ce ratio aainsi dépassé
le taux réglementaire de 8% que les établissements bancaires sont tenus de
maintenir entre, d’ une part, le total de leurs fonds propres et, d autre part, les
éléments de leur actif et leurs engagements par signature, pondérés en fonction
de leur degré de risque.

S agissant des positions de change nettes globales des banques, elles se
sont accrues en moyenne de 2,8% a 5,3% pour les positions longues, mais ont
diminué de 1,9% a 0,8% pour les positions courtes, taux nettement inférieurs au
ratio maximum fixé par les autorités monétaires a 20% de leurs fonds propres
nets. Parallélement, les positions de change longues par devise se sont établies,
en moyenne, a1,8% pour le dollar et & 3,1% pour I’ euro, alors que les positions
courtes sur ces mémes devises ont été ramenées a pres de 0,2% de leurs fonds
propres nets. Ces ratios apparaissent trés en deca du taux maximum de 10%
prévu par laréglementation prudentielle.
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L’ activité sur le marché des capitaux a connu un redressement en 2001,
essentiellement sur les compartiments des titres de créances, traduisant la préfé-
rence des investisseurs pour les placements les moins risqués. Le Trésor et les
émetteurs privés ont, en effet, mobilisé sur le marché des capitaux des res-
sources d'un montant de 62,7 milliards, en accroissement de prés de 19 mil-
liards ou plus de 43%, tirant ainsi profit d’ une conjoncture marquée par I’ abon-
dance des liquidités et par I’ orientation a la baisse des taux d'intérét. Parallele-
ment, les transactions sur le marché secondaire des bons du Trésor ont connu
un grand essor aors que, sur le marché boursier, les volumes traités se sont a
nouveau contractés et le repli des cours sest poursuivi.

Dans ce contexte, les pouvoirs publics ont poursuivi leurs efforts destinés
a susciter aupreés des investisseurs un regain d'intérét pour les placements bour-
siers et a améliorer I’ efficience du marché des titres d' Etat. Ainsi, des mesures
ont été annoncées en début d’ année, prévoyant notamment la création d’'un
comité de concertation composé de représentants des autorités monétaires et
des opérateurs et chargé de mettre au point des propositions visant a adapter la
réglementation et & dynamiser le marcheé financier. Par ailleurs, le Trésor a
commence a annoncer ses besoins de financement sur une base mensuelle au
lieu de tous les trois mois, abaissé de 250.000 dirhams a 100.000 dirhams la
valeur nominale des bons émis par adjudication et relevé le plafond des gise-
ments de lignes de 1 a 1,5 milliard de dirhams en vue d’ en réduire le nombre et
de simplifier la gestion des titres d' Etat. De méme, la convention qui le lie aux
intermédiaires en valeurs du Trésor a été révisée. Ainsi, ces établissements peu-
vent, en contrepartie de leur engagement a animer les compartiments primaire
et secondaire du marché des adjudications, présenter des offres non compéti-
tives servies a concurrence de 50% au taux ou au prix limite et, a hauteur de
50%, au taux ou au prix moyen pondére.
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Parallélement, en vue d'accroitre la transparence et la sécurité des transac-
tions, le Conseil déontologique des valeurs mobiliéres a précisé les modalités
de traitement des ordres en bourse et explicité la nature des relations entre les
sociétés de bourse et les établissements dépositaires de titres dans le cadre du
dénouement des opérations. Cette institution a également renforce les principes
déontol ogiques applicables aux sociétés de bourse et défini le statut et les mis-
sions du contréleur interne au sein de ces sociétés.

Lemarchéinterbancaire

Sur la base des encours de fin de mois, la moyenne des transactions, tant
au jour le jour qu'a terme, est passée a 3 milliards de dirhams, marquant ainsi
une progression de prés de 10 %. Les taux d'intérét sur le marché interbancaire
se sont inscrits en baisse pour s établir, en moyenne quotidienne, a 4,44% au
lieu de 5,41% au cours de I'année 2000 (. Cette diminution reflete |'impact de
I’ orientation imprimée a I’ action de régulation menée par la Banque centrale
dans un contexte d’ abondance de liquidités.

Lemarchédesbonsdu Trésor

La mise en oeuvre des mesures adoptées en début d'année, notamment
I'annonce des besoins du Trésor sur une base mensuelle et le recours régulier
de ce dernier au marché des adjudications, a contribué a accroitre le mon-
tant des émissions, dans un contexte marqué par |'abondance des liquidités et la
baisse des taux d'intérét. Dans le méme temps, I’ activité a continué a se déve-
lopper sur e marché secondaire.

(1) Voir annexe statistique XV-1
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Compte tenu de I'ampleur de I’ offre, reflétée par des soumissions d’'un
montant de 175 milliards de dirhams au lieu de 67 milliards, le Trésor a accru
ses recours au marché des adjudications, les portant en 2001 a 57,4 milliards
contre 40,3 milliards au cours de |'année précédente. Les souscriptions brutes
des banques ont atteint 42,2 milliards et représenté prés des trois quarts du total,
au lieu de 68% précédemment, tandis que celles de la Caisse de dépbt et de ges-
tion se sont établies a 10 milliards représentant 17,4% du total au lieu de 13%
un an auparavant. A I'inverse, les acquisitions des OPCVM ainsi que celles des
compagnies d'assurance et des organismes de prévoyance se sont contractées,
ne constituant respectivement que 6,2% et 2,8% du montant global.

Représentant plus de la moitié des émissions effectuées en 2001, le mon-
tant émis dans le cadre des adjudications de bons a court terme sest élevé a
plus de 31 milliards de dirhams. Ces titres ont été assortis de taux en baisse, se
situant en moyenne entre 4,65% et 5,26%, alors qu’ils oscillaient un an aupara-
vant dans une fourchette de 5,29% a 5,73%. Compte tenu des remboursements,
qui ont atteint 21,8 milliards, I'encours des bons a court terme s’ est chiffré, en
fin d'année, a 26,1 milliards de dirhams, en hausse de 56,2%.

Les émissions de bons & moyen et long termes ont, pour leur part, porté
sur 26,3 milliards et marqué une progression de 30,3%, attribuable essentielle-
ment al'expansion desbons a2 ans, qui ont plus que doublé pour ateindre 10,1 mil-
liards de dirhams. Les taux d'intérét offerts sur ces maturités ont accusé un
recul et se sont établis, a fin décembre, a 6,18% pour les bons a 5 ans et a
6,74% pour |'échéance de 10 ans, au lieu respectivement de 6,72% et de 6,84%
I’année précédente. Quant a leur encours, il sest dlevé en fin dannée a 116,9 mil-
liards de dirhams(®, en accroissement de 17,4%.

(1) Voir annexes statistiques de XV-2 axXV-4

BANK AL-MAGHRIB - Rapport - Exercice 2001 113

L es émissions de bons
du Trésor



Le marché secondaire
des bons du Trésor

LE MARCHE DES CAPITAUX

L es transactions sur le marché secondaire ont porté, en moyenne mensuel-
le, sur 157 milliards et atteint, au total, pres de 1.888 milliards de dirhams, mar-
quant une expansion de prés de 64%. Bien que le volume des opérations fermes
se soit nettement accru, il ne représente encore qu’une faible proportion des
transactions effectuées sur ce marché, lequel demeure largement dominé par les
opérations de préts et d emprunts entre établissements de crédit et entre ces
derniers et leur clientéle. De fait, a I’origine de prés de 55% des transactions
totales, les bangues et la Caisse de dépét et de gestion restent les principaux
intervenants sur ce compartiment, suivies par les OPCVM, dont la part s est
établie a 41,3%. La répartition des transactions par tranche de durée résiduelle
révéle la prépondérance, a hauteur de 45%, des maturités variant entre 6 mois et
2 ans, au lieu des échéances de plus de 5 ans a 10 ans au cours de |'année 2000.
Ce positionnement des intervenants en faveur plutdt de la partie courte de la
courbe des taux s explique par les rendements attrayants qu’ elle offre au regard
du risgue encourul.

L esautrestitres de créances négociables

En contraction de prés de moitié en I'an 2000, les émissions de titres de
créances négociables ont connu une nette reprise pour atteindre 3,6 milliards de
dirhams. En effet, les émissions de bons des sociétés de financement sont
passées de 1,6 milliard de dirhams a 2,1 milliards, et celles de certificats de
dép6t de 950 millions & 1,5 milliard. Une seule émission de billets de trésorerie
a été effectuée, pour un montant de 25 millions de dirhams. Les taux appliqués
a |’ensemble de ces opérations se sont inscrits en baisse et se sont situés pour
les maturités les plus fréguentes, celle d' un an pour les certificats de dépét et
celle de 3 ans pour les bons des sociétés de financement, dans des fourchettes
variant respectivement de 5,25% a 7% et de 6% a 8,05%. L'encours des titres
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de créances négociables autres que les bons du Trésor s'est élevé, afin
décembre 2001, a 10,8 milliards de dirhams, dont pres de 6 milliards en bons de

sociétés de financement et 4,9 milliards de certificats de dép6t (.

L es émissions obligataires

Les émissions d'obligations, en passant de 846 millions & 1,6 milliard de
dirhams, ont enregistré un net redressement apres le recul de moitié observé en
I"an 2000. Ce montant englobe, d’ une part, un emprunt d' un milliard, non coté
en bourse, effectué par I'Ominium Nord Africain pour une durée de 5 ans, au
taux nominal de 6,70% et, d’ autre part, une émission d'obligations a5 ansde la
Bangue nationale pour le développement économique rémunérée a 7%, pour
une valeur de 600 millions de dirhams.

LA BOURSE DESVALEURS

Latendance a la baisse des cours s est poursuivie pour la troisiéme année
consécutive et I'indice général a accusé un recul de 7,39%. En effet, a l'excep-
tion de lahausse qui a suivi I'annonce, en début d’ année, de mesures d'urgence
destinées a redynamiser le marché, le repli des cours a prévalu tout au long de
I'année, au terme de laquelle I'indice général a toutefois connu un léger redres-
sement en relation avec les opérations de revalorisation 2.

(1) Voir annexe statistique XV-5
2) Voir annexe statistique XV-6

BANK AL-MAGHRIB - Rapport - Exercice 2001 115



LE MARCHE DES CAPITAUX

Parallélement & la baisse des cours, la capitalisation boursiere a subi une
diminution de 8,83%, pour sétablir a 105 milliards de dirhams, en dépit de
guatre augmentations de capital, d'un montant global de 571 millions et de deux
introductions en bourse, totalisant 124 millions, qui ont par ailleurs porté
a 55 le nombre de sociétés inscrites a la cote. La capitalisation boursiére n’a
ainsi représenté que 27,4% du produit intérieur brut, contre prés d'un tiers un
an auparavant.

Le chiffre d’ affaires, d’un montant de 25,3 milliards de dirhams, a de nou-
veau, accusé une baisse, de 27%, liée au recul de 54,8% des échanges sur le
marché des blocs, de sorte que la part de ce dernier dans le volume global des
transactions est revenue de 55% a 35%. Cette évolution, qui S explique par
I’ absence de grandes opérations stratégiques, s est accompagnée d’ une diminu-
tion, de 90% a 78%, de la part des transactions sur actions dans le chiffre
d affairestotal.

Les dividendes distribués par les sociétés cotées se sont élevés a 4 mil-
liards de dirhams, en hausse de 9%, tandis que les attributions gratuites
d actions n’ont porté que sur 75 millions de dirhams au lieu de 761 millions en
2000. Aussi, le taux de rendement général n'a-t-il guére varié, sétablissant a
3,93%.

Au niveau des indicateurs boursiers, |'indice général de la Bourse des
valeurs de Casablanca (IGB), ayant comme base |’ année 1979, a été remplacé
a compter du premier janvier 2002 par de nouveaux indices répondant mieux
aux besoins des divers intervenants et conformes aux standards internationaux.
Il sSagit notamment du MASI (Moroccan All Shares Index), qui integre toutes
les actions cotées, et du MADEX (Moroccan Most Active Shares Index) com-
posé des valeurs les plus liquides.
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Les flux de placements financiers des entreprises non financiéres et des
particuliers ont enregistré en 2001 un renforcement substantiel, se chiffrant a
66,1 milliards de dirhams au lieu de 29,5 milliards en 2000, année au cours de
laquelle ils avaient, il est vrai, accusé une chute de 19,3 milliards (0. Cette
expansion recouvre une forte progression des avoirs liquides, notamment sous
forme de dépbts a vue dans un contexte caractérisé par la faiblesse des opportu-
nités de placements, elle-méme engendrée par la baisse des rendements et la
persistance du repli des cours boursiers. En outre, |a préférence des agents non
financiers s est orientée davantage vers les instruments a faible risque de perte
en capital, tels les avoirs en comptes sur carnets, les dépbts en comptes a terme
et surtout les titres émis par les OPCVM obligataires. Les souscriptions aux
valeurs d’ Etat ont également connu une orientation favorable, attribuable exclu-
sivement a une reprise remarquable des placements en bons a six mois émis a
guichet ouvert, dont les taux d'intérét se sont inscrits en hausse, contrairement a
ceux des autres émissions. En revanche, les acquisitions nettes sur le marché
des adjudications ont globa ement marqué un recul.

Quant al’ épargne longue, elle a accusé un |éger ralentissement par rapport
a la tendance observée les années précédentes. Les souscriptions aux titres de
sociétés se sont maintenues a un niveau élevé, tandis que les provisions tech-
niques constituées par les entreprises d'assurance et les organismes de pré-
voyance ont enregistré une progression limitée en raison des difficultés liées
aux opérations de restructuration de certains organismes de retraite.

(2) Voir annexes stetistiques XVI-1 aXVI-3
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L’ évolution des placements des agents non financiers au cours des trois
dernieres années est aing retracée dans le tableau ci-apres :

Encours de fin d année Flux nets

En millions de dirhams 1999 | 2000 | 2001 | 2000 | 2001
AVOIrsliquides........occoeenreccencnnns 172.344] 182.843| 211.259 |+10.499| +28.416
Placements & vue et a court terme .. | 108.868( 114.746 | 133.644 | + 5.878| +18.898
Placements a moyen terme............. 8.785| 7.612| 6.054| -1.173|- 1.558
TitresSd'OPCVM ....cocveireiieene 24.053| 15.936| 19.049( -8.117|+ 3.113
Epargneingtitutionnélle.................. 82.897| 90.305| 95.627 | +7.408| +5.322
SOUSLOtAl ... 396.947| 411.442 | 465.633 |+14.495 | +54.191
TItreSAE SOCIBLES........vceiereeeree s +12.993|+12.783
dont ;. Titres nouvellement émis..........cccocevvveieneiesecesienenns +12.975( +12.783

. Actions de SOCIEtES PrivatiSEes ........covvevveeveeeienenns +18 -

TOtal DIrUb .o +27.488| +66.974
AJUSEEMENT ...ttt +1.983 -988
TOtAl NEL . +29.471| +66.075

Lesavoirsliquides

Les avoirs liquides ont enregistré une progression de 15,5% qui S est tra-
duite par un flux net de 28,4 milliards, supérieur a celui de |’ année 2000. Cette
expansion refléte une augmentation des avoirs en billets de banque de 7,9 mil-
liards et une hausse marquée des dépbts a vue de 20,5 milliards. Elle
s explique, en partie, par les transferts effectués par les Marocains résidant a
I étranger et par |e développement des comptes courants des entreprises, notam-
ment en fin d’ année.
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Les placementsavueet aterme

Les placements & vue et a terme se sont inscrits en augmentation de 17,3 mil-
liards de dirhams, aprés avoir dégagé un flux net de 4,7 milliards I’ année anté-
rieure. L’accroissement ainsi constaté a résulté exclusivement de |’ évolution
des placements a vue, notamment des comptes sur carnets, des dépbts a terme
et des souscriptions en bons du Trésor & 6 mois émis a guichet ouvert.

Les avoirs en comptes sur carnets se sont, en effet, renforcés de 4,3 mil-
liards, du fait essentiellement de I accroissement d’environ 4 milliards des
dépbts gérés par les banques et, dans une moindre mesure, de ceux constitués
aupres de la Caisse d’ épargne nationale, qui ont progressé de 370 millions. Leur
augmentation a été plus sensible que celle enregistrée I’ année précédente en
raison de la hausse des taux de rémunération servis sur cette catégorie de
placements. C'est ainsi que le taux des comptes sur carnets bancaires, qui
S était établi a 4,48% au cours du second semestre 2000, a atteint 4,72%
durant la période correspondante de cette année. Parallélement, le taux des
dépbts chez la Caisse d’ épargne nationale est passé de 3,30% a 3,75%.

Les disponibilités des comptes a terme et bons a échéance fixe ont aug-
menté de 8,2 milliards de dirhams, aprés avoir cri d’' environ 6 milliards en
2000, confirmant ainsi la préférence des agents non financiers pour ces actifs
dont le rendement, bien qu’en légére baisse, s est révélé cette année rdative-
ment attrayant. Le taux moyen pondéré servi sur ces placements s’ est, en effet,
situé jusgu’ en octobre dans une fourchette allant de 4,87% a 5,12% avant de
régresser en fin d année a4,69%.

L es souscriptions nettes de bons du Trésor se sont soldées en I’ an 2001 par
un flux positif résultant pour I’ essentiel d’un essor de 5,4 milliards de dirhams
de I’encours des bons du Trésor a 6 mois émis dans le public, qui fait suite ala
chute de 3 milliards observée I'année précédente. Ce regain de vigueur tient a
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I"augmentation du taux d’intérét servi sur cet instrument, dont le mode de fixa-
tion a été indexé, a compter de février 2001, sur le taux moyen des bons du
Trésor a 26 semaines émis par adjudication au cours du semestre précédent,
majoré de 25 points de base. S agissant des placements nets des agents non
financiers sur le marché des adjudications, ils ont connu un ralentissement de
leur rythme de progression, leur flux s étant établi a 586 millions contre
2,1 milliards en 2000.

Lestitresd'OPCVM

L’ encours des titres des OPCVM détenus par les entreprises non finan-
ciéeres et les particuliers a augmenté cette année d’environ 3,1 milliards de
dirhams, aprés avoir accusé un repli de 8,1 milliards un an auparavant. Cette
évolution est attribuable a la reprise enregistrée par les titres d OPCVM obliga-
tions, qui se sont accrus de 4,4 milliards par suite de I’augmentation de la
demande et de |’ appréciation des cours. L’ indice de performance de cette caté-
gorie d'actifs s'est ainsi amélioré en une année de 7,2%. Les placements en
titres d OPCVM actions et diversifiés ont, quant a eux, marqué un repli de
1,3 milliard, aprés celui de 2,2 milliards enregistré un an auparavant, et ce eu
égard a la persistance de la tendance baissiére des cours boursiers qui s est
répercutée sur les indices mesurant les résultats financiers de ces organismes.
Ces derniers se sont, en effet, dépréciés d'une fin d’année a I’ autre de 6,75%
pour les OPCVM actions et de 0,82% pour les OPCVM diversifiés.

Au total, sur un actif net global des OPCVM de 39,6 milliards de dirhams
en 2001, la part des titres détenus par les agents non financiers s'est dlargie a
48,1%, au lieu de 45,8% en 2000. Cette tendance recouvre, cependant, une évo-
lution divergente selon les catégories d OPCVM. En effet, alors que la part des
agents non financiers dans les OPCVM obligataires a cr(i de 45,3% a 50,4%,
celle qu'ils détiennent dans les autres types d OPCVM est revenue, d’ une
année al’autre, de 47,6% a 33,9%.

120 BANK AL-MAGHRIB - Rapport - Exercice 2001



L’EPARGNE FINANCIERE

L'épargneinstitutionnelle

A fin décembre 2001, les fonds gérés par les entreprises d’ assurance et les
organismes de retraite et de prévoyance ont atteint un montant total estimé a
95,6 milliards de dirhams, en accroissement de 5,3 milliards contre 7,4 mil-
liards I’ année antérieure.

Les organismes de retraite et de prévoyance ont constitué a fin 2001 des
réserves techniques chiffrées a environ 49 milliards de dirhams, au lieu de
47,1 milliards un an auparavant, soit un flux net de 1,9 milliard contre 3,6 mil-
liards en I’an 2000. Les provisions additionnelles des établissements gérés par
la Caisse de dépét et de gestion (M se sont établies a 21,3 milliards, enregistrant
un flux positif de 2,1 milliards, proche de celui de |’ exercice précédent. La
Caisse nationale de sécurité sociale a, pour sa part, dégagé des disponibilités
d’un montant de 14 milliards de dirhams, en baisse de 745 millions. Le plan de
restructuration mis en oeuvre par les pouvoirs publics devrait permettre I’amé-
lioration de la situation de cette ingtitution en assurant I’ équilibre du régime,
qui connait des déficits au titre des prestations a long terme, telles la retraite et
I’invalidité. Ce programme de mise a niveau, qui vise a réorganiser la Caisse et
aen redéfinir les principaux métiers, repose sur I’ augmentation du nombre des
affiliés, le relévement des barémes de cotisation ainsi que sur le renforcement
des fonds de réserve.

Les provisions techniques des sociétés d assurance se sont établies, quant
a elles, a 46,6 milliards de dirhams, affichant une hausse de 3,5 milliards, au
lieu de 3,8 milliards en 2000.

(2) Il S agit dela Caisse nationale de retraite et d’ assurances (CNRA) et du Régime Collectif
d'alocation de retraites (RCAR).
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Lestitresde sociétés

Les investissements nets en titres de sociétés nouvellement émis se sont
chiffrés a 12,8 milliards de dirhams, en légére baisse par rapport a ceux effec-
tués en 2000. En effet, face a des apports bruts en capital d’ un montant de 21,3 mil-
liards, plus importants que celui de |I’année précédente, les réductions de
capital, en nette progression, ont atteint 8,5 milliards de dirhams, dont 5,3 mil-
liards au titre des transformations de soci étés.

L' évolution des investissements en titres de sociétés, au cours des guatre
derniéres années, est retracée dans | e tableau ci-aprés :

En millions de dirhams 1998 1999 2000 2001
Accroissement brut de capital ........... 9.107 | 14.946 17.600 | 21.282
- Augmentations de capitd ............. 5937 | 11.263 12.390 | 10.801
S SA 5.058 | 10.459 11.197 7.920
Apports en numéraire ........... 2.881 3.841 309 4,124
Incorporation de réserves...... 792 2.054 9.480 2.595
Apportsen nature.................. 1.385 4.564 1.408 1.201
= SARL oo 879 804 1.193 2.881
- Congtitutions de sociétés............... 3.170 3.683 5.210 10.481
SSA 2.176 861 415 3.480
= SARL .ot 994 2.822 4.795 7.001
Réductionsdecapital .......c..cceevr e, 1.355 3.552 4.625 8.499
SSA 1171 3.329 4.433 8.074
RédUCLiONS ......coevvveeirircine 326 562 531 531
Dissolutions et fusions.......... 427 857 877 2274
Transformations.........c..cce.... 418 1.910 3.025 5.269
-SARL....ccovveie e, 184 223 192 425
Accroissement net de capital............... 7.752 | 11.394 | 12975 | 12.783
Actionsde sociétés privatisées........... 208 7 18 -
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Les augmentations de capital se sont chiffrées a 10,8 milliards de dirhams
et ont concerné 2.073 sociétés. Dans cet ensemble, le montant afférent aux
sociétés anonymes, au nombre de 531, S'est élevé globalement & 7,9 milliards,
dont 4,1 milliards au titre d’ apports en numéraire et 2,6 milliards par incorpora-
tion de réserves. S agissant de la répartition sectorielle, les entreprises indus-
trielles et financiéres ont bénéficié de plus des deux tiers du total des apports.
Les sociétés a responsabilité limitée (SARL) sont, pour leur part, intervenues a
hauteur de 2,9 milliards, au lieu de 1,2 milliard en 2000, dans les augmentations
de capital qui ont concerné 1.542 unités concentrées pour I’ essentiel dans les
secteurs de I’ industrie et des assurances.

Les apports de fonds pour la constitution de nouvelles sociétés ont doublé
pour atteindre 10,5 milliards de dirhams, en relation principalement avec la
création de 5.774 sociétés a responsabilité limitée pour un investissement glo-
bal de 7 milliards. Quant aux sociétés anonymes, au nombre de 138, elles sont
intervenues dans ce total a hauteur de 3,5 milliards au lieu de 415 millions un
an auparavant. La tendance a privilégier la forme juridique des sociétés a
responsabilité limitée s est confirmée cette année encore, se traduisant par la
transformation de 2.285 sociétés anonymes, pour un capital globa de 5,3 mil-
liards de dirhams.

L es placements effectués en 2001 par les agents non financiers ont permis,
directement ou par le biais des intermédiaires financiers, de financer
I’ensemble de I’ économie a concurrence de 32,7 milliards de dirhams, au lieu
de 47,9 milliards I'année précédente. Parallélement, les avoirs en devises ont
connu en 2001 une expansion de 47,3 milliards de dirhams aors qu'ils avaient
fléchi de 4,4 milliards au terme de I’ exercice précédent.
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Le Trésor, qui a bénéficié de ressources de privatisation importantes, a pu
réduire globalement ses recours au financement, revenus d’' une année a |’ autre
de 13,8 milliards a 9,7 milliards de dirhams, notamment en se désendettant
pour un montant substantiel a I’égard de la Banque centrale. De méme, les
entreprises, dont la situation de trésorerie s est améliorée par suite de |’ apure-
ment des arriérés de I’ Etat, ont limité leur demande de crédit. Aing, le finance-
ment net obtenu par les agents non financiers n'a pas dépassé 23 milliards de
dirhams, contre 33,8 milliards en 2000.

124 BANK AL-MAGHRIB - Rapport - Exercice 2001



LE BILAN DE BANK AL-MAGHRIB

Le montant tota du bilan de Bank Al-Maghrib s est devé a 120.095,1 mil-
lions de dirhams a fin décembre 2001, enregistrant une hausse de 31.348 mil-
lions ou 35,3% au lieu de 3,6% en |’ an 2000.

L' importante augmentation ainsi constatée a résulté, au niveau de |’ actif,
du renforcement sensible des avoirs en devises convertibles et, du coté du
passif, de I’augmentation des billets en circulation, des dépbts des banques,
notamment au titre des opérations de reprises de liquidités, ainsi que des dispo-
nibilités du compte “Fonds Hassan |l pour le développement économique et
socia” ouvert en coursd année par le Trésor.

ACTIF

Les avoirs extérieurs bruts de Bank Al-Maghrib ont atteint 100.189,5 mil-
lions de dirhams a fin décembre 2001 et représenté 83,4% du montant total de
I"actif au lieu de 60,3% un an auparavant. En effet, aprés avoir enregistré une
baisse de 6.166,9 millions en 2000, les réserves de change ont marqué une
expansion de 46.646 millions ou 87,1%. Cette évolution est attribuable exclu-
sivement a la forte augmentation des avoirs en devises convertibles, en relation
avec I’ ouverture du capital de Maroc Telecom et |’ accroissement notable des
recettes touristiques et des transferts des Marocains résidant a |’ étranger.

L’ encours des avances consenties par la Banque centrale al' Etat S est éta
bli a 6.136,1 millions de dirhams, montant en baisse de 7.613,3 millions ou
55,4%, par suite du remboursement, en février, par le Trésor, de lafacilité de
caisse qui lui est accordée en vertu du paragraphe 2 de |’ article 35 du dahir
instituant Bank Al-Maghrib. En fin d exercice, I’ utilisation de cette facilité a
été limitée a636,1 millions, au lieu de 8.249,4 millions un an auparavant.
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En revanche, le montant inscrit au titre des avances conventionnelles est
resté inchangé, & 5.500 millions, et se répartit comme suit :

250 millions de dirhams au titre de I'avance conventionnelle du 12 mars 1964

250 millions de dirhams au « " " du 31 déc. 1967
500 millions de dirhamsau « " " du 7 ma 1970
1.000 millions de dirhams au « " " du 13 mars 1974
2.000 millions de dirhamsau « " " du 13 oct. 1977
1.500 millionsde dirhamsau " " du 9avril 1980

Les avoirs de Bank Al-Maghrib auprés du Service des chéques postaux
ont baissé de 7 millions d’ une année a I’ autre, pour s établir a 26,4 millions de
dirhams.

Les opérations de crédit se sont chiffrées &9.902,4 millions de dirhams et
apparaissent en diminution de 6.261,7 millions ou 38,7%. Cette évolution est
imputable aux avances accordées aux bangues sur le marché monétaire, dont
|’ encours, en raison de |’ aisance des trésoreries bancaires, s est fortement réduit
en passant de 7.161,2 millions a 7,4 millions de dirhams, montant représentant
des facilités a 24 heures. En revanche, le portefeuille des effets en cours de
recouvrement, constitué essentiellement des cheques a crédit immédiat réglés
au Trésor, a marqué une hausse de 59,6 millions en s élevant a 1.591,2 millions
de dirhams.

Ce chapitre, qui regroupe principalement les immobilisations nettes des
amortissements et les titres en portefeuille, a totalisé 2.662,7 millions de
dirhams et augmenté, d’' une fin d’année al’ autre, de 91,6 millions ou 3,6%.
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Comprenant en majeure partie les créances a récupérer sur les tiers, les  Divers
éléments divers de I’ actif ont atteint globalement 1.178 millions de
dirhams, s'inscrivant en progression de 98 millions ou 9,1%.

PASSIF

Le montant des billets en circulation a fin décembre 2001 S'est élevé &  Billetsencirculation
68.302,9 millions de dirhams, soit 57% environ du total du passif, enregistrant
une hausse de 8.052,2 millions ou 13,4% qui dépasse largement celle de
1.305,7 millions ou 2,2% observée a I’issue de |’ exercice précédent. Cet
accroissement notable tient, en partie, aux opérations de change des billets de
banque de la zone euro.

Laventilation des billets en circulation alafin de |’ année 2001 se présente
comme suit :

4.217.743 bhillets de 5dirhams............... DH 21.088.715,00
19.730.663 hillets de 10dirhams............... DH 197.306.630,00
50.422.609 hillets de 20 dirhams................ DH 1.008.452.180,00
35.755.600 hilletset 1/2 de 50 dirhams............... DH 1.787.780.025,00

303.142.251 billetset 1/2 de 100 dirhams............... DH  30.314.225.150,00
174.870.014 hilletset 1/2 de 200 dirhams.............. DH  34.974.002.900,00
Total ...ooevveeeveee, DH 68.302.855.600,00

Lavaleur totale des pieces en circulation s est accrue, d’'une fin d’exercice  Circulation métalique
al'autre, de 99,5 millions ou 8,3% pour atteindre 1.292,4 millions de dirhams,
se répartissant comme suit :
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-Or

10.807 pieces commémoratives de 250 dirhams..... DH 2.701.750,00
1.991 piéces commémoratives de 500 dirhams..... DH 995.500,00

- Argent
6.377.789 piéces del dirham (type 1960)............... DH 6.377.789,00
651.019 piéces de5 dirhams (type 1965)............... DH 3.255.095,00
27.243 piéces commémoratives de 50 dirhams... DH 1.362.150,00
9.138 piéces commémoratives de 100 dirhams.... DH 913.800,00
3.925 pieces commémoratives de 150 dirhams.... DH 588.750,00

19.505 pieces commémoratives de 200 dirhams .... DH 3.901.000,00

- Nickel

208.737.225 pieces de 50 CENtimES........cceovreruerereenennns DH 104.368.612,50

383.320.986 pieces de ldirham........ccooerreiennnne. DH  383.320.986,00
62.069.205 pieces de 5dirhams.........c.ccccveveriennee DH  310.346.025,00
38.382.243 pieces de 10dirhams..........cccovvivrreunnnne DH  383.822.430,00

- Bronze d'aluminium

219.903.947 pieces de 5 CentimesS........ccevrvrerereeennas DH 10.995.197,35
308.871.121 pieces de 10 Centimes.........cecvrereerereeennas DH 30.887.112,10
241.855.836 pieces de 20 Centimes.........ccovevreerereeennes DH 48.371.167,20

- Aluminium
22.396.212 piéces de 1 centime.......cccoocoreeereeenene. DH 223.962,12
Total ..o DH 1.292.431.326,27

Les engagements en or et en devises convertibles ont totalisé 4.184,1 mil-
lions de dirhams & fin décembre 2001, marquant une hausse de 1.129 millions
ou 37%, qui succéde au repli de 93,7 millions ou 3% observé un an auparavant.
L’ accroissement ainsi constaté est imputable surtout aux dépdts en devises
effectués par les banques, lesguels ont progressé de plus de moitié en dépassant
3.257 millions de dirhams.
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Le montant global de ce chapitre, inscrit pour 33.116 millions de dirhams,
a plus que doublé d'une fin d’année a I'autre. Cette expansion s explique, en
grande partie, par le dépbt d’'un montant de 10.000 millions de dirhams consti-
tué par le Trésor au titre du compte “Fonds Hassan |l pour le développement
économique et social”. Elle tient également, mais dans une moindre mesure,
aux “comptes de reprise de liquidités’ des banques, qui présentent un solde cré-
diteur global de 4.000 millions au lieu d’ un solde nul alafin del’an 2000.

La contrevdeur des dlocations de droits de tirage speciaux, soit 433,6 mil-
lions de dirhams, n’a pas connu de variation d’ une fin d’année al’ autre.

S établissant a 5.423,7 millions de dirhams, ce chapitre a enregistré une
augmentation annuelle de 257,8 millions, qui refléte |’ accroissement des
réserves, le capital étant resté inchangé a 500 millions de dirhams.

En sélevant a 7.342,1 millions de dirhams, les éléments divers du passif
ont plus que doublé d’une fin d’'exercice al’autre. Le résultat net de I’ exercice,
aprés prélevement de 1.108,2 millions de dirhams au titre de I'imp6t sur les
Sociétés, s est établi a1.727,4 millions de dirhams.
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ACTIF

En dirhams

Avoirs en or, en droits de tirage
spéciaux et en devises convertibles

= AVOITS €1 OF ..veiiiiieiiieeiie ettt etae et e e eateeeaeeea

- Souscription FMI-tranche de 1éServe ..........cocevvevveruerienerenene
- Avoirs en droits de tirage SPECIAUX ......cecverveverierverierrererneeneenned

- Avoirs en devises CONVETtIDIES ........cc.covevveeveeeveeereeceeeee e

- Souscription au Fonds Monétaire Arabe .........ccccceeververienrenenne.

Accords de paiement

Concours financiers a 1'Etat

- Avances a I'Etat - Article 35 par. 3 des Statuts.....................]
- Avance a I'Etat - Article 35 par. 2 des Statuts..........c..c.o..oo.......
- Mobilisation de traites douanieres et

d'obligations CAUtIONNERS ..........ceeeeeeieierierreneeereeeeeeereneeaens

Comptes courants postaux

Opérations de crédit.

= AVANCES ..ttt ettt et et naeas
- Effets en cours de recouvrement ..............cceeeveeeveeeriecneeneennennen.

Bons du Trésor acquis sur le marché secondaire..............c.c....

Emploi du capital et des réserves

Divers.

100.189.544.735,09
1.956.510.279,91

1.293.531.311,54
1.425.775.551,02

95.214.091.717,62
299.635.875,00
11.307,30
6.136.100.000,00

5.500.000.000,00
636.100.000,00

26.407.115,05

9.902.401.481,65

8.311.182.768,63
1.591.218.713,02

2.662.663.780,20

1.177.977.716,13

Total de I'Actif........ccocceeevreernrennnne

120.095.106.135,42




A FIN DECEMBRE 2001

PASSIF

En dirhams

Billets et monnaies en circulation

S BIIIELS oot
= MONNAIES ..ottt ettt et et eas e reeereeveenne s

Engagements en or et en devises
convertibles

- ENGAgEMENtS €1 OF ....cvovinieieeieiieieieiiieieieie et
- Engagements en devises convertibles ...........ocoocevererieienennn.
- Engagements en dirhams convertibles ...........ccccoceoveneeneenne.
- Organismes INterNAtioNAUX ........ccceeeeereereerueruereersessesseseeeenenn]

Accords de paiement

Dépots et autres engagements,
- Compte courant du Trésor public .........ccceceveererieineeneeene
- Banques - comptes Operations .............cceceevverververeenieneserennens
- Banques - comptes de 1€SeTVeS ......coeveverererienienienienenenennd]
- Banques - comptes de reprise de liquidités ...........cccoceevrenenne.
= AULTES COMPLES ..cuvenviiienienieienienienienieeieeitetetenee st st eneeeeneed
- AULTES ENZAZEMENLS ...veveeiieeieiieieeieeieeie et esaee e

Allocations de droits de tirage spéciaux

Capital et réserves.
= CAPILAL e

= RESEIVES ..ot

Divers

69.595.286.926,27
68.302.855.600,00
1.292.431.326,27

4.184.119.213,74
3.982.897.716,29
7.389.056,54
193.832.440,91

225.353,02

33.115.978.020,86
1.065.760,00
2.880.936.692,66
13.613.420.000,00
4.000.000.000,00
12.602.881.795,52
17.673.772,68

433.628.327,61

5.423.727.804,31
500.000.000,00
4.923.727.804,31

7.342.140.489,61

120.095.106.135,42




COMPTE DE RESULTATS DE L'EXERCICE 2001

PRODUITS

Produits d'escompte
Intéréts ....oocvvvvveiennnen.
Commissions ................
Autres produits financiers

Produits divers ..............

En dirhams

1.715.933,12
3.566.173.816,17
160.657.965,34
128.091.524,45

88.321.103,32

I. Total des produits

3.944.960.342,40

CHARGES

Dépenses de fonctionnement

Charges diverses

Dotations aux amortissements

Constitution de provisions

480.572.523,06

436.112.848,86

124.360.747,71

68.322.119,72

II. Total des charges

1.109.368.239,35

II1. Bénéfice brut (I-II)

2.835.592.103,05

IV. Impot sur les sociétés

1.108.239.639,13

V. Bénéfice net (I1I-1V)

1.727.352.463,92




ANNEXES



I-1- PRODUIT INTERIEUR BRUT PAR BRANCHE

D'ACTIVITE ECONOMIQUE
(Prix du marché de I'année 1980)

(En millions de dirhams)

Branches d'activité 1997 1998 1999* 2000* 2001%*

Activités primaires 17.120 | 21.901 | 18.251 15.576 19.823
Agriculture, sylviculture et péche ................. 17.120 | 21.901 18.251 15.576 19.823
Activités secondaires 38.484 | 39.358 | 40.421 | 41.447 43.668
Industrie extractive ... 4.088 3.951 3.905 3.701 3.977
Energie eteau " .....ccoooiioiieees 6225 | 6544 | 6.753 6.722 7.265
Industrie manufacturiere.............cocceevereeennenee. 22.806 23.277 23.906 24.749 25.785
Batiment et travaux publics...........ccccceevennnne 5.365 5.586 5.857 6.276 6.641
Activités tertiaires 46.824 | 50.005 | 51.924 54.553 55.730
Transports et communications....................... 7.961 8.655 9.358 10.234 10.333
Commerce et DTT ¥ ..o 24.663 | 26.555 | 27.618 | 29.162 | 30.137
dont : - Commerce 15313 | 16.467 | 16.779 17.459 18.364
DT e 9.350 10.088 10.839 11.703 11.773

AULTES SEIVICES ) wooovvoreeeeveveeseseeeeeessonnnes 14200  14.795 | 14.948 | 15.157 | 15.260
Produit intérieur brut marchand ...................} 102.428 | 111.264 | 110.596 | 111.576 | 119.220
Administrations publiques ..........cceceeeruerunnenns 21.769 | 22.465 | 23.027 23.351 24.428
Produit intérieur brut 124.197 | 133.729 | 133.622 | 134.927 | 143.648

I-2 - VARIATIONS DU PRODUIT INTERIEUR BRUT
(Prix du marché de I'année 1980)

(Variations en pourcentage)

Branches d'activité 1997 1998 1999* 2000* 2001**

Activités primaires -26,5 24,7 - 16,7 -14,7 27,3
Agriculture, sylviculture et péche ................. - 26,5 24,7 - 16,7 -14,7 27,3
Activités secondaires 5,5 1,8 2,7 2,5 5,4
Industrie extractive ...........ccccceevieeirecreenneenn 15,3 - 34 - 1,2 -52 7,5
Energie et eau O ereesmssessrasmesessssssensees 6,4 1,2 32 - 0,5 8,1
Industrie manufacturiére.... 3,4 2,4 2,7 3,5 42
Batiment et travaux publics...........ccccceevennne 7,0 4,1 4,9 7,1 5,8
Activités tertiaires 1,8 6,0 3,8 5,1 2,2
Transports et communications....................... 2,4 8,7 8,1 9,4 1,0
Commerce et DTT ¥ ....cooooviivrrnn) 0,8 7,7 4,0 5.6 3,3
dont : - COMMETCE .....ceevvreveerireerereereenieane - 26 7,5 1,9 4,1 5,2
“DTT e 6,9 7,9 7,4 8,0 0,6

Autres services @ ...... 3.3 1,7 1,0 1,4 0,7
Produit intérieur brut marchand....................{ -31 7,6 - 0,6 0,9 6,9
Administrations publiques. 2,2 3,2 2,5 14 4,6
Produit intérieur brut - 22 6,8 - 0,1 1,0 6,5

(1) Combustibles solides, pétrole brut, raffinage de pétrole, électricité et eau.

(2) DTI : Droits et taxes a I'importation nets des subventions.

(3) Hébergement et restauration, autres services marchands non financiers,

institutions financiéres, services bancaires imputés.

(*) Chiffres révisés.
(**) Chiffres provisoires.

Source : Ministere de la prévision économique et du plan.
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I-3 - PRODUIT INTERIEUR BRUT PAR BRANCHE
D'ACTIVITE ECONOMIQUE
(Prix courants)

(en millions de dirhams)

Branches d'activité 1997 1998 1999* 2000%* 2001 **

Activités primaires 49.140 59.211 52.905 49.570 60.546
Agriculture, sylviculture et péche ................. 49.140 | 59.211 52.905 | 49.570 | 60.546
Activités secondaires 104.975 | 108.669 | 110.553 | 112.867 | 118.238
Industrie exXtractive ...........cccceeveeveevreeneeiennenn 7.132 7.335 7.464 7.036 7.446
Energie et eau " ..o 26.867 | 27462 | 27.159 | 25264 | 26.589
Industrie manufacturiere...............ccccoeeveenenn.. 56.212 58.400 59.582 62.267 64.851
Batiment et travaux publics 14.764 15.472 16.348 18.300 19.352
Activités tertiaires 120.836 | 128.892 | 132.712 | 141.142 | 145.975
Transports et communications............c.coveueee 18.555 19.796 | 21.678 | 24.700 | 26.367
Commerce et DTT ® ... 62.069 | 66.104 | 66339 | 70.683 | 72.895
dont : - COMMEICE ....cueeeuveerieeieeciieeieereens 36.667 39.312 39.843 42.549 44.533
DT e 25402 | 26.792 | 26.496 | 28.134 | 28.362

Autres Services @ oo 40.212 42.992 44.695 45.759 46.713
Produit intérieur brut marchand....................} 274.951 | 296.772 | 296.170 | 303.579 | 324.759
Administrations publiques 43.391 47.234 | 49.424 | 50.489 | 58.138
Produit intérieur brut 318.342 | 344.006 | 345.594 | 354.068 | 382.897

I-4 - VARIATIONS DU PRODUIT INTERIEUR BRUT
(Prix courants)

(variations en pourcentage)

Branches d'activité 1997 1998 1999* 2000* 2001**

Activités primaires 49,7 -20,3 -10,7 -6,3 22,1
Agriculture, sylviculture et péche ................. 49,7 -20,3 -10,7 -6,3 22,1
Activités secondaires 6,7 59 1,7 2,1 4,8
Industrie eXtractive .......cccceeevveeevivreiineeeenn 10,7 27,3 1,8 -5,7 5,8
Energie et eau " ..o 7.8 5,1 -1 -7,0 5.2
Industrie manufacturi€re...........ccccceevvvveeennnen.. 5,4 3,1 2,0 4.5 4,1
Batiment et travaux publics...........ccocveveruennene 8,2 9,8 5,7 11,9 5,7
Activités tertiaires 6,6 2,5 3,0 6,4 34
Transports et communications....................... 2,7 3,2 9,5 13,9 6,7
Commerce et DTT ¥ ....cooooviivernn) 10,2 0,9 0,4 6,5 3,1
dont : - Commerce .... 13,9 - 0,7 1,4 6,8 4.7
DT el 5,1 3,3 - 1,1 6,2 0,8

Autres Services @ oo 3,0 4,8 4,0 24 2,1
Produit intérieur brut marchand....................] 13,9 -13 - 0,2 2,5 7,0
Administrations publiques. 9,9 6,5 4,6 2,2 15,1
Produit intérieur brut 13,4 -03 0,5 2,5 8,1

(1) Combustibles solides, pétrole brut, raffinage de pétrole, électricité et eau.

(2) DTI : Droits et taxes a l'importation nets des subventions.

(3) Hébergement et restauration, autres services marchands non financiers,
institutions financiéres, services bancaires imputés.

(*) Chiffres révisés.

(**) Chiffres provisoires.

Source : Ministere de la prévision économique et du plan.




I-5- COMPTE DE BIENS ET SERVICES
(Prix courants)

(En millions de dirhams)

Variations en %
1998 1999* 2000* 2001%* 2000 2001
1999 2000
RESSOURCES
Produit intérieur brut 344.005 345.594 354.068 382.897 2,5 8,1
Déficit en ressources 15.782 14.880 22.188 14.125 49,1 -36,3
Importations de biens et services non facteurs ...} 93.500 99.543 115.693 119.560 16,2 33
Exportations de biens et services non facteurs ...} 77.718 84.663 93.504 105.435 10,4 12,8
Total des ressources disponibles................cccu.. 359.787 360.474 376.256 397.022 4.4 5,5
EMPLOIS
Consommation finale nationale ..........cccceeureeenne 283.570 280.562 292.573 309.627 43 5,8
- Ménages 1ésidents .........cccecvrereereeeeninirienenenn.] 221.569 214.416 224.883 235.008 4,9 4,5
- Administrations publiques ...........cccceeereenennn, 62.001 66.146 67.689 74.619 2,3 10,2
Investissement 76.217 79.912 83.684 87.396 4,7 4,4
Formation brute de capital fixe..........cccerrervreenene. 75.739 81.896 85.312 85.264 42 - 0,1
Variation des StOCKS...........ccoeeeriierierienierieieienene + 478 - 1.984 - 1.629 +2.131 - -
Total des emplois 359.787 360.474 376.256 397.022 4,4 55

I-6 - LE REVENU NATIONAL BRUT DISPONIBLE ET SON AFFECTATION
(Prix courants)

(En millions de dirhams)

Variations en %

1998 1999* 2000%* 2001** 2000 2001

1999 2000

Produit intérieur brut ...........cccoceeeverireineineenen 344.005 345.594 354.068 382.897 2,5 8,1
Revenus nets recus de 'extérieur. 14.402 13.243 16.981 32.767 28,2 93,0
Revenu national brut disponible ......................... 358.407 358.837 371.049 415.664 34 12,0
Consommation finale nationale..........cceeeerueeracnne 283.570 280.562 292.573 309.627 4,3 5,8
Epargne nationale brute 74.837 78.275 78.476 106.037 0,3 35,1
Affectation du revenu national brut disponible [ 358.407 358.837 371.049 415.664 3,4 12,0

I-7 - INVESTISSEMENT ET EPARGNE
(Prix courants)
(En millions de dirhams)

Variations en %

1998 1999* 2000* 2001%** 2000 2001

1999 2000

Epargne nationale brute..............coo.ovvvrveerveerrenns 74.837 78.275 78.476 106.037 0,3 35,1

Transferts nets en capital

recus du reste du monde - 96 - 84 - 63 - 101 -24,1 59,5
Besoin de financement ..............cccceeveeverieienennenn.n 1.506 1.720 5.270 - 206,3 -

Total des ressources 76.247 79.912 83.683 105.936 4,7 26,6

Formation brute de capital fixe.........c.ccceovrereennnes 75.739 81.896 85.312 85.264 4,2 - 0,1
Variation des StOCKS .........cccoeeevirerriniriinieieieienen + 508 -1.984 - 1.629 + 2.131 - -
Capacité de financement ............cocoeueueevevrnrueuenennnes - - - +18.541 - -

Total des emplois 76.247 79.912 83.683 105.936 4,7 26,6

(*) Chiffres révisés.

(*¥*) Chiffres provisoires.

Source : Ministére de la prévision économique et du plan.




II-1 - CEREALICULTURE

Campagne 1999-2000 Campagne 2000-2001
Superficie | Production | Rendement | Superficie | Production | Rendement
(1000 ha) | (1000 Qx) | (Qx/ha) (1000 ha) | (1000 Qx) | (Qx/ha)
Céréales principales
BI¢ tendre................ 1.823 9.533 52 1.724 22.776 13,2
B¢ dur.......ccoeuenen 1.079 4.274 4,0 977 10.398 10,6
Orge....ccoevvivvveecnns 2.251 4.668 2,1 2.126 11.552 5,4
Mafs......cccovviveeinne 238 950 4,0 254 536 2,1
Total.....c.coueeenrneee 5.391 19.425 3,6 5.081 45.262 8,9
Céréales secondaires . 45,8 438 9,6 57,6 678 11,8
dont : riz ....cccccene. 5,6 252 45,0 7,5 396 52,8

Source : Ministére de 1'agriculture, du développement rural et des eaux et foréts.

(Direction de la programmation et des affaires économiques).

II-2 - CEREALES
Commercialisation officielle

(En milliers de quintaux)

Juin 1999 a mai 2000 Juin 2000 a mai 2001 Juin a décembre 2001
BI¢ tendre..................... 8.113 4.036 10.205
BI¢é dur 135 99 140
Orge....cccvvvveneeneeneane 90 6 184
Mais......cccoveeveerienenne. 359 28 33
Total.....cccereereereeneee 8.697 4.169 10.562

Source : Office national interprofessionnel des céréales et des légumineuses.




II-3 - LEGUMINEUSES

Campagne 1999-2000 Campagne 2000-2001
Superficie | Production | Rendement| Superficie | Production | Rendement
(1000 ha) | (1000 Qx) | (Qx/ha) | (1000 ha) | (1000 Qx) | (Qx/ha)
FEVES v 138 326 2,4 143 820 5,7
Pois chiches ........cc.ccoeven 66 151 23 58 318 5,5
Petits pois .ocovveverierierieiennen 30 61 2,0 28 128 4.6
Lentilles .....cccoovvveevneeeennnn ] 41 27 0,7 42 129 3,1
Divers ...cocooeevveeveeeeieeneeen | 45 235 52 43 222 52
Total....oucrevuerenenens 320 800 2,5 314 1.617 5,1

Source : Ministére de l'agriculture, du développement rural et des eaux et foréts.

(Direction de la programmation et des affaires économiques).

II-4 - CULTURES MARAICHERES

Oct. 1999 a Sept. 2000 Oct. 2000 a Sept. 2001

Superficie | Production | Rendement| Superficie | Production | Rendement
(1000 ha) | (1000 t) (ent/ha) | (1000 ha) | (1000 t) (en t/ha)

Cultures maraichéres

de saiS0N ....cueuereecrererercnennnend 210,0 3.477 16,6 216,0 3.700 17,1
Primeurs ......c.cceeeeeeeessessnncass] 23,0 1.010 43,9 24,0 962 40,1
Tomates .......cccoceevveennnnnl) 5,7 550 96,5 4,7 446 94,9
Pommes de terre ..............] 10,5 190 18,1 9,5 140 14,7
Autres fruits et 1égumes ... 6,8 270 39,7 9,8 376 38,4
Total....ccocereerrecvesnenne 233,0 4.487 19,3 240,0 4.662 19,4

Source : Ministére de l'agriculture, du développement rural et des eaux et foréts.

(Direction de la production végétale).

II-5 - EXPORTATION DE PRIMEURS

(En milliers de tonnes)

Oct. 1998 a Sept.1999 | Oct. 1999 a Sept. 2000 | Oct. 2000 a Sept. 2001
Tomates .....ooevvvveeeeiennieeenn 233 215,8 186,8
Pommes de terre ..................} 90 66,6 47,1
Autres légumes ....................] 72 93,4 109,7
Total...coeereercerceenanes 395 375,8 343,6

Source : Ministére de 1'agriculture, du développement rural et des eaux et foréts.

(Direction de la production végétale).




11-6 - AGRUMES

(En milliers de tonnes)

Oct.98 a Juil.99 Oct.99 a Juil.2000 Oct.2000 a Juil.2001
Production | Exportation | Production | Exportation | Production | Exportation
Oranges......ccceeeveenenne. 852 334 845 325 694 254
Clémentines ............... 325 163 360 192 175 95
DiIVerS ..ccovvvveveenrereeennd 126 86 195 80 110 41
J 117:] IO 1.303 583 1.400 597 979 390

Source : Ministere de l'agriculture, du développement rural et des eaux et foréts.

(Direction de la production végétale).

II-7 - BETTERAVE A SUCRE ET PRODUCTION DE SUCRE

Superficies Récolte Rendement | Production
récoltées ( tonnes) (tonnes/ha) de sucre*
(ha) ( tonnes)
Campagne 1999-2000
13.700 646.000 47,2
1121.000
4.400 266.000 60,5
15.200 772.000 50,8 100.403
17.300 1.002.000 57,9 130.011
3.300 138.000 41,8 17.360
Total....ceeevveneneenennd  53.900 2.824.000 52,4 368.774
Campagne 2000-2001
Gharb ......cccoovven] 16.500 767.000 46,5
o : 1126.672
LoukKoS ...ccooviieinnnnnn) 5.600 225.000 40,2
Tadla ....oooverernne, 13.500 675.000 50,0 80.000
Doukkala .................... 18.400 1.192.000 64,8 159.000
Moulouya ................... 4.400 247.000 56,1 33.048
Total............. 58.400 3.106.000 53,2 398.720

(*) Données du Ministére de l'industrie, du commerce, de I'énergie et des mines.

Source : Ministére de l'agriculture, du développement rural et des eaux et foréts.

(Direction de la production végétale).




II-8 - CANNE A SUCRE ET PRODUCTION DE SUCRE
Superficies | Production | Rendement | Production
récoltées (tonnes) (tonnes/ha) de sucre*

(ha) (tonnes)
2000
Gharb ..o 12.400 907.200 73,2
ar } 135.000
Loukkos .....ccecennee. 5.200 418.600 80,5
11171 FOO, 17.600 1.325.800 75,3 135.000
2001
Gharb ......cccccvvvenee. 13.644 989.000 72,5
ar } 101.593
Loukkos ....cccccvveee. 4.262 332.000 77,9
(1] 7:] O, 17.906 1.321.000 73,8 101.593

(*) Données du Ministére de l'industrie, du commerce, de I'énergie et des mines.
Source : Ministere de 1'agriculture, du développement rural et des eaux et foréts.

(Direction de la production végétale).

11-9 - COTON @

Doukkala

Campagne 1999-2000

Campagne 2000-2001

Superficie | Production | Rendement | Superficie | Production | Rendement
(ha) (Qx) (Qx/ha) (‘ha) (Qx) (Qx/ha)
200 4.000 20,0 300 3.600 12,0

(1) Depuis la campagne 1999 - 2000, la culture du coton est pratiquée uniquement dans la région de Doukkala.

Source : Ministére de l'agriculture, du développement rural et des eaux et foréts.

(Direction de la production végétale).




11-10 - OLEICULTURE

(En milliers de tonnes)

Récolte
fin 1999 - début 2000

Récolte
fin 2000 - début 2001*

Récolte
fin 2001 - début 2002%**

Production d'olives........,

650

420

550

Production d'huile..........

60

35

50

(*) Chiffres révisés.

(**) Chiffres provisoires.

Source : Ministere de l'agriculture, du développement rural et des eaux et foréts.

(Direction de la production végétale).

II-11 - OLEAGINEUX

Campagne 1999-2000

Campagne 2000-2001

Superficie | Production | Rendement | Superficie | Production | Rendement
récoltée récoltée
1000 Qx x/ha 1000 Qx x/ha
(1000 ha) (1000 Qx) | (Qx/ha) (1000 ha) (1000 Qx) (Qx/ha)
Tournesol........c.ccvveveee. 48,8 200 4,1 61,5 270 4,4
Arachide.......cccoovveueenne 21 440 21,0 20,8 500 24,0
Source : Ministére de l'agriculture, du développement rural et des eaux et foréts.
(Direction de la production végétale).
1I-12 - VITICULTURE
Année 1999 Année 2000 Année 2001
Superficie | Production | Superficie | Production | Superficie | Production
(ha) (tonnes) (ha) (tonnes) (ha) (tonnes)
Raisins de table ............. 39.000 230.000 37.500 196.600 38.800 203.200
Raisins de cuve ............. 10.800 80.000 9.800 56.000 10.700 60.800
Total 49.800 310.000 47.300 252.600 49.500 264.000

Source : Ministére de 1'agriculture, du développement rural et des eaux et foréts.

(Direction de la production végétale).




1I-13 - ELEVAGE @

(En milliers de tétes)

1999 2000 2001*

2.565 2.575 2.500

14.587 14.499 15.000

4.704 4.930 4.800

Total 21.856 22.004 22.300

(1) 11 s'agit du recensement du cheptel effectué en octobre-novembre.
(*) Chiffres provisoires.
Source : Ministere de l'agriculture, du développement rural et des eaux et foréts.

(Direction de la programmation et des affaires économiques).

II-14 - PRODUCTION DE VIANDE DISPONIBLE
A LA CONSOMMATION

(En milliers de tonnes)

1999 2000* 2001**
Viande rouge 316 330 335
BOVINS.....cooioiieieeiieece e 135 140 150
OVINS...oviiiieeeeee e 116 120 115
(7 11) 51113 20 22 21
Autres et abats...........ccoeeveeevieciieieennne 45 48 49
Viande blanche 230 220 255

(*) Chiffres révisés.
(**) Chiffres provisoires.
Source : Ministére de 1'agriculture, du développement rural et des eaux et foréts.

(Direction de I'élevage).

II-15 - PECHES MARITIMES

(En milliers de tonnes)

2000* 2001%*

Production 898.8 1.101,1
Péche hauturi€re..........cccooovvveeeveeeeneenn.. 133,5 122.5
Péche COtIEre......uvvvvieveeeieieeieeeeeeeeeee 765,3 978,6
Consommation de produits frais‘V.. 203,4 197,2
Transformation 557.8 769,7
Conserves V... 180,0 210,0
Sous-produits .........ccceeerererererieienns 321,5 505,7
Congelation .........ccceeeeeeererereeieienens 56,3 54,0
Exportation 3294 366,3
Poisson frais et congelé............ccceeueneeee. 47,1 52,8
Crustacés et mollusques ...........cccoeue... 1783 1249
CONSEIVES .. 82,2 98,4
Sous-produits .........ccceverererererieienns 21,8 90,2

(*) Chiffres révisés.

(**) Chiffres provisoires.

(1) Désormais, I'Office national des péches (ONP) déduit de la consommation de produits
frais les achats effectués par les mareyeurs mais livrés au secteur des conserveries, pour
les inclure dans la rubrique "Conserves".

Sources : - Production : Ministére des péches maritimes et Office national des péches.

- Exportation : Office des changes.




III-1 - PRINCIPAUX PRODUITS MINIERS

(en milliers de tonnes)

Production " Exportation @
1999 2000%* 2001%** 1999 2000%* 2001%**
Phosphates secs................d 22.163,0 | 21.463,0 | 21.995,0 | 11.380,8 | 10.487,5 10.684,0
Autres minerais non
métalliques
. Barytine........cccoccceenn 3289 343,6 4458 2122 3272 404,2
. Fluorine 83,1 77,0 96,5 83,4 78,2 93,9
.Sel e 156,2 162,4 231,3 - - -
. Bentonite 36,5 432 80,4 - - -
Minerais métalliques
cZANC e 216,2 201,7 174,8 230,5 190,3 184,3
.Plomb ..o 114,2 1174 110,9 47,8 39,2 31,2
6,6 6,5 5,0 0,2 - -
25,3 23,2 19,1 29,5 25,2 20,9
29,2 25,8 13,2 24,9 16,9 13,7

(*) Chiffres révisés.
(**) Chiffres provisoires.
Source : (1) Production : Ministere de 1'industrie, du commerce, de 1'énergie et des mines.

(2) Exportation : Office des changes.

I11-2 - INDICE DE LA PRODUCTION MINIERE
(base 100 en 1992)

Variations

Pondé- | 1999 2000% | 2001%* en %

ration 2001

2000

Indice général 100,0 113,5 109,6 112,2 + 2,4
- Phosphates..........ccccoeeireneinecnne 78,65 115,8 112,1 114,9 + 2,5

- Minerais métalliques ..................... 16,50 106,6 103,2 89,0 - 13,8
- Autres minerais non métalliques .. 4,85 99,7 90,8 147,3 +62,2

(*) Chiffres révisés.
(**) Chiffres provisoires.
Source : Ministére de la prévision économique et du plan.

(Direction de la statistique)




III-3 - BALANCE ENERGETIQUE

(en milliers de "tonnes équivalent-pétrole” T.E.P.)

1999 2000* 2001**
Total % Total % Total %
Consommation primaire 9.664 100 9.655 100 10.134 | 100
- Charbon .......ocoeveiiniiinccnne 2.209 22,9 2.567 26,6 3.274 32,3
- Produits pétroliers .................... 6.730 69,6 6.236 64,6 6.139 60,6
-Gaznaturel .........oooveeevrieeinieenns 33 0,3 38 0,4 38 0,4
- Electricité hydraulique,
¢éolienne et importée................. 692 7,2 814 8,4 683 6,7
dont :
Matiéres premiéres locales ..........] 329 100 267 100 325 100
- Anthracite .......cccooveveenerenienennns 72 21,9 16 6,0 - -
- Pétrole et gaz naturel.................. 45 13,7 51 19,1 48 14,8
- Electricité hydraulique
et €olienne. ......c.ceveveuenuccnuenneucnns 212 64,4 200 74,9 277 85,2
Déficit énergétique........ceeeueeueennensd 9.335 9.388 9.809
- En pourcentage de la
consommation globale................ 96,6 97,2 96,8

(*) Chiffres révisés.
(**) Chiftres provisoires.
Source : Ministere de l'industrie, du commerce, de I'énergie et des mines.




III-4 - PRODUCTION D'ENERGIE

Variations
en %
1999 2000%* 2001** 2001
2000
Activité d'extraction
Production d'anthracite  (1.000 t) ....c.ccvevverrrrenirieniennne. 129,2 29,0 - -
Production de pétrole brut  (1.000 t) ...ccoeoveveveerereriennene 12,9 14,0 10,8 -229
Production de gaz naturel (millions m®).........ccccevvecuvncnne 43,0 50,0 50,0 -
Activité de transformation
Production des raffineries (1.000 t) D e 6.556,0 6.189,0 6.324,0 2,2
Production nette d'énergie
¢lectrique (Millions KWh) .....ccooiviiiiiniiieieeccee, 11.419 11.579 13.228 14,2
dont : production concessionnelle (thermique et éolienne) | (4.924,0) | (6.499,8) | (9.232,7) (42,0)

(*) Chiffres révisés.

(**) Chiffres provisoires.

(1) A l'exclusion des produits non énergétiques (bitumes et lubrifiants).
Sources : Ministere de l'industrie, du commerce, de I'énergie et des mines

et Office national de 1'électricité.

I11I-5 - PRODUCTION D'ENERGIE
EXPRIMEE EN TONNES EQUIVALENT PETROLE (TEP)

2000* 2001**
En milliers de T.E.P. ., |Variations ., |Variations
Quantités Structure | Quantités Structure
en % en %
Production totale ' ............. 9.216 - 40 100,0 9.763 5,9 100,0
dont :
. Produits pétroliers @ 6.189 - 56 67,2 6.324 2,2 64,8
. Electricité ........cooveveeeenens 3.011 1,4 32,7 3.439 14,2 35,2
. Charbon.........cccoevvevevennnnnn, 16 -77,8 0,1 - - -

(*) Chiffres révisés.

(**) Chiffres provisoires.

(1) La production totale d'énergie a été évaluée a partir des données du Ministere de 1'industrie, du commerce,
de I'énergie et des mines et de 1'Office national de 1'électricité et sur la base d'un coefficient de conversion
de 0,26 TEP par 1000 kWh pour 1'¢lectricité et de 0,56 TEP par tonne pour le charbon.

(2) A l'exclusion des produits non énergétiques (bitumes et lubrifiants).




III-6 - CONSOMMATION TOTALE D'ENERGIE

Variations

en %

1999 2000* 2001 ** 2001

2000
Produits pétroliers (1.000 t) 6.730 6.236 6.139 - 1,6
- Produits blancs 3.652 3.656 3.759 2,8
. Essence ordinaire............c.ccoeuene..] 80 79 79 -
. Essence super.........cccocevvveriennen 329 326 320 - 1,8
. Carburéacteur............cccceevveennnnn | 287 285 265 - 70
-GSOl 2.842 2.841 2.980 4,9
 DIVETLS..cuiieiiiieeeieeeee e 114 125 115 - 8,0
- Gaz liquéfiés 1.109 1.129 1.180 4,5
CButane......oo 1.013 1.038 1.080 4,0
. Propane........coceveiiiiiiinie, 96 91 100 9,9
- Fuel-oil 1.969 1.451 1.200 -173

. Quantités utilisées pour
la production d'électricité ............| 981 611 292 - 52,2
CAULIES e 988 840 908 8,1
Charbon (1.000 t) 3.379 3.913 4.969 27,0
. Quantités utilisées pour

la production d'électricité ............ 2.677 3.219 4.171 29,6
CAULEES i) 702 694 798 15,0
Gaz naturel (millions nr)....................] 43 50 50 -
Electricité ONE (millions kWh) .......... 11.675 12.175 12.800 5,1
dont : apports exterieurs ...................... 1.844 2.363 1.564 - 33,8

(*) Chiffres révisés.

(**) Chiffres provisoires.

Sources : Ministére de l'industrie, du commerce, de 1'énergie et des mines

et Office national de I'électricité.

II1I-7 - CONSOMMATION FINALE D'ENERGIE

En milliers de tonnes 2000* 2001**

équivalent - pétrole TEP .. | Variations | Structure . Variations | Structure

Quantités en % en % Quantités en % en %

Consommation finale d'énergie(l) ....... 9.275 0,1 100 9.730 4,9 100
. Produits pétroliers ..........cccceruenuene.n] 5.651 - 2.1 60,9 5.875 4,0 60,4
dont :

(8aS01l) oo (2.828) (-0,1) (30,5) (2.970) (5,0) (30,5)

. Electricité 3.166 43 34,1 3.328 5,1 342

. Charbon .......cccoevvvincincniiccee 458 -1,1 5,0 527 15,1 5,4

(1) La consommation finale d'énergie est évaluée a partir des données du Ministere de 1'industrie, du commerce,

de 1'énergie et des mines et de 1'Office national de 1'électricité, sur la base d'un coefficient de conversion de

0,26 TEP par 1000 kWh pour 1'¢lectricité et de 0,66 TEP par tonne pour le charbon.

(*) Chiffres révisés.

(**) Chiffres provisoires.




IV-1 - INDICES DE LA PRODUCTION INDUSTRIELLE
(Base 100 en 1992)

Variations en %
Pondération Année | Année | Année

1999 2000 2001 2000 2001

1999 2000

Industries alimentaires, boissons et tabacs 249 123,3 129,7 135,5 5,2 4,5
. Industries alimentaires ") .........oo.cooovrereoreeereeeeeeeeeeeeen 184 125,8 132,7 135,8 5,5 2,3
. B0oiSSOns et tabacs ..........coceeevvieeiiiieeiieeeeeeeeeeeee e 65 116,3 120,8 1349 3,9 11,7
Industries du textile, de 1'habillement et du cuir 223 117,2 118,0 1154 0,7 -22
. Produits textiles et bonneterie .............ccoeeeeveeecieecieeeneenn | 113 98,4 102,0 101,9 3,7 - 0,1
. Habillement a l'exclusion des chaussures ...............c..........] 90 142,1 138,7 131,2 -24 -54
. Cuir, articles et chaussures en Cuir ...........cccecevveeecveeeveeenen. 20 111,2 114,8 120,9 3,2 5,3
Industries chimiques et parachimiques 218 127,6 132,6 138,2 39 4,2
. Produits de la chimie et de la parachimie ..............cccouen... | 151 125,7 130,0 137,7 34 5,9
. Articles en caoutchouc et en plastique ..........cceceeveveneennene. 30 127,7 126,3 122,9 - 1,1 - 2,7
. Papier et carton, IMPrimerie ...........cooceeeeeeieiesiereesieseniens 37 135,1 148,2 153,0 9,7 32

Industries mécaniques, métallurgiques,

électriques et électroniques 181 117,1 121,2 128,9 3,5 6,4
. Produits de l'industrie métallique de base............cccveuee... 22 135,0 135,3 144.8 0,2 7,0
. Ouvrages en métaux a I'exclusion des machines................] 61 105,4 109,0 118,8 3,4 9,0
. Machines et matériel d'équipement .............cccceeerererennnnns 20 109,2 120,5 118,2 10,3 - 1,9
. Matériel de transport...........cceeevevierierieneneneeeeeeeeieseeneennd 41 120,3 125,5 1434 4,3 14,3
. Matériel électrique et électronique ...........coceeeeeeeeeeenuennens 34 126,4 127,1 1274 0,6 0,2
. Matériel de bureau, de mesure, d'optique et d'horlogerie ..) 2 136,9 159,6 114,9 16,6 -28,0
. Autres industries manufacturi€res .............cocoevveevveeveeneennen. 1 108,6 111,7 108,8 2,9 - 2,6
Bois et matériaux de construction 129 115,5 119,6 124,0 3,5 3,7
. Bois et articles €n bois .......cc.covevvveciieceieeceeeee e 21 106,2 110,8 116,8 43 5,4
. Transformation des minéraux de carriere...............cc.......... 108 117,3 121,3 125,4 34 34
Ensemble des industries de transformation .........cccccecueuee.s 1000 120,7 1249 128,9 3,5 3,2

(1) Produits des industries alimentaires (branche 10) et autres produits des industries alimentaires (branche 11).
Source : Ministére de la prévision économique et du plan.
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VI-4 - EVOLUTION DE L'EMPLOI SELON LES BRANCHES
D'ACTIVITE ECONOMIQUE (1)

(En milliers de personnes)

Branches d'activité Année Année Variations
2000 2001 absolues en %
Agriculture, élevage et péche .........cccocvveevenennene 4.010 3.900 - 110 - 2,7
Industries (y compris l'artisanat) ..............ccccuenuee. 1.187 1.169 - 18 - 1,5
Batiment et travaux publics .........ccceevevverieriennnnn 555 598 +43 +7,7
COMIMEICE ..vvvveeeeirieeeeeieeeeeeeeeeeeeeveeeeeeeaeeeeeeeanes 1.118 1.155 + 37 +3,3
Transports et communications ...............cceeeneene. 297 317 +20 +6,7
Administration générale et services
sociaux fournis a la collectivité...........cccouveenee.. 925 976 +51 +5,5
Autres services (y compris les réparations) ...... 789 835 +46 +5,8
Activités mal désignées ........c..cocvverierenieeeniennny 10 5 -5 -50,0
Total 8.891 8.955 + 64 +0,7

(1) Il s'agit de I'emploi des personnes agées de 15 ans et plus.

Source : Ministére de la prévision économique et du plan.




VII-1 - STRUCTURE DES TRANSACTIONS COMMERCIALES

Importations Exportations
Part en % par catégorie de produits
Année 2000 | Année 2001 | Année 2000 [ Année 2001
Produits alimentaires, boissons et tabacs.................. 11,6 12,4 21,3 20,1
Produits énergétiques et lubrifiants ..............cccc..... 17,7 17,6 3,7 3,8
Produits bruts ..........ccoovveevieeiiieeeeeeeeeee e 6,6 6,2 9,6 9,4
Demi-produits .......coeeeeeieeirienecieeee e 19,9 21,2 21,6 22,1
Produits fINis ........oooveieerieeieeeeieeeeee e 44,2 42,6 43,8 44,6
. Biens d'équipement ............ccceoeveiiininineens 20,7 18,5 6,1 5,6
. Biens de consommation ..............cc.coeveeeneeenn.. 23,5 24,1 37,7 39,0
Total 100 100 100 100

(1) Les statistiques du commerce extérieur incluent, a partir de 'année 1998, les transactions réalisées dans

le cadre de 'admission temporaire sans paiement, tant au niveau global qu'au niveau de chaque produit.
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VII-2 - IMPORTATIONS PAR PRINCIPAUX PRODUITS

Poids en milliers de tonnes; Année 2000* Année 2001 ** Variations
Valeur en millions de dirhams Poids Valeur Poids Valeur Poids Valeur
1000 t % Montants %
Produits alimentaires, boissons et tabacs......] 6.743 14.210 6.583 15.348 -160 -2,4 1.138 8,0
BI¢ .... 3.441 5.484 3.360 6.164 - 81 -2,4 680 12,4
Mais ..... 902 1.148 971 1.317 69 7,6 169 14,7
OTZE oottt snens 867 1.113 797 1.101 -70 -8,1 -12 - 1,1
SUCTE vttt 559 1.458 512 1.535 -47 -8,4 77 53
39 674 54 971 15 38,5 297 44,1
42 740 38 671 -4 -9,5 - 69 -93
8 614 10 737 2 25,0 123 20,0
Autres produits .........ccceeveeieiiriniennnne 885 2.979 841 2.852 -44 -5,0 - 127 | -4,26
Produits énergétiques et lubrifiants . 12.283 | 21.657 | 13.954 | 21.874 1.671 13,6 217 1,0
Huile brute de pétrole ...........cenee.. 6.853 14.710 7.259 14.488 406 5,9 -222 -1,5
Produits pétroliers raffinés .............ccccveneeee. 1.468 4.802 1.671 4.744 203 13,8 -58 -1,2
Charbon .......c.ceveiviivieieieiceeeeee e 3.962 1.441 5.024 2.280 1.062 26,8 839 58,2
Energie Slectrique .........ooeveveeeeeeeeeeeeeneen. - 704 - 362 - - -342 | -48,6
Produits bruts 4.688 8.055 4.048 7.646 - 640 -13,7 - 409 -51
Huiles végétales............ccoceeeeviereeiecreeniennnn, 337 1.479 396 1.663 59 17,5 184 12,4
Graines oléagineuses ... 322 871 254 626 - 68 -21,1 -245 [-28,1
Bois bruts .........ccceeevennen. 814 1.828 593 1.554 -221 -27,1 -274 | -15,0
Fibres textiles et coton 82 1.117 90 1.266 8 9,8 149 13,3
SOUTE DIUL ... 2.658 1.326 2.196 878 - 462 -17,4 -448 | -33.8
Autres produits .........ccoeeeeeeerieieerieienieeeenns 475 1.434 519 1.659 44 9,3 225 15,7
Demi-produits " 3762 | 24365 | 4.014 | 26387 | 252 67| 2022 | 83
Produits chimiques...........ccoevevvererierieeienene 782 3.441 751 3.686 -31 -4,0 245 7,1
Matiéres colorantes et désinfectants ............ 29 955 31 1040 2 6,9 85 8,9
Engrais naturels et chimiques ....................... 596 796 585 856 -11 -1,8 60 7,5
Produits métallurgiques et sidérurgiques .....| 1.253 5.403 1.375 5.533 122 9,7 130 2.4
Matieres plastiques 259 2.841 305 3.171 46 17,8 330 11,6
Papiers et cartons ................ 218 1.747 199 1.755 -19 -8,7 8 0,5
Fils de fibres et de coton ..........ccoevvevenneennn 33 990 37 1172 4 12,1 182 18,4
Autres produits ........c.ecveeveiererieieeeeiesieneene 592 8.192 731 9.174 139 23,5 982 12,0
Biens d'équipement agricoles.........c.cceueeuernned 15 724 17 888 2 13,3 164 22,8
Biens d'équipement industriels.........cccceeeerueend 300 24.694 271 22.019 -29 -9,7 -2.675 | -10,8
Machines et appareils divers .............cc......... 30 4.575 31 4.728 1 3,3 153 3,3
Chaudi€res ....c..ooevveeeeeeiieeeieeeeeeee e 2 283 2 239 - - -44 -15,5
Moteurs, pompes et compresseurs ............... 19 1.131 20 1.251 1 5,3 120 10,6
Machines teXtiles .........oovvverevvririeieeeeiiieeenns 6 562 6 684 - - 122 21,7
Matériels d'exXtraction ..........ccccceeevveeeeiuneennns 12 419 15 405 3 25,0 - 14 -3,3
Outils et machines outils ............ccoevvvevnnennn. 10 514 11 653 - - 139 27,0
Avions, bateaux et voitures industrielles ...... 63 4.000 37 1.958 -26 -41,3 -2.042 -51,1
Appareils électriques de téléphonie
et émetteurs de télécommunication ............. 5 3.064 4 2.143 -1 -20,0 -921 -30,1
Fils et cables pour I'électricité ...................... 12 732 13 786 1 8,3 54 7,4
Autres produits ........ccceveeeieiiieiieeeeeeees 141 9.414 132 9.172 -9 -6,4 -.242 -2,6
Biens de consommation 397 28.822 434 29.919 37 9,3 1.097 3,8
MEAICAMENLS ... 3 1.302 4 1.651 - - 349 26,8
Produits teXtiles ......oceeveirererieieieiereienene 109 | 10.740 122 | 12.190 13 11,9 1450 13,5
Ouvrages en matieres plastiques .................. 26 1.086 28 1.220 2 7,7 - -
Appareils récepteurs de télécommunication . 12 4.501 12 2.398 - - -2.103 -46,7
Voitures de tOUriSME ........cceeevevveveeneeeeinnnnn 22 1.690 26 2.136 4 18,2 446 26,4
Picces détachées pour voitures...................... 18 728 23 1.024 5 27,8 296 40,7
AUtres produits ..........cceeeveeeerieniereeenienienenes 207 8.775 219 9.300 12 5,8 525 6,0
Total 28.188 | 122.527 | 29.321 | 124.081 | 1.133 4,0 1.554 1,3

(1) Y compris l'or industriel, pour un montant de 70 millions de dirhams en 2000 et de 120 millions de dirhams en 2001.

(*) Chiffres révisés.
(**) Chiffres provisoires.

Source : Office des changes.




VII-3 - EXPORTATIONS PAR PRINCIPAUX PRODUITS

Poids en milliers de tonnes; Année 2000* Année 2001** Variations
Valeur en millions de dirhams Poids | Valeur | Poids | Valeur Poids Valeur
1000 t % Montants %
Produits alimentaires, boissons et tabacs.......... 1.519 | 16.751 1.490 | 16.185 -29 -1,9 -566 -3,4
AGIUMES ..ot 472 | 2.050 421 2.026 -51 -10,8 -24 -1,2
Primeurs ......c.ooevverieniinieieieieeeeee e 285 1.645 319 1.755 34 11,9 110 6,7
Crustacés, mollusques et coquillages .... 178 | 6.742 125 | 4.954 -53 | -29.8 -1.788 -26,5
POiSSONS frals .....eevvvveieiieciiceeeeeee e 47 1.361 53 1.396 6 12,8 35 2,6
P0iSSONS €N CONSETVE ...c.vvvvveieriieeeeeieeeeeeneeeens 82 2.141 98 2.543 16 19,5 402 18,8
Conserves de légumes et de fruits..................... 95 1.061 90 1.189 -5 -5,3 128 12,1
Farine de poissons.........c.ccoceveverenenencneenenne. 19 98 74 409 55 | 289,5 311 317,3
Autres produits .......ceceeeveverierenesieeeeeeeenes 341 1.653 310 1.913 -31 -9,1 260 15,7
Produits énergétiques et lubrifiants .................] 1.432 | 2.882 1.821 | 3.098 389 27,2 216 7,5
Produits bruts d'origine animale et végétale.... 154 | 1.803 120 | 1.363 =34 | 221 -440 -244
PAte & PAPICT .veevenieeiieeeieece e 97 625 53 238 -44 | -454 -387 -61,9
Plantes et fleurs ..........cooveeeviieiieiecieceeeeeeene 12 229 12 222 - - -7 -3,1
1 213 1 202 - - -11 -5,2
19 235 10 112 9 | 474 -123 -52,3
25 501 44 589 19 76,0 88 17,6
Produits bruts d'origine minérale ....................] 12.772 | 5.766 | 12.966 | 6.179 194 1,5 413 7,2
Phosphates ........... | 10487 | 4.129 | 10.684 | 4.687 197 1,9 558 13,5
Autres produits 2.285 1.637 2.282 1.492 -3 -0,1 -145 -8,9
Demi-produits 4.543 | 17.063 | 4.673 | 17.763 | 130 2,9 700 4,1
Acide phosphorique .........cccecvevverierenenieeenne 1.640 | 5.365 1.636 | 5.380 -4 -0,2 15 0,3
Engrais naturels et chimiques ................ 2217 | 3.430 2493 | 4.017 276 12,4 587 17,1
Composants €lectroniques (transistors) ........... 3 4.253 3 4.302 - - 49 1,2
Plomb et argent bruts ........ccccoevevenenenenennen. 55 706 53 715 -2 -3,6 9 1,3
CUITS €t PEAUX .vevvevereeerrerieieieneenieereereeneeneeneeneed 4 497 4 316 - - -181 -36,4
Autres produits ........ccoeceveereneiieeeeeee 624 | 2.812 484 | 3.033 -140 | -22,4 221 7,9
Biens d'équipement 53 4.809 47 4.460 -6 | -11,3 -349 -7,3
Bandages et pneumatiques ........c..cocceceeeeeennene 10 284 3 100 -7 1 -70,0 -184 -64,8
Sous-systémes électroniques ..........c.cceceeveneennnn 1 401 1 386 - - -15 -3,7
DIOAES ...oovveiveieieeieeeeeeeeee e - 307 - - - - -307 -
Fils et cables pour l'électricité .............ceeuenene. 15 2.074 17 2.512 2 13,3 438 21,1
Autres produits ........ccoceeeveereneineeeeeee 27 1.743 26 1.462 -1 -3,7 -281 -16,1
Biens de consommation 226 | 29.753 247 | 31.392 21 9,3 1.639 5,5
Vétements confectionnés 82 | 16.195 85 | 17.164 3 3,7 969 6,0
Articles de bonneterie ..........ccccoevveeeeeeeneenn... 53 8.935 53 8.861 - - -74 -0,8
CRAUSSUIES ....vovvivirieeieeieeieieieie e sre e eeeereeeeens 9 1.163 10 1.326 1 11,1 163 14,0
TAPIS oottt 3 179 3 175 - - -4 2,2
Tissus de fibres et de coton ...........ccceevveeennneee 7 473 9 680 2 28,6 207 43,8
Autres produits ........ccoeeeveeieieneiieeeeeee 72 2.808 87 3.186 15 20,8 378 13,5
Total 20.699 | 78.827 | 21.364 | 80.440 665 32 1.613 2,0

(1) Y compris I'or industriel, pour un montant de 33 millions de dirhams en 2000 et de 131 millions de dirhams en 2001.

(*) Chiffres révisés.
(**) Chiffres provisoires.
Source : Office des changes.




VII-4 - REPARTITION GEOGRAPHIQUE DES ECHANGES

(En millions de dirhams)

Importations Exportations
CAF. F.OB. Soldes

2000 2001 2000 2001 2000 2001

EUROPE 78.868 80.833 61.506 61.776 | -17.362 | -19.057
Union européenne ..........oceeeecvensuencnes 70.941 70.480 58.868 59.377 | -12.073 | -11.103
FIance ........cccovvveerinneceenecccnennes 29.439 29.854 26.392 26.392 - 3.047 | - 3.462

Espagne 12.093 12.807 10.220 12.274 - 1.873 - 533

Allemagne ........cccoveveennercenenneneenend 5.978 6.251 3.917 3.361 - 2.061 | - 2.890

Italie .............. 5.810 6.262 5.616 4.599 - 194 | - 1.663

Royaume-Uni 7.559 7.699 7.560 6.909 + 1 - 790

Pays-Bas ......ccccoceveniniiiiiicies 2.068 1.948 1.316 2.184 - 752 | + 236

U.E. Belgo-luxembourgeoise ............| 1.952 1.762 2.223 2.036 + 271 + 274

Autres paysde ' UE. ... 6.042 3.897 1.624 1.622 - 4418 | - 2.275

Autres pays de I'Europe...........ccceues 7.927 10.353 2.638 2.399 - 5.289 -7.954
RUSSIE ..o 2.663 4.095 644 596 -2.019 | - 3.499

ASIE 24.399 23.768 9.036 8.718 | -15.363 | -15.050
Pays arabes du Moyen-Orient ......... 11.731 11.088 1.081 1.580 | -10.650 | -9.508
Autres pays d'ASie .......ceeeeeeneeeeeenns 12.668 12.680 7.732 7.138 - 4936 | - 5.542
Japon ..o 2.070 1.889 3.010 2.041 + 940 | + 152

INAE .o 570 757 3.298 2894 | +2.728 | +2.137

Iran ..o, 3.796 3.185 434 298 - 3362 | - 2.887

ChiNe ...ovvvieiiiriccenreccecened 2.846 3.151 370 387 - 2476 | - 2.764

AULTES ..o 3.386 3.698 620 1.518 | - 2.766 | - 2.180

AMERIQUE 13.145 12.244 4.467 5379 | - 8.678 | - 6.865
BAAtS-UNIS ©vovvvveevoveoieeeiessssisenn 6.836 4.558 2.694 3.246 - 4142 | - 1312

Canada 2.404 2.534 327 332 - 2.077 | - 2202

Brésil c..oociiiiiiiiicc 1.821 3.025 730 916 - 1.091 | - 2.109

MEXIQUE ...ovvveerciieeievceneeieeeeneneees 80 84 534 500 | + 454 | + 416

AULTES ..o 2.004 2.043 182 385 - 1.822 | - 1.658

AFRIQUE 5.659 6.779 3.167 3.599 | - 2492 | - 3.180
Pays de L'U.MLA. .....uvevernnnencrernnesd 3.023 3.466 1.508 1.534 | - 1.515 | - 1.932
AlEIIE .o 2.024 2.179 78 97 | - 1.946 | - 2.082

TUNISIE .o 359 509 614 589 | + 255 + 80

LIDYE oo 640 778 669 660 + 29 - 118

Mauritanie ........coccoeeeveneeenrennennenennd - - 147 188 | + 147 | + 188

Autres 2.636 3.313 1.659 2.065 - 977 | - 1.248
OCEANIE 456 457 651 98 | + 195 | + 511
Total 122.527 | 124.081 | 78.827 80.440 | -43.700 | -43.641

Source : Office des changes.




VIII-1 - BALANCE DES PAIEMENTS AVEC L'ETRANGER

(En millions de dirhams)

Année 2000* Année 2001**
Recettes | Dépenses | Soldes Recettes | Dépenses | Soldes
A. COMPTE DES TRANSACTIONS COURANTES .} 141.629,6 | 146.675,9 | -5.046,3 | 170.949,8 | 152.307,9 | 18.641,9
Biens 78.827,2 | 113.200,8 | - 34.373,6 80.439,6 | 114.281,5 | - 33.841,9
- Marchandises générales ...........cccoeeevvevieviecieeeeniennans 51.457,2 1 96.086,5 | - 44.629,3 52.759,8 | 95.874,7 |-43.114,9
- Biens importés sans paiement
et réexportés apres transformation .| 27.183,1 17.019,4 |+ 10.163,7 27.550,5 | 18.303,3 | +9.247,2
- Achats de biens dans 1es pOrts ..........coceeeveervererenennns 186,9 94,9 +92,0 129,3 103,5 +25.8
Services 32.238,3 | 20.019,4 | +12.218,9 45.197,0 | 23.581,6 | +21.615,4
- Transports ... . 51531 6.585,8 | -1.432,7 7.450,2 8.839,8 | -1.389,6
- VOYageS weevveeeienieieieieeeienen .| 21.666,4 4.521,1 |+ 17.1453 28.832,4 4.005,6 |+ 24.826,8
- Services de commuUNICation .........ccccoeveeeveevveeeneennnen. 1.206,2 180,2 | +1.026,0 1.908,3 1939 | +1.714,4
- Services d'aSSUTaNCES .........ooeveeeveeeveeeieeeereeeeeeeeeneeenns 319,8 308,5 +11,3 326,5 4287 - 1022
- Redevances et droits de licence ... 407,4 2.230,3 ] -1.822,9 249.6 2.898,1 | -2.648,5
- Autres Services aux entreprises .........oceeeeeeereeeenennd 1.567.,8 2.243,0 -675,2 3.681,3 2.542,6 | +1.138,7
- Services fournis ou regus par les
administrations publiques NCA .........cccocevievievieriennnne 1.917,6 3.950,5( -2.0329 2.748,7 4,672,911 -1.924,2
Revenus 2.934,0 | 12.205,5| -9.271,5 3.684,7 | 13.084,0 | -9.399,3
- Revenus des investissements priveés .............coceceevenene. 142,7 2.992,1| -2.849,4 154,9 45414 | -4.386,5
- Revenus des investissements et des
emprunts PUbLICS ......cccovvviriririeieeeeeeeeeeeee 2.791,3 9.213,4| -6.422,1 3.529,8 8.542,6 [ -5.012,8
Transferts courants 27.630,1 1.250,2 | +26.379,9 41.628,5 1.360,8 | +40.267,7
= PUDLICS .ot 1.510,7 4414 | +1.069,3 7342 509,3 +2249
= PLIVES e 26.119,4 808,8 |+25.310,6 40.894,3 851,5 [+40.042,8
B. COMPTE DE CAPITAL ET D'OPERATIONS
FINANCIERES 31.486,8 | 32.069,7 -582,9 45.882,9 | 23.363,0 | +22.519,9
1. Capital 0,6 64,0 -63,4 - 101,1 -101,1
Transfert de capital.........cocoocvvverivinininieeeeen 0,6 64,0 -63,4 - 101,1 -101,1
2. Opérations financiéres 31.486,2 | 32.005,7 -519,5 45.882,9 | 23.261,9 | +22.621,0
Secteur privé 21.933,3 | 14.376,6 | +7.556,7 37.742,6 | 3.894,0 |+33.848,6
- Crédits COMMEICIAUX .....oovveeereeereeeereeeetreeerreeeneeennen 8.524,5 4.100,7 | +4.423,8 3.495,6 - +3.495,6
- Préts et investiSSemMents .........cccveeeeeeeeeeeeneeeiennans 12.652,0 10.275,9( +2.376,1 33.136,0 3.894,0 |+29.242,0
- Autres capitaux Prives .....c.oceeceeeeeeeeeereeeeeneeenenns 756,8 - +756,8 1.111,0 - +1111,0
Secteur public 9.133,5| 17.462,8 | -8.329,3 7.080,0 | 19.241,9 |- 12.161,9
S PIRES o 9.133,5 17.462,8 | -8.329,3 7.080,0 | 19.241,9 |-12.161,9
Autres 4194 166,3 +253,1 1.060,3 126,0 +934,3
C. ECART STATISTIQUE 1.223,2 - +1.223,2 2.329,5 - +2.329,5
TOTAL ..coueenvrvcernrnnnnsnsnees 174.339,6 | 178.745,6 | -4.406,0 | 219.162,2 | 175.670,9 | +43.491,3

NCA : non compris ailleurs.
(*) Données rectifiées.
(**) Chiffres provisoires.
Source : Office des changes.
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X-1- SITUATION DES RESSOURCES ET DES CHARGES DU TRESOR

(En millions de dirhams)

Janvier - Décembre | Janvier - Décembre
2000* 2001
I. RESSOURCES ORDINAIRES.......cccccereerurences] 92.877 118.703
Recettes fiscales 80.473 83.988
ImMpOts directs......coovevevierierierereceeeeceieiennn] 26.843 27.915
Droits de douane..........c..cccoeevveeveeveeecveeneennnne. 12.809 12.350
Imp6ts indirects 36.659 39.177
Enregistrement et timbre...........cccceceeeeeennns] 4.162 4.546
Recettes exceptionnelles..........cooceeveeenennenne - -
Recettes non fiscales 7.403 31.796
Monopoles et exploitations 5.287 4.904
Revenus du domaine............... 121 168
AULTres TeCEtteS.....vvieiiieiiiieiieeie e 1.977 3.352
Privatisation............ccoveeeieeiieeciie e 18 23.372
Recettes de certains comptes spéciaux ............J 5.001 2919
II. CHARGES 113.653 129.060
Dépenses ordinaires 85.544 92.502
Fonctionnement..............cccoeeeeieeiieeieceneeene. 59.296 66.534
dont dépenses de personnel ....................... (42.518) (47.998)
Intéréts de la dette publique.........ccoceveeruennnns 18.620 18.754
CANEETICUIE. .t (12.317) (12.846)
L EXEETICULE .o (6.303) (5.908)
Subventions des PriX........cccceververeeeeeeeennn 7.628 7.214
SOLDE ORDINAIRE +7.333 +26.201
Dépenses d'investissement 19.249 21.253
Solde des comptes spéciaux du Trésor.............] - 6.958 - 4.692
Fonds Hassan I1 1.902 10.613
DEFICIT BUDGETAIRE - 20.776 - 10.357
En% duP.IB. oo (5,9) 2,7)
IIL. VARIATION DES ARRIERES..........ccoerrrrenc 12.059 - 8.796
BESOIN DE FINANCEMENT (I-11+I1J) .......] - 8.717 -19.153
FINANCEMENT NET 8.717 19.153
Financement extérieur. - 6319 - 9.798
Emprunts extérieurs 5.729 3.405
AMOTtISSEMENLS .....ooveevieeriereerieereeeie e -12.048 -13.203
Financement intérieur 15.036 28.951
Financement bancaire ..............cccoeeveeeveeneennnnns 8.678 - 7.795
- Bank Al-Maghrib (¥#)....ccccooovevineiiinne (1.866) (-19.227) O
- Banques (6.812) ( 11.432)
Financement non bancaire ............c...cc.ccuen... 6.358 36.746
- Sur le marché des capitaux ............cccceenenes 1.753 18.860
- Dépots monétaires au Trésor et au C.C.P..| 461 113
= AULTES AEPOLS oo 4.144 17773 ©

(*) Chiffres révisés.

(**) Non compris les cheéques pris a 1'escompte.

(1) Dont 10 milliards de dirhams de placements effectués par le Trésor au titre du compte du Fonds ]
pour le développement économique et social.

Sources : Ministere de 1'économie, des finances, de la privatisation et du tourisme.
Bank Al-Maghrib.



X-2 - EVOLUTION DES RECETTES ORDINAIRES DU TRESOR

(En millions de dirhams)

Janvier - Décembre | Janvier - Décembre | Variations
2000 2001 en %
RECETTES FISCALES 80.474 83.988 4,4
Impéts directs 26.843 27915 4,0
ImpOt sur 1es SOCIELES ....c.eevververeiriirieniiciieieieereeeeeeeee 10.102 10.795 6,9
Imp6t général sur le revenu 11.967 15.047 25,7
Taxe sur le produit des placements
ATEVENU TIXE .vviiiiiiiiiccic e e 2.452 741 -69,8
Taxe sur les produits des actions ...........ccceeeveereerieennenes 408 173 -57,6
Taxe sur les profits immobiliers ..........cccccevvevvererenrennenne.n ] 527 42 -92,0
Participation a la solidarité nationale .............c.ccoecerenenne 367 285 -223
AULTES oottt ettt eeeeneen 1.020 832 - 18,4
Droits de douane 12.810 12.350 - 3,6
Droits d'importation ............cceceevvereriereneneeieeierienieniennens 9.601 12.308 28,2
Prélevement fiscal a I'importation ...........cccceceveeereieeeen ] 3.175 9 -99,7
AULTES .o 34 33 - 29
Impéts indirects 36.659 39.177 6,9
Taxe sur la valeur aJoutée ........c.ceceveeieieieiienenenenenene 21.476 23.298 8,5
= INEETICUIE ... (9.212) (10.482) 13,8
= IMPOTtAtION ..o (12.264) (12.816) 4,5
Taxes intéricures de consommation .................coceeeenneenn..) 15.183 15.879 4,6
(8.795) (9.239) 5,0
(5.442) (5.627) 34
(946) (1.013) 7,1
Enregistrement et timbre 4.162 4.546 9,2
Recettes exceptionnelles - - -
RECETTES NON FISCALES 7.403 31.796 -
Monopoles et eXploitations...........ceceeeereereerienrenreeeeeeeeeenns 5.287 4.904 - 72
DOMAINES ...t e 121 168 38,8
AULIES TECEILES .oooovvveeeieiieeieeeeeeee et eeareee e 1.977 3.352 69,5
PrivatiSation .......c.cccvevveiienieriieseese e 18 23.372 -
RECETTES DE CERTAINS COMPTES SPECIAUX ..| 5.001 2.919 -41,6
TOTAL DES RECETTES ORDINAIRES ......ccccocereerarensd 92.878 118.703 27,8

Source : Ministere de I'économie, des finances, de la privatisation et du tourisme.




X-3 - PREVISIONS DE DEPENSES DU BUDGET GENERAL

(En millions de dirhams)

Loi de finances | Loi de finances | Loi de finances
1999 - 2000 |2e semestre 2000 2001
Dépenses de fonctionnement.............., 63.438 33.617 74.879
Dépenses de personnel ...................... 42.111 21.927 45.219
Matériel et interventions... 10.857 5.680 12.770
Charges communes........ 8.200 3.540 11.200
dont subventions des prix .............. (3.524) (1.000) (5.705)
Dépenses imprévues et dotations
provisionnelles...........ooevevererenenene 2.270 2.470 5.690
Dépenses de la dette..........ccoueruerurnennd 40.469 18.588 42.226
Dette intérieure ..........cceeeereevenienennnne 25.260 10.143 27.293
Dette eXtErieure ........cooveerueereeennenne 15.209 8.445 14.933
Dépenses d'équipement............ceucunee 18.328 12.929 21.695
Dépenses totales.......coereereereeresnees 122.235 65.134 138.800

Source : Ministére de 1'économie, des finances, de la privatisation et du tourisme.

X-4 - PREVISIONS DE RECETTES DU BUDGET GENERAL

(En millions de dirhams)

Loi de finances

Loi de finances

Loi de finances

1999 - 2000 [2e semestre 2000 2001
Recettes fiscales 72.569 35.509 76.993
- Impots directs......ooveeeeeeereeenieieeeeend] 23.760 11.630 27.624
- Droits de douane..........cccccevvevveiennee. 13.564 6.177 13.356
- Impots indirects.......occeveveeveereererienens 31.172 16.033 31.587
dont produits pétroliers ................... (9.419) (5.125) (9.400)
- Enregistrement et timbre....................] 4.073 1.669 4.426
Recettes non fiscales 15.093 14.373 28.830
- Monopoles et exploitations................. 10.120 10.367 5.638
- Revenus du domaine ............cccvnen ) 156 69 157
- Produits divers........ccccoeverenenieneenene. 1.097 547 1.014
- Recettes en atténuation de dépenses... 220 540 721
- Privatisation .........cceeeveverienerienenne 3.500 2.850 21.300
Recettes d'emprunt... 18.600 10.492 34.517
- Extérieures..... 6.600 2.492 6.517
- Intérieures......ocovvevveieiesieieeeen 12.000 8.000 28.000
Recettes totales..........cccceeveeeuennnee 106.262 60.374 140.340

Source : Ministére de 1'économie, des finances, de la privatisation et du tourisme.
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XI-2- INTERVENTIONS DE BANK AL-MAGHRIB SUR LE MARCHE MONETAIRE

(En millions de dirhams)

Avances a 24 heures

Année 2001
(moyenne quotidienne Appels [Avancesa | A linitiative| Couverture Open Reprises de Total
delasemaine) d'offres 5 jours | deshanques| dessoldes Market liquidités
débiteurs

ler au 3janvier 2001..................] 5.400 676 - 6 - - 6.082
4 aU1ljanvier o] 6.400 52 - 2 - - 6.454
12 au 17 janVier ....o.ccoveeereeeereenn) 7.200 88 - 1 - - 7.289
18 au 24 janvier .... 7.200 317 - - - - 43 7.474
25 au 31 janvier ....cccovveerereeinnnnn) 7.400 255 - - 57 - 7.712
lerau 7 fAVHer e 7.361 363 - 5 82 - 7.811
8 au 14 février 7.610 693 - 1 - - 8.304
15 au 21 feVier . 7.560 1.060 - - - - 8.620
22 au 28 fEVIer e 6.564 552 - 2 - - 7.118
6.254 37 - 2 - - 6.293
5.816 546 - 1 - - 6.363
5.700 91 - 18 - - 5.809
22 au 28 mars 4.100 - - - - - 4.100
29marsaud avril coooovevevnennd) 3.900 - - 7 - - 3.907
S5aullavrl e 2.400 - - 1 -171 - 2.230
12 aud8 avril ..occeeeeeeeeceee, 1.700 - - - - - 107 1.593
19 au25avril e 1.000 20 - - - - 457 563
26 avril au 2 mai 1.500 310 - 1 - - 1.811
3a 9Ma .o 2.000 274 - 1 - - 2.275
10 aU16mMa e 600 214 - 10 - - 214 610
17 au23 ma ..... - 42 - - - 149 -1.136 -1.243
24 au30mai ........ - 33 - 2 - 15 - 229 - 209
31lma aubijuin ... - 22 - 1 - -1.314 -1.291
7 AUA3JUIN o) - 157 - 12 - - 1.400 -1231
14 au 20juin - 70 - 2 - - 286 - 214

21 au 27juin - - - - - - -
28juinau 4 juillet ......ccoeeveeennenee - - - 1 - - 1

5 au 1l juillet - - - - - - -
12 au 18 juillet - - - 3 -7 - 571 - 575
19 au 25 juillet - 107 - 1 - - 108
26 juillet au ler 00t .....couueeee. 2.800 40 - 2 - - 2.842
2 au 8 aot 4.181 70 - 1 - - 4.252
9 au 15 ao(t 3.000 40 - 1 - - 3.041
16 au 22 aolt 500 - - - - - 500
23 au 29 ao(it - 50 - - - - 50
30 ao(t au 5 septembre. ...............] - - - 2 - - 1.500 -1.498
6 au 12 septembre - - - 1 - -2371 -2.370
13 au 19 septembre - - - 4 - - 1.686 -1.682
20 au 26 septembre...................... - - 6 39 - - 2.086 -2.041
27 septembre au 3 octobre ... - - - 2 - -3.771 - 3.769
4 au 10 octobre......ooeveevereennnnn) - - - 6 - - 3.429 -3.423
11 au 17 octobre .....ooveeveeveneeneennd - - - 8 - -1.821 -1.813
18 au 24 octobre .......ocveeeeevereenennn) - - - 82 - -1.971 -1.889
25 au 31 OCtobre .....covevveevevvereenened - - - 1 - -3171 -3.170
ler au 7 novembre .......cocoveveennnn] - 26 3 65 - -3.071 -2977
8 au 14 novembre .......cocoevevuenn.) - 124 - 1 - -2.871 -2.746
15 au 21 novembre ......coveeveveenn.) - 149 - 8 - -2.543 -2.386
22 au 28 novembre .....................] - 147 6 3 - -2.893 -2.737
29 novembre au 5 décembre........ - 155 10 7 - -2.136 - 1.964
6 au 12 décembre......cccevveuene. - 231 11 10 - - 1.057 - 805
13 au 19 décembre .......covveveeunne.. - 224 - 1 - -1.414 -1.189
20 au 26 décembre.........ccceeeeeeueene - 85 - 5 - -1.493 -1.403
27 au 31 décembre 2001 ............. - - - 2 - -3.200 -3.198
MOYENNE ..o 2.040 137 1 6 - 3,83 - 910 1.270

Source: Bank Al-Maghrib.
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X1-3-TAUX DU MARCHE MONETAIRE
(taux annuels en pourcentage)

Taux dintervention de Bank Al-Maghrib T.aux du ma_rche
interbancaire
Année 2001 a7jours a24 heures Reprises | Moyenne | Finde
(Appels | a5jours o Couverture mensuelle mois
doffres) A l'initiative dessoldes | _dgl
des banques débiteurs liquidités (1)
5,00 6,50 10,50 12,50 4,75 5,64 6,12
5,00 6,50 10,50 12,50 - 6,01 5,28
4,75% | 5759 9,75% 11,759 - 5,50 4,86
4,75 575 9,75 11,75 4,25-4,50 4,84 5,16
4,75 5,75 9,75 11,75 4-450 4,75 4,63
4,75 575 9,75 11,75 4-450 3,86 2,69
4,75 575 9,75 11,75 3,00 3,95 5,80
4,75 575 9,75 11,75 4,00 511 3,87
4,75 5,75 9,75 11,75 3-4,00 3,46 3,03
4,75 575 9,75 11,75 3,00 3,49 2,88
4259 525 9,25% 11,259 3,00 3,47 3,53
4,25 525 9,25 11,25 3,00 3,23 2,78

(1) Sous forme de dépbts constitués aupres de Bank Al-Maghrib ou d'interventions de celle-ci sur le marché interbancaire.

(2) A compter du 21 mars 2001, Bank Al-Maghrib a réduit de 25 points de base |e taux des avances a 7 jours sur appels
d'offres, abaissé a4,75%, et de 75 points de base ceux des avances a5 jours et a 24 heures, revenus respectivement
a5,75%, 9,75% et 11,75%.

(3) A compter du 8 novembre 2001, Bank Al-Maghrib aréduit de 50 points de base les taux de sesinterventions sur le

marché monétaire.

Source: Bank Al-Maghrib.

X1-4-TAUX DES DEPOTS CHEZ LES BANQUES
(taux annuels en pourcentage)

Année 2000

Année 2001

Janvier -juin

Juillet - Décembre|

Janvier -juin

Dépdts chez les banques

Comptesavue........
Comptes sur carnets
Autres comptes........

®

3,89 (minimum)

non rémunérés

Taux libre

non rémunérés

4,48 (minimum)

Taux libre

non rémunérés
5,11 (minimum)
Taux libre

non rémunérés

Taux libre

(1) A compter du 1er juillet 1999, le taux de rémunération minimum des comptes sur carnets est égal au taux moyen
pondéré des bons du Trésor a 52 semaines, émis par adjudication au cours du semestre précédent, diminué de 100

points de base.

Sour ce : Bank Al-Maghrib.

X1-5- TAUX DES DEPOTS CHEZ LA CAISSE D'EPARGNE NATIONALE
(taux annuels en pourcentage)

Période Janv. - Juin 2000 Juil. - Déc.2000{Janv. - Juin 2001 Juil. - Déc. 2001
Livretsde la Caisse
dépargne nationale® .............cc....... 2,80 3,30 3,95 3,75

(1) A partir dejanvier 1998, le taux de rémunération des dép6ts en comptes sur livrets de la Caisse d'épargne nationale
est égal au taux moyen des bons du Trésor a5 ans, émis par adjudication au cours du semestre précédent, minoré de

250 points de base.

Sour ce : Bank Al-Maghrib.

Juillet - Décembre)

4,72 (minimum)
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X1-6- TAUX D'INTERET MOYEN PONDERE DES COMPTES
ET BONS A ECHEANCE FIXE
(taux annuels en pourcentage)

ameszor | M O T e | Taea i mas
JaNVIEr ..o 4,77 5,12 4,96
Février ...oovveevienenne 5,04 5,19 511
L 5,05 5,22 512
AVIL e 4,72 5,06 4,89
Mai oo 472 5,20 4,97
JUIN e 459 5,10 4,89
JUillet ..o 4,82 4,97 4,90
AOQL ..o 4,62 4,96 4,87
Septembre 5,00 4,94 4,96
Octobre............ 4,78 4,93 4,87
Novembre 4,56 4,93 4,76
Décembre.......ccccoeuueen. 452 4,84 4,69

(*) Taux moyen pondéré.
Sour ce : Bank Al-Maghrib.

X1-7-TAUX DES BONS DU TRESOR EMIS DANS LE PUBLIC
(taux annuels en pourcentage)

Déc. 2000

Déc. 2001

550 @

5,95

(1) Emission permanente.

(2) A compter de février 2001, le taux de rémunération des bons sur formules a 6 mois
est égal au taux moyen des bons du Trésor a 26 semaines, émis par adjudication au
cours du semestre précédent, majoré de 25 points de base.

Sour ce : Bank Al-Maghrib.
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XI-9- TAUX D'EMISSION DES TITRES

DE CREANCES NEGOCIABLES
(taux annuels en pourcentage)

2000 2001
Certificats de dép6t
QL0 JOUMS eeveeeeeeereeiee e - -
Deplusde 10 joursa3 moisnoninclus.......... 4,00 a 6,65 3,00 a 5,65
De3moisaé moisnoninclus.........cccoeeuee..... 6,50 -
De 6 mois a 12 mois non inclus 5,50 a 6,50 5,00 a 5,90
De 12 moisa 18 moisnoninclus.................... 5,50 a 7,00 525 a 7,00
De 18 moisa2 ansnoninclus........c.ccceeeenene. 6,00 a 6,12 -
De2ansa3ansnoninclus.......cccceeeevveenennee. - 6,25
De3ansa5ansnoninclus......c..cccoceeeervennnne. 7,50 6,50
De5ansa7ansnoninclus.......ccccoeeeveeenennee. 6,50 a 7,10 6,75 a 7,50
AT NS oo - -
Bons de sociétés de financement
- 6,25 a 7,90

Deplusde2ansa3 ansnoninclus.................
De 3 ansa5 ans non inclus
De5ansa7 ansnoninclus

6,10 a 8,20
7,50 a 8,14

6,00 & 8,05
6,65 a 8,32

Billetsdetrésorerie
QL0 JOUIS . - -
Deplusde 10 joursa3 moisnoninclus.......... - -
De3 moisab moisnoninclus.........cccceeeveeee. - -
De6 moisalannoninclus - -
AL AN i - 7.9
Source: Bank Al-Maghrib.
X1-10- TAUX DES BONS ET OBLIGATIONS EMIS
SUR LE MARCHE OBLIGATAIRE (1)
(taux annuels en pourcentage)
Durée destitres 2000 2001
3 ANS e - -
S5 ANS e 5,85 6,70 - 7,00
B 4,25 -
S8 ANS e - -
10 @NS e 6,35 -
S A5 ANS s - -

(1) Taux des dernieres émissions.

(2) Taux offert sur des obligations convertibles en actions.

Sour ce : Bank Al-Maghrib.




XI-11- TAUX DE BASE BANCAIRES AFFICHES
PAR LES PRINCIPALES BANQUES

(taux annuels en pourcentage)

Taux de base bancaires 2000 2001
- Crédits al'exportation ................, 7,50-7,00 @ 7,50 - 7,00
- Crédits acourt terme...................) 8,00-7,25 @ 8,00-7,25
- Créditsamoyen terme.................. 825-750 © 825-7,25 @
- Créditsalong terme.................... 9,00-850 @ 9,00-825 @

(1) En décembre 1999, une banque de la place aréduit de 0,50 point ses taux de base, tandis qu'une autre
banque a abaissé de 50 points de base |es taux des crédits a moyen et along termes.
(2) En avril 2002, une banque de la place aramené le taux des crédits a moyen terme a 7,25% et celui

des crédits along terme a 8,25%.

XI-12- TAUX DEBITEURS
(taux annuels en pourcentage)

ler trimestre 2éme trimestre 3éme trimestre 4éme trimestre
Année 2001
Minimum [ Maximum| Minimum | Maximum| Minimum | Maximum| Minimum| Maximum
Créditsal'exportation .........ccococeuenene 7,00 10,00 7,00 10,00 7,00 10,00 7,00 10,00
Autres crédits acourt terme................ 7,00 13,25 7,00 13,25 7,00 13,25 7,00 13,25
Crédits amoyen terme ( PME/PMI) .| 7,50 11,00 7,50 11,00 7,50 11,00 7,50 11,00
Autres crédits amoyen terme............| 7,25 13,25 7,25 13,25 7,25 13,25 7,25 13,25
Créditsalong terme ........ccccceevveeeennne. 8,00 13,25 8,00 13,25 8,00 13,25 8,00 13,25
Source: Bank Al-Maghrib.
X1-13- TAUX MAXIMUM DESINTERETS CONVENTIONNELS
DES ETABLISSEMENTS DE CREDIT
(taux annuel's en pourcentage)
Periodes Oct. 99 - Avril - Oct. 00 - Avril - Oct 01 -
Taux Mars 00 Sept. 00 Mars 01 Sept 01 Mars 02

TMP* desbanques ..........cccceceeeveeen, 9,28 9,22 9,03 9,09 9,13
TMP* des sociétés de financement ... 16,54 15,62 14,96 14,21 13,36
TMP* del'ensemble des

établissements de crédit ................. 9,77 9,85 9,66 9,66 9,65
Taux maximum des intéréts
conventionnels @ ..o 15,63 15,76 15,46 15,46 15,44

(*) Taux moyen pondéré (T.M.P).

(1) TMP des établissements de crédit x 1,60 a partir du mois d'octobre 1999.

Sour ce : Bank Al-Maghrib.




XI1-1- LESAGREGATS DE MONNAIE

(En millions de dirhams)

Fin décembre 2000 Fin décembre 2001

Composantes Variations Variations

Montants annuelles Montants annuelles

Montants % Montants %

Monnaie fiduciaire............coocuvnene.. 58.169 1.456 2,6 66.025 7.856 13,5
Monnaie scripturale............ccceen...) 123.094 12.279 11,1 | 144.079 | 20.985 17,0
Total M1 ..o 181.263 13.735 8,2 210.104 | 28.841 15,9
Placementsavue (M2-M1) ......] 35.240 2171 6,6 39.582 4.342 12,3
Total M2 ...l 216.503 15.906 7,9 249.686 | 33.183 15,3
Placementsaterme (M3 - M2)..... 76.281 6.892 9,9 84.294 8.013 10,5
Total M3 ..o 292.784 22.798 84 | 333.980 | 41.196 14,1

Source: Bank Al-Maghrib.

XI1-2- LESAGREGATS DE PLACEMENTS LIQUIDES

(En millions de dirhams)

Fin décembre 2000 Fin décembre 2001
c ; Variations Variations
omposantes
P Montants annuelles Montants annuelles
Montants % Montants %

I 11.420 - 3878 | -253| 16.206 4.786 41,9
PL 2 e 12.722 | - 5908 | -31,7 | 17.111 4,389 34,5
[ R T 3.214 - 2.209 | -40,7 1936 | - 1.278 | -39,8
Total PL ..o 27.356 |- 11995 - 30,5| 35.253 7.897 28,9

Source: Bank Al-Maghrib.
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XI1-3-EVOLUTION MENSUELLE DE L'AGREGAT M1

(En millions de dirhams)

2000 2001
Composantes
Déc. Jan. Fév. Mars | Auvril Mai Juin Juil. Aolt | Sept. Oct. Nov. Déc.
Monnaiefiduciaire............| 58.169| 56.893( 58.705| 58.530( 58.534| 59.033( 59.852| 63.451| 65.080| 63.436| 63.385| 63.747| 66.025
Monnaie scripturdle........... 123.094]119.987|122.577]125.946| 125.388] 129.890( 132.953| 134.263| 136.267| 136.517| 137.205] 138.557| 144.079
Total M1 ..o 181.263]176.880( 181.282| 184.476| 183.922| 188.923| 192.805| 197.714| 201.347] 199.953 | 200.590| 202.304 | 210.104

Source: Bank Al-Maghrib.

XI1-4- EVOLUTION MENSUELLE DE LA MONNAIE FIDUCIAIRE

(En millions de dirhams)

2000 2001
Composantes
Déc. Jan. Fév. Mars | Auvril Mai Juin Juil. Aolt | Sept. Oct. Nov. Déc.
Billetsen circulation......... 60.251 | 58.569 | 60.274 | 60.455 | 60.357 | 60.794 | 61.788 | 65.647 | 67.572 | 65.668 | 65.464 | 65.629 | 68.303
Monnaiesdivisionnaires..| 1193 | 1.196| 1192 1.196| 1201 1.199| 1.204| 1228 | 1257| 1269 1.276| 1281 1.292
Sous-total......covreeeeeenne 61.444 | 59.765 | 61.466 | 61.651 | 61.558 | 61.993 | 62.992 | 66.875 | 68.829 | 66.937 | 66.740 | 66.910 | 69.595
adéduire:
Encai sses des banques
et des comptablespublics..| 3.275| 2872 | 2761 | 3121 | 3.024 | 2960 | 3140 3424 | 3749 | 3501 | 3355 | 3.163 | 3.570
Total delamonnaie
fiduciaire.......cooceeeeeenennnes 58.169 | 56.893 | 58.705 | 58.530 | 58.534 | 59.033 | 59.852 | 63.451 | 65.080 | 63.436 | 63.385 | 63.747 | 66.025

Source: Bank Al-Maghrib.



XI1-5- EVOLUTION MENSUELLE DE LA MONNAIE SCRIPTURALE

(En millions de dirhams)

2000 2001
Composantes

Déc. Jan. Fév. Mars | Avril Mai Juin Juil. Aolt | Sept. Oct. Nov. Déc.
Monnaie scripturale
Comptes créditeurs avue
aupres de Bank Al-Maghrib.......] 1789 1.754| 2351 2755 2948| 2932 2933 2466| 2480 2329 2476| 2362 2.569
Comptes créditeurs avue
aupres des banques.................... 113.133/110.196| 111.103( 114.474| 113.739| 118.115( 121.230| 123.052| 125.030( 125.435| 126.493| 127.973( 133.225
Total desdépdtsavue
aupreés du systémebancaire....[ 114.922| 111.950| 113.454( 117.229| 116.687| 121.047 | 124.163 125.518| 127.510( 127.764 | 128.969| 130.335( 135.794
Comptes créditeurs avue
aupres du Service
des cheques postauX..................] 2486 2.351| 3.437| 3031 3.015 3.157| 3.104( 3.059| 3.071| 3.067| 2.550( 2.536| 2599
Comptes créditeurs avue
aupres du Trésor ..o 5.686| 5.686| 5.686|] 5.686| 5.686| 5.686| 5.686( 5.686| 5.686| 5.686| 5.686 5.686| 5.686
Total desdépdtsau Trésor
et aux Chéques postaux.........., 8.172( 8.037| 9.123| 8717 8.701| 8.843| 8790 8.745| 8.757| 8753| 8.236| 8.222| 8285
Total delamonnaie
SCHpturale ..o 123.094| 119.987| 122.577( 125.946| 125.388| 129.890( 132.953| 134.263| 136.267 | 136.517 137.205| 138.557 | 144.079

Source: Bank Al-Maghrib.

X11-6- EVOLUTION MENSUELLE DES COMPTES CREDITEURS A VUE AUPRES DES BANQUES
(En millions de dirhams)

2000 2001
Composantes

Déc. Jan. Fév. Mars | Awril Mai Juin Juil. Aolt | Sept. Oct. Nov. Déc.
Comptes de cheques..............] 72.166 | 71.981 | 72.068 | 73.264 | 73.895 | 75.339 | 77.743 | 80.779 | 81.184 | 81.878 | 82.458 | 83.014 | 85.607
dont: M.RE. oo (26.619) | (26.583) | (26.988) | (27.555) | (27.926) | (28.856) | (30.027) | (31.633) | (31.706) | (31.327) | (31.549) | (32.087) | (32.819)
Comptes courants..............c.c.....] 31.140 | 28.616 | 30.054 | 31.032 | 29.281 | 30.777 | 32.566 | 31.640 | 32.450 | 33.269 | 33.775 | 34.580 | 37.181
AUtres dépots.........ccovveeerrevneenns 9.827 | 9599 8.981] 10.178 [ 10.563 | 11.999 | 10.921 | 10.633 | 11.396 | 10.288 | 10.260 | 10.379 | 10.437
Total...ocoevevieeennee 113.133|110.196( 111.103| 114.474| 113.739| 118.115| 121.230| 123.052| 125.030| 125.435( 126.493| 127.973| 133.225

Source: Bank Al-Maghrib.




XII-7 - EVOLUTION MENSUELLE DES AGREGATS M2 ET M3

(En millions de dirhams)

2000 2001

Composantes
Déc. Jan. Fév. Mars | Avril Mai Juin Juil. Aolt | Sept. Oct. Nov. Déc.

M1 181.263|176.880(181.282|184.476(183.922]188.923(192.805]|197.714(201.347199.953(200.590 | 202.304 ( 210.104

Placements a vue (M2-M1) 35.240( 35.731| 35.835( 36.214| 36.655| 37.076| 37.220| 37.630( 37.863| 38.246( 38.831| 39.096| 39.582
Comptes sur carnets auprés
des banques .......c.ooeveueeininnnns 29.032| 29.486| 29.597( 29.942| 30.374| 30.663| 30.829| 31.247( 31.489| 31.831( 32.361| 32.597| 33.006
Comptes sur livrets aupres
de la Caisse d'épargne

nationale (CEN) .......cccccceeenenne. 6.208| 6.245| 6.238| 6.272] 6.281 6.413] 6.391 6.383| 6.374] 6.415| 6.470| 6.499( 6.576
Total M2 216.503(212.611|217.117(220.690| 220.577 | 225.999 230.025| 235.344 ( 239.210| 238.199  239.421| 241.400 | 249.686
Placements a terme (M3-M2) | 76.281( 77.113| 77.199( 77.106| 77.687| 78.420| 76.935| 76.730( 77.430| 79.313( 82.109| 84.361| 84.294
Certificats de dépot V ...............] 889 886 886 886 887 898 901 944 985 980 970 976 976
Comptes a terme et bons

a échéance fixe ......coeceveeennnne 75.392| 76.227| 76.313( 76.220| 76.800( 77.522| 76.034| 75.786( 76.445| 78.333( 81.139| 83.385( 83.318
dont MLR.E. .o (30.899) | (31.774) | (31.794) | (31.987) | (31.583) | (32.115) | (31.836) | (31.285) | (31.627) | (32.554) | (33.256) | (33.604) | (34.355)
Total M3 292.784(289.7241294.316(297.796 | 298.264 | 304.419(306.960]312.074  316.640 | 317.512(321.530| 325.761 | 333.980

(1) Souscriptions des entreprises non financieres et des particuliers.
Source : Bank Al-Maghrib.

XII-8 - EVOLUTION MENSUELLE DES AGREGATS DE PLACEMENTS LIQUIDES

(En millions de dirhams)

2000 2001
Composantes
Déc. Jan. Fév. Mars | Avril Mai Juin Juil. Aot Sept. Oct. Nov. Déc.
PL1
Bons du Trésor a 6 mois ............. 3988 4.059| 4298 4372 | 4.877| 5219 | 5349 5.651| 6.063 | 6.474| 7.477( 8.609 | 9.407

Bons du Trésor négociables ?....] 7307 8279 | 7438 7.783 | 6.856 | 7.085| 6.730 | 6.380| 6.911 | 5871 | 5.703 | 6.716 | 6.538
Billets de Trésorerie ...................J - - - - - - - - - - - - -
Bons émis par les sociétés

de financement .........c.coccevveuened 125 147 156 171 184 196 238 258 252 254 260 260 261
Total PL 1 .......ccuueeeeueeneenennnnen. 11.420 | 12.485 | 11.892 | 12.326 | 11.917 | 12.500 | 12.317 | 12.289 | 13.226 | 12.599 | 13.440 | 15.585 | 16.206
PL2

Titres émis par les OPCVM

0bligations .......ccccevecercineennn.d 12.722 | 14.930 | 15.775 | 18.223 | 19.004 | 18.446 | 20.312 | 19.410 | 20.769 | 19.205 | 17.962 | 18.833 | 17.111
Total PL 2 ...uoueeivenninnnnnnncnnnns 12.722 | 14.930 | 15.775 | 18.223 | 19.004 | 18.446 | 20.312 | 19.410 | 20.769 | 19.205 | 17.962 | 18.833 | 17.111
PL3

Titres émis par les OPCVM
actions et les OPCVM

diversifiés ..o 3214 2796 | 2986 | 2962 3370 | 2.650( 2.643 | 2472 | 2.513| 2283 | 1.888 | 1.838 | 1.936
Total PL 3 .....cuueuvuennnennncnnnns 3214 | 2.796 | 2.986 | 2962 3.370 | 2.650 [ 2.643 | 2.472| 2.513 | 2.283 | 1.888 | 1.838 | 1.936
Total PL 27.356 | 30.211 | 30.653 | 33.511 | 34.291 | 33.596 | 35.272 | 34.171 | 36.508 | 34.087 | 33.290 | 36.256 | 35.253

(1) Souscriptions des entreprises non financieres et des particuliers.
(2) Encours des emprunts nationaux, des bons de privatisation et des bons du Trésor émis par adjudications.

Source : Bank Al-Maghrib.
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XII-9 - LES CONTREPARTIES DE L'AGREGAT M 3

(En millions de dirhams)

Fin décembre 2000 Fin décembre 2001
Variations Variations
Composantes
Montants annuelles Montants annuelles
Montants % Montants %
Avoirs extérieurs nets "
. de Bank Al-Maghrib .........cccoocerinn ] 52.651 -6.233 -10,6 99.264 46.613 88,5
. des banques ........cooeeeeieiienieee 2.034 1.827 882,6 2.685 651 32,0
Total (I) coceeeeernncrnrecancnnes 54.685 -4.406 -75 101.949 47.264 86,4
Crédit intérieur global
A. Créances sur I'Etat®
. Créances de Bank Al-Maghrib ..............] 16.033 2.628 19,6 - 3.117 -19.150 - 1194
. Créances des banques ............ccceeeeueenenn] 61.729 6.812 12,4 73.161 11.432 18,5
. Créances des entreprises non
financiéres et des particuliers D . 8.172 461 6,0 8.285 113 1,4
Sous-total 85.934 9.901 13,0 78.329 |- 7.605 - 838
B. Concours a I'économie "
. Crédits de Bank Al-Maghrib .................. 7.471 279 3,9 8.304 833 11,1
. Concours des banques @ ......................] 200.553 14.648 79 | 208.647 8.094 4,0
Sous-total ......cccceeveerceecenennes 208.024 14.927 7,7 216.951 8.927 4,3
C. Contrepartie des avoirs en
comptes sur livrets auprés de
la Caisse d'épargne nationale “.............. 6.208 487 85 6.576 368 59
Total (A+B+C) 300.166 25.315 9,2 301.856 1.690 0,6
A déduire : Ressources a
caractére non monétaire @@ .................. 58.534 -77 - 0,1 60.883 2.349 4,0
Crédit intérieur a
caractére monétaire (II) ......cecceuvcenennencsd 241.632 25.392 11,7 | 240.973 - 659 -03
Total des contreparties (I+1I).................. 296.317 20.986 7,6 | 342.922 46.605 15,7
Solde des éléments divers” ..........eveuen. - 3.533 1.812 - 8.942 - 5.409
Total de 'agrégat M 3 ........ccceeuevensncrncnaed 292.784 22.798 8,4 | 333.980 41.196 14,1

(1) Voir le détail des composantes des avoirs extérieurs nets, des créances sur I'Etat et des concours a 1'économie
respectivement dans les tableaux XII-11, XII-12 et XII-13.
(2) Contrepartie des dépots aupres de la Trésorerie générale et du Service des chéques postaux recensés dans

la monnaie scripturale.

(3) Y compris les crédits accordés aux établissements publics.

(4) Les ressources collectées par la Caisse d'épargne nationale sont déposées aupres de la Caisse de de dépots et de
gestion. Elles ne peuvent faire l'objet d'une répartition entre les créances sur 1'Etat et les concours & I'économie.

(5) Emprunts intérieurs et extérieurs contractés par les banques (voir ressources des banques annexe XIV-1).

(6) Excédent des fonds propres (capital et réserves) sur le total des immobilisations et du portefeuille de titres

de participation.

(7) Excédent des autres éléments du passif du systéme bancaire sur les autres éléments de son actif.

Source : Bank Al-Maghrib.
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XII-10 - EVOLUTION MENSUELLE DES CONTREPARTIES DE M3

(En millions de dirhams)

2000 2001

Composantes - - - -
Déc. Jan. Fév. Mars | Avril Mai Juin Juil. Aot Sept. Oct. Nov. Déc.

. - 1
Avoirs extérieurs nets

- de Bank Al-Maghrib................ 52.651| 51.258| 74.875| 75.869| 81.030| 82.577| 84.185| 83.802| 90.739| 92.424| 93.749| 95.235| 99.264

- des banques ............ L2034 2432] 1210 1299 1.824| 1.940] 989 3.092| 1.093| 2.718| 2.372| 2.357| 2.685
Total (I) 54.685| 53.690( 76.085| 77.168| 82.854| 84.517| 85.174| 86.894| 91.832| 95.142| 96.121| 97.592|101.949

CREDIT INTERIEUR

GLOBAL

A. Créances sur I'Etat
Créances de Bank

Al-Maghrib ......ocoooeveieciriiinen, 16.033| 14.676(- 4.787|- 1.483(- 882 7771 2.092 | 1371 2.069 (- 971]- 1.945|- 1.738]- 3.117
Créances des banques 61.729] 65.727| 64.730] 63.287| 63.014| 62.417| 60.967| 63.670| 63.212| 63.787| 67.120| 68.910| 73.161
Créances des particuliers

et des entreprises non

financieres ®..........cooooveiiervi) 8.172| 8.037| 9.123| 8.717| 8.701| 8.843| 8.790| 8.745| 8.757| 8.753| 8.236| 8.222( 8.285
Sous-total ........ceeueuene 85.934| 88.440| 69.066( 70.521| 70.833( 72.037| 71.849| 73.786| 74.038| 71.569( 73.411| 75.394( 78.329

B. Concours a I'économie

Crédits de Bank Al-Maghrib ..... 7471 7.498( 7.553| 7.553] 7.666| 7.869| 7.922( 7.923] 7.991 8.039| 8.044| 8.274| 8.304

Concours des banques @ ........... 200.553(199.4491199.987]201.791(201.605]203.526(206.6491207.987(206.678 | 206.597 | 208.805|208.980|208.647
Sous-total .......cceeeunee 208.024(206.947]207.540(209.344| 209.271|211.395| 214.571| 215.910  214.669 | 214.636 [ 216.849| 217.254| 216.951

C. Contrepartie des avoirs
en comptes sur livrets
aupreés de la Caisse

d'épargne nationale “.............. 6.208 | 6.245| 6.238| 6.272| 6.281 | 6.413 6.391 | 6.383( 6.374| 6.415| 6.470 | 6.499 | 6.576
Total (A+B+C) .cceeeeceeceereereeneed] 300.166(301.632]282.844 ( 286.137|286.385(289.845|292.811296.079(295.081|292.620(296.730]299.147| 301.856
A déduire : Ressources a

caractére non Moneétaire ............ 58.534 | 60.026 | 60.796 | 62.026 | 63.624 | 63.966 | 62.986 | 61.886 | 63.466 | 63.996 | 63.071 | 61.524 | 60.883
Emprunts contractés par

les banques O e 30.273 | 31.527 | 30.509 | 30.254 | 31.804 | 31.337 | 30.828 | 29.476 | 31.439 | 31.601 | 29.490 | 28.703 | 26.766
Provisions constituées

par les banques ......................... 17.316 | 17.840 | 18.411 | 19.624 | 19.775 | 20.000 | 19.983 | 19.958 | 19.993 | 19.992 | 20.943 | 20.736 | 22.037

Fonds propres nets de Bank
Al-Maghrib et des banques @ .| 10.945 ) 10.659 | 11.876 | 12.148 | 12.045 | 12.629 | 12.175 | 12.452 | 12.034 | 12.403 | 12.638 | 12.085 | 12.080

CREDIT INTERIEUR

A CARACTERE
MONETAIRE (II) .............. 241.632(241.606|222.048 [ 224.111]222.761 | 225.879| 229.825 | 234.193 | 231.615 228.624 | 233.659 | 237.623 | 240.973
TOTAL DES

CONTREPARTIES (I+1ID)........ 296.317(295.296|298.133(301.279] 305.615 [ 310.396 | 314.999 | 321.087 | 323.447| 323.766 | 329.780| 335.215|342.922
Solde des éléments divers - 3.533|- 5.572|- 3.817|- 3.483|- 7.351|- 5.977|- 8.039|- 9.013|- 6.807|- 6.254|- 8.250| - 9.454|- 8.942
AGREGAT M 3 .urerrrernrrennnns] 292.784(289.724|294.316(297.796 | 298.264 [ 304.419| 306.960 [ 312.074| 316.640  317.512|321.530 325.761|333.980

(1) Voir le détail des composantes des avoirs extérieurs nets, des créances sur I'Etat et des concours a 1'économie respectivement dans les annexes
XII-11, XTII-12 et XII-13.

(2) Contrepartie des dépdts aupres de la Trésorerie générale et du Service des chéques postaux recensés dans la monnaie scripturale.

(3) Y compris les crédits accordés aux établissements publics.

(4) Les ressources collectées par la Caisse d'épargne nationale sont déposées aupres de la Caisse de dépots et de gestion. Elles ne peuvent faire
l'objet d'une répartition entre les créances sur I'Etat et les concours & 1'économie.

(5) Emprunts intérieurs et extérieurs contractés par les banques (voir ressources des banques annexe XIV-1).

(6) Excédent des fonds propres (capital et réserves) sur le total des immobilisations et du portefeuille de titres de participation.

(7) Excédent des autres éléments du passif du systéme bancaire sur les autres éléments de son actif.

Source : Bank Al-Maghrib.




XII-11 - EVOLUTION MENSUELLE DES AVOIRS EXTERIEURS

(En millions de dirhams)

2000 2001

Composantes
Déc. Jan. Fév. Mars | Avril Mai Juin Juil. Aolit | Sept. Oct. Nov. Déc.

A. Avoirs extérieurs bruts
de Bank Al-Maghrib

. AVOIrs €n or ......ccoeveevevevennene. 1955 1.955] 1955 1956 1956 1.956| 1956 1.956| 1956 1.956| 1957 1.957| 1.957
. Avoirs en devises

convertibles...........ccccvevveiennn) 48.742 | 47.433 | 71.018 | 72.048 | 77.148 | 78.652 | 80.282 | 80.041 | 86.968 | 88.641 | 89.634 | 91.141 | 95.214
.Avoirsen D.T.S.................... 1.268 1.255 1.235 1.237 1.306 1.339 1.299 1.174 1.136 1.140 1.460 1.458 1.426
. Souscription au F.M.I.

- tranche de réserve ................ 1.294 1.294 1.294 1.294 1.294 1.294 1.294 1.294 1.294 1.294 1.294 1.294 1.294
. Souscription au Fonds

Monétaire Arabe .................... 285 284 285 286 301 310 306 302 299 300 300 301 300
. Avoirs en devises

inconvertibles.............c.......... - - - - - - - - - - - - -

Sous-total 53.544 | 52.221 | 75.787 | 76.821 | 82.005 | 83.551 | 85.137 | 84.767 | 91.653 | 93.331 | 94.645 | 96.151 |100.191

B. Engagements extérieurs
de Bank Al-Maghrib
. Comptes des organismes

internationauX............ceeeueee. 194 194 194 194 194 194 194 194 194 194 194 194 194
. Autres engagements ..............| 699 769 718 758 781 780 758 771 720 713 702 722 733
Sous-total ..........cceeveuruenenne 893 963 912 952 975 974 952 965 914 907 896 916 927

I. Total des avoirs
extérieurs nets de Bank

Al-Maghrib (A-B) .c.cccevrvruecnens] 52.651 | 51.258 | 74.875 | 75.869 | 81.030 | 82.577 | 84.185 | 83.802 | 90.739 | 92.424 | 93.749 | 95.235 | 99.264
C. Avoirs extérieurs bruts

des banques P.....eveeerreennnnne.] 6.356 | 6821 5.580 | 5.500| 6.430| 6.622| 6.059 | 7.526| 6.118| 7.154| 6.646 | 6.659 | 6.566
D. Engagements extérieurs

des banques @) ] 4322 | 4389 | 4370 4.201| 4.606 | 4.682 | 5.070 | 4.434 | 5.025( 4.436 | 4.274 | 4.302 | 3.881

I1. Total des avoirs
extérieurs nets des
banques (C-D) ....cccecvverurrccurcens] 2.034 | 2.432( 1210 | 1.299 | 1.824| 1.940 989 | 3.092 | 1.093 | 2.718 | 2.372| 2.357| 2.685

Total des avoirs
extérieurs nets (I+II) ..............] 54.685 | 53.690 | 76.085 | 77.168 | 82.854 | 84.517 | 85.174 | 86.894 | 91.832 | 95.142 | 96.121 | 97.592 |101.949

(1) 11 s'agit des avoirs en devises des banques et de leurs dépdts en devises chez leurs correspondants étrangers. Les dépots des banques en devises aupres
de Bank Al-Maghrib, qui constituent des créances sur un établissement résident, sont exclus de leurs avoirs extérieurs.

(2) 11 s'agit essentiellement des comptes créditeurs des correspondants étrangers aupres des banques et des comptes créditeurs a vue et a terme des
non-résidents.

Source : Bank Al-Maghrib.




XII-12 - EVOLUTION MENSUELLE DES CREANCES SUR L'ETAT

(En millions de dirhams)

2000 2001
Composantes

Déc. Jan. Fév. Mars | Auvril Mai Juin Juil. Aot Sept. Oct. Nov. Déc.

I. Créances de Bank
Al-Maghrib

A. Créances propres
de Bank Al-Maghrib

. Avances a I'Etat V... 13.750 | 12.828 | 5.500 | 5.500 | 5.500 | 5.500 | 5.500 | 5.500 [ 7.500 | 5.500 [ 6.158 | 7.500 | 6.136

. Traites douaniéres et
obligations cautionnées
prises en pension ....................] - - - - - - 292 - 402 - - 882 -

. Cheques pris a l'escompte .......| 1.450 862 | 1.129| 1.341| 1.188| 1.088 | 1.029| 2.025 946 643 672 656 1.527

. Dépots de Bank Al-Maghrib
aupres du Service

des chéques postaux................ 33 26 30 27 24 15 26 26 27 34 31 30 26
Total brut............. 15.233 | 13.716 | 6.659 | 6.868 | 6.712 | 6.603 | 6.847 | 7.551 | 8.875 | 6.177 | 6.861 9.068 | 7.689
- a déduire :
Avoirs des comptables
publics s 806 806 | 13.767 | 10.672 | 8.761 | 5.877 | 4.806 | 6.180 | 6.806 | 7.148 | 8.806 | 10.806 | 10.806
Total net............. 14.427 | 12.910 | -7.108 | -3.804 | -2.049 726 | 2.041 | 1.371 | 2.069 | -971 | -1.945 | -1.738 | -3.117
B. Bons du Trésor acquis
sur le marché secondaire 1.606 | 1.766 | 2.321 | 2.321| 1.167 51 51 - - - - - -
Sous-total (I)............. 16.033 | 14.676 | -4.787 | -1.483 | - 882 777 | 2.092 | 1.371 | 2.069 | -971 | -1.945 | -1.738 | -3.117

Créances des banques

Portefeuille d'effets publics ........ 61.633 | 65.534 | 64.575 | 63.112 | 62.872 | 62.245 | 60.820 | 63.503 | 62.985 | 63.542 | 65.891 | 67.479 | 72.318
Dépots des banques aupres
du Trésor et du Service
des chéques postaux ................. 96 193 155 175 142 172 147 167 227 245 1.229 1.431 843

Sous-total (II)............. 61.729 | 65.727 | 64.730 | 63.287 | 63.014 | 62.417 | 60.967 | 63.670 | 63.212 | 63.787 | 67.120 | 68.910 | 73.161

Créances des particuliers
et des entreprises non
financiéres
Contrepartie des dépots
aupres du Trésor et du
Service des chéques postaux ..... 8.172 | 8.037| 9.123 | 8.717| 8701 | 8.843| 8790 | 8.745| 8757 | 8.753 8.236 8.222 8.285

Sous-total (II)............. 8172 8.037| 9.123| 8.717| 8.701 | 8.843 8.790 | 8.745( 8.757| 8.753 | 8.236 | 8.222 | 8.285

Total des créances
sur I'Etat (I+HIHID. oo veceoeene ) 85.934 | 88.440 | 69.066 | 70.521 | 70.833 | 72.037 | 71.849 | 73.786 | 74.038 | 71.569 | 73.411 | 75.394 | 78.329

(1) Avances conventionnelles et facilités de caisse.

(2) Billets et monnaies détenus par les comptables publics ainsi que les comptes du Trésor et du Fonds Hassan II pour le développement économique et social
aupres de Bank Al-Maghrib.

Source : Bank Al-Maghrib.



XII-13 - EVOLUTION MENSUELLE DES CONCOURS A L'ECONOMIE

(En millions de dirhams)

2000 2001
Composantes
Déc. Jan. Fév. Mars | Avril Mai Juin Juil. Aolit | Sept. Oct. Nov. Déc.

A. Crédits accordés aux
entreprises et aux particuliers ©1191.053| 189.408| 189.914| 191.507| 190.639| 192.766 | 195.564 | 197.236 | 195.223 [ 194.739 | 195.654 | 195.686 [ 195.888
Comptes débiteurs et crédits

de trésorerie .......cooveeeeeieneennne. 75.590| 74.519| 74.038| 72.502| 72.710| 74.359| 73.036| 74.811| 73.263| 72.199| 73.861| 73.065| 72.440
Crédits a I'équipement... 45227 45.006( 45.485| 46.336| 44.856| 45.344| 48.023| 46.557| 45.893| 46.457| 44.369| 44.180| 45.371
Crédits immobiliers..................... 27.023| 26.978| 27.101| 27.373| 26.809| 27.681| 28.181| 28.523| 29.329| 29.798| 30.161| 30.403| 30.699
Crédits a la consommation ......... 8.003| 7.950( 8.020| 8.030| 8.029] 8.093| 8.162| 8.319| 8.400| 8.384| 8.328| 8.222] 8.283
Créances diverses sur

la clientele ......ccocovvevecreniieienn, 4283 3.160] 3.559 4.096] 3.111| 2.550| 3.261| 3.887| 3.050| 2.972| 3.028]| 3.768| 3.396
Créances en souffrance ™ ........... 30.927| 31.795| 31.711| 33.170| 35.124| 34.739| 34.901| 35.139| 35.288| 34.929| 35.907| 36.048| 35.699
B. Concours aux sociétés

de financement ........cceeeeurennanes] 8.523| 9.126] 9.048( 9.368| 9.608( 9.446| 9.765| 9.729| 10.472| 10.819| 12.596| 12.540| 12.138
Crédits ..ooveveeieieieieiceeieeeeenn 8.085| 8.819] 8.764| 8.651| 8.865| 8.718] 8.796| 8.792] 9.473| 9.826] 11.594( 11.564] 11.125
Bons des sociétés de finance-

ment détenus par les banques..... 438 307 284 717 743 728 969 937 999 993 1.002 976 1.013
C. Portefeuille de titres
de placement des banques ... 977 915 1.025 916 | 1.358| 1.314| 1.320( 1.022 983 1.039 555 754 621
1. Total des concours

des banques (A+B+C) ....ccceueees 200.5531199.449(199.987]201.791|201.605| 203.526 | 206.649207.987 | 206.678 | 206.597 | 208.805|208.980 | 208.647
II. Crédits de Bank

Al-Maghrib.......cccceveerenerrcennnncd 7471 7.498| 7.553| 7.553| 7.666| 7.869| 7.922| 7.923| 7.991| 8.039| 8.044( 8.274| 8.304

Total (I+ID) ceceueerercnncnrsnccacensd 208.024206.947(207.540209.344(209.271211.395(214.571215.910{ 214.669 | 214.636 | 216.849217.254|216.951

(1) La répartition des concours a I'économie est issue de la nouvelle situation comptable des banques élaborée depuis janvier 2000, date d' entrée en vigueur

du nouveau plan comptable banc

aire.

(2) Y compris les crédits accordés aux établissements publics.

(3) Créances pré-douteuses, créances douteuses et créances compromises.

(4) Souscriptions des banques aux titres émis par les entreprises non bancaires.

Source : Bank Al-Maghrib.
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XI111-1- MOUVEMENTS DE FONDS AUX GUICHETS DE BANK AL-MAGHRIB

(En millions de dirhams)

1999 2000 2001

Entrées Sorties Entrées Sorties Entrées Sorties

Janvier ..o 3.584 4.045 5.918 3.027 6.127 4.448
[SV/CT= S 3.912 3.207 4.528 3.647 3.846 5.547
Mars .....ccooeveenenne 3.025 5.834 4.225 5.820 5.415 5.603
AVI] s 5.228 3.359 4.390 4.102 5.119 5.026
Mal ..o 3.960 3.547 4.758 3.920 5.057 5.490
JUIN s 3.330 4.137 3.899 4.805 4.437 5.437
Juillet ...covieeiiee 3.265 6.114 3.527 6.433 4.038 7.920
A0t ..o 3.847 4411 4.698 5.640 5.556 7.511
Septembre................ 5.185 3.406 5.543 4134 6.417 4.186
Octobre ......coceureeen. 4.319 4.339 5.006 4.331 6.012 5.815
Novembre................ 4.154 3.500 4.754 4.675 5.243 5.413
Décembre................. 3.168 7.887 3.204 5.358 4.420 7.105
Total e 46.977 53.786 54.450 55.892 61.687 69.501

Source: Bank Al-Maghrib.




XIII-2 - LES ECHANGES EN CHAMBRES DE COMPENSATION

Nombre d'opérations

Montants bruts

Taux de rejet

(en milliers) (en millions de dirhams) (en %)
2001 Effets | Cheques Total Effets Cheéques | Virements| Total Effets Cheques
Janvier .......ccceee. 302 1.724 2.026 6.831 38.286 33.632 78.749 22,1 2,7
Février ......ccoeeue. 244 1.511 1.755 5.377 35.942 26.664 67.983 22,9 2,8
Mars ....ooceevericnene 218 1.427 1.645 4.596 33.120 27.436 65.152 233 2,9
Avril o, 266 1.562 1.828 6.383 39.013 25.133 70.529 26,9 33
LY 315 1.645 1.960 5.748 38.602 31.928 76.278 234 42
Juin .o 236 1.302 1.538 4.566 33.529 28.469 66.564 23,8 3.8
Juillet ....ccovvvvvinenne 284 1.553 1.837 6.260 38.255 30.349 74.864 242 3,4
A0UL e 289 1.600 1.889 6.122 37.278 32.192 75.592 234 2,8
Septembre ............. 248 1.506 1.754 5.044 34.236 26.994 66.274 233 33
Octobre .........c.cue.. 355 1.848 2.203 7.126 41.209 36.117 84.452 20,2 2,8
Novembre ............. 274 1.550 1.824 5.567 35.320 33.369 74.256 21,9 3,1
Décembre ............. 289 1.432 1.721 5.710 34.088 31.155 70.953 22,1 3,0
Total ....cuceeeenencd] 3.320 18.660 21.980 69.330 | 438.878 | 363.438 | 871.646 23,0 3,2

Source : Bank Al-Maghrib.




XIV-1-TABLEAU DES EMPLOIS ET DES RESSOURCES
DE L'ENSEMBLE DES BANQUES

(En millions de dirhams)

Décembre Décembre Décembre
1999 2000* 2001
EMPLOIS
Valeurs en caisse et avoirs liquides .........cccoceoeeineiiineenceice 17.558 19.658 29.071
dont : Billets étrangers et chéques en devises ........ccceeeverereeeenen (343) (582) (761)
Dépots en dirhams aupres de Bank Al-Maghrib (11.858) (13.467) (20.528)
Dépots aupres du Trésor et du Service des cheéques postaux (115) (96) (843)
Avoirs aupres des banques et préts aux banques ...........ccoceceeeenene 3.471 5.326 3.241
Correspondants étrangers et assimilés ...........ccoccevvererererenieniennne 4.469 5.774 5.805
Portefeuille de bons du TréSOor .........ecveuereirienieieireeeeeeeenend 54.802 61.633 72.318
Crédits a I'6conomie ...........ccooovvveirriieieniienee 183.531 199.138 207.013
Portefeuille de titres de transactions et de placement
autres que les fonds d'Bat ............ccoocoveivoveeeeeeeeeeeeeeee e 9.657 8.543 10.782
- Certificats de dépot acquis par les banques 2.239 1.751 1.809
- Bons et obligations BN.D.E., C.LH., CN.C.A.
et F.E.C. souscrits par les banques...........ccocecevveenenieenecnnne 5.044 5.377 7.339
- Bons de sociétés de financement détenus par les banques....... 133 438 1.013
- Titres émis par les entreprises non bancaires ............cc.coceeenee 2.241 977 621
Portefeuille de titres de participation et emplois assimilés ............] 10.110 10.605 12.019
IMMODILISAIONS ....eviieiiieieiceieee e 9.779 10.273 10.854
Excédent des emplois divers sur les ressources diverses ............... - - -
TOTAL DES EMPLOIS 293.377 320.950 351.103
RESSOURCES
Comptes créditeurs a vue en dirhams de la clientéle ....................... 100.115 113.133 133.225
. Comptes de chéques 63.366 72.166 85.607
(Comptes de chéques des marocains résidant a I'étranger) ......... (24.376) (26.619) (32.819)
. COMPLES COUTANES .....eveeerieeiieiieieienienteeteeteete ettt sre s seesieene 29.447 31.140 37.181
- AULTES AEPOLS ..eovvnieniiiiiieeeieee ettt 7.302 9.827 10.437
COMPLES SUT CATNELS ....venvevieienieiieienienienienieeteeteeseetesee st st sbe e eseeaee 27.348 29.032 33.006
Comptes a terme et bons a échéance fiXe .........cceceevveverieninieinncnne. 68.616 75.392 83.318
Certificats de déPOt .......coveerieiieiiireeee e 5.813 5.642 4.967
dont : Souscriptions des entreprises non
financiéres et des particuliers ............ceceveeveeneeenieceenienees (773) (889) (976)
Comptes créditeurs a vue et a terme en devises des non résidents .. 1.316 431 641
Engagements des banques envers les autres banques ..................... 8.449 10.107 10.547
Emprunts nets aupres des organismes financiers @ e 1.470 2.380 2.337
Correspondants étrangers et assimilés ...........ocevevvererierererenennene 3.289 3.891 3.240
Emprunts obligataires en dirhams ...........ccoceevveneoinenneneineeeee 13.203 11.808 10.212
Emprunts extérieurs a 1ong terme ...........cccoceveeveceneneccncrncneennes 14.653 13.083 12.035
Recours aupres de Bank Al-Maghrib ..o 1.346 7.161 7
PIOVISIONS ..c.veuiiiiiiiiiiieiiic ettt 14.916 17.316 22.037
Fonds propres ........cocveveierenenenenineeeeeeeeeeesese e 29.106 29.480 32.574
Excédent des ressources diverses sur les emplois divers ................ 3.737 2.094 2.957
TOTAL DES RESSOURCES 293.377 320.950 351.103

(1) Y compris les crédits accordés aux sociétés de financement et aux établissements publics.
(2) Y compris les opérations de pensions avec les O.P.C.V.M.

(*) Chiffres révisés.

Source : Bank Al-Maghrib.




XIV-2 - TABLEAU DES EMPLOIS ET RESSOURCES DES SOCIETES
DE CREDIT A LA CONSOMMATION

(En millions de dirhams)

Décembre Décembre Décembre
1999 2000 2001

EMPLOIS

Immobilisations ..........ccccceoeveieciiincnnnee 340 304 327
CIEditS c.eveveveireereiiierccrereecere e 16.434 17.934 18.727
Débiteurs divers et comptes

de régularisation ............cceceeevevierierienienienne 326 411 386
AvOirs liquides .......ccceevvevierieneneneneeeeeend 723 381 394

Total 17.823 19.030 19.834
RESSOURCES

Capitaux propres et assimilés ................... 2.621 2.537 2.774
Provisions .........ccccceveueieinecininicecnnnnes 1.590 2.379 2.354
Dettes de financement .............cccccceveueunee 6.291 6.602 8.702
Créditeurs divers et comptes

de régularisation .........cccccceeeeenieinecnnenne 1.142 1.417 817
Comptes de Trésorerie .......oceovreevreneenennnd 6.179 6.095 5.187

Total 17.823 19.030 19.834

Source : Bank Al-Maghrib.



XIV-3 - TABLEAU DES EMPLOIS ET RESSOURCES DES SOCIETES
DE CREDIT-BAIL

(En millions de dirhams)

Décembre Décembre Décembre
1999 2000 2001
EMPLOIS
ImmobiliSations ........ccceeereereererennnend 191 54 59
Crédits .ooveeeriieieenecncencceceeceene 7.260 9.209 10.916
Débiteurs divers et comptes
de régularisation ...........ccoceeceveeenenncnne. 196 71 196
Avoirs liquides .......c.eceveereineinieinne 27 29 21
Total 7.674 9.363 11.192
RESSOURCES
Capitaux propres et assimilés ..............] 1.142 1.237 1.244
Provisions .......cccoeeeveeeneenenineneniennnnend 624 690 850
Dettes de financement .............cccceeeenne 4.655 5.777 6.972
Créditeurs divers et comptes
de régularisation ...........ccoceeeveveieeennnns 583 594 704
Comptes de Trésorerie ...........ccceeenenne. 670 1.065 1.422
Total 7.674 9.363 11.192

Source : Bank Al-Maghrib.
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XV-6 - INDICATEURS BOURSIERS

(En millions de dirhams)

Date Chiffre d'affaires (*) Capitalisation Indice (1)
1999 Décembre 12.038,7 138.051 777,08
2000 Janvier 2.186,1 137.145 771,29
Février 2.759,5 129.535 728,37
Mars 1.587,7 127.746 737,47
Avril 5.412,6 120.349 695,31
Mai 2.900,4 125.219 722,72
Juin 2.292,1 124.294 724,15
Juillet 1.849,0 121.666 695,29
Aot 2.824,2 128.617 735,05
Septembre 3.071,9 126.598 724,38
Octobre 2.349,3 123.479 706,37
Novembre 1.365,1 117.583 672,64
Décembre 6.832,5 114.881 658,43
2001 Janvier 2.832,0 110.662 634,35
Février 1.925,3 123.677 708,58
Mars 1.563,0 120.425 687,84
Avril 2.462,4 116.320 665,01
Mai 2.528,0 114.706 659,14
Juin 1.417,1 110.715 640,40
Juillet 1.016,0 103.530 613,92
Aot 648,3 107.908 639,42
Septembre 2.838,8 103.829 616,42
Octobre 1.791,7 100.114 583,42
Novembre 1.242,2 104.538 608,55
Décembre 5.009,7 104.740 609,74

(*) Non compris les opérations sur le marché primaire.

(1) Indice général des cours de base 100 au 31 décembre 1979.

Source : Bourse de Casablanca.




XVI-1- REPARTITION DES ACTIFS FINANCIERS DES AGENTS NON FINANCIERS
PAR CATEGORIE D'INSTRUMENTS

(En millions de dirhams)

Encours de fin d'année Variations (flux)

1999 2000* 2001** 2000 2001
A. Avoirs liquides 172.344 182.843 211.259 +10.499 +28.416
- Billets et monnaies 56.713 58.169 66.025 +1.456 +7.856
- Dépots a vue .............. 115.631 124.674 145.234 +9.043 +20.560
. SYStEmMe BANCAITE ..o 101.901 110.750 | 130.626 +8.849 +19.876
L Trésor et C.C.P. ..o 7.711 8.172 8.285 +461 + 113
. Autres dépéts avue V] 6.019 5.752 6.323 - 267 +571
B. Placements a court terme 108.868 114.746 133.644 +5.878 + 18.898
- Comptes sur carnets 33.069 35.240 39.582 +2.171 +4.342
. Systéme bancaire .... 27.347 29.032 33.006 +1.685 +3.974
. Caisse d'épargne nationale .................c.ccoenen.. ] 5.722 6.208 6.576 + 486 + 368
- DEPOLS & tOIME ..o.vveeineeiieieeeieereeee e 68.488 74.574 82.814 +6.086 +8.240

. Comptes et bons a échéance fixe

aupres du systéme bancaire ................ccocc.e... 68.468 74.440 82.585 +5.972 +8.145
. Titres de créances négociables a court terme ...... 20 134 229 + 114 + 95
- Bons du Trésor a court terme ...........ccceeeevenvecnnennnney 7.311 4.932 11.248 -2.379 +6.316
. Bons a 6 mois dans le public ...................c........... 7.019 3.988 9.407 -3.031 +5.419
. Emprunts nationaux a 1 an 116 - - - 116 -
- AdJUAICALIONS ...t 176 944 1.841 + 768 + 897
C. Placements a moyen terme 8.785 7.612 6.054 -1.173 - 1.558
- Bons du Trésor & moyen terme ..........ccoceeceveereeeeennene 7.924 6.732 5.047 -1.192 - 1.685
. Emprunts nationaux a 3 et 5 ans ............cccocc..... 7.003 4.474 3.115 -2.529 -1.359
. AdJUAICALIONS ... 533 1.893 1.582 + 1.360 - 311
. Autres bons a moyen terme ...............cocceceeeenncnnd 388 365 350 - 23 - 15
- Titres de créances négociables a moyen terme ......... 861 880 1.007 + 19 + 127
D. Titres d'O.P.C.V.M. 24.053 15.936 19.049 - 8.117 +3.113
- OPCVM 0bligations ........c.ccceveereneeeenveenenieenneennes 18.630 12.722 17.111 - 5.908 +4.389
- OPCVM actions 2.201 1.276 895 - 925 - 381
- OPCVM diversifiés 3.222 1.938 1.043 - 1.284 - 895
E. Epargne institutionnelle 82.897 90.305 95.627 +7.408 +5.322
- Fonds des organismes de retraite et de prévoyance ..| 43.531 47.115 48.982 +3.584 +1.867
dont:- CNRA. etRCAR @ oo, (17.030) | (19.161) | (21.250) | (+2.131) | (+2.089)
SCONSS ) (14.312) | (14.762) | (14.017) (+450) (-745)
- Provisions techniques des compagnies d'assurance ..| 39.366 43.190 46.645 +3.824 +3.455
Sous-total 396.947 | 411.442 | 465.633 +14.495 +54.191
F. Titres de sociétés ® +12.993 | +12.783
- Titres nouvellement €mis ...........cccoeeevereccnecincnencnd - - - +12.975 +12.783

- Actions de SOCIEtés privatis€es ........ccovererereeeenenne - - - +18 -
Total - - - +27.488 +66.974
G. Ajustement ) - - - +1.983 - 899
Total des flux de placements nets ........cecceeeeeueeene - - - +29.471 +66.075

(1) 11 s'agit essentiellement des dépots a vue non institutionnels aupres de la C.D.G.

(2) CNRA : Caisse nationale de retraite et d'assurances.
RCAR : Régime collectif d'allocation de retraites.

(3) Les données chiffrées relatives au stock d'actions détenues par les agents non financiers n'étant pas disponibles,
seules sont prises en compte les acquisitions additionnelles de titres de sociétés, soit sur le marché primaire,

soit a l'occasion des opérations de privatisation.

(4) Ce poste permet de tenir compte des changements intervenus dans la composition de I'actif net des OPCVM,
en excluant les opérations relatives aux actions effectuées sur le marché secondaire et en intégrant la variation

des autres titres non inclus ailleurs dans le tableau.
(*) Chiffres révisés.
(**) Chiffres estimés.
Source : Bank Al-Maghrib.




XVI-2 - REPARTITION DES PLACEMENTS DES AGENTS NON FINANCIERS
PAR NATURE D'EMETTEUR

(En millions de dirhams)

Encours de fin d'année Variations (flux)
Circuits de collecte

1999 2000* 2001** 2000 2001
- Systéme bancaire 198.372 214.986 247.192 +16.614 +32.206
- Sociétés de financement 225 250 261 + 25 + 11
- Circuit du Trésor et de 1a Poste ......cccceeecueeecnnnend 28.668 26.044 31.156 -2.624 + 5.112
- C.D.G. et services gérés 23.049 24913 27.573 + 1.864 + 2.660
- Organismes d'assurances et de prévoyance ...... 65.867 71.144 74.377 + 5.277 + 3.233
dont : - Compagnies d'assurance ...................... (39.366) (43.190) (46.645) (+3.824) (+3.455)
SCNLS.S e (14.312) (14.762) (14.017) (+450) (-745)
- OPCVM 24.053 15.936 19.049 -8.117 +3.113

Total des placements auprés

des intermédiaires financiers 340.234 353.273 399.608 +13.039 +46.335
- Marché des titres de sociétés @ +12.993 +12.783
Ajustement + 1.983 - 899
Total des fonds mobilisés +28.015 +58.219
Encaisses en billets et monnaies ........c.ccceeeeeeceeeenness] 56.713 58.169 66.025 + 1.456 + 7.856
Total +29.471 +66.075

(1) Caisse de dépot et de gestion, Régime collectif d'allocation des retraites (R.C.A.R.) et Caisse nationale de retraite
et d'assurances (C.N.R.A.).

(2) Les données chiffrées relatives au stock d'actions détenues par les agents non financiers n'étant pas disponibles,
seules sont prises en compte les acquisitions additionnelles de titres de sociétés, soit sur le marché primaire,
soit a l'occasion des opérations de privatisation.

(3) Ce poste permet de tenir compte des changements intervenus dans la composition de l'actif net des OPCVM,
en excluant les opérations relatives aux actions effectuées sur le marché secondaire et en intégrant la variation
des autres titres non inclus ailleurs dans le tableau.

(*) Chiffres révisés.

(**) Chiffres estimés.

Source : Bank Al-Maghrib.




XVI-3 - EMPLOIS EN CONTREPARTIE DES ACTIFS FINANCIERS DETENUS
PAR LES AGENTS NON FINANCIERS

(En millions de dirhams)

Encours de fin d'année Variations ( flux)
1999 2000* 2001 %* 2000* 2001 **
I. Financement intérieur de 1'économie
A. Financement du Trésor - - - +13.841 +9.716
- Par les intermédiaires financiers ........coccevceuesnsncncsd - - - +16.933 +4.972
. Financement de Bank Al-Maghrib .............ccceuenn.. 13.378 16.000 - 3.143 +2.622 -19.143
. Dépdts au Trésor et au C.C.P. .....coocvvvvvrvrinnne. 142 129 869 - 13 + 740
. Portefeuille d'effets publics des banques ............. 54.802 61.633 72.318 +6.831 +10.685
. Portefeuille d'effets publics des OPCVM  ............ 22.951 20.627 24.926 - 2.324 +4.299
. Port. d'effets pub. des investisseurs institutionnels 43.249 52.907 61.602 +9.658 + 8.695
. Portefeuille d'effets publics des autres
intermédiaires financiers ..........c.ccocveevreerieenennnnnn) 641 800 496 +159 - 304
. Acquisition d'actions d'entreprises
publiques privatisées " ..o, - - - - -
- Par les entreprises et les particuliers ..........c.ccuuc.....] - - - - 3.092 +4.744
. Dépots au Trésor et au C.C.P. ....ooeeiiviiiiiiees 7.711 8.172 8.285 +461 +113
. BONS @ 6 MOIS ..o 7.019 3.988 9.407 - 3.031 +5.419
. Emprunts nationaux ..........ccccceeveeevieieienieieieienns 7.119 4.474 3.115 - 2.645 -1.359
- AdJudications ........ccoeeeieieiiieieeeeee e 709 2.837 3423 +2.128 +586
. Autres bons du Trésor ¥ .......ccooooovevvverreerrernn. 388 365 350 - 23 - 15
. Acquisition d'actions d'entreprises
publiques privatisées " ..., - - - + 18 -
B. Financement des collectivités publiques...........cc......d 4.863 5.181 5.305 +318 +124
- Crédits du Fonds d'équipement communal ................. 4.863 5.181 5.305 +318 +124
C. Financement des entreprises et des
particuliers - - - +33.757 +22.898
- Par les intermédiaires financiers 202.284 223.066 233.156 +20.782 +10.090
c CIEAILS o 200.984 221.896 230.503 +20.912 + 8.607
. Portefeuille d'obligations ...........ccccevevereereeneeeenene. 1.300 1.170 2.653 - 130 +1.483
- Par émission de titres - - - +12.975 +12.808
. Billets de trésorerie - - 25 - + 25
. Titres de sociétés @ - - - +12.975 +12.783
Total du financement intérieur de 1'économie............{ - - - +47.916 +32.738
dont : - Financement intermeédi€ ...........ccocoevvrvvrvvrrennnnns - - - +38.033 +15.186
- Financement direct - - - +9.883 +17.552
I1. Avoirs nets en devises 59.091 54.685 101.949 -4.406 +47.264
III. Autres emplois nets ¥ -14.039 -13.927
Total des emplois (I+11+I1II) +29.471 +66.075

(1) Les données relatives aux transactions effectuées sur le marché secondaire n'étant pas disponibles, seules sont prises
en compte les acquisitions initiales.

(2) Bons d'équipement et souscriptions en emploi du compte capital.

(3) Les données chiffrées relatives au stock d'actions détenues par les agents non financiers n'étant pas disponibles,

seules sont prises en compte les émissions nouvelles de titres de sociétés.

(4) Différence entre le total des placements des agents non financiers (annexe XVI-1) et le total des emplois (I+1I).

(*) Chiffres révisés.

(**) Chiffres estimés.

Source : Bank Al-Maghrib.
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