Le déficit budgétaire a 5,5% du PIB,
la premiere fois depuis 11 ans

E La croissance
économique, tirée
par la consommation
des ménages, tourne
‘autour de 4,7%.

m Les dépenses
de compensation
et du personnel
en tres forte
progression.

m Le niveau

de la dette du Trésor
pourrait s'apprécier
davantage.

Selon des sources diverses,
y compris au ministere des fi-
nances, le déficit budgétaire,
au titre de ’exercice 2011, a
atteint 5,5% du PIB, soit, en
valeur absolue, 44,4 milliards
de DH. Ce chiffre, précisons-
le, n’est pas définitif, puisque
les comptes nationaux ne se-
ront arrétés par le HCP qu’a
la fin du mois de mars. Mais
dans tous les cas, et quelles
que puissent étre les révisions
qui pourraient lui étre ap-
portées, le déficit ne sera pas
en dessous de 5%, assure-t-
| on chez les Finances. A fin
novembre, déja, le solde né-
| gatif du budget était de 42,2
| milliards de DH, selon la di-
rection du Trésor et des fi-
| nances extérieures du minis-
tere des finances, citée par
Bank Al-Maghrib qui publiait
cette statistique.

’est le paradoxe de
I’économie maro-
caine : sa croissance
affiche des valeurs
relativement élevées, dans un

Masse salariale : 11% du PIB

contre 10,3% en 2010
Comme on le voit, ce ni-

| veau de déficit est inférieur au




contexte de crise qui plus est,

mais sans que cela améliore
les finances de I’Etat. Ca été
le cas en 2011 (en 2009 aus-
si) ou la croissance, selon lgs
estimations a la fois du mi-|
nisteére des finances et du Haut
commissariat au plan (HCP),
se situerait autour de 4,7 %,
alors que le déficit budgétaire
atteindrait 5,5% du PIB. Ne
parlons pas des finances exté-
rieures, leur état s’est extraor-
dinairement aggravé en 2011
(voir page 14).

En fait, si la croissance a pu
atteindre un niveau proche de
5% (soit la prévision de dé-
part), c’est, une fois de plus,
grace au bon comportement
de la demande intérieure. La
consommation des ménages
aussi bien que I'investissement :
ont en effet réalisé des taux de :
progression €levés : environ i
6% et 5% respectivement.

La consommation des mé-
nages, dont on connait le i
poids dans le PIB (plus de i
50%), a bénéficié de ’amé- |
lioration des revenus réalisée

a plusieurs niveaux : augmen-

| tations des salaires décidées

dans le cadre du dialogue so-
cial, bonne campagne agrico-
le (plus de 70 millions de
quintaux), hausse des envois
des MRE (+7,3%, a 58,5 mil-
liards de DH), et, on ne le dit

pas assez, quasi-stagnation des

prix, résultat d’une politique
de soutien des prix, qui a évi-
té Pimportation de I’inflation
a travers les matiéres pre-
mieres, mais qui a «couté» au
Budget de ’Etat plus de 50
milliards de DH. Rappelons
que l’inflation en 2011, me-

surée par 'indice des prixala :
consommation, n’a été que de

0,9%, soit le méme niveau
qu’en 2010 et presque autant

graphe), il y a, mine de rien,

LE SOUTIEN PUISSANT DE
LA DEMANDE INTERIEURE,
EN PARTICULIER DE SA
COMPOSANTE
«CONSOMMATION DES
MENAGES», S'IL «<BOOSTE»
LA CROISSANCE, PESE
LOURDEMENT, CEPENDANT,
SUR LES FINANCES
PUBLIQUES. POURQUOI ?
PARCE QUE LE NIVEAU DE

: CROISSANCE DES CHARGES
qu’en 2009 (1%). Sil'on ex- :
cepte le pic de 2008 (voir ; DE COMPENSATION EST

; 23 INCOMPARABLEMENT PLUS
i depuis 2007, une...désinfla- ; i
tion qu’il est néanmoins diffi- ; ELEVE QUE CELUI DE LA

cile de faire admettre par le . RICHESSE NATIONALE
commun des consomma- ;
teurs ! Cela reflete d’autant :

plus 'importance de ’inter-

vention publique -par la com-
i pensation- que la variable mo-
| nétaire n’a pas vraiment été
utilisée pour atteindre un tel
niveau d’évolution des prix :
les taux d’intérét, globalement,
n’ont pas varié.

Ce soutien puissant de la

culier de sa composante
«consommation des mé-
nages», s’il «booste» la crois-
sance, pese lourdement, ce-
pendant, sur les finances pu-
bliques. Pourquoi ? Parce que
le niveau de croissance des
charges de compensation est
incomparablement plus élevé
i que celui de la richesse na-
i tionale. En 2011, les charges

i de compensation ont pro- :
: i DH hors TVA des collectivi-
! croissance n’a pas atteint 5%.
: Bien str, les dénominateurs |
: n’ont pas la méme importan- :
: ce mais, malgré tout, le dou- :
: blement du montant des sub- |
{ ventions ne pouvait que dé- i
teindre, négativement, sur le ;

i gressé de 91,2%, quand la

i solde budgétaire.

demande intérieure, en parti-

montant de la compensation.
Cela signifie que sans les
charges de compensation,
PEtat aurait engrangé un ex-
cédent, comme ce fut le cas
en 2007 et en 2008. Rappe-
lons a cet effet qu’en 2007, les
subventions n’étaient «que» de
16,35 milliards de DH. Le
PIB avait alors enregistré une
progression de 2,7%, mais
surtout le PIB non agricole
(générateur de recettes fis-
cales) avait atteint 5,5%. En
2008, méme si les charges de
compensation avaient été
multipliées quasiment par
deux, en atteignant 31,5 mil-
liards de DH, les recettes fis-
cales, on s’en souvient, réa-
liserent une remarquable per-
formance : 167,3 milliards de

tés locales, soit une augmen-
tation de 23,7%. C’est qu’en
2008, la croissance écono-
mique a été de 5,6%, avec un
PIB hors agriculture de 3,7%.
Cela montre, on I’a déja no-
té, une certaine élasticité des

i recettes fiscales par rapport a







