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De par leurs incidences sur les performances économiques et financières de notre pays, les 
questions liées au commerce extérieur du Maroc figurent au rang des travaux prioritaires de 
la Direction des Etudes et des Prévisions Financières (DEPF). En rapport avec ces questions, 
des travaux antérieurs menés par la DEPF, dans le cadre de l’examen de la fiabilité du modèle 
de développement national, avaient clairement mis en relief la contribution limitée des ressorts 
externes à la croissance de l’économie marocaine en raison du moindre dynamisme de l’offre 
exportable et de l’accroissement démesuré des importations. 

Le déficit chronique de la balance commerciale marocaine des biens et services, qui en 
découle, constitue aujourd’hui une source de préoccupation majeure au vu des tensions que ce 
déficit suscite sur les équilibres financiers extérieurs du pays et de ses impacts connexes sur 
l’économie marocaine en termes de ponction sur la croissance et de pertes d’emplois.

Dans le but de cerner les contours du déficit commercial des biens et services et de prospecter 
les meilleurs voies possibles pour y faire face, la DEPF a jugé utile de consacrer la présente 
édition de son Policy Brief à cette question sensible. Pour ce faire, ce Policy Brief s’est appuyé 
sur une estimation économétrique pour comprendre la nature de ce déficit et de déceler les 
composantes structurelles et cycliques qui en sont à l’origine. 

Les résultats obtenus à l’issue de cet exercice empirique confirment le caractère structurel 
du déficit du commerce extérieur marocain des biens et services. En effet, la composante 
structurelle représente, en 2017, près de 92% de ce solde, soit l’équivalent de 9% du PIB nominal. 
La croissance structurelle du PIB, plus vigoureuse au Maroc comparativement à ses partenaires 
commerciaux, alimente, entre autres, une forte propension à importer de l’économie nationale, 
contrairement à la demande étrangère adressée au Maroc qui évolue plutôt à un rythme 
davantage modéré.

Le caractère structurel du déficit commercial apparait également au niveau de l’impact limité 
des variations des termes de l’échange sur le volume des produits exportés par le Maroc. 
Cette situation laisse suggérer que les facteurs liés à la compétitivité hors-coût s’avèrent plus 
déterminants en matière d’impulsion de l’offre exportable et de gain additionnels de parts de 
marchés.  

Tenant compte de ce qui précède, une action vigoureuse devrait être déployée pour contrecarrer 
l’érosion du solde commercial et veiller à sa soutenabilité globale. Les actions suggérées dans 
le cadre de ce Policy Brief sont structurées autour de trois axes interdépendants :  

 » Optimiser et rehausser le rendement de la politique commerciale extérieure du Maroc 
(révision des ALE conclus, renforcement des mesures de défense commerciale, ciblage des 
pays du Sud pour se prémunir des chocs concurrentiels asymétriques…).  

 » Parachever l’édification d’un système productif national compétitif et résilient (accumulation 
du capital humain, renforcement des capacités d’innovation et d’absorption technologique, 
édification des profils de spécialisation axés sur les vocations régionales …). 

 » Renforcer l’ancrage régional du Maroc et accélérer son intégration dans les chaines de 
valeur régionales (diplomatie économique proactive, synergies entre grands opérateurs et 
PME-PMI en Afrique, politique incitative axée sur les résultats…). 
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 / Introduction

Depuis 2007, le Maroc a assisté à une forte détérioration du solde de ses échanges extérieurs des 
biens et services, avec un déficit atteignant des niveaux alarmants, au point de mettre à rude épreuve 

la soutenabilité des équilibres macro-financiers du pays. Cette situation est concomittante à plusieurs 
facteurs, d’ordre exogène et endogène, qui ont pesé significativement sur les performances du Maroc au 
titre de son commerce extérieur. 

Certes, les effets récessifs qui ont frappé les principaux partenaires du pays, au lendemain de la crise 
systémique de 2008-2009, et la forte volatilité des prix internationaux des matières premières d’origine 
agricole et énergétique, ont contribué à alimenter le creusement du déficit de la balance commerciale 
marocaine.

Néanmoins, la dégradation de la balance commerciale est dûe aussi à des facteurs endogènes ayant trait, 
entre autres, aux insuffisances en matière de compétitivité de l’offre exportable marocaine et à la dynamique 
conquérante des importations, hors énergie, notamment en provenance des pays avec lesquels le Maroc a 
conclu des accords de libre-échange.

Pour mieux cerner la nature de ce déficit chronique et vérifier si celui-ci est dû à des facteurs structurels ou 
conjoncturels, la Direction des Etudes et des Prévisions Financières (DEPF) a jugé opportun d’y consacrer 
la présente édition de son Policy Brief. L’intérêt porté par la DEPF à cette question importante n’est pas 
récent. Plusieurs travaux d’analyse se rapportant à l’examen de la fiabilité du modèle de développement 
national avaient clairement mis en relief la contribution limitée des ressorts externes de la croissance et 
les incidences négatives occasionnées par l’accroissement démesuré des importations, notamment en 
termes d’aggravation du déficit commercial, de pertes d’emplois au niveau de certaines branches d’activité 
et de réduction des effets de l’impulsion bugétaire en raison de la forte propension à importer de l’économie 
marocaine.   

Pour apporter des éclairages pertinents sur cette question sensible, l’approche retenue dans le cadre de 
ce Policy Brief se base sur une estimation économétrique, permettant d’expliquer le montant du solde des 
échanges extérieurs en fonction du PIB marocain, d’une moyenne pondérée des PIB de nos principaux 
partenaires commerciaux et des termes de l’échange, sur la base des données de la Banque Mondiale 
couvrant la période 1990-2017. Le calcul des composantes structurelle et conjoncturelle du solde 
commercial est obtenu par une décomposition cycle/tendance de chacun de ces déterminants.

Partant des résultats de cette analyse, quelques propositions d’ordre stratégique ont été formulées. Ces 
propositions, loin de prétendre à l’exhaustivité au vu de la complexité du thème sous-revue,  ont pour finalité 
de mettre en relief certains leviers prioritaires de nature à permettre au Maroc de tirer meilleur profit de sa 
politique d’ouverture commerciale et d’en faire un vecteur d’accélération de la transformation structurelle 
de son économie.



8 DEPF  Policy Brief 

 / 1. Evolution de la balance courante : un déficit persistant depuis 2007

Depuis 2007,  le  solde des échanges de biens 
const i tue le  pr incipal  facteur  ayant  a l imen -
té  le  creusement du déf ic i t  de la  balance 
courante.  I l  en est  de même pour le  solde 
des revenus,  quoique dans des propor t ions 
dans l ’ensemble l imitées.  Les excédents en-

registrés au niveau des transfer ts courants 
et  des services ont  permis ,  néanmoins,  de 
contrecarrer  l ’érosion de ce déf ic i t  et  de le 
ramener à des niveaux plus au moins soute-
nables au cours des trois  dernières années.  

L’examen de l ’évolut ion du déf ic i t  du compte 
courant  de la  balance des paiements entre 
1995 et  2017 permet d ’ ident i f ier  quatre 
phases majeures.  Après une pér iode d ’équi -
l ibre à la  mi-1990,  la  balance courante s ’est 
amél iorée pour aff icher  un excédent de 2 ,7% 
du PIB en moyenne annuel le  sur  la  pér iode 
2001-2006.  Cette tendance s ’est  inversée à 

par t i r  de 2007,  puisque le  compte courant 
s ’est  for tement déter ioré sous l ’effet  de 
la  dégradat ion de la  balance des biens,  en 
contrepar t ie  d ’une augmentat ion plus fa ible 
des transfer ts et  d ’une stagnat ion de l ’excé-
dent  des services.  Ainsi ,  i l  a  atte int  un plan-
cher  de -10% du PIB en 2012 avant de se 
redresser  à -3 ,6% du PIB en 2017 1.

I l  convient  de soul igner  que le  déf ic i t  des 
échanges commerciaux de biens,  qui  s ’est 
établ i  à  près de 177 mi l l iards de dirhams, 
en moyenne sur  la  pér iode 2007-2017,  est 
attr ibué à hauteur  de 40% à la  composante 
énergét ique dans un contexte de f lambée 
des cours sur  le  marché internat ional .  Hors 
énergie ,  ce déf ic i t  se chiffre à près de 100 
mi l l iards de dirhams,  por té en grande par t ie 
par  la  v igueur des impor tat ions des biens 
d ’équipement et  des demi-produits. 

La v igueur de ces impor tat ions s ’ inscr i t  en 
l igne avec le  processus de convergence ac-

céléré de l ’économie marocaine,  marqué de-
puis plus d ’une décennie par  un effor t  impor-
tant  d ’équipement du pays en infrastructures 
dans une mult i tude de domaines. 

Cette dynamique ref lète ,  aussi ,  le  contenu 
élevé des expor tat ions en intrants impor tés 
et  la  for te compéti t iv i té  des produits f in is  de 
consommation en provenance de l ’étranger 
qui  ont  réussi  à  t i rer  prof i t  de la  v igueur du 
marché intér ieur  grâce à une offre de qual i té 
et  à  mei l leur  pr ix . 

_____________
1 I l  est  à s ignaler  que pour la  pér iode 2014-2017,  les données établ ies selon la  6 ème édit ion du manuel  de la  balance des paiements ont  été retrai tées par 
les auteurs pour se conformer à la  5 ème édit ion,  af in  de garant i r  la  cont inuité des sér ies (voir  annexe) .

 / 1. La balance des biens : principal facteur à l’origine du déficit des transactions cou-
rantes

Composantes du compte courant en 
% du PIB

 Solde courant et balance commerciale 
en milliards de dirhams

Source :  Données Off ice des Changes,  HCP,  calculs DEPF.
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Solde commercial des produits non énergétiques (milliards de dirhams)

Source :  Données Off ice des Changes,  calculs DEPF. 

Structurel lement excédentaire ,  la  balance 
des services a connu une for te progression 
entre 1995 et  2007.  Au cours de cette pé-
r iode,  le  solde de cette balance a enregistré 
un taux de croissance annuel  moyen de 30%, 
propulsé par  l ’or ientat ion posit ive des re-
cettes voyages.  Entre 2007 et  2017,  le  solde 
de la  balance des services s ’est  maintenu à 
un niveau assez élevé,  autour de 49 mi l l iards 
de dirhams en moyenne,  soit  5 ,7% du PIB.  

Cette performance remarquable a été en-
registrée en dépit  de la  décélérat ion des 
recettes tour ist iques en provenance de la 
France et  de l ’Espagne 2 et  de la  for te pro-
gression des dépenses de voyages afférant 

au tour isme et  aux fra is  de scolar i té  des Ma-
rocains. 

En par t icul ier,  les effor ts déployés par  le  Ma -
roc pour promouvoir  son attract iv i té  tour is -
t ique ont  contr ibué à renforcer  la  rési l ience 
de ce secteur  aux différents chocs exogènes 
auxquels i l  se trouve confronté ( tension sur 
la  demande dans les pr incipaux pays émet -
teurs ,  s i tuat ion sécur i ta i re dans la  région 
MENA;  pression concurrent ie l le  en termes 
de pr ix  et  de qual i té  de l ’offre…) et  à  préser-
ver  son statut  de pourvoyeur de devises et 
de source d ’emplois directs et  indirects pour 
une frange non négl igeable de la  populat ion 
act ive.     

_____________
2  Ces deux marchés ont  représenté entre 1995 et  2016 près de la  moit ié  des recettes voyages avec une par t  de 46%,  selon les données de l ’Off ice des 
changes.
3 Rat io des expor tat ions sur  les impor tat ions. 

 /2. La balance des services dégage un excédent soutenu grâce aux recettes voyages

Solde des rubriques des services (en milliards de dirhams)

Source :  Données Off ice des changes,  calculs DEPF.

Tenant compte de ce qui  précède,  la  balance 
des échanges de biens et  serv ices a enregis-
tré un déf ic i t  chronique,  passant de 2 ,6% du 
PIB en 2002 à 15,1% du PIB en 2012 avant 
de s ’établ i r  à  9 ,8% du PIB en 2017.  Approché 

par  le  taux de couver ture 3,  ce solde s ’est  for -
tement détér ioré ,  évoluant  de 91% en 2002 à 
70% seulement en 2012 avant d ’enregistrer 
une cer taine amél iorat ion pour atte indre 
80% en 2017. 
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_____________
4 Cf.  Pol icy Br ief  DEPF n°8 (2019) :  «  Contenu en emplois de la  croissance de l ’économie marocaine » . 
5 A la  d i f férence des biens et  serv ices,  échangés en contrepar t ie  d ’une act iv i té  product ive et  soumis à la  compéti t iv i té-pr ix ,  les revenus et  les transfer ts 
ne peuvent fa i re l ’objet  d ’une est imation par  cette approche.

I l  convient  de noter  que les effets induits 
par  l ’aggravat ion du solde des échanges des 
biens et  serv ices n’est  pas c irconscr i t  aux 
seules incidences négat ives sur  les équi -
l ibres f inanciers externes du pays.  Bien au 
contraire ,   i l  a  exercé une ponct ion sur  le  PIB 
en lu i  amputant  l ’équivalent  de 0 ,7 point ,  en 
moyenne annuel le ,  entre 2008 et  2017. 

Ce manque à gagner en termes de crois-
sance correspond,  aussi ,  à  des per tes d ’em-
plois .  Une étude récente de la  DEPF 4 avait 
permis de fa ire ressor t i r  que la  balance en 
emplois des échanges extér ieurs du Maroc 
demeure structurel lement déf ic i ta i re .

Dans le  but  de cerner  les facteurs à l ’or ig ine 
de la  var iat ion du solde des échanges exté-
r ieurs de biens et  serv ices,  i l  a  été procédé 
à une est imation d ’une équat ion économé-
tr ique inspirée de l ’approche des élast ic i tés. 
Cel le-c i  permet d ’établ i r  le  l ien entre le  solde 
courant  et  les var iables suscept ib les d ’ in -

f luencer son évolut ion,  notamment l ’act iv i té 
économique au Maroc et  à l ’étranger et  les 
pr ix  re lat i fs 5.  La décl inaison de ces termes 
en cycle et  en tendance permettra d ’analyser 
leur  contr ibut ion à l ’évolut ion structurel le  et 
conjoncturel le  du solde des échanges des 
biens et  serv ices.

Solde des biens et services approché par le taux de couverture

Source :  Données HCP,  calculs DEPF.

 /2. Solde des échanges extérieurs : Analyse des composantes structurelle 
et cyclique 

Selon l ’approche des élast ic i tés ,  qui  repose 
sur  l ’est imation des fonct ions d ’expor tat ion 
et  d ’ impor tat ion (voir  encadré) ,  un accrois-
sement de l ’act iv i té  domest ique (ou étran-
gère)  est  supposé accroître le  volume des 
impor tat ions (ou expor tat ions) ,  entraînant 
une dégradat ion (ou amél iorat ion)  du solde 
commercial . 

Paral lè lement ,  un accroissement des pr ix  re-
lat i fs  des expor tat ions,  s ’accompagne d ’une 
per te de compéti t iv i té  qui  devrait  générer  un 
affaibl issement du volume de l ’offre expor-
table.  De son côté ,  une baisse du pr ix  re lat i f 
des impor tat ions est  supposée impulser  le 
volume des approvis ionnements de l ’étran-
ger  dont  le  pr ix  devient  p lus attract i f  compa-
rat ivement à la  product ion locale. 

 / 1. Estimation du solde des biens et services en fonction de l’activité économique et 
la compétitivité-prix
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Encadré : Modélisation du solde des biens et services et détermination des composantes 
structurelles et cycliques

Spécif ication du modèle et  choix des variables

Ce travai l  repose sur  l ’un des modèles les plus ut i l isés pour l ’est imation de la  fonct ion de 
demande des expor tat ions et  des impor tat ions,  d i t  «  à  subt i tuts imparfai ts  »  (Armington)* . 

Cette approche suppose que le  volume des expor tat ions des biens et  serv ices (X)  s ’ex-
pl ique par  une var iable d ’act iv i té  des pr incipaux par tenaires (notamment le  PIB)  et  par  les 
prix  re lat i fs  à l ’expor tat ion.  De même pour les impor tat ions des biens et  serv ices (M) qui 
sont fonct ion de l ’évolut ion de l ’act iv i té  domest ique et  des pr ix  des impor tat ions comparés 
aux pr ix  des producteurs locaux.

En s ’ inspirant  des travaux réal isés notamment par  la  Banque d ’Al lemagne et  la  Banque de 
France,  por tant  sur  l ’étude des déterminants du solde structurel  des échanges extér ieurs , 
la  forme réduite c i -dessous,  qui  re l ie  le  solde au PIB en tant  que var iable d ’act iv i té  et  aux 
termes de l ’échange,  a  été retenue pour la  modél isat ion du déf ic i t  de la  balance des biens 
et  serv ices du Maroc. 

Où : 

      :  Le taux de couver ture des impor tat ions par  les expor tat ions,  noté «  TC » ;

Y e     :  La moyenne pondérée des PIB des pr incipaux par tenaires à l ’expor tat ion du Maroc aux       
        pr ix  constants ; 

Y m    :  Le PIB marocain aux pr ix  constants ;

      :  Les termes de l ’échange,  notés «  TE » ,  expr imant le  rappor t  de l ’ indice du pr ix  à 
        l ’expor tat ion à l ’ indice du pr ix  à l ’ impor tat ion ;

μ  :  terme d ’erreur.

Ainsi ,  le  solde nominal  est  déduit  à  par t i r  de l ’équat ion (E1)  comme suit  :

Détermination des composantes structurel le et  cycl ique du solde des biens et  services

Dans notre étude,  on cherche à décomposer,  chaque élément de l ’équat ion (E2) ,  à  savoir  le 
PIB marocain ,  le  PIB étranger,  les termes de l ’échange et  le  terme résiduel ,  en une compo-
sante structurel le  et  une composante cycl ique.

Ainsi ,  la  composante structurel le  du solde nominal  s ’écr i t  :

"struc"  indique le  n iveau corr igé du cycle de chaque var iable.

La composante cycl ique est  donc l ’écar t  du solde effect i f  des échanges extér ieurs au solde 
structurel  :

* Selon Armington (A theory of  demand for  products dist inguished by place of  product ion,  1969) , 
l 'hypothèse que les biens produits dans le  pays et  les biens impor tés sont  des subst i tuts imparfai ts 
rend possible l ’ex istence d ’un commerce intra-branche et  évi te de décr i re  une spécial isat ion extrême 
de la  product ion.  Pour chaque catégor ie  de produits ,  la  demande est  déf in ie  comme une fonct ion à 
é last ic i té  de subst i tut ion constante entre le  b ien domest ique et  le  b ien impor té.



12 DEPF  Policy Brief 

 /2. Composante structurelle du solde nominal des biens et services 

Les résultats de l ’est imation permettent  de 
re lever,  toutes choses égales par  a i l leurs , 
qu ’une hausse du PIB marocain de 1% en-
tra îne une dégradat ion du solde nominal  des 
biens et  serv ices,  expr imé en taux de couver-
ture ,  de 0 ,55%. Tandis qu’une augmentat ion 
du PIB étranger et  des termes de l ’échange 
de 1% induit  une amél iorat ion de ce solde de 
0 ,75% et  de 0 ,51% respect ivement.  De te ls 
résultats la issent  suggérer,  d ’emblée,  que 
l ’or ientat ion posit ive du solde des échanges 
de biens et  serv ices est  t r ibutaire essent ie l -
lement de la  v igueur de l ’act iv i té  dans les 
pays par tenaires.

I l  convient  de soul igner  que l ’évolut ion des 
termes de l ’échange entraîne deux effets op-
posés :  un effet  comptable immédiat  sur  le 
solde en valeur,  retracé par  l ’écar t  entre le 
solde réel  et  nominal ,  et  un effet  d i f féré sur 
le  volume,  ref lètant  l ’ incidence de la  var ia-
t ion des pr ix  re lat i fs  des expor tat ions et  des 
impor tat ions sur  les volumes échangés 7. 
C ’est  a insi  que les s ignes des coeff ic ients 
des termes de l ’échange sont  opposés selon 
qu’ i l  s ’agisse d ’une analyse en termes nomi -
naux ou réels.

De ce fa i t ,  i l  est  possible d ’évaluer  la  sensi -
b i l i té  du solde réel  puis nominal  des biens 
et  serv ices (approché par  le  taux de cou-
ver ture) ,  à  l ’évolut ion de l ’act iv i té  écono-
mique au Maroc et  à l ’étranger et  à  cel le  des 
termes de l ’échange.  Ainsi ,  i l  a  été procédé à 

la  modél isat ion de ce dernier  à t ravers l ’es-
t imat ion des coeff ic ients de l ’équat ion (E1) 
de l ’encadré c i -dessus,  sur  la  pér iode 1990-
2017.  Les résultats 6 se présentent  comme 
suit  : 

A t ravers l ’équat ion 1 ,  i l  est  possible de déduire le  solde nominal  :

Le calcul  de la  composante structurel le  du 
solde des biens et  serv ices a été effectué à 
travers l ’appl icat ion du f i l t re  Hodr ick-Pres-
cott  (HP) à chaque terme de l ’équat ion pré-

cédente.  Ainsi ,  la  composante structurel le 
du solde nominal  est  fonct ion des PIB ten-
danciels ,  des termes de l ’échange et  du rési -
du corr igés du cycle. 

L’analyse des contr ibut ions des compo -
santes tendanciel les révèle que l ’évolut ion 
du solde structurel  nominal  des biens et  ser -
v ices est  imputée essent ie l lement aux po-
tent ie ls  de croissance au Maroc et  au niveau 

de ses pr incipaux par tenaires.  En revanche, 
les var iat ions des termes de l ’échange et  les 
facteurs résiduels n’ont ,  sur  le  long-terme, 
qu’un effet  de fa ible ampleur  sur  le  solde 
structurel  des biens et  serv ices.

_____________
6 Les résultats de cette régression (détai l lés en annexe)  permettent  de constater  que les coeff ic ients sont  tous s ignif icat i fs ,  avec un R 2 égal  à  0 ,72 et 
une stat ist ique de Fisher  dont  la  probabi l i té  est  proche de 0.
7 S i  les expor tat ions et  les impor tat ions sont  inélast iques aux pr ix  sur  le  cour t - terme,  les consommateurs locaux et  étrangers réagissent  u l tér ieurement 
aux changements des pr ix  re lat i fs
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Contributions à l'évolution du taux de couverture structurel (en point) 

Source :  Données Banque mondiale ,  calculs DEPF.

* Un taux de couver ture en logar i thme de -0 ,1 indique que les impor tat ions dépassent les expor tat ions de près de 10%.
** La constante est  égale à -0 ,18. 

La comparaison de la  croissance potent ie l le 
du Maroc et  de ses pr incipaux par tenaires 
révèle que cel le  du Maroc aff iche un rythme 
de progression  re lat ivement plus rapide. 

L’écar t  entre la  croissance potent ie l le  du 
Maroc et  cel le  de ses par tenaires commer-

ciaux s ’est  nettement creusé depuis 1995 
avant de se réduire progressivemennt à par-
t i r  de 2010.  Cette atténuat ion est  consécu-
t ive autant  à la  décélérat ion du PIB potent ie l 
du Maroc 8 qu’  à  la  stabi l isat ion de celui  des 
par tenaires étrangers.

Evolution comparative de la croissance potentielle du Maroc et de ses principaux partenaires

Source :  Calculs DEPF.

_____________
8 Cette décélérat ion serait  attr ibuée au ralent issement du rythme d ’évolut ion de la  FBCF (3 ,2% en moyenne en 2011-2016 contre 6 ,6% en moyenne en 
2001-2010) ,  à  la  baisse du taux d ’act iv i té  (46,4% en 2016 versus 49,5% en 2010 et  53% en 2000) et  du taux d ’emploi  (90,6% en 2016 contre 91,1% en 
2010) ,  conjuguée à l ’évolut ion posit ive de la  démographie (1 ,1% en moyenne).  Source :  Taouf ik  Abbad & Abdelhak Azeroual ,  DEPF,  Pol icy Br ief  n°1,  dé -
cembre 2017. 
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Sur la  pér iode 1990-2017,  le  solde nominal 
aff iche un écar t  au plus de 10% par rap-
por t  au solde structurel .  Cet  écar t  t raduit , 
en grande par t ie ,  les effets occasionnés par 
cer tains chocs exogènes qui  ont  marqué la 
pér iode sous-revue (cr ises économiques,  vo-
lat i l i té  des pr ix ,  sécheresses récurrentes…). 

En revanche,  l ’évolut ion cycl ique du solde 
nominal  ne semble être inf luencée que fai -
b lement par  l ’évolut ion de l ’output-gap du 

PIB marocain et  de celui  de ses par tenaires 
au même t i t re  que cel le  des termes de 
l ’échange.  

Plusieurs facteurs permettent  d ’expl iquer 
cette s i tuat ion.  D ’abord,  l ’effet  cycl ique l ié 
à l ’évolut ion du PIB marocain tend à s ’es-
tomper graduel lement depuis le  mi l ieu des 
années 2000 comme en témoigne l ’évolut ion 
de la  croissance effect ive qui  est  davantage 
en l igne avec son niveau potent ie l .

Output-gap du Maroc selon différentes approches

Source :  Calculs DEPF.

 /3. Analyse des contributions cycliques

La déterminat ion de la  composante cycl i -
que du solde nominal  est  effectuée à par t i r 
des équat ions (2)  et  (3)  présentées précé-
demment.  Cette composante traduit  l ’écar t 

entre le  solde effect i f  et  le  solde structurel . 
E l le  permet de rendre compte des évolut ions 
conjoncturel les qui  caractér isent  la  s i tua-
t ion économique à cour t - terme :

Décomposition du solde cyclique (écart entre le solde nominal et structurel)

Source :  Calculs DEPF.
* Un écar t  de 5% indique que le  solde effect i f  se diverge de 5% du solde structurel .
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Ensuite ,  les termes de l ’échange des biens 
et  serv ices du Maroc 9 n’ont  aff iché qu’une 
faible volat i l i té  entre 1998 et  2017 10,  avec 
une or ientat ion légèrement baissière en l igne 
avec l ’évolut ion des pr ix  re lat i fs  des biens. 
Ces derniers ont  représenté en moyenne, 
entre 1998 et  2017,  près de 63% des expor-
tat ions et  90% des impor tat ions totales des 
biens et  serv ices.  Cette évolut ion globale 
recèle ,  toutefois ,  deux tendances observées 
au cours la  pér iode considérée :

 » Un repl i  des termes de l ’échange des 
biens et  serv ices,  entre 1998 et  2006,  de 
11% sous l ’effet  d ’une baisse des pr ix  re la-
t i fs  des biens de l ’ordre de 10% et  de la  d imi-
nut ion de ceux des services de 14% ;

 » Une stabi l isat ion re lat ive des termes de 
l ’échange sur  la  pér iode 2007-2014,  hor-
mis le  p ic  des pr ix  re lat i fs  des services en 
2007 11 et  de ceux des biens en 2008,  avant 
de se raffermir  de nouveau à par t i r  de 2015.

_____________
9 Rat io du déf lateur  des expor tat ions à celui  des impor tat ions,  obtenu en div isant  le  f lux aux pr ix  courant  par  le  f lux aux pr ix  chaînés (HCP).
10 Avec un indice f luctuant  entre 0 ,89 et  1.
11 Sous l ’effet  d ’une for te hausse de l ’ indice des pr ix  à l ’expor tat ion des services rendus aux entrepr ises.

Evolution des termes de l'échange (base 1 = 2007)

Source :  Données HCP,  calculs DEPF.

Indice de prix des exportations (base 1 =1998) Indice de prix des importations (base 1 =1998)

Source :  Données HCP,  calculs DEPF.
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Abstract ion fai te  des facteurs conjoncturels 
l iés à l ’ instabi l i té  des marchés des matières 
premières,  l ’aggravat ion du déséqui l ibre de 
la  balance commerciale soulève la  quest ion 
du rendement de la  pol i t ique d ’ouver ture 
commerciale du Maroc,  qui  s ’est  t raduite 
par  un mai l lage impor tant  d ’accords de 
l ibre-échange.

Les résultats obtenus jusque- là ne semblent 
pas être à la  hauteur  de l ’effor t  de l ibéral isa -
t ion tar i fa i re consent i .  Pour redresser  cette 
s i tuat ion défavorable ,  le  Maroc gagnerait , 
sans se soustraire à ses engagements com-
merciaux,  à  œuvrer  act ivement en faveur de 
l ’opt imisat ion de sa pol i t ique commerciale 
extér ieure à travers une tr ip le  act ion :

 » Procéder à une révis ion globale des ac-
cords de l ibre-échange conclus et  prospec-

ter  les mei l leures voies possibles à même 
de favor iser  un rééqui l ibrage des re lat ions 
commerciales avec les par tenaires ; 

 » Renforcer  le  d isposit i f  de défense com-
merciale dans le  but  de lutter  v igoureuse-
ment contre la  concurrence étrangère dé-
loyale ,  notamment à travers un contrôle 
davantage str ict  à  la  f ront ière ( fraude, 
contrebande,  sous-facturat ion…) de sor te à 
préserver  l ’ intégr i té  du marché intér ieur  et 
favor iser  son développement harmonieux ;  

 » Explorer  l ’oppor tunité de recour i r  à  une 
nouvel le  doctr ine en matière de conclusion 
des accords de l ibre-échange,  en pr iv i lé-
giant  p lus les groupements régionaux que 
l ’approche bi latérale et  en c ib lant  en pr ior i té 
les pays du Sud pour se prémunir  contre les 
chocs concurrent ie ls  asymétr iques. 

 /Optimiser la politique d’ouverture extérieure du Maroc pour saisir pleinement les 
opportunités dont elle recèle 

Tenant compte de tout  ce qui  précède,  le  dé-
f ic i t  du commerce extér ieur  marocain des 
biens et  serv ices est  essent ie l lement d ’or i -
g ine structurel le .  Cette composante const i -
tue ,  en 2017,  près de 92% de ce solde et  re-
présente 9% du PIB nominal . 

La dégradat ion du solde nominal  des biens 
et  serv ices,  enregistrée depuis 2007,  serai t 
attr ibuée essent ie l lement au différent ie l 
entre les potent ie ls  de croissance au Maroc 
et  chez ses pr incipaux par tenaires.  En effet , 
la  croissance structurel le  du PIB,  p lus v igou-
reuse au Maroc,  entraîne une augmentat ion 
plus rapide de la  demande nat ionale pour 

les produits étrangers en comparaison avec 
la  demande étrangère adressée au Maroc.

Les résultats du diagnost ic  permettent  de 
re lever,  également ,  que les var iat ions des 
termes de l ’échange n’ont  qu’un effet  de 
fa ible ampleur  sur  le  solde structurel .  Une 
te l le  s i tuat ion ref lète les fa ib lesses struc-
turel les révélées en matière de compéti -
t iv i té-pr ix  de l ’offre expor table a insi  que 
l ’ impor tance des déterminants hors-coût 
(qual i té ,  contenu technologique…) en termes 
de f ixat ion des règles concurrent ie l les sur  le 
marché internat ional .

Comme i l  a  été c la i rement démontré dans 
les sect ions précédentes,  le  déf ic i t  des 
échanges extér ieurs des biens et  serv ices 
du Maroc revêt  un caractère structurel .  Ce 
déf ic i t  exerce non seulement une ponct ion 
sur  la  croissance économique mais affecte 
également la  soutenabi l i té  des équi l ibres 
macro-f inanciers du pays.

La résorpt ion de ce déf ic i t ,  ou du moins son 
atténuat ion s ignif icat ive ,  la isse suggérer 
que des mesures de fond devraient  être en -

v isagées.  Cer taines de ces mesures re lèvent 
du cour t - terme et  ont  t ra i t  par t icul ièrement 
aux effor ts à déployer  pour opt imiser  et  re -
hausser le  rendement de la  pol i t ique com-
merciale .  D ’autres mesures,  par  contre , 
s’ inscr ivent  sur  un hor izon de moyen-terme 
et  concernent  la  consol idat ion des leviers 
structurels de la  compéti t iv i té  du système 
product i f  nat ional . 

 /4. Quelques propositions d’ordre stratégique pour atténuer le déséquilibre structu-
rel du solde des échanges des biens et services 
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L’accélérat ion de la  t ransformation structu-
re l le  du système product i f  nat ional  semble 
être le  seul  raccourci  possible pour édif ier 
un prof i l  de spécial isat ion économique dy -
namique,  apte à re lever  les mult ip les dé-
f is  soulevés par  un contexte concurrent ie l 
en ple ine mutat ion.  Un te l  object i f  rendrait 
nécessaire d ’assurer  une ar t iculat ion judi -
c ieuse de la  stratégie industr ie l le  avec la 
pol i t ique commerciale et  cel le  re lat ive à l ’at -
t ract iv i té  des invest issements étrangers. 

I l  supposerait  aussi  le  re lèvement du taux 
d ’ intégrat ion locale au niveau des pr inci -
pales f i l ières industr ie l les pour é largir  le 
spectre de créat ion de la  valeur  et  des em-
plois et  parvenir,  in-f ine ,  à  capter  en interne 
les effets de la  sophist icat ion du t issu pro-
duct i f .     

Pour réunir  les condit ions propices à la 
concrét isat ion de cette ambit ion légit ime, 

l ’accent  devrait  être mis sur  quelques leviers 
structurants pr incipalement au premier  rang 
desquels f igurent  :

 » L’accélérat ion du processus d ’accumula-
t ion du capita l  humain et  sa fruct i f icat ion,  y 
compris à t ravers la  formation cont inue en 
cours d ’emploi  ; 

 » Le développement des capacités d ’ in-
novat ion du t issu product i f  pour favor iser 
l ’éc losion d ’avantages compéti t i fs  dyna -
miques et  permettre aux f i rmes marocaines 
d ’affronter,  dans des condit ions favorables , 
la  concurrence étrangère sur  le  marché do-
mest ique et  sur  les marchés t iers ;  

 » La mobi l isat ion à grande échel le  des mul-
t ip les potent ia l i tés dont disposent les ré-
gions du Royaume et  la  valor isat ion de leurs 
vocat ions respect ives pour fa i re de cel les-c i 
des re la is  durables de compéti t iv i té  et  d ’at-
t ract iv i té  de l ’économie marocaine.

 /Accélérer le processus de transformation structurelle de l’économie marocaine pour 
édifier un profil de spécialisation hautement compétitif

Le Maroc,  qui  a  fa i t  de l ’ouver ture un choix 
stratégique i r révocable ,  ne peut  aspirer  à 
une inser t ion réussie dans le  système mon -
d ia l isé sans disposer d ’un ancrage régio-
nal  suff isamment for t .  Les attr ibuts que lu i 
confère sa posit ion géostratégique lu i  per-
mettent  de disposer d ’une gr i l le  d ’a l l iances 
et  de par tenar iats diversif iés. 

Le nouveau posit ionnement inst i tut ionnel 
du Maroc en Afr ique offre des oppor tuni -
tés cer taines pour édif ier  des par tenar iats 
mutuel lement bénéf iques,  à  t ravers la  pro-
motion de jo int -ventures dans des secteurs 
névralgiques de l ’économie afr icaine dont 
l ’agr iculture ,  l ’ industr ie  et  l ’énergie. 

A ce t i t re ,  le  Maroc ne devrait  aménager au-
cun effor t  pour mener à bon por t  le  projet 
de son adhésion à la  CEDEAO,  qui  const i -
tue une profondeur stratégique v i ta le  pour 
le  Royaume,  de par  l ’h istoire ,  les aff in i tés 
culturel les et  cultuel les a insi  que la  pré-
sence économique déjà for te des opérateurs 
marocains au sein de cette zone.  Paral lè le-
ment à cet  object i f ,  le  Maroc ne devrait  pas 

écar ter  l ’opt ion de redynamisat ion de l ’ inté -
grat ion maghrébine,  moyennant le  recours 
à des paradigmes novateurs ,  fondés sur  le 
pragmatisme économique et  affranchis des 
ambivalences de l ’agenda pol i t ique étroi t . 

Dans le  but  d ’ impulser  l ’effor t  nat ional  d ’ex-
por tat ion en Afr ique,  en par t icul ier,  et  vers 
d ’autres marchés por teurs ,  i l  serai t  judi -
c ieux de consol ider  le  d isposit i f  de diploma-
t ie  économique et  de le  re layer  par  des mé -
canismes eff ic ients ,  dont  notamment :

 » Un système de vei l le  stratégique pour 
capter  les oppor tunités commerciales et  les 
sais i r,  tout  en ant ic ipant  les r isques aux-
quels pourraient  être exposées les entre -
pr ises nat ionales ;

 » Une offre marocaine intégrée pour susciter 
de for tes synergies entre grands opérateurs 
et  PME-PMI c iblant  les marchés d ’Afr ique ;

 » Une pol i t ique incitat ive appropr iée dont le 
déploiement serait  assujett i  à  des cr i tères 
de résultat  ( re lèvement du chiffre d ’affaires 
à l ’expor t ,  gain de par ts de marchés,  effet 
sur  les créat ions d ’emplois au Maroc…).

 /Approfondir l’ancrage régional du Maroc en Afrique 
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 /Annexe 1 : Composition de l’indicateur PIB 
étranger

Le produit  intér ieur  brut  pondéré des pr inci -
paux par tenaires a été obtenu en calculant 
une moyenne des PIB réels des pr incipaux 
cl ients du Maroc,  pondérée par  le  poids re-
calculé de ces derniers dans les expor tat ions 

du Royaume entre 1998 et  2017.  L’échant i l -
lon retenu représente 85% des expor tat ions 
totales de marchandises,  pour lesquel les la 
structure par  pays est  d isponible. 

Pondérations des principaux partenaires du Maroc dans la composition du PIB étranger

Pays Pondération

France 30%

Espagne 23%

Italie 5%

Royaume-Uni 5%

Inde 5%

Etats-Unis 4%

Brésil 4%

Allemagne 4%

Pays-bas 3%

Belgique 3%

Turquie 2%

Japon 2%

Autres 11%

Total 100%
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 /Annexe 2 : Résultats de l’estimation du modèle  

L’est imation f inale du modèle sous le  logic ie l  E-Views est  comme suit  :
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