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CROISSANCE ECONOMIQUE En% PRIX DU PETROLE En $/bbl

En pourcentage 2016 2017 2018 99 ¢/bbl
MONDE 3,2 A 37 A 39
Economies avancées 1,7 A 23 > 2,3
USA 1,5 A 23 A 27 4 4/bbl
JAPON 0,9 A 1,8 v 1,2 | YRS |
D— 31/12/17
Zone EURO 1,8 A 24 v 22
Pays en développement 4,4 A 4,7 A 4,9
ASIE 6,4 A 6,5 » 6,5
Zone MENA 4,9 VvV 25 A 3,6
C O M M E R C E M O N D I A L 2’5 A 4;7 v 4,6 Jan.14 avr‘.-14 aolit-14 de'c.iqq avrl.-|5 aolit-15 de'r_§45 avr-16  aolit16 dé;:»w avrl.-17 aodt-17 dé;.vty
Economies avancées 2,6 A 4,1 A 4,3 2014 | 2015 ‘ 2016 | 2017

Source: FMI (WEO Janvier 2018)

® Accélération synchronisée de la croissance mondiale en 2017, grace a une reprise de l'investissement et du
commerce mondial ;

= Baisse des niveaux de chdmage a des niveaux historiquement bas (4,1% aux USA / 8,7% dans la zone euro) ;

" Prolongation depuis la mi-juin 2017 du mouvement haussier des prix du pétrole brut qui a franchi la barre de 70
$/bbl en janvier 2018 (+51% entre le 21 juin et fin 2017 : Amélioration des perspectives de la croissance mondiale /
Prolongation de I"accord OPEP+ visant a limiter la production / Tensions géopolitiques au Moyen-Orient... )

= Amélioration des perspectives de croissance, en raison d’'une dynamique de croissance plus forte et des effets

attendus des modifications de la politique fiscale américaine qui ont été approuvées récemment. I3
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2016 2017

Croissance économique

En% L 476 %

Déficit budgétaire .
En % du PIB 4417 3,5 %

Taux d’émission des dépenses
d’investissement 79,4 %

Dette du Trésor

En % du PIB 64)5 %

Taux de couverture Export [ Import 56’ 3+
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Evolution trimestrielle PIB | PIB non agricole Valeur ajoutée non agricole
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" Amélioration de la valeur ajoutée agricole de 15,4% en moyenne des trois trimestres de 2017 contre -12,5% au cours
de la méme période un an auparavant ;

= Amélioration du rythme de croissance de la valeur ajoutée non agricole (+2,6% en moyenne des 3T de 2017 contre
+2,1% en 2016) : Bonne performance des secteurs de 'industrie de transformation, des mines et du tourisme;

" Contribution positive du solde des échanges extérieurs a la croissance de 0,8 point en moyenne des 3T de 2017
contre -4,5 points au cours de la méme période un an auparavant;

Compte tenu du comportement positif des indicateurs de conjoncture a fin novembre, la croissance

économique devrait s’établir a 4,6% au titre de I’année 2017 contre 1,2% en 2016. 1,
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En ’espace de dix ans, le PMV a permis la conversion de 700.000 ha de terres agricoles aux cultures
a forte valeur ajoutée, notamment I’arboriculture fruitiére et le maraichage.

Réalisation d’une production céréaliére de 96 M.Qx contre 33,5 M.Qx un an
auparavant, soit la 4°™ meilleure production depuis le lancement du Plan
Maroc Vert | Elargissement de I'utilisation des semences certifiées | Ciblage
des zones agricoles les mieux adaptées a la céréaliculture.

Elargissement des superficies fourragéres grace a I’exploitation de 10% de
terres non-utilisées /| Maintien des prix des aliments de bétail a des niveaux
bas / Intensification des efforts d’amélioration génétique.

Augmentation des superficies agrumicoles/ Rajeunissement des vergers /
Amélioration des modes d’irrigation.

Les efforts de conquéte de nouveaux marchés ont été intensifiés notamment
en direction des pays africains.

La production des cultures sucriéres permet de couvrir 42% des besoins
nationaux en sucre.

La superficie oléicole a Iégerement dépassé les 1 M.ha, dont 879.000 ha
productive, soit ’objectif du PMV 3 ans avant son échéance.




INDICATEURS DE CONJONCTURE

Onze premiers mois

PECHE COTIERE ET ARTISANALE

Volume des débarquements +11,7% VW -5,4% Application du repos biologique et renforcement du
Valeur des débarquements +7,87% M +5,4 % dispositif de contréle contre la péche illicite.

I MINES Nette amélioration de la demande étrangére, en
Production du phosphate brut +2,8 % +22,2 % provenance notamment de ’Amérique latine, de PEurope
Production des dérivés de phosphate +20,4 % +20,6 % et de ’Afrique.

I BTP Reprise des ventes de ciment au S2-17 (+5%) / Accélération
Ventes de ciment (Année) -0,5% V¥ -2,5% des crédits logement et reprise des crédits a la promotion
Crédits a 'immobilier +2,5% M +4,37% immobiliére.

 BE
Production nette d’électricité *3,2% . *51% Hausse de la production de 'ONEE et de celle des énergies
Consommation d’électricité +2,0 % +4,5 % renouvelables.

JinDUSTRIE
IPI hors raffinage de pétrole (moy. 3T) +1,2% M +2,0% Comportement favorable en particulier au niveau des
Utilisation des capacités de production (Année) 65,9% V¥ 61,1% industries alimentaire et automobile.

I TOURISME Forte reprise des arrivées de touristes étrangers (+15%) /
Nombre de touristes +0,8 % A +9,9 % Nette hausse des arrivées en provenance des marchés
Nuitées dans les établissements classés +3,6 % +14,9 % émergents, en particulier la chine (+173%) et le Brésil (+51%).

ITELECOMMUNICATIONS (T3)

Nombre d’abonnés mobile -2,57% A %  Poursuite du dynamisme du marché internet et reprise du
Nombre d’abonnés Internet +21,8 % +33,3 % parc mobile aprés une relative saturation du marché.

ITRANSPO RT (Année)

Trafic aérien +36% | +11,6 % Année record pour le trafic aérien, la plus forte depuis
Trafic portuaire géré par ’ANP +8,3 % +8,1% 2010.
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Flux additionnels des Crédits bancaires [ hors crédits a Taux débiteurs appliqués par les banques
caractere financier En7
A fin novembre -En MM.DH- 9,13

5,26

-4’5 r T T T T T T
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 3T-17

® Le crédit bancaire a été tiré essentiellement par le secteur privé, dont (+13,6 MM.DH ou +4,4%) pour les ménages
et (+6,9 MM.DH ou +2,1%) pour les sociétés non financiéres ;

® Accélération des crédits a I'équipement (+18 MM.DH ou +11,8% contre +7,5 MM.DH ou +5,3%) et des crédits
immobiliers (+10,5 MM.DH ou +4,3% contre +6,1 MM.DH ou +2,5%) ;

® Maintien des taux débiteurs a un bas niveau.

[ 10



INFLATION
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Taux d’inflation Alimentaire [ Non Alimentaire : en % Quelques comparaisons en %

1,9% o
7 16%  1,6% 23,5

10,9

5,5
’ 4,5 3,3
BN

Egypte Turquie Algérie Tunisie Jordanie Maroc

Source: FMI

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

® Ralentissement du taux d’inflation a un faible niveau de 0,7% en 2017 contre 1,6% en 2016 en raison de la stabilité des
prix des produits alimentaires.

DIRECTION DU TRESOR ET DES FINANCES EXTERIEURES I 11



EMPLOI /| CHOMAGE

Ministére de ['Economie et des Finances

v

Taux de chémage National [ Urbain Création d’emploi-
En %- En milliers

15,1
14,5 > 14,5 14,9

190

73
T3-13 T3-14 T3-15 T3-16 T3-17 T3-08 T3-09 T3-10 T311 T312 T313 T34 T3-15 T3-16 T3-17

® Création nette de 89 mille postes entre T3-16 et T3-17: A 54 mille postes rémunérés

A 35 mille postes non rémunérés

= Légere hausse du taux de chémage de 10,4% a10,6%: A Progression de la population active (+1,1%)

A Volume de 'emploi (+0,9%)

® Hausse du chémage uniquement en milieuurbain: A 0,4 point a 14,9%
- les jeunes de 25-34 ans : A 0,6 point a 21,3%

- les diplomés : A 0,1 point a 19,9% o
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BALANCE COMMERCIALE
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Evolution
En Milliards de DH 2017 En ¥ En valeur
EXPORTATIONS 224,0 9,3% 21,0
Phosphates et dérivés 39,6 44,0 A 1,1% 4,4
Hors OCP 184,4 200,9 A 9,0% 16,6
IMPORTATIONS 409,0 434,7 6,3% 26,0
Energie et lubrifiants 54,5 69,4 A 27,3% 14,9
Produits alimentaires 44,6 42,5 v -4,7% -2,1
Hors énergie et alimentation 309,9 322,9 A 4,2% 13,0
Biens d’équipement 103,7 105,5 A 1,8% 1,8
Biens de consommation 101,7 69,7 A 5,1% 5,0
DEFICIT COMMERCIAL -185,0 -189,8 2,6% 43,8
TAUX DE COUVERTURE 54,8% 56,3% A 1,6 point

= Léger accroissement du déficit commercial (+2,6%), en relation avec Paugmentation de 6,3% des importations, liée
notamment au renchérissement des cours du pétrole sur le marché international (effet prix) ;

= Bonne performance des exportations (+9,3%) a la fois de ’OCP et des autres métiers mondiaux du Maroc, ce qui a

contribué a une amélioration du taux de couverture de 1,6 point. | 14



METIERS MONDIAUX DU MAROC

Ministére de ['Economie et des Finances

v

2012 2013 2014 2015 2016 2017

En Milliards de DH

AUTOMOBILE

TEXTILE ET CUIR

INDUSTRIE ALIMENTAIRE &3

AERONAUTIQUE

ELECTRONIQUE

Variation

%
+8,5

® Poursuite de la bonne performance des MMM (+8%), notamment I"aéronautique (+18,4%), I'industrie alimentaire

(+8,8%), I’électronique (+8,5%), ’automobile (+7,1%) et le textile (+5,9%) ;

® Cette évolution devra se renforcer davantage avec la mise en ceuvre des écosystémes engagés dans le cadre de

la stratégie d’accélération industrielle.

| 15
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EN TERMES DE PRODUITS

EN TERMES DE MARCHES*

Anneau interne : 2007/ Anneau externe 2017

Autres Textile et Cuir

‘D

...
4 %@

Electronique

Industrie
dlimentaire

Phosphate brut

Dérivés du phosphate ~ Aéronautique

® Une croissance significative des exportations de
produits a forte intensité technologique liés aux
secteurs émergents, en particulier I'automobile, dont Ia
part a plus que doublé entre 2007 et 2017;

® Consolidation de la part des exportations de dérivés de
phosphates a plus forte valeur ajoutée.

Asie ‘
Amérique
8% 9,6%
7,8%

Afrique

Europe

* Chiffres provisoires a fin novembre 2017

" L'Europe reste la principale destination des
exportations marocaines, bien que sa part ait
diminué de 76% en 2007 a 70% en 2017;

® La part de marché en Afrique a doublé, au moment
ou celles de PAmérique et de I’Asie ont été

consolidées. 16
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En Milliards de DH

RECETTES VOYAGES

2012 2013 2014 2015 2016 2017 Variation
2017/16

%
+8,4

TRANSFERTS MRE

" Bon comportement des recettes voyages (+8,4%) et des transferts des MRE (+4,5%) ;

® Cesrecettes ont permis de couvrir 71,1% du déficit commercial contre 68,5% en 2016.

DIRECTION DU TRESOR ET DES FINANCES EXTERIEURES | 17
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2012 2013 2014 2015 2016 2017 (E)

SOLDE DU COMPTE COURANT
DE LA BP

En % du PIB

" Le déficit du compte courant devrait revenir a environ 4% en 2017 contre 4,4% en 2016 grace notamment au bon
comportement des exportations et ce, malgré le renchérissement de la facture énergétique et le maintien des

importations de biens d’équipement a un niveau élevé en relation notamment avec les effort d’investissement

de projets de grande envergure .

DIRECTION DU TRESOR ET DES FINANCES EXTERIEURES | 18
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Variation

2012 201 201 201 201
3 4 > 2016 7 2017/16

En Milliards de DH

Flux nets des IDE
au Maroc

ID marocains a I’étranger

® Hausse des flux nets des IDE au Maroc de 12% ou +2,5 MM.DH, attribuable au recul des dépenses (-58%) plus
important que celui des recettes (-16%).

" Accélération des investissements marocains a I’étranger dépassant les 9 MM.DH contre 6,3 MM.DH en 2016.

DIRECTION DU TRESOR ET DES FINANCES EXTERIEURES |19



RESERVES DE CHANGE

Ministére de ['Economie et des Finances

v
RESERVES INTERNATIONALES NETTES

En Milliards de DH

Déc Jan Fév Mars Avril Mai Juin Juil  Aoat Sept Oct Nov  Déc
2016 2017

" Poursuite de la reprise des réserves de change aprés avoir enregistré une forte baisse de 48 MM.DH au 7 juillet
2017 par rapport a fin 2016, en relation notamment avec les anticipations des opérateurs du passage vers un
régime de change plus flexible.

223

® Labaisse a fin décembre 2017 a été ramenée a 8 MM.DH par rapport a fin 2016.
" Les RIN se maintiennent a un niveau équivalent a plus de 6 mois d’importations.

" Les avoirs extérieurs nets des banques ont augmenté de prés de 30 MM.DH.

DIRECTION DU TRESOR ET DES FINANCES EXTERIEURES

| 20



REGIME DE CHANGE
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USD/MAD
9,5 EUR/MAD o
9,4 11,6
Bandes Max

9,3 }‘J 1,5

===
S

e 1,3
\
Ed Central USD / v $0,3% i"'"’ 11,2
9,0 (panier du DH) -2,5% Central EUR
’ (panier du DH) 1,1
8,9 Bandes Min | Y — 11,0
8,8 10,9
12/01 15/01 16/01 17/01 18/01 19/01 22/01 23/01 24[/01 25/01 12/01 15/01 16/01 17/01 18/01 19[/01 22/01 23/01 24/01 25/01

= ’évolution du taux de change du dirham depuis le 15 janvier 2018, montre qu’il est resté stable a 'intérieur de
I’ancienne bande de * 0,3% et que le niveau des réserves de change se maintient également a plus de 6 mois
d’importations ;
N Confiance du marché et des opérateurs dans la valeur de la monnaie nationale;
Réaction positive par rapport a cette réforme.

" Entre le 12 et le 25 janvier 2018, et sous I'effet principalement de I’appréciation de 2,4% de I’euro face au dollar,
le taux de change du dirham s’est apprécié de 1,2% contre le dollar contre une dépréciation de 1,1% par rapport a
'euro;

" Concernant les interventions de BAM sur le marché des changes, les demandes des banques en devises
étrangeres se sont élevées, durant cette période, a 22 millions de dollars, entierement satisfaite par BAM.

21



FINANCES
PUBLIQUES

Résultats préliminaires de I’exécution de la LF 2017



LOI DE FINANCES 2017
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LE DEFICIT BUDGETAIRE HORS PRIVATISATION S’EST ETABLI A

3,5% du PIB, CE QUI EST CONFORME AUX PREVISIONS ET EN
AMELIORATION PAR RAPPORT A SON NIVEAU DE 2016 (4,1%).

Ce résultat a été obtenu grace a une maitrise des dépenses courantes et une
meilleure mobilisation des recettes et ce, en dépit de la poursuite de

’accélération de I’investissement.
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" Décembre Décembre Evolution Taux de

En Milliards de DH PO .
2016 2017 En?% En valeur réalisation

RECETTES ORDINAIRES 218,4 229,9 5,2% 11,5 101,5%
Recettes Fiscales 189,0 200,5 A 6,1% 11,6 99,8%
Impot sur les sociétés 43,0 50,0 A 16,3% 7,0 109,7%
Imp6t sur le revenu 39,0 39,3 A 0,7% 0,3 96,27%
Taxe sur la valeur ajoutée 52,8 56,9 A 7,6% 4,0 98,1%
Intérieure 19,3 20,9 A 8,1% 1,6 92,3%
Importation 33,5 36,0 A 7,4% 2,5 101,8%
T.I.C 26,1 27,4 A 4,8% 1,2 102,9%
Droits de douane 9,1 8,6 vV  -5,1% -0,5 96,4%
Enregistrement &Timbre 15,8 15,7 v  -1,0% -0,2 86,87%
Recettes non fiscales 25,9 25,8 Vv -0,3% -0,09 115,8%
Dont: Recettes en provenance des EEP 8,0 8,0 v -0,3% -0,03 87,8%
Dons CCG 7,2 9,5 A 32,0% 2,3 119,4%
Autres recettes 10,1 8,3 v  -17,9% -1,8 62,8%
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EVOLUTIONS PAR RAPPORT A 2016

" Amélioration des recettes fiscales de 11,6 MM.DH résultant du bon
comportement des principaux impots et taxes;

" Hausse de 2,3 MM.DH des mobilisations au titre des dons CCG pour atteindre
un montant de 9,5 MM.DH.

Au total, les recettes ont enregistré une amélioration de 11,5 MM.DH (ou 5,2%)
par rapport a leur niveau de 2016
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Décembre Décembre Evolution

En Milliards de DH
2016 2017 En % En valeur

DEPENSES ORDINAIRES 203,0 205,8
Personnel 104,9 104,6 Vv -0,2% -0,3
Autres biens et services 56,9 58,8 A 3,2% 1,8
Intéréts dette 27,1 27,1 VvV -0,1% 0,02
Compensation 14,1 15,3 A 8,7% 1,2

INVESTISSEMENT *

Taux de
réalisation

98,0%
98,0%
96,1%
98,6%

104,6%

* y compris le FSR
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EVOLUTIONS PAR RAPPORT A 2016

" Dépenses de personnel : quasi-stabilité aux alentours de 104,6 MM.DH
contre 104,8 MM.DH en 2016;

" « Autres biens et services » : augmentation de 1,8 MM.DH;
" Intéréts de la dette: quasi-stabilité par rapport a 2016, soit 27,1 MM.DH;

® Charge de la compensation : augmentation de 1,2 MM.DH, soit 15,3 MM.DH,
dont 10,3 MM.DH au titre du gaz butane ;

" |nvestissements : hausse des émissions de 3,2 MM.DH, soit 66,9 MM.DH.
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TAUX D’EMISSION DES INVESTISSEMENTS

. 79,4%
69,8% 71,9% s .
’ o

2013 2014 2015 2016 2017
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DETTE DU TRESOR

ENCOURS DE LA DETTE DU TRESOR

Milliards de DH/ % du PIB

Q/

L

-7 52,2%

92,4 99,6

78,7

2009 2010 2011

® Pour la premiére fois depuis 2008, la taux d’endettement du Trésor recule a 64,5% du PIB en 2017 contre 64,7%

en 2016 ;

(o 8¢

+0,6 pt de PIB -0,2 pt de PIB
oy € > ___ N
-7 9 64,7% %
. ///,/ ) 63’500 64,1 () 4’7 64)5
e“(“o/ﬂ/ - 6177A
W
--"58,2%
vt
V1
ES & N o
i N 0o N W
W ES C o) N
N e o
o o
00
116,9 129,8 141,1 140,8 142,8 152,8
2012 2013 2014 2015 2016 2017

DETTE DU

TRESOR
EN % PIB

Dette
intérieure

Dette
extérieure

" Ladette du Trésor reste soutenable et devrait poursuivre sa trajectoire baissiére au cours des années a venir

| 30



DETTE DU TRESOR
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BESOIN DE FINANCEMENT DU TRESOR
Milliards de DH

59,2

Financement extérieur net

Financement intérieur net

2012 2013 2014 2015 2016 2017

® Le marché domestique demeure la principale source de financement du Trésor.



DETTE DU TRESOR
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CHARGES EN INTERETS COUT MOYEN DE LA DETTE

o P 13,3%
% des Recettes ordinaires 2,7% 154 Dette intérieure

5,10% /
4,90%
/ 4,187%

4,20%
Dette du Trésor 412% 4042

11,3%

10,1%  10,2% 10,3%

4,53% .
4,47%

% du PIB

N\

, v 2,8%  2,9% 9 .
2,3%  2,3%  2,3%  2,4% 0% ’ »9 2,7%  2,6% \
® P p— 4._—_.’-.—_._* 2,90/J 2’80% )
Dette extérieure 2,70% > 64%
T T T T T T T T T 1 T T T T T T T T T 1
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

® Amélioration des indicateurs de colit de la dette
® Poursuite de 'amélioration u colt moyen de la dette du Trésor revenant de 4,12% en 2016 a 4,04% en 2017.
® Baisse du ratio des charges en intéréts de la dette du Trésor par rapport aux recettes ordinaires passant de 12,7%

en 2016 a 12,4% en 2017.

DIRECTION DU TRESOR ET DES FINANCES EXTERIEURES |3z
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STRUCTURE DE LA DETTE 78% de la dette du Trésor est intérieure

INDICATEURS DE RISQUE 87, 6% de la dette du Trésor est une dette a moyen et long terme

6 ans et 10 mois : Durée de vie moyenne de la dette du Trésor

Dette a court terme Durée de vie moyenne
(inf.a1an) ~En année-

r's

Dette extérieure

Dette du Trésor

Dette intérieure
6,40

4,5

Dette a /

moyen et
long termes

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
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La maitrise de I’évolution de la dette et de ses charges ainsi que "amélioration de sa structure est
duea:

® Lamaitrise du déficit budgétaire;

® Lapoursuite de 'amélioration des conditions de financement du Trésor sur le marché domestique avec une
lIégere correction haussiére de prés de 13 pb en moyenne par rapport a fin 2016 aprés une baisse moyenne
cumulée de 78,6 pb entre 2014 et 2016; et

® Lerecours aux opérations de gestion active de la dette intérieure.

Courbe des Taux 4,41%

des BDT
4,31%

2,17% 2,19% : 3,45%
2,34%
2,10% 2,15%
I T T T T T T T T 1
13 sem 26 sem 52 sem 2 ans 5 ans 10 ans 15 ans 20 ans 30 ans

DIRECTION DU TRESOR ET DES FINANCES EXTERIEURES |34
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