
BULLETIN ECONOMIQUE ET SOCIAL DU MAROC

Rapport du Directeur des Finances
au conseil du gouvernement

L'étude du projet de budget 1949 à laquelle
vous allez procéder ne peut avoir sa pleine
signification que si elle est précédée d'un examen
de la situation monétaire et de la situation du
crédit.

I. - SITUATION MONETAIRE.

Les moyens de paiement ont augmenté au
cours de l'année 1948 dans des proportions sensi
bles mais qui demeurent cependant raisonnables,
en ce qui concerne du moins la circulation
monétaire.

a) Celle-ci, qui était de 19 milliards 100
millions au le. janvier 1948, s'élevait au le'
janvier 1949 à 24 milliards 100 millions. Jus
qu'au 1·' juillet, l'augmentation était faible,
puisqu'à cette date le montant des billets émis
était resté inférieur à 20 milliards ; puis, du 1"
juillet au 10

• novembre, on assiste à un accrois
sement rapide du volume de la circulation qui
dépasse 24 milliards le :31 octobre. Depuis cette
date, la stabilité parait retrouvée, la circulation
oscillant autour du chifl're de 24 milliards.

b) Le volume des dépôts en banque est
demeuré également stable au cours du 1·' semes
tre puisque ces dépôts demeuraient inférieurs à
32 milliards le le. juillet contre 31 milliards le
1"' janvier. Par contre, ils se sont élevés brus
quement à 46 milliards fin octobre et, depuis
cette date, ils oscillent entre 45 et 46 milliards.

c) Les dépôts aux chèques postaux ont éga
lement progressé. De 2 milliards 700 millions le
l'" janvier 1948, ils ont atteint 6 milliards 300
millions le 10

• novembre pour retomber à 4 mil
liards 700 millions le 10

• janvier 1949.

Ainsi, le gonflement des trois principaux
moyens de paiement, s'il a été à peu près nul
pendant le le. semestre 1948, a été important au
cours du 2""" semestre ; mais, tandis qu'il n'était
que de l'ordre de 25 % en ce qui concerne la
circulation monétaire et restait ainsi sensible
ment inférieur au pourcentage de hausse tant
des prix que des salaires depuis le début de
l'année, il atteignait 45 % pour les dépôts en
banque et même 75 % pour les dépôts aux
chèques postaux.

L'augmentation anormale de ces deux der
niers moyens de paiement est due presque
exclusivement aux entrées massives de capitaux
français au Maroc au cours de la I·e quinzaine
du mois d'octobre.

L'importance exacte de ces transferts est

assez difficile à connaitre ; l'on peut cependant
les estimer à environ 13 milliards, c'est-à-dire à
un chiffre sensiblement supérieur aux transferts
intervenus avant la dévaluation de janvier 1948
qui avaient été de l'ordre de 8 milliards.

Ces capitaux ne se sont, en effet, investis
que dans une faible proportion, soit parce qu'ils
sont demeurés en dépôt dans les banques, soit
parce qu'ils ont été transformés en bons du
trésor, tant par les banques que par les parti
culiers. C'est ainsi qu'au cours du mois d'octobre,
les bons du trésor détenus par les banques se
sont accrus de plus de 5 milliards et ceux détenus
par les particuliers de 2 milliards.

Par contre, depuis le 15 octobre 1948, date
de la création du contrôle des investissements,
les mouvements de capitaux, s'ils se sont ralen
tis, puisqu'ils ne sont plus de nature spéculative,
ont essentiellement pour but des investissements
réels et productifs. C'est ainsi que les créations
et augmentation de capital des sociétés chéri
fiennes, qui ont été faites en majeure partie avec
des capitaux métropolitains, ont atteint, en no
vembre et en décembre, une moyenne mensuelle
de 1 milliard 250 millions, chiffre sensiblement
supérieur à la moyenne des mois précédents. Le
contrôle des investissements a donc joué d'une
façon très souple. Il a principalement pour but
de s'opposer aux transferts brusques et massifs
de capitaux spéculatifs qui risquent, d'une part,
d'apporter des perturbations dans l'économie
marocaine, d'autre part, de rendre particulière
ment difficile, le cas échéant, l'adoption par le
Protectorat de mesures de défense monétaire ;
mais il laisse entrer très libéralement au Maroc
les capitaux désireux de s'investir et qui sont.
plus que jamais, indispensables au développe
ment économique de ce pays. Il est d'ailleurs
envisagé d'assouplir davantage encore ce contrôle
qui, j'insiste tout particulièrement sur ce point,
ne présente directement ou indirectement aucun
caractère fiscal.

*"'*
Ces mouvements de capitaux de la France

vers le Maroc ont permis d'obtenir un équilibre
de la balance des comptes qui se manifeste par
la stabilité du compte d'opérations (16 milliards
le le. janvier 1949 contre 15 milliards au 10

•

janvier 1948), malgré le déficit considérable de
la balance- commerciale :

En 1948 les importations se sont élevées à
75 milliards et les exportations à 37 miHiards.
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soit un déficit de a~ milliards contre 1;' milliards
en 11.147.

Cc déficit s'acl'l'oit ainsi, non seulement en
valeur ahsolue, ce qui est normal en raison dl'
la hausse des prix, mais également en pOUl"l'en
tage, ce (lui est véritahlement inquiétant.

Les exportations lJui, au cours de l'annl'e
IH47 représentaient 55 <;i· des importations, n'at
teignent pl us, en Hl4H, que 49 %'

S'il est évident qu'un pays neuf comme le
Maroc, en train de s'équiper, ne peut avoir une
balance commerciale équilibrée, il n'en reste pas
moins que l'importance de ce déficit rend indis
pensable, non seulement un etIor! d'exportation
accru, mais même une réduction du volume de
certaines impurtations qui ne présentent, pour
l'économie marocaine, qu'une utilité très con
testable.

A cet égard, les restrictions qui viennent
d'être apportées au régime des importations sans
devises et qui limitent ces importations aux
matières premières indispensables à l'économie
marocaine ainsi qu'aux biens d'équipement, con
tribueront fort heureusement à diminuer le défi
cit commercial du Maroc au cours de l'année
1949.

Si le montant du déficit commercial s'est
accru, par contre l'importance relative du com
merce marocain avec la France demeure exacte
ment identique à ce qu'elle était au cours de
l'année 1947 : le commerce avec la France et son
Empire représente cette année encore les 2/a
des importations et les 3/4 des exportations
marocaines, alors qu'en 1939 ces pourcentages
ne s'élevaient qu'à 42 % des importations ct
53 <;.~ des exportations.

Quant au déficit des échanges ~narocains

avec la zone dollar, il demeure considérable.

Les exportations, qui se sont élevées à 2
milliards de francs, représentent en effet moins
de 15 % des importations, qui ont dépassé 14
milliards.

Par contre, la balance commerciale avec la
zone sterling est largement équilibrée, les expor
t~tions (3 milliards) ayant dépassé les importa
tIons (2 milliards 700 millions).

Le commerce du Maroc se trouve donc dans
une situation particulièrement vulnérable. Les
cours avantageux obtenus en France par les
prod~its marocains ne sont que temporaires. Si
dem3m ces cours viennent à s'effondrer, une
crise grave est à craindre. L'intérêt bien compris
des producteurs est donc de faire les efforts
nécessaires, même au prix d'un manque à gagner
momentanQ, pour se constituer des débouchés
extérieurs qui permettront, dans l'avenir, l'écou
lement régulier de leurs marchandises sur les
marchés étrangers. Ces efforts d'exportation sur
l'étranger contribueront en même temps à dimi
nUer le déficit du Maroc en devises et à augmen
t~~ l'i~portancedu programme d'achat des biens
d equlpement qui s'élève à 7 millions de dollars

l'l'partis sur deux ans et qui est exclusivement
lin:mcl' par les dollars obtenus par les exporta
tions marocaines.

Il. SiTUATION DU CREDIT,

Au l'OurS de l'année 1948, les besoins de
l'i'l'dit du secteur privé, tant agricole qu'indus
triel et commercial, se sont considérablement
accrus. La hausse des prix et des salaires a
rendu, en elIel, dans bien des cas, difficile, la
trésorerie des entreprises qui n'ont pas toujours
étl~ en mesure de réaliser les augmentations de
capital rendues nécessaires par la valeur nouvelle
de la monnaie.

L'administration comme les banques, au
premier rang desquelles il faut placer l'institut
d'émission, se sont donc efforcées de prendre les
mesures propres à satisfaire tous ceux de ces
besoins qui s'avéraient justifiés dans le domaine
du court terme, du moyen terme et du long
terme.

a) Crédit à court terme.

Les avances faites par les banques ont plus
que doublé. Elles ont passé de 12 milliards 700

. millions le 1er janvier 1948 à près de 27 milliards
le 1er janvier 1949. Dans le même temps, le
recours au réescompte de l'institut d'émission,
qui était inférieur à 300 millions au début de
l'année 1948, s'élevait à 1 milliard 400 millions
en décembre 1949, après avoir atteint 3 milliards
300 millions, lors de la pointe saisonnière du
milieu de l'année.

Certains de ces crédits sont d'ailleurs effec
tués avec la garantie de l'Etat. Tel est le cas
notamment des crédits accordés pour le finance
ment des campagnes d'huile (d'olive et d'arachi.
de) et du sucre, qui sont assortis d'une garantie
à concurrence de 4 milliards.

b) Le crédit à moyen terme, qui a été orga
nisé en 1946 en vue de permettre l'équipement
industriel et agricole et le renouvellement de
l'outillage, a commencé à se développer au cours
de l'aunée 1948, puisque les crédits accordés it
ce titre dépassent 1 milliard 500 millions. Il est
d'ailleurs possible que l'année 1949 voit se créer
au Maroc un organisme du type de la caisse des
marchés, destiné à faciliter la mobilisation des
créances des entreprises de travaux publics sur
l'Etat. En outre, les municipalités obtiennent.
avec le concours de l'institut d'émission, des
facilités sur plusieurs années qui sont mises à
leur disposition avec l'appui du crédit foncier
de France. Ces crédits ont déjà atteint un mil
liard.

c) Quant au crédit à long terme, il dépend
essentiellement des possibilités du marché et du
développement de certains établissements spécia
lisés. La Caisse des prêts immobiliers, notam.
ment, consent non seulement des pJ:'êts ruraux
à long terme (325 millions fin 1948), mais égale
ment, depuis le dahir du Il aoftt 1948, des prêts
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aux constructions d'immeuhles, il ('oncurrence de
60 % de la valeur du terrain et de la construction.
Ces prêts, qui peuvent aller jusqu'à :30 ans, sont
assortis de ristournes d'intérêts pour les anciens
combattants, les familles nomhreuses, les fonc
tionnaires et les entreprises qui construisent
pour leur pel'SOl1l1eJ.

Il est à souhaiter que ce régime tout récent
d'enéouragement il la construction, qui laisse il
l'emprunteur toute liberté dans le choix de son
entrepreneur et de son architecte, qui permet
l'accession il la propriété privée et (lui limite
l'etrort de l'Etat, prenne une grande extension et
se substitue complètement au système actuel de
constructions par un office d'Etat. La Caisse des
prêts immobiliers a dé dotée il cette fin de
certains moyens qu'elle a obtenus de la Banque
d'Etat du Maroc, lors du renouvellement de sa
convention avec le Gouvernement chérifien.

En outre, d'autres avances, s'élevant à 500
millions, seront également consenties, sans inté
rêt, par la Banque d'Etat du Maroc pour le
développement de la construction. De son côté, le
Sous-comptoir des entrepreneurs est disposé il
consentir également des prêts à la construction
à concurrence de 500 millions. Ainsi, 2 milliards
1/2 à 3 milliards de travaux privés sont-ils
susceptibles d'être financés au cours de l'année
1949,

Enfin, le crédit hôtelier, qui était complète
ment en sommeil, va connaître en 1\)49 une
nouvelle activité: La Caisse de prêts immobiliers
va recevoir une dotation qui lui permettra de
consentir des prêts à la construction et à l'équi
pement hôtelier, prêts qui bénéficieront eux aussi
d'une ristourne d'intérêt.

III. - SITUATION BUDGETAIRE.

Tel est le cadre monétaire et financier dans
lequel se situe le budget de 1949.

Le projet de budget ordinaire pour 1H4!1
s'établit au chifl're de

25.362.000.000 de francs dont :

1.618.000.000 au titre de la dette publique,
18.479.000.000 au titre des dépenses de fonc

tionnement (personnel, matériel
et gros travaux d'entretien),

5.265.000.000 au titre des travaux neufs et dé
penses de premier établissement.

Ces chiffres sont d'ailleurs à majorer de
1.200.000.000 de francs, en ce qui concerne le
total du budget et le chiffre des dépenses de
fonctionnement, si l'on veut tenir compte, d'ores
et déjà, de la provision constituée au fonds de
réserve, pour le paiement de la 2"'0 tranche du
reclassement.

La comparaison des principales catégories de
dépenses en 1948 et 1949 (voir tableau annexe)
fait apparaitre que :

J' L'importance des dépenses de fonctionne-

ment, par rapport au total du hudget ordi
naire, est restl'e sensiblement constante d'un
exercice il l'autre (74,08 % en 1949 contre
7·t,40 S~, en 1948) compte tenu des créations
d'emplois prévues pour 1949 et malgré l'ins
cription il ce derniel' exercice des crédits
alréI'ents aux deux lll'emit'res tranches du
reclassement ;

2" La delle publique marque une diminution,
due principalement au fait que l'exercice
1H4-S :lvait l,té grevé des charges d'un arriéré
important au titre des emprunts à garantie
de change (emprunts 5 % HH 0 francs pesetas
et 5 % 19:JS C.F.M. hollando-suisse) ;

:J" Les dotations atrectées aux travaux d'équipe
ment ct aux dépenses de premier établisse
ment ont été sensiblement augmentées non
seulement en valeur absolue, mais encore en
valeur relative, pm' rapport aux autres caté
gories de dépenses.

Ces chiffres soùlignent le souci du Gouver
nement de maintenir à un niveau modéré le train
de vie de l'administration pour consacrer le
maximum de ressources à l'équipement du pays,

Le projet de budget extraordinaire pour 1949
s'établit aux chiffres ci-après :

- 2mo partie du budget (Bons
d'équipement) .... ,....... 2.000 millions

Fonds de réserve (3"" partie,
1". section) , 1.164 millions

Caisse spéciale et impôts sur
les chemins de fer 1.\)94 millions

Soit au total .. 5.158 millions

A ces crédits s'ajouteront, pour la réalisation
des dépenses d'équipement :

1" les dotations d'un montant global de 5.265
millions inscrites, con1lue il vient d'être dit,
sur le hudget ordinaire,

2" des sommes d'un total de 10 milliards de
francs, qui seront versées en 1949 pal' le
« Fonds français de modernisation et d'équi
pement » à un Fonds marocain correspon
dant, chargé d'employer ces versements à la
réalisation de travaux d'équipement écono
mique.

La création de ce fonds, qui répond à un
vœu des sections française et marocaine de la
Commission du budget, permettra de disjoindre
du budget de 1949, à concurrence de Hl milliards
de francs, une partie des travaux d'équipement
économique qui y avaient été prévus initiale-
~~. .

Le surplus de ces tmvaux, d'un montant
total de 2 milliards de francs, sera couvert au
moyen du produit de l'émission de bons d'équi
pement. Il n'a pas paru possible, en effet, de
réduire le programme initial de 12 milliards
présenté par le Maroc au Comité français des
investissements et reçQunu absolument justifié
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par l'et org:lIlism~, qui a pour mission d'apprè
eil'r dans Il' présent et dans l'avenir le bien fondl'
des programmes d'équ ipement l~e(Jnomiq ue q ni
permettent d'obtenir du fonds de modernisation
l.'l d'l'quipement les nH>yens de financement
indispensables au développement du Maroc.

Au reste, on peut escompter, sans optimisme
exagl~rl" qu'il pourra être émis sur le marché
marocain, en 1H4~I, de nouveaux bons d'équipe
ment dont le produit viendra s'ajouter il celui
de la récente émission, d'un montant de 6411
millions de francs, pour donner le total de 2
milliards de francs nécessaire,

Les crédits d'équipement, tant budgétaires
Il 0.400 millions) qu'extra-budgétaires (l0 mil
liards du fonds de modernisation) seront affec
tés:

à concurrence de 270 millions au rembour
sement d'avances de trésorerie faites à la
Gérance des mines de Djérada,

à concurrence de 2.100 millions aux dépenses
d'équipement administratif,

il l'OIlCUITence de ..l.()(jO millions aux travaux
d'équipement sodal,

il COlll'UITl'Ill'e de I:UI70 millions aux dépenses
d'l'quipement économique.

*"'*
Il ressort de ces différents chiffres que les

dépenses d'équipement seront financées en 194H
à concurrence de 5.265 millions, - soit pour plu!>
du quart, - par le budget ordinaire ~t que,
d'autre part, les charges de la dette pubhque ne
reprl'sentent que 6 % des dépenses de ce même
hudget ordinaire.

Ces deux pourcentages montrent combien la
situation budgétaire de ce pays reste saine; c'est
dire que l'essor économique du Maroc pourra
être poursuivi sans difficulté, lorsque les possi
bilités des marchés financiers au Maroc et à
l'extérieur permettront à nouveau l'émission
d'emprunts à long terme.

ANNEXE

ETAT INDIQUANT PAR GRANDES CATEGORIES DE DEPENSES

LE MONTANT DES CREDITS OUVERTS AU BUDGET DE 1948
(Budget + collectifs)

ET CEUX PREVUS AV PRO.JET DE BUDGET DE L'EXERCICE 1949
(y compris le modificatif) - (en millions de francs)

- -"-------

Crédits prévus
au pl'Ojet de hudget
de 1U~U (y l'Ollllll'j,;

le lliudillealif)

- ~------

1

Crédits ,
prévus pour 1!li9 1

y compris la provision 1

dE' 1.200 millions
maintenue

au fonds de l'l'Sel'Ve
l'mIl' la 2"" tranche

de l'Cl'Iai'isement

%monlant%montant

Cl'l'dits ouwrts en 1!H8

---------
montant %

Nature des dépenses

1. - Dette publique ................ 2.30ï 10,3 U318 6,~ 1.618 6,09

II. - Dépenses de f01wtiotllle-
ment :

)'ersollllei ...................................... 10.568 ~().ï 11.503 45,4 12.703 -17,82
Matél'iel ....................................... 4.604 ~O"i 5.031 1\1,8 5.031 18,94
G,'os "'avaux d'eull'l'l il'u ............ Ui.13 7,3 1.!J·i5 7,7 1.945 7,32
Total des dé}ltmi'iei'i de fond iun-

Hj,815 7i,'i I8.~79 n,!) 19.679 74,08nNIlCllt , ... , ... ,', ........

III. - TralJau.r neufs et déten-
81'S de premier éta li8-

:U5~ 15,3 5,265 20,7 !J.265 1!J,83selltellt ..............................
------- ----

Total du bUdyet ordinaire .......... 22.574 100 25.362 100 26.562 100
1




