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Colloque sur la nouvelle régle-
mentation bancaire et la crise

financiére internationale

A Toccasion de son 20eme anni-
versaire, la SMAEX organise, le
vendredi 09 2 Casablanca, un col-
loque sur le théme : Nouvelle
réglementation bancaire et crise
financiére internationale : Quel
impact sur I'économie marocaine
? Le Vendredi 09 Mai au Hyatt
Regency a Casablanca

Ce débat va permettre d’examiner
les effets éventuels de la 1ere crise
de la globalisation financiére sur
I'économie marocaine et sur les
entreprises en général et les PME
en particulier.
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SMAEX féte ses 20 ans

SMAEX féte
ses 20 ans

Pour célébrer ses 20 ans d’exis-
tence, la SMAEX (Société marocai-
ne d‘assurance a l'exportation)
organise, vendredi 9 mai 2008, au
Hyatt Regency de Casablanca, un
colloque autour de « la nouvelle
réglementation bancaire et crise
financiére internationale : quel
impact pour 1'économie marocaine
?. Un theme de grande actualité qui
sera animé par des professionnels
et institutionnels marocains de haut
rang. Outre le ministre de
I'Economie et des Finiances, cetie
rencontre verra la participation
active du Gouverneur de Bank Al-
Maghrib, des banquiers-de la place,
du président du patronat, ainsi que

. des experts étrangers.
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La Socnete marocaine d’assurance a I’exportation (Smaex) organise un colloque sur les banques au Maroc
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La Smaex examine I'impact de la crise financiére internationale sur le Maroc

La Smaex examine l'impact de la crise financiére internationale sur le Maroc

Mouwelle réglementation bancaire et crise financiére internationale : Quel impact sur
I'économie marocaine ? Cette thématigue importante de ["actualité économique et
financiére sera traitée lors d'un important colloque organisé par la SMAEX o0 sont
attendus le ministre de I'Economie et des Finances et le Gouverneur de Bank Al Maghrib.

i Y & l'occasion de son 20&me anniversaire la SMAEX arganise le Vendredi 9

Mai au Hyatt Regency & Casablanca un colloque sur le théme @ nouvelle
réglernentation bancaire et crise financiére internationale : Quel impact
sur I'économie marocaine ?

Dans un contexte de crise financiére, dont les réactions en chaine ne
SMALX cessent de se produire, et de défaillance de grandes banques
internationales, la Société Marocaine d'Assurance & |'Exportation, SMAEX,
a choisi d'ouvrir le debat sur la nouvelle réglementation bancaire qui vise
précisément 4 améliorer indice de salvabilité des banques, Ce débat va
permettre d'examiner les effets éventuels de la 1&re crise de la

) globalisation financigre sur 'économie marocaine et sur les entreprises
en genéral et les PME en particulier,

Le nouyeau dispositif d'adéquation des fonds propres, dit Bile 11, se propose également dinciter les
bangques & intégrer dans leur organisation des outils modernes de surveilllance prudentielle, et & créer
une réelle discipline de marché 3 travers des obligations de communication financiére, Dans san
procédé d'évaluation des risques, Béle II distingue les petites, moyvennes et grandes entreprises dans
la mesure ol |es risques ne sont pas identiques,

& lalumigre de cette nouvelle pondeération des nisques, la relation banque/entreprises connaitra
necessairement des changements, et souléve de nombreuses interrogations |

- Y aura-t-il durcissement de la politique d'octroi des crédits et quelle réponse peuvent apporter les
entreprises ¢

- Les PME vont-elles étre désavantagées par rapport aux grandes entreprises qui ant une probabilité de
défaut moindre ?

- Les PME expottatrices, dont |a maitrise de la solvahilité de leurs clients est plus difficile, seront-elles
davantage touchées 7

- Comrment le régulateur peut-il weiller & ce gu’aucune catégorie d'entreprises ne soit |ésée 7

- Quel rdle peut jouer la sécurisation de créances des bangues et des entreprises par I'assurance-
credit 7

Juant & la question de l'impact de |a crise financiére sur I'économie marocaing, elle ouvre le débat sur
le découplage entre "économie américaine, entrée en récession, et les pays émergents qui seraient
moins affectés par la situation économique des Etats-Lnis,

Elle souléve particuliérement la question des effets du ralentisserment économigue des principaus
partenaires du Maroc sur le comrmerce extérieur | en outre, elle ouvre le débat sur les perspectives
d'évolution du secteur immobilier face 4 la crise qui lg caractérise dans d’autres pays comrme |es Etats-
Unis, ad il a été le facteur déclencheur de la crise, ou encore chez notre voisin espagnol,

Le colloque wise & identifier quelques pistes pour répondre & une question centrale | Quelles lecons
pour |e Maroc et quelles perspectives pour son positionnement dans une globalisation financiére
appelée & étre forcement maitrisée,

En initiant ce débat la SMAEX entend participer aux actions visant & accompagner |e développement
des entreprises marocaines dans un contexte de mondialisation et de globalisation accélérées,

M.E
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La gestion de la crise économique mondiale

COMMUNICATIONS
D’ENTREPRISES

SMAEX
La gestion de la crise
économigue mondiale

A la lumiére de la nouvelle
réglementation bancaire qui vise
précisément i améliorer 'indice de
solvabilité des banques, la SMAEX
organise un collogue sur le théme,
cNowvelle réglementation banceire er”
erine financidre inrerncariconale @ Oeuel
impact sur i économie marocatne ? e,

le vendredi 09 Mai & Casablanca. Il est
prévu que des intervenants responsables
de la scéne économique at financiere
marncaine, tels que le ministre de
I’'Economiec et des Finances, Gouverneur
de Banks Al Maghrib et bien d”autres,
soient présents pour animer le débat

ct ce, b partir de 14h30. C'est dans

un contexte de crise financiéere, et

de défaillance de grandes bangues
internationales provocant des réactions
on chaine, gquun débat va étre ouvert sur
les effets éventuels de la lére crise de la
globalisation financiere sur I"économie
maracaine et sur les entreprises en
ménéral et les PME en particulier. Face
a cete erise, un nouvean dispositifl

d adéquation des fonds propres, dit

Bile 1l se propose également d’inciter
les bangues a intégrer dans lear
organisation des outils modernes de

surveillance prudentielle, et i ¢réer une
réelle discipline de marché a travers des
obligations de communication financiére,
Sachant que le procédé d évaluation des
risques. Bile Il distingue les petites,
moyennes et grandes entreprises, quel

est I"impact sur le financement des
entreprises 7

Dans le sillage de la nouvelle
pondération des risques, la relation
banque/entreprises connaitra
nécessairemaent des changemeoents, et
souleéve de nombreuses interrogations
telles que y aura-t-il durcissement de la
pulitigue d’octroi des crédits? Les PME
vonl-clles 8tre désavantlagées par rapport
aux grandes entreprises
Quant i la question de 'impact de

la crise financiére sur 'économic
marocaine. le découplage entrc
I'économie américaine, entrée en
sion. et les pays émergents gui
seralent moins affectés par la sitnation
ceonomigque des Etats-Unis, s’ avere
important pour pouvoir soulever la
question des effets du mlentissement
ceonomigque duo leader mondial sur

le reste des économies. notamment
marpcaine.
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SMAEX, un colloque sur la nouvelle réglementation bancaire et la crise financiére internationale
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Crise et réglementation bancaire

.Crise et réglementation

bancaire

La SMAEX féte son vingtiéme anniversaire en
organisant un colloque le vendredi 09 mai a
Casablanca, sur le théme : « Nouvelle réglementa-
tion bancaire et crise financiére internationale :
Quel impact sur Péconomie marocaine ? ». Ce
colioque vise a identifier quelques pistes pour
répondre @ une question centrale : quelles lecons
pour le Maroc et quelles perspectives pour son
positionnement dans une globalisation financiére
appelée a étre forcement maitrisée 7 ». La
Société Marocaine d'Assurance des exportations
est une société d’économie mixte, investie d’une
mission de service public avec une gestion com-
merciale (I’Etat détient 34.98% de son capital),
SMAEX apporte aujourd’hui une réponse concré-
te d la montée des risques, en proposant une offre
compléte, innovante et variée de produits d’assu=
rance d l'exportation, se positionnant ainsi
comme un acteur incontournable de la sécurité
des marchés a I'exportation,
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La crise des subprimes d'invite au Maroc
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<< La crise n'est pas finie >> (suite)
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La crise financiére vue par les décildeurs

La crise financiére vue par les
décideurs. L.a SMAEX (Société
marocaine des exportateurs
marocains) organise aujourd’hul
un séminaire d'¢tude sur la nou-
velle réglementation bancaire et
la crise financiére internationale.
Un large éventail de décideurs
et professionnels marocains
sera de la partie, notamment
le ministre des Finances, Salah
Eddine Mezouar, le gouverneur
de Bank Al Maghrib, Abdelatif
Jouahri, Mohamed Kettani,

My Hafid Elalamy, ¢ patron
des patrons, ct le PDG d’Attija-
riwafa Bank, Mohamed Kettani.
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L'impact sur le Maroc suscite le débat
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* Tout le bénéfice des réformes
s'envole dans les subventions

+ 11 faut réformer sérieusement
la compensation

* Subventionner pour payer la
paix sociale

A I’assurance du ministre de-

I’Economie et des Finances, Salahed-
dine Mezouar, s’oppose la prudence du
directeur du Trésor, Zouhair Chorfi, Le
constat de ce dernier est sans équivoque.
Les marges budgétaires dégagées grice
aux réformes sont absorbées sous I’effet
des chocs exogénes. Notamment la réal-
location de ces marges aux charges de la
compensation, qui atteindra 31 milliards
de DH cette année, soit 4,7% du PIB.
«Malgré ce choc, la situation macro-
économique restera maitrisée en 2008»,
rassure Chorfi, qui fonde tous ses espoirs
sur la croissance du PIB non agricole de
6% chaque année depuis 2004. 1 y a
aussi I"apport du transfert des MRE et
des recettes du tourisme, qui connaissent
une amélioration continue, avec prés de
120 milliards de DH en 2007.

Mais la situation dépeinte par le di-
recteur du Trésor rend incontournables
et urgentes les réformes des secteurs de
I'énergie et de I"agriculture. Les prévi-
sions 2008 tablent sur 75 milliards de
DH, soit plus de 11% du PIB pour la fac-
ture énergétique. Pour le secteur agricole,
les espoirs sont portés par le tout nouveau
Plan Vert.

Le SOS du directeur du Trésor porte
sur la réforme du systéme de compensa-
tion et la mise en place de filets de pro-
fections sociales, ciblant mieux les popu-
lations vulnérables. Car, si rien n’est fait,
prévient le directeur du Trésor, on pourra
s’attendre au pire. La-dessus, son minis-
tre relativise, Pour Mezouar, le probléme
n’est pas le montant de la compensation,
encore moins son pourcentage sur le PIB,
mais son utilisation et son impact. Son ar-
gument se défend. «Si on n’avait pas ce
systéme de compensation, qu’est-ce qui
se serait passé, dans un contexte ol les
matiéres premiéres augmentent de méme
que les produits de base»? Personne ne
sait.

Ce qui fait dire au ministre, «a la
limite, la compensation n’est pas un
colit, c’est un investissement pour un
meilleur équilibre socials. Il reconnait
que 30 milliards de DH de compensa-
tion, c’est beaucoup, mais s'interroge sur
le contre-coup de cette situation. D’autant

356 cm2

Le terrible choc

du pétrole

Le Maroc et la crise des subprimes

plus que la problématique de répartition
des revenus de la richesse est réclle. Le
débat au sein du gouvernement, c’est
de savoir comment mieux affecter ces
ressources. La problématique est done
structurelle et, par conséquent, Mezouar
appelle 4 réfléchir 4 des solutions pour
des schémas alternatifs. Parmi I'une des
pistes privilégices, le systéme brésilicn de
bourses allouées aux populations les plus

démunies. Mais «nous allons mettre en
place un systéme adapté 4 nos réalitésy. Il
n’empéche que des équipes du ministére
des Finances seront dépéchées dans les
pays ou sont appliqués ces systémes de
subvention. En attendant, Mezouar rassu-
re: «Nous avons aujourd’hui la possibilité
de faire face 4 la situation sans toucher a
linvestissement». Jusqu’a quand?

Le creusement du déficit commercial

Copyright © IMPERIUM MEDIA 2001-2008. Tous droits réservés.

lundi 12 mai 2008
L'ECONOMISTE

Le terrible choc du pétrole

a atteint 250 milliards de DH en 2007 et
le déficit budgétaire, hors compensation,
est de 2,8% du PIB. De plus, 4 fin mars
2008, avec I'impact des importations des
céréales, la facture énergétique a contri-
bué & hauteur de 75,3% a la dégradation
de la balance commerciale.CJ

Bachir THIAM
>
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* Bile II: avantage ou
inconvénient?

* Mezouar appelle la Smaex
a changer de palier
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Les PME au centre des préoccupations

Le Maroc et la crise des subprimes

BALE I en question. Pourquoi le
choix de ce ratio et quelle conséquence
sur la PME marocaine? C’est I'un des
sujets qui a caractérisé les débats du col-
loque organisé par la Smaex (voir pages
4 et 5). Pour son PDG, Nezha Lahrichi,
la nouvelle réglementation bancaire in-
terpelle: «Parce que I’octroi de crédit aux

entreprises va dépendre désormais du ris-
que représenté par le prét envisagé, sur la
base du nouveau systéme de notation». En
ce sens, dira Nezha Lahrichi, I’analyse du
risque, son identification, son évaluation
¢t sa gestion mobilisent tous les acteurs
de la finance. 1l n’en fallait pas plus pour
piquer le ministre de I’Economie et des
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Les PME au centre des préoccupations

Finances. En réponse aux interrogations
de la Smaex, Salaheddine Mezouar a
suggéré a cette institution de changer de
palier et de se fixer de nouveaux objectifs,
«de fagon a suivre I"évolution de I'écono-
mie marocaine». Autrement dit, la Smaex
doit opérer sa mutation pour devenir un
outil d’accompagnement stratégique de la
politique d’exportation.

Les préoccupations du ministre par

. rapport 4 toutes les questions relatives

aux implications de la crise des subprimes
au Maroc sont justifiées. D’autant plus
que les PME constituent I’essentiel du
tissu productif de notre économie, plus
de 95%. «Les PME constituent I lieu par
excellence ol s’expriment avec force les
retournements de conjoncturey. Partant,
Mezouar se pose plusieurs questions:

La complexité qui caractérise les PME
ne risque-elle pas de se traduire par yne
restriction du crédit ou son renchérisse-
ment?

Bile IT: Interrogations

De maniére générale, Bale II ne risque-
t-il pas de freiner. I'innovation financicre,
qui par nature est porteuse de risque? Ces
interrogations interviennent au moment
ol tous les espoirs du gouvernement sont
portés sur I'approfondissement du marché
de capitaux et la création d’instruments de
financement innovants pour accompagner
la croissance. C’est & ce niveau que les tur-
bulences financiéres actuelles rappellent
que «la maitrise des schémas de risque est

. fondamentale pour la solidité financiére».
-Quel doit étre alors le bon dosage entre

régulation et innovation?

Deux théses s’opposent. Pour la pre-
miére, Béle 11 désavantage les PME par
rapport aux grandes entreprises, «du fait
de leur probabilité de défaut plus grande».
Pour la seconde, ce ratio a été congu pour

“ ne pas pénaliser les PME, «parce qu'il y

aun effet portefeuilley. C’est-2-dire que
les risques sont diversifiés et mutualisés.

Entre ces deux écoles, la patronne de la

Smaex se dit inquiete. «Le débat est plus

; pronencé lorsqu'il s”agit d’entreprises ex-
portatrices, qui ont des clients aux quatre
‘coins du mande et dont la solvabilité est

plus difficile & cemen».

En tout cas, la transposition de Bile
1 traduit les efforts des pouvoirs publics
visant 4 aligner le secteur financier sur les
meilleurs standards internationaux.

Reste 4 mettre en place les outils d’ac-
compagnement pour tirer profit des mul-

. tiples avantages qu’offre cette nouvelle
_ réglementation bancaire. Q

My Ahmed BELGHITI
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FMI a coté de la plague

* FMI a coté de la plaque

Le représentant du Fonds monétaire
international au colloque organisé par la
Smaex le 9 mai a Casablanca ne semblait
pas préoccupé par I’urgence de I’heure.
Benard J. Laurens a consacré I’essentiel de
son intervention a dérouler la plaque com- -
merciale de son institution. Il n’en fallait
pas plus pour décourager I’assistance, que
le Pr. De Boissieu avait réussi jusque-1a a
intéresser aux échanges, un vendredi de
surcroit en fin de journée & Casablanca!

Copyright © IMPERIUM MEDIA 2001-2008. Tous droits réservés.
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Le Maroc 50 cm?

Colloque sur la réglementation bancaire et la crise des subprimes

Société marocaine d’assurance a 'exportation
Colloque sur la réglementation
bancaire et la crise des subprimes

La Société marocaine d’assurance a I’exportation a f&t€ ses vingt
ans aux tons de la nouvelle réglementation bancaire et de la crise
financiére internationale. Vendredi 9 mai, un colloque a €t€ organisé
& cefte occasion mettant en avant une problématique qui revét toute
son importance au vu des aspects qu’elle évoque & Suite page 9

Copyright © IMPERIUM MEDIA 2001-2008. Tous droits réservés.
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Collogue sur la réglementation bancaire et la crise des subprimes (suite)
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Bale 2 et crise financiére internationale

Colloque
Bale 2 et crise financiere
internationale

a Société marocaine d’assurance et d'exportation (SMAEX)
I a fété ses 20 ans comme il se doit. L'événement a eu lieu
vendredi dernier a Casablanca. Au menu, tout un collocue
consacré 3 une thématique d’actualité : nouvelle réglementation
bancaire et crise financiére internationale : quel impact sur I'éco-
nomie marocaine ? Le débat réparti en deux sessions a été animé
par des officiels et une pléiade d’experts et de banquiers marocains
et étrangers. L'intervention inaugurale du ministre de 'Economie
et des Finances a donné le ton 4 la rencontre. Salahedine Mezouar
ouvre le débat en langant quelques interrogations légitimes : la pro-
cyclicité qui caractérise 'activité de la PME ne risque-t-elle pas de
se traduire par une restriction ou un renchérissement du crédit ?
Les régles de Bale 2 ne risquent-t-elles pas de freiner I'innovation
financiére naturellement porteuse de risque ? Par conséquent, quel
doit étre le bon dosage entre régulation et innovation ? L'ambition
de faire de Casablanca une place financiére internationale ne pose
pas le danger d'importation des risques pris par d’autres pays ? Pour
pouvoir atténuer le risque, le ministre insiste sur le maintien du choix
de préservation des équilibres macro-économiques. Aprés un bref
rappel des dispositions et les choix d’application des normes baloi-
ses, présenté par le directeur de la Supervision aupres de Bank Al-
Maghrib, notamment le futur passage de l'approche standard vers
l'approche avancée, ¢’était au tour de Mohamed El Kettani de dresser
I’état d'avancement du chantier de Bile 2 au niveau de la banque qu’il
préside, Attijariwata bank. «Nous démarrons tous avec l'approche
standard. Nous allons nous orienter vers approche avancée. On n'a
pas une minute & perdre», affirme-t-il en précisant que le nerf de la
guerre se concentre au niveau de la qualité, la disponibilité et la fiabi-
lité des données sur la clientéle, essentiellement les PME et les TPE.
LE MATN
Le 12/05/2008
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LE MATIN DU SAHARA

Bale 2 : Craintes et opportunités

COLLOOL irc. Pour féter son 20e anniversaire, la Société marocaine d’assurance
fait son propre choix. Elle  invité ses pa.rterm:mzsadeux prestigieuses tables rondes consacrées i U'impact de I

a lexportation (SMAEX) a

nouvelle réglementation bancaire et de la crise financiére internationale sur Iéconomie marocaine.

e lien entre la crise mondia-

lo ot les exigences de Bile 2

est fail dans la mesure o le

montant minimal des fonds

propres gue les bangues

dojvent justifier lorsqu'elles
accordent un crédit sera adap-
té aux trois profils des risques.
D'abord le risque du crédit lié a la
slvabilité de chanue client, Puis,
le risgue de marché lié aux taux,
a Ia liquidité el aux opérations de
change. Ensuite le risque opéra-
tionnel lié au process (fravde ou
détournement). Contrairement i
Bale 1 o il y avait un systéme de
couverture forfaitaire en matiére
de dotations de fonds propres,
Bile 2 distingue les grandes des
mayennes et des petites entrepri-
ses. Deux théses se confrontent
quant & l'impact de cette nouvelle
réglementation. Certaing estiment
que les PME, ayant une probakili-
té de défaut plus grande, vonl étre
désavantagées par rapport aux
grandes entreprises. D'autres pen-
sent que Bile 2 a é4é congn pour
ne pas pénaliser les PME tant qu'il
existe un effet de portefeuille : les
risques sont diversifiés et mutua-
lisés, «le débal est encore pro-
nioneé lovsqu'il #agit d'entreprizes
exportatrices qui ont des clients
aux quatre coing du monde dont la
solvabilité est encore plus difficile

# cerners, ajoute Nezha Lahrichi,
PDG de la SMAEX. En effet, en
tant quassureur des crédits i
lexport, cette société anonyme se
trouve au carrefour des métiers
de la bangue et de I'assurance, La
nouvelle réglementation l'interpel-
le paree que loctroi du erédit aux
entreprises dépendra du niveau de
risque des enbreprises au moment
oii elles envisagent de recourir aun
prét bancaire, sur la base d'un sys-
téme de notation standard. Le sys-
téme interne de notation des ban-
ques rappelle ainsi les modéles de
solvabilité des assureurs-crédit.
«Le nerf de la puerre, c'est la dis-
ponibilitd, la qualité et la fiabilité
des données, La décision du erédit
se fera en fonetion des paramétres
du risques, affirme Mohamed El
Kettani, PDG diAttijariwafa hank.
Les choix opérés parle Maroe dans
le cadre de la mise en conformité &
I'approche standard de Bale 2 exi-
gent aux banques de disposer d'un
volume de fonds propres supérieur
ou égal & 3% de lensemble des ris-
ques. Pour une bangue comme
Attijariwafa bank, une allocation
forfaitaire 4 hauteur de 15% de son
chiffre d'affaires (Produit net ban-
caire) est allouée exclusivement
aux fonds propres. A priori, cette
mesure serait de nature & amputer
la capacité du systéme bancaire.

La croissance des banques serat-
elle biaiste par lobligation de ren-
forcement des fonds propres des
bangues ? Sachant que 'esprit de
Bile fait que le niveau exigé de ca-
pitaux propres baisse dés gu'une
batigue avanee au-deld de l'appro-
che standard, avec tout ce que cela
impligue en ingénierie statistique
et mathématique. En tout eas,
tout dépendra de la qualité et de
la transparence du systéme. La
bonne gouvernance est essentielle
aussi bien an niveau des bangues
que du cité des entreprises. La
misp en place des mesures et des
mécanismes  d'accompagnement
st essentielle. «I1 faul faire vite un
mémento qui explicite les exigen-
ces, notamment auprés des chefs
d'entreprises, de fagon & ce qu'on
ne pénalise par le reconrs de la
PME et de la TPE au crédits, sou-
ligne Mohamed El Kettani.

Le & oui mais... » des patrons

Pour sa part, la CGEM aborde
les conséquences de cette nouvelle
réglementation avec «pragma-
tismes. Selon son président My
Hafid Alamy, Béle 2 est une op-
portunité povr Ins entreprises, no-
tamment les PME ; «Plus le rating
est meilleur, mieux la note sera
bonne, plus le taux du crédit sera
avantageuxs.

Les entreprises seront incitées &
se renforcer et a se restructurer.
La relation avec la banque sera
plus objective que par le passé.

Le président de la CGEM se mon-
tre par ailleurs sceptigue en se
demandant. si Bile 2 ne présenta
pas un risque pour la PME. Le Pa-
tronal estime qu'll serait difficile
de ne pas tenir comple de la confi-
guration actuslle de |'économie
et de la situation des opérateurs.
«L'économie marocaine souffre de
plusieurs tares. Linformel en est
une. L'économie a encore ses diffi-
cultés. Les bilans comptables sont
parfois optimisés, parfois déséoqui-
librégs, explique My Hafid Alami.

Ce dernier plaide pour des mesu-
res daccompagnement en faveur
des PME et des TPE, nolamment
pour diffuser & grande échelle la
nouvelle culture de notation, et ce,
& travers des guides didactiques,
un service de conseil et d'ingénie-
rie, et last but least.

La CGEM appelle & la création
d'un Fonds qui devra accompagner
les PME durant les cing premieres
années suivant la mise en place do
la nouvelle réglementation,

Prenant la parole, le modérateur
du premier panel de la SMAEX,
qui n'est autre que le wali de Bank
Al-Maghrib, Abdellatif Jouahri,
s'est montré rassurant quant aux

Copyright © IMPERIUM MEDIA 2001-2008. Tous droits réservés.

all est certes difficile de prédire
I'avenir, mais nous pouvons, et nous
devons, penser aux forces qui Iz fa-
gonnent. Un des enseignements des
turbulences que connait le monde
de la finance est qu'll n'est pas possi-
ble de réduire la complexité & travers
des méthodes statistiques sup-
posées Bine éprouvées. Au Maroc,
NOUS N'AVONS pas encore ce niveau
de sophistication et nous n'avons
pas de constructions complexes de
produits dérivés qui favorisent la
spéculation, L'ouverture aux mou-
vemants de capitaux internationau
reste maitrisée et nous rend moins
vulnérzbles aux turbulences exté-
rieures. Mais ce qu'on observe, c'est
que les solutions de sortie de crise,
qu'il s'agisse du sauvetage des ban-
ques américaines et britanniques
ou des liquidités apportées par les
banques centrales aux institutions
en mangue de ressources ou encore
du plan de relance budgétaire de
I'administration Bush, montrent que
I'intervention de la puissance publi-
que reste ['élément clé du rétabiis-
sement de la confiance. La question
qui demeure récurrente est celle
dun meflleur équilibre Etat-marché.
Pus Maroc, cet équilibre existe, La
banque centrale joue pleinement
son role de régulateur, parfois & la
demande des banques elles-mémes.
Sonactionillustre que be mieux
d'Etat est possibie et que le marché
et ['Etat peuvent grandir ensemble.
Préservons ce compromis pour
une plus grande efficacité de notre
économie. »

*Extraits du discours de Nezha Lahrichi,

PDG de la SMAEX

chancea de suecés do dispositif
de Béle 2 : «l'ére des deux bilans,
comptable et hancaire, est finie,
L'état desprit est en train de
changers.

Tout en rappelant une série
d'actions menées par la bangue
eentrale dans le sens de la clarifi-
cation de la relation entre les ban-
ques et les PME, le gouverneur
de la banque centrale annonce le
démarrage opérationnel du cré-
dit bureau pour janvier 2009, Les
données de ce bureau seront mu-
tuellement disponibles.

Quant au fonds d'accompagne-
ment de la PME dent la eréation a
été sollicitée par la CGEM, le point
de vue du wali est clair et nef.
«Nous pouvens y arviver, mais il
faut que vous y participez. Je suis
contre la socialisation des pertes
ef la privatisation des bénéficess,
dixit Abdellatif Jouahri. 4

\'radle El Mouden
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LA VERITE

f Les crises financieres sont “porteuses d'enseignements”

Nezha Lahri

| es crises financieres “somt
Lgmrrmse.c d'enseignemenis, de
remase e catise of de sanl qua-
Titatif™, a affirmé, vendredi 9 mai
a Casablanca, le ministre de
I'Economie et des Finances,
Salsheddine Mezouar.
Sexprimant a 'ouverture d'un
| colloque organisé par las
Sociélé marocaine d'assurance
al'exportation (SMAEX) a 'oc-
casion de son 20eme anniver-
saire sur Je théme “Nowvelle
réglernentation bancaire el crise
Sinanciére : Quel impact sur U'deo-
mowie marecaine”, M. Mezouar
a expliqué que I'un des ensei-
gnements majeurs a tirer des
crises financieres est qu'elles
“relevent  plus  les  fragilités
quelles ne les provoguent”.
Et de poursuivre que la legon a
tirer de la crise des subprimes
esl que “si le pire a pu Etre évité
'est bien parce que le diagnostic
@ pu étve rapidement dtabli ef ce,
griice it la vigilance des différentes
autoritds”.

Tgrbulgpces
financiéres

Les récentes turbulences
financiéres  internationales
rappellent que la juste évalua-
tion des risques est “fondamen-
tale pour la solidarité financiére”,
que toute erreur d'apprécia-
Hon “peat-étre fatale ménme pour
les plus grandes économies mon-
diales” et que Touverture
“nt"apporte pas de gains en fermes
d'efficacité allocationnelle mais
comporie également des dangers
dont celui  d’vimporter+  les
‘ risquees pris par d'autres pays”, a-

Opinions croisées

til souligné.

Aprés avoir noté que la trans-
position de Béle 11 (Accord sur
la convergence internationale
de la mesure et des normes et
de fonds propres) traduit les
efforts des pouvoirs publics
visant & aligner le secteur ban-
caire national sur les meilleurs
standards internationaux, le
ministre a fait part de certaines
préoccupations ayant trait, en
‘particulier, au financement de
la PME et aux implications de
Bile T sur ces petites et
moyennes entreprises, qui
constituent V'essentiel du tissu
productif et qui sont le lieu par
excellence oft les retourne-
menlts de conjoricture s'expri-
ment avec force. g

De son cbté, Nezha Lahrichi,
présidente directrice générale
de la SMAEX, a indiqué que le
theme de cette rencentre est
d'une actualité “britlante”’, esti-
mant que la nouvelle régle-
mentation bancaire interpelle
les différents intervenants car
il s'agit d'une crise de liquidi-
tés qui se traduit par un ration-
nement des préts aux entre-
prises et une contraction des
marchés de crédits.

Elle a ajouté que cetle crise
“nous oblige it relire un chapitre
de I'kisioire financitre, celui de la
dérégulation et de ln sophistica-
tion”, notant que les effets de la
crise finanaere a plus'long
terme ne peuvent &tre que
positifs, en ce sens que “les
Hommes n'acceptent le change-
ment que dans ln nécessite el ne
voignt la nécessité que dans la
crise’’,

Les travaux de ce colloque,
animé par un riche panel d'in-
tervenants, se déclinent en
deux sessions. La premiire
porte sur “le dispasitif de Bale 11
el [n gestion ciblée des risques :
contenyt, ehfeux el défis pour les
entreprises” alors que la secon-
de est axée sur “Bale IT et la crise
financieve internationale = Quelle
lecture? ™.
Intervenant lors de la premidre
session, le gouverneur de Bank
Al Maghrib,  Abdellatif
Jouahri, a estimé que la crise
fait évoluer les systérnes de
régulation, mettant ['accent sur
I'importance de la mise en
place de régles prudentielles
en vue de garantir au Maroc
une meilleure place sur la
scéne financiére internationale.
Aprés avoir rappelé les résul-
tats de la campagne de sensibi-
lisation menée par la Banque
centrale auprés de 2,000 entre-
prises dans les différentes
régions du Royaume, M.
Jouahri a appelé a davantage
de transparence financiére et
mis l'accent sur la bonne gou-
vernance pour prévenir les
crises et leur apporter les
“Téponses appropriées.
Pour sa part, le président
directeur général
d'Attijariwala Banlk,
Mohamed El Kettani, a estimé
que la mise en oeuvre du nou-
veau dispositif des fonds
propres réglementaires consti-
tue un “véritable challenge”
pour les institutions bancaires,
compte tenu du degré de
sophistication de la réforme
Bile I, de l'importance qu'oc-

cupe la gestion des risques au
sein des banques et du caracte-
re transversal de la réforme
sur l'ensemble des processus
bancaires,

Quant au président de la
CGEM, My Hafid Elalamy, il a
abordé le comportement des
entreprises face au nouvel
environnement réglementaire,
estimant que la nouvelle régle-
mentation bancaire constitue
une “opportunité’’ et une “inci-
tation"" pour les entreprises
marocaines, notamment les
PME, 2 se renforcer, se structu-
rer et & améliorer leurs perfor-
mances, leur rentabilité et leur
pérennité,

Consolider
la stabilité

Pour le Directeur de la
Supervision a Bank Al
Maghrib (BAM), Abderrahim
Bouazza, les banques en tant
que gestionnaires des dépdts,
sont dépositaires de la
confiance du public et doivent
disposer en permanence de
fonds propres suffisants pour
faire face aux pertes générées
par leurs activités,

Le dispositif Bile 11 a pour
objectif de consolider une sta-
bilité 2 travers des exigences
en fonds propres qui prennent
en compte la qualité du porte-
feuille de crédits avec une sen-
sibilité  plus  grande aux
risques ainsi que le risque opé-
rationnel.

La Bangque centrale a fait le
choix de structurer son dia-

lofgue avec les banques dans le

Copyright © IMPERIUM MEDIA 2001-2008. Tous droits réservés.

cadre du processus de sur-
veillance prudentielle, a-t-il
indiqué, soulignant que la
publication  d'informations
financieres fiables permet au
marché d'évaluer les risques

inhérents A l'activité bancaire.
De son cité, Bernard T,
Laurens, représentant du

Fonds monétaire international
(FMI) a imputé la crise finan-
cigre & la fragilité du systeme
financier international notam-
ment l'incapacité “collective” a
apprécier les risques pris par
les institutions financiéres et
les implications sur I'économie
mondiale d'une réduction
“désordonnée’” de ces risques.
Il a estimé qu'en dépit d'inter-
ventions massives par les
bangques centrales, les marchés
financiers n'ont pas retrouvé
un fonctionmement normal,
soulignant la nécessité de ren-
forcer les bilans des institu-
tions financigres. 11 a égale-
ment plaidé pour une action
rapide des superviseurs pour
traiter lés crises et renforcer la
gestion des risques afin de
“ragsurer’” le marché.

Ce colloque vise a identifier les
pistes pour répondre 3 la ques-
tion centrale : quelles legons
pour le Maroc et quelles pers-
pectives pour son positionne-
ment dans une globalisation
financiére appelée A fortement
maitrisée ?

A travers ce débat la SMAEX
entend participer aux actions
visant & accompagner le déve-
loppement des entreprises
marocaines dans un contexte
de globalisation accélérée,
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Les uns planchent sur la crise financiére , les autres sur ... un remaniement ministériel !

Les uns planchent sur la crise financiére,
les autres sur... Un remaniement ministériel !

t¢’est reparti pour un petit tour ! Le gouvernement de Abbas El Fassi aura tenu un peu plus de 7 mois avant que

ne commencent & courir les rumeurs, plus extravagantes les unes que les autres sur un prétendu « imminent rema-

niement ministériel ». Le plus loufoque des scénarii voulait, & I'heure méme ol nous écrivions ces lignes que le
Souverain ait déja nommé un nouveau Premier ministre qui ne serait autre que Fouad Ali Al Himma ! Verrait-on, quand
on a bien suivi la politique du pays ces 7 derniéres années, le Roi Mohammed VI dégommer un Premier ministre partisan
qu’il a lui-méme tenu & nommer sur la base des résultats électoraux, sept mois & peine aprés son entrée 2 la primature et
dans la conjoncture actuelle (de flambée des prix et crispation sociale), pour le remplacer par son ex-compagnon d’études,
Fouad Ali Al Himma ? Lex-ministre de I'Intérieur et actuel député étant déja décrié par les grands partis politiques pour
avoir créé un groupe parlementaire qui rassemble petits partis et sans étiquette politique et une association (Mouvement
pour tous les démocrates) qui réunit d’importants hommes d’affaires et ministres. ..
Mais les pseudo-remaniements ministériels sont des sujets trés prisés dans les salons, les cafés, les bars et les administra-
tions. Alors, il suffit que la rumeur soit lancée pour qu’elle enfle jusqu'a atteindre des proportions — et des tribunes —
insoupgonnables. Méme les media les plus sérieux s’y laissent prendre.
Aujourd’hui, donc, nous y re-voila | Remaniement ministériel par ci, remaniement ministériel par l&. Le Maroc subit de
plein fouet la folle envolée des prix du pétrole (plus de 120 dollars le baril !) et des prix des matiéres premigres (blé, huile,
sucre. ..). Mais la croisiére s’amuse. ..
Pourtant, lorsqu’on apprend, de la bouche des responsables les plus au fait des réalités économiques et financiéres du pays,
dans quelle tourmente nous plonge la crise internationale actuelle et ce qui pourrait encore nous attendre, les bouffonne-
ries liées aux soi-disant proches remaniements ministériels passent vraiment au second plan !
Cette semaine a été justement I'occasion d’entendre ces responsables, lors du trés intéressant colloque organisé par la
SMAEX (société marocaine d’assurance & I'exportation) & I'occasion de son 20éme anniversaire, dont le théme était :
«Nouvelle réglementation bancaire et crise financiére internationale : quel impact sur I’économie
marocaine 7», Que disent ces responsables ? 00 d or
Zouhair Chotfi, Directeur du Trésor et des Finances extérieures, a été clair. Si le prix du baril reste 3 -
120 dollars, le compte courant sera négatif I"année prochaine. « Nous avons gagné 5 points de PIB 120 gOOd !
en 3 ans gréce 4 la pression fiscale », a-t-il dit. Mais « nous avons aussi connu une dégradation de
10 points de PIB en une seule année, juste liée & la facture pétroliere ». Puis il a ajouté ce constat, glagant I'assistance :
«avec les prix actuels du pétrole, on est dans la méme configuration qu’avec les prix des années 80 qui nous avaient
conduits au programme d’ajustement structurel (NDLR : le fameux PAS imposé par les institutions financigres internatio-
nales en 1984, le Maroc étant alors en cessation de paiement) ». Pour la premiére fois, a-1-il conclu, « les charges de la
compensation dépassent celles de |'investissement ».
11 faut dire que la Caisse de compensation, destinée & subventionner les produits de premiére nécessité, ne cesse de voir sa
facture s"alourdir, ’Etat prenant aussi en charge I’augmentation du prix du pétrole.
Méme si le ministre de I'Economie et des Finances, Salaheddine Mezouar qui présidait ce colloque, a insisté sur I'impor-
tance de préserver le moral des acteurs (chefs d’entreprises, acteurs sociaux, population..), il n'en a pas moins expliqué a
son tour que « la problématique de la flambée des matiéres premigres est structurelle et non conjoncturelle » et qu’y faire
face, en revoyant le systdme de compensation n'est pas simple. « Nous y travaillons, Nous pouvons faire face. .. Sans tou-
cher & I'investissement. Mais nous devons travailler & des solutions structurelles et nous devons établir un systéme adap-
té 2 nos réalités.».
Alors, s"inquiéter ou ne pas sinquiéter ? C'est selon.... Le Président du CIH (crédit immobilier et hotelier), Khalid Alioua,
a joliment schématisé la réponse en racontant l'anecdote du Président Poutine qui, au sortir d'une réunion avec
le Président Bush aux Etats-Unis, s’est vu prié de dire son appréciation de la situation en un mot. I répondit : « good ! ».
Resté sur sa faim, son interlocuteur lui demanda alors de donner son sentiment en deux mots. La réponse de Poutine fiit :
«not good !» Bahia Amrani
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Peut - on oser l'innovation ?
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LE REPORTER

‘jer l'innoveation ?

Le débat sur les régles prudentielles financiéres a une partie technique assez rébarba-
tive, il est vrai, mais une partie fort intéressante, plus générale. Doit-on serrer les bou-
lons de la véglementation et étouffer l'innovation ?

- our ses vingl ans, la Société maro-
caine d'assurance et d'exportation
(SMAEX) a organisé un événe-
: ment & la hauteur de ses ambitions.
Nezha Lahrichi, voulait communiquer, ¢lle I'a
fait de maniére efficace et ciblée. Le colloque
quelle a organisé a réuni la créme de la déci-
sion économique au Maroc, avec Abdellatif
Jouahri, le Wali de Bank Al Maghrib, le
ministre des finances, Salaheddine Mezouar,
le président de la CGEM, les PDG des
banques et les directeurs de certains de ses
départements, des analystes

MnOvAtion s que des opérateurs éco-
prudente nomiques. Le débat en valait

la peine. Nezha Lahrichi I'a
dailleurs bien expliqué, puisque la crise finan-
ciére que vit le monde aujourd'hui oblige i une
grande vigilance. D'oll la question centrale du
colloque, les régles prudentielles & appliquer
au systéme financier marocain.

Le sujet n'est pas choisi au hasard car comme
I'a précisé Nezha Lahrichi. il est d'une « actua-

e

lit¢ brilante ». En effet, selon la nouvelle
réglementation l'octroi du crédit va dépendre
du risque représenté par le prét envisagé, sur la
base d'un systeme de notation, ol I'informa-
tion de qualité devient fondamentale. Le sys-
teme interne de notation des banques rappelle
les modzles de solvabilité des assureurs crédit.
De manigre générale, tous les intervenants
étaient d’accord sur l'adoption des regles de
Bile [1. Mohamed Kettani et Khalid Alioua,
respectivement présidents d'Attijariwafa bank
et du CIH ont d'ailleurs présenté les avancées
réalisées par leurs institutions dans ce domai-
ne. Toutefois. une préoccupation a retenu I'at-
tention. Béle 11 introduit une séparation des
risques avec |'attribution d'un coefficient de
pondération aux uns et aux autres. Ainsi, il y
aura le risque grandes entreprises et le risque
petites et moyennes entreprises. Ces derniéres
ayant bien entendu un coefficient plus impor-
tant, puisque plus risquées. Si pour Abdellatif
Jouahri. T'application des normes de Ble 11
n'est plus objet de débat. il s'est voulu néan-

moins rassurant quant a leurs effets sur les
PME/PML.

Salaheddine Mezour a dans son intervention
posé de grandes questions qui dépassent le
cadre restreint de Bale I1. 11 a surtout posé une
grande question : devons-nous laisser & nos
enfants une situation assainie et des équilibres
avérés ou laisser de la place au courage et tra-
vailler sur le déséquilibre. Car pour le
ministre, le déséquilibre n'est pas une patholo-
gie, c'est une situation qui pousse au travail, @
la recherche de solutions innovantes. Bref, le
déséquilibre est source de dynamisme. Sans le
dire clairement, le ministre tend vers cette ges-
tion du déséquilibre qui a J'avantage de faire
bouger les choses. Contre 'ennui de I'équi-
libre, S. Mezour adopterait la verve du désé-
quilibre. C'est pourquoi, adoptant sa concep-
tion au theme du colloque, le ministre’ s'est
interrogé sur le fait que la procyclicité caracté-
risant l'activité de la PME risque de se tradui-
re par une restriction ou un renchérissement

Recom

E n 1988, le Comité de Bale, composé des gouver-
neurs des banques centrales de |3 pays de 'OCDE
publie les premiers « Accords de Bale », ensemble de
recommandations dont le pivot est la mise en place
d'un ratio minimal de fonds propres par rapport & I'en-
semble des crédits accordes, le ratio Cooke, Ainsi sont
définies les notions de « fonds propres réglementaires »
et « ensemble des engagements de crédit ». Ces deux
notions étant rigoureusement précisées par rapport &
un systéme comptable (comptes concernés, pondéra-
tions éventuelles). Le rapport des deux valeurs ne doit
alors pas étre inférieur & 8% dans les propositions des
Accords de Bile. |l ne s'agit que de recommandations,
charge a chaque Etat membre (et & tout autre état
intéressé) de les transposer dans son droit propre. Les
accords de Ble sont actuellement appliqués dans plus
d'une centaine de pays.
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Peut - on oser I'innovation ? ( suite)

du crédit. L'innovation
financiére ne sera-t-elle pas
freinée 7 1l y a donc un
dosage & appliquer entre
régulation et innovation.
Ce que la Wali de Bank Al
Maghrib agrée certes. mais
avec une tendance claire
vers la discipline et la
rigueur, Une grande partie
de l'assistance a apprécié

Méme My Hafid Ellamy, le président de
la CGEM n'était pas contre, & condition

- que les entreprises ne fassent pas les

frais d'une réglementation trop séveére.
Pour lui. il s'agit surtout de créer de la
richesse. Ce qui veut dire qu'il faut
prendre des risques. « Nous regardons
l'avenir avec pragmatisme. Difficile de
ne pas tenir compte de la configuration
et de la sitwation actuclle des opéra-
teurs», dit Elalamy pour qui l'applica-
tion des nouvelles normes doit étre
accompagnée par des mesures visant la
diffusion de la culture de notation a tra-
vers des guides didactiques et l'organi-
sation des séminaires de sensibilisation.
Il a donc plaidé pour la création d'un
fonds de mise a niveau et d'accompa-
gnement sur cing ans.

Chose a laquelle A. Jouahri a répondu
de manigre trés subtile, estimant d'une
part, qu'un tel fonds exige la contribu-

Abdellatif
ce point de vue. Jouahri

tion de tous, y compris les entreprises et
d'autre part qu'il était contre « la priva-
tisation des bénéfices et la socialisation
des pertes ». Autre avis autorisé :
«il faut mettre en place un Memonto
qui explicite les exigences auprés des
dirigeants de PME», a proné Mohamed
El Kettani.
Liintervention de Khalid Alioua était
intéressante puisque le Crédit immobi-
lier et hotelier a une histoire & part. La
banque n'est plus soumise & aucun régi-
me d'exception. elle est devenue une
banque comme les autres. Elle a di
pour ce faire toul remettre en cause, y
compris sa méthode de gestion. Si
Khalid Alioua. peut aujourd'hui parler
des régles prudentielles c'est qu'il s'agit
d'une véritable résurrection de la
banque qui devient fréquentable...
financiérement parlant

Hakim Arif
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Tout remettre dans le contexte marocain

samedi 17 mai 2008
LA GAZETTE DU MAROC

Tout remettre dans
le contexte marocain

Regles de Bale et crise bancaire internationale. Le débat suscité par la SMAEX a

soulevé plus de questions, qu'il n'a apporté de réponses. Cependant, avec le panel

des intervenants, il ne fallait pas entendre autre chose que des questions biens
POSEES. mMAR BASINE N'DIAYE

Nezha Lahrichi,
PDG de la SMAEX.

e 20" anniversaire de la SMAEX

fera date. La Société marocaine

d'assurance & l'export a choisi de

réfléchir autour de la question d'un
theme crucial : «Nouvelle réglementation
bancaire et crise financiére internationale
:quel impactsur I'économie marocaine ?.
En d'autres termes, le débat interpellait un
riche panel d'intervenants. Les économistes
invités pour I'occasion, ont abordé la question
sous des angles différents, parfois opposés.
Mais, & les entendre, on est tenté de dire qu'il
n'y a rien d’étonnant que chacun préche
pour sa propre paroisse. Sur la question de
Béle 11, point de doute que le Maroc doit se
conformer aux nouvelles regles de solvabilité
et de rating qui s'appliquent aux banques
et aleurs clients. C'est selon Abdelatif
Jouahri, une condition non négociable pour
que le Maroc soit en phase avec la finance
internationale. Et sur ce point, il y avait au
moins un consensus : les régles de ce comité
de réflexion sont admises comme non
négociables, & quelques nuances prés. C'est
d’emblée, que Nezha Lahrichi, PDG de la
SMAEX, a posé le sujet de ce débat. «Avec a
nouvelle réglementation bancaire, l'octroi
de crédit dépendra du risque représenté par
le prét envisagé, sur la base d'un systéme de
notation ot 'information de qualité devient
fondamentaler. En poussant sa réflexion un
peu plus, I'hote de cette rencontre a expliqué
clairement, que I'approche du risque préconisé
par Béle IT et qui est celle de la SMAEX, consiste
bien a «qualifier et & surveiller la solvabilité de
celui qui bénéficie du crédit», et non comme
le veut actuellement la pratique du marché
«transtérer ledit risque, le diluer et le disperser
via les marchés financiers». Cette approche
a certes moniré ses limites avec la crise des
subprimes. Mais, dans le contexte économique
marocain, caractérisé par I'existence de milliers
de petites entreprises, west-il pas le mieux
adapté ? Bt au ministre de I'Economie et des

Finances, Mezzouar, d'interpeller Lahrichi,
pour dire que la priorité actuelle n'est pas
tantle moral des agents économiques que le
respect des régles de Bale IT. Et c6té moral, &
en croire Mly Hafid El Alamy;, il y a encore &
faire, puisque les entrepreneurs ont encore
besoin d'étre rassurés. A coté de ces régles

de Bale et de leurs conséquences sur le tissu
économique, le débat a aussi tourné autour
des difficultés du moment avec la crise
alimentaire mondiale. D'abord il convient

de noter que la crise alimentaire arrive une
année ol la production marocaine de blé

ne dépassera pas 50 millions de quintaux,
soit 18% de moins que les prévisions et prés
de 40% de moins qu'une année dite bonne.

Il faudra importer du blé afin de combler

le gap entre les besoins et la production
locale. Bt qui dit importation, parle
également de I'activation des mécanismes de
compensation. Et comme si cela ne suffisait
pas, le pétrole atteint des sommets avec un
baril échangg, il y a une semaine a plus de
125 dollars. Au final, ce ne seront pas moins
de 31 milliards de dithams de subventions,
que la Caisse de compensation devra sortir.
Sans aller jusqu'a rappeler les émeutes du
pain, Salaheddine Mezzouar a toute de
méme posé la question de savoir ce qui se
serail passé 8’1l n'y avait pas ce systeme de
compensation. Le fait de subventionner les
produits de premiéres nécessités, est sans
doute un élément fondamental de la stabilité
sociale. Mais, la question se pose bien de
savoir 8'il s'agit du meilleur outil pour limiter
la flambée des prix. On peut en douter,
puisque la subvention du carburant profite en
premier aux plus aisés, dont les voilures sont
sans doute plus consommatrices de carburant
per capita, que les autobus qu'emprunte le
peuple. C'est sans doute pourquoi la réflexion
doit &tre ouverte de fagon urgente sur les
possibilités d'individualiser ces subventions
selon les revenus de chaque ménage.
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La Smaex doit se fixer de nouveaux horizons

La Smaex doit se fixer
de nouveaux horizons

La Société Marocaine d'Assurance

a UExport (Smaex) devra vraisem-
blablement recourir a quelfues
changements dans les mois a venir.
L'argentier du Royaume, Salah Ed-
dine Mezouar, a formulé le veeu de la
voir se transformer, changer de pa-
lier et se fixer de nouveaux horizons
pour devenir U'outil d'accompagne-
ment stratégique des exportations
marocaines.
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Le financement

remis en question

LA CRISE DES SUBPRIMES A POUSSE TOUS LES GOUVERNANTS A REVOIR LEUR SYSTEME. DE
PLUS EN PLUS, LES BANQUES VONT ETRE VIGILANTES, ET ENCORE PLUS VIS-A-VIS DES PME
QUI DEVRONT FAIRE DES EFFORTS POUR DONNER DES INFORMATIONS FINANCIERES PLUS

CREDIBLES.

Certains pensent
gue les PME ont
une probabilité
de défaut plus
grande. Elles se-
raient désavan-
tagées par rap-
port aux grandes
entreprises.

Nezha Lahrichi,
PDG de la Smaex.
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l est éronnant de voir que le Maroc n'a pas
ete vraiment touché par ce qui se passe 4
I'international. Les marchés développés
se sont effondrés, les bourses ont frolé
lés crashs... La crise des subprimes (crise
immeobiliére aux Etats-Unis) a fait des
ravages chez les «gr‘ands» pays, Les plus
petits, eux, s'en sant mieux sortis parce que moins
ancrés dans ces évenements. Cela veut simple-
ment dire qu'ils ne sont pas aussi introduits sur
les marches internationaux. Faut-il s’en réjouir ou
au contraire s'en désoler ? D'un c6té, tant mieux
pour un payvs comme le Maroc, car «le pire a été
évité> comme le résume Salah Eddine Mezouar, le
ministre de I'Economie et des Finances, «mais s'il
tel a été le cas, c'est parce que le diagnostic a pu étre
rapidement fait. Nous devons poursuivre la recher-
che du financement innovant, tout en renforcant
notre vigilance», ajoute-1-il, Pour financer pas
mal de projets, Salah Eddine Mezouar pense
stirement A cette nouvelle formule pour trouver

de 'argent, celle qui pousse a grever davantage

le déficit budgéraire.

La machine doit tourner !

ette politique, Mezouar I'a défendue

aprement sans complexe. Il estI'un des

rares argentiers du Royaume qui affiche

haut et fort pareille intention. 1] est prét
a en assumer toutes les conséquences. Car pour
lui, il est plus intéressant de léguer aux généra-
tions furures une situation (certes) d'endettement
mais caractérisée par des richesses, plut6t qu'une
situation d'équilibre mais caractérisée par la pau-
vreté. C'est dit. «Le déséquilibre est porteur de vie,
d'innavation et de mouvement», reconnait le minis-
tre de I'Economie et des Finances, qui s'exprimait
vendredi 9 mai devant un parterre d'officiels et
de patrons d'entreprises venus assister au 20°™
anniversaire de la Smaex. la Sociéré Marocaine
d'Assurance a I'Exportation. Les déclarations du
ministre risquent d'en irriter plus d'un. Mais quelle
importance ! Lui, est déterminé. La machine doit
tourner. Dans ce contexte de crise internationale
qui dure, le Maroc continuera-t-il a rester a I'abri?

A quels impacts faudra-t-il s’attendre ? Sur le
plan macro-économique, on devrait s’attendre a
un certain nombre de changements. Sur le plan
micro-économique, les entreprises, et notamment
les plus petites d’entre elles, risquent de péatir de
la «séverité» de la réglementation, notamment
Bale I1 dans le secteur bancaire. L'applicarion de
ces mesures vont-elles restreindre les crédits ou
les renchérir ? Les avis divergent. Moulay Hafid
Elalamy, le président de la CGEM, est lui, favorable
a la mise en place de cette nouvelle réglemen-
tation : oui a Bale II, mais... Pour le patron des
patrons, le constat des entrepreneurs fait état
de difficultés de financement... des PME. Pour
que la réglementation n'entrave pas 'octroi des

Ce qu'implique Balell

La solvabilité des étahlissemfznts ilnanc;;zs
ast renforcée avec Bale Il, qui recomma =
des exigences minimales de fonds prn:r
des banques [pilier 1), ﬁes[ :ill.:::;?u:t u:e =l
surveillance prudentielle !
:line de marché (pitier 3). Dans !.e premier
:li‘l’il;:.el.:s établissements de :reduSS_t!e:n:nt
davantage compte du risque de Cl'eﬂltd, :
risques opérationnels lfraudes....léet eil‘ler
risques de marché. Dap-.‘a le deuxi :?le pres i
les hanques doivent Imllse_r de mel eu"e
techniques de gestion detn;les:::; 2!;5]"““
pilier 3, les banques son et
des informations pertinentes g
2 1o des fonds propres, strategie
::cl:"r':::im ) et cohérentes avec les info rl-
mations financiéres et comptables... Ce snll; ;
autant d’éléments qui vien nent_ renforcer <
rations de solvabilité dans les établisseme
de crédit. Aujourd’hui, pour !.enter f!e mu:uu
faire, une réflexion est mene:e_ au niveau ull|
comité de Bale pour définir s it ?st ommﬂ'l:_ln5
ou non d'ajouter 3 ces rations d’autres ratl

de liquidité cette fois-ci.
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Le financement remis en question (suite)

crédits et done la vie des entreprises, Elalamy
a, devant I'argentier du Royaume et le wali de
Bank Al Maghrib, réitéré ses veeux pour que les
mesures déja présentées dans le livre blanc de
la CGEM soient mises en place.

. Des mesures

d’accompagnement

our Elalamy, des mesures d’accompagne-

ment 4 la nouvelle réglementation sont

nécessaires. Des enquétes d'évaluation

doivent étre établies. Des guides didac-
tiques sur les notations des entreprises par les
banques doivent étre élaborés. L'organisation
de séminaires de formation doit étre de mise. La
création du fonds pour la mise a niveau de laPME,
sur une période de cing années, est souhaitée..,
Les patrons ne sont pas pessimistes. C'est juste
qu'ils veulent voir I'avenir avec beaucoup plus de
pragmatisme. «La concentration des opérateurs est
orientée vers la capacité non pas de subsister mais
de rebondir», fait remarquer le patron des patrons
lors de son intervention au séminaire organise
par la Smaex sur la nouvelle réglementation

bancaire et la crise financiére internationale.
Quel impact sur I'économie marocaine ? En fait,
la société d'assurance a plurdr misé sur la nouvelle
réglementarion bancaire qui fair distinguer les
grandes des moyennes et des petites entreprises.
Pour Nezha Lahrichi, présidente de la Smaex,
deux théses cohabitent. La premiére est celle de
ceux qui pensent que les PME ont une probabilité
de défaut plus grande. Elles vont étre désavan-
tagées par rapport aux grandes entreprises. La
deuxiéme est celle de ceux qui pensent que Béle
Il a été concu pour ne paspénaliser les PME parce
qu'il y a un effet portefeuille, c’est-a-dire que les
risques sont diversifiés et mutualisés. «Le débat est
encore plus prononcé lorsqu il s’agit d’entreprises
exportatrices qui ont des clients aux quatre coins du
monde dont la solvabilité est encore plus difficile a
cerner», conclut Lahrichi. Ce séminaire a permis
de regrouper d’éminentes personnes venant de
divers horizons. Mais malheureusement, beau-
coup de questions sont restées sans réponse,
méme celles des intervenants eux-mémes.

Saloua Mansouri#

&6

La concen-
tration des
opérateurs est
orientée vers
la capaciteé de
rebondir...

Moulay Hafid Elalamy,
président de la CGEM.
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3 questions a Zouhair Chorfi, directeur du Trésor et des Financements Extérieurs

«NOUS SOMMES PARTIELLEMENT
AFFECTES PAR LA CRISE»

Challenge Hebdo : quels sont les impacts que
peut avoir la conjoncture internationale sur
|'économie marocaine ? Y a-t-il danger en
la demeure ?

Zouheir Chorfi : compte tenu de la situation qui
prévaut actuellement, on peut avancer qu'il y
aura nécessairement un ralentissement de la
demande extérieure adressée au Maroc, dans
la mesure ol la croissance des pays partenai-
res européens sera en deca des prévisions.
Cependant, il est important de noter que le
Maroc n’exploite pas encore complétement
son potentie] d’exportation. Ce secteur pré-
sente encore des opportunités qu'il faut saisir,
Dans ce cas, on peut dire que nous ne serons
affectés que trés partiellement. Sur le plan
du renchérissement des matiéres premiéres,
I'impact sera plus important du point de vue
du déficit commercial et de I'augmentation
des dépenses liées a la compensation. Au ni-
veau de la facture énergétique, si le prix du
pétrole reste élevé, au niveau ou il se situe
aujourd’hui, elle devra dépasser les 70 mil-
liards de dirhams cette année, alors qu'elle
n'était que de 20 milliards en 2002 et 2003

puis 50 milliards en 2007. En ce qui concerne
la compensation, en I'absence de mesures
concretes, ses charges pourraient dépasser
les 30 milliards de dirhams cette années, soit
4,6% du PIB alors que ce pourcentage n'était
que de 0,5% en 2002 et 2003.

C. H. : le ministre des Finances est prét a
grever le déficit budgétaire pour financer
plusieurs projets. Cela ne risque-t-il pas de

porter atteinte aux équilibres macro-éco-
nomiques ?

L. C.:il est nécessaire & ce niveau de souli-
gner que I'évolution de nos fondamentaux
et la poursuite de la dynamique de certains
secteurs font que I'évolution attendue des re-
cettes fiscales permettra en 2008 de préserver
nos principaux équilibres macro-économi-
ques. A moyen terme, il est évident que des
réformes en termes de meilleur ciblage des
dépenses de compensation, des réformes dans
les secteurs de 'agriculture et de I'énergie
s’avérent nécessaires.

C. H. : les nouvelles restrictions en matiére
bancaire (Bale 11) ne vont-elles pas léser les
PME qui auront plus de mal a se financer
auprés des banques ?

. C.: amon avis, si les risques PME sont
mieux maitrisés et si la transparence & travers
le systéme de scoring est instaurée, nous pou-
vons nous attendre a un meilleur financement.
Bale II, paradoxalement, pourrait permettre
le financement des PME car il va les pousser
a davantage de transparence.
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Moulay Hafid Elalamy, le patriote

Moulay Hafid Flalamy, le patriote

Moulay Hafid Elalamy est niveau
un homme généreux. '
Intervenant sur le theme de
l'impact des régles de Béle Il
sur le financement de la
PME, a I'occasion d'un col-
loque organisé par la
SMAEX derniérement,

le patron des patrons s'est
dit prét a mettre la main a
la poche dans le but de
créer un fonds dédié spé-
cialement a la mise a
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Des implications et des enseignements pour I'économie nationale

Crise financiere internationale

Des implications et des enseignements

pour 'économie nationale

O Lesmesures
hutelle ont permnis d'épargner le
systéme national. Mais il fout
encore phis de transparence et
renforcer la borme gouwernance.
Q Bale I et Bale IT ne s'occupent
pas de la liquadité des banques
muais de lewr solvabilité. 11 fonit de
nowvelles mesures pour réguler
la liquiidité.

QO Laréponse ala crise n'est pas

uand la finance américaine tous-
se, son économie §'enthume et la
planite panique. Les places bour-
sitres ou financibres internatio-
nales pétissent toujours des crises
américaines. Cela a été révélé des

La crise financiére est une crise de liquidité,.. dans un monde qffecté par une surliquidité structurelle.

1929. des subprimes a confirmé enco-
re une fois cette tendance. Cette crise a eu des La nouvelle réglementation bancaire, comme  Boissieu a affirmé que «l'immobilier devient
conséquences néfastes sur |'économie améri- il a été expliqué par plusieurs intervenants,  trés dangereux et trop spéculatify. Pour ce qui
caine et I'effet s'est propagé rapidement sur concerme la mesure des fonds propresetnon  est de la réglementation, Bale I et Bale II ne
d'autres contrées, surtout les places euro- le niveau de liquidité . La crise des subprimes  s'occupent pas de la liquidité des banques
péennes et asiatiques fortement liges a I'éco- est une crise de liquidités qui se traduitparun ~ mais de leur solvabilité. Les problemes de
nomie américaine. Le Maroc, qui a choisi la rationnement des préts aux entreprises et une  liquidité et de solvabilité sont liés, Un proble-
voie de la libéralisation avec une ouverture contraction des marchés de crédits. me de liquidité peut mener & un probleme de
progressive et large de ses échanges, est en Mais aprés chaque crise, il y a des change-  solvabilité. En effet, le dispositif Bile I a pour
druit de se méfier et de prendre des précau- ments et de nouvelles mesures sont intro-  objectif de consolider une stabilité financiére 2
Hons pour éviter les dégits sur son économie. duites pour éviter les risques. travers des exigences en fonds propres qui
Saus le theme «Nouvelle réglementation ban- ¢ prennent en compte la qualité du portefeuille
caire et crise financibre intermationale : quel L [ — TRANSPARENCE de crédits avec une sensibilité plus grande aux
impact sur I'économie marocaine ?», la Société EE Pour sa part, Abdellatif Jouahri, wali de Bank risques ainsi que le risque opérationnel.
marocaine  d'assurance & lexportation La crise des sub- Al-Maghrib, a affirmé que «les mesures pru-  «La réponse & la crise n'est pas plus de régle-
(SMAEX) a organisé une conférence-débat qui /797 &5 4né & dentielles introduites par lesautoritésde tutel:  mentation mais mieux de réglementation
a réuni plusieurs intervenants de haut niveau: 4 Liguidites gt se le ont permis d'épargner le systéme nationale.  comme |"autorégulation et le code de bonne
marocains et étrangers. 1l s'agissait de @i parun ration- Mais il a appelé a plus de transparence et & conduite. Il faut un accord international sur la
épondre et de discuter sur plusieurs ques- aement des prets auy renforcer la bonne gouvernance liquidité, car si on impose 4 nos banques des
tions relatives au sujet. «La aise finandire EMITEPTLICS ef une «Le probleme de la crise financiére souléve contraintes de liquidités, elles seront désavan-
internationale est une legon pour I'économie conraction des mar des défis en terme degouvmanm pubquuen, tagées par rapport a d'autre systemess, a affir-
du monde. [l est question de tirer profit des chies de crédiis. a indiqué Christian de Boissieu, Président  mé De Boissieu.
enseignements  requiss, a  expliqué v E- 'fb:l délégué du Conseil d'analyse économique  La crise des subprimes a montré une interac-
Salaheddine Mezouar, ministre de 1'Economie ﬁ] j auprés du Premier ministre frangais.  tionentre la sphére financiére et la sphire réel-
¢t des Finances. [l a souligné par ailleurs que ¥ 3 Lintervenant a expliqué qu «'il est temps de  le. Bernard J. Laurens, représentant du FMI, a
grace i un diagnostic établi rapidement el *  faire la tragabilit¢ de risques. Mais tracer des  estimé qu'il faut créer une nouvelle discpline,
officacement, le pine a pu étre évités. Mezouar risques en finarces est plus difficle qu'en & savoir la macrofinance pour étudier le lien
a averli que «les erreurs d'appréciation peu- matiére sanitaires, a-t-il nobé. De Boissieu s'est entre le monde finandier et celui de la réalité,
vent étre fatales méme pour les économies les interrogé sur l'existence d'une crise de liquidi-  La nouvelle réglementation bancaire concerne
plus développéess, Le ministre a souligné que té dans un monde oi1 il y a beaucoup de liqui- tous les intervevants du secteur, car il s'agit
o la transposition de Bile 1T au paysage ban- ’ dité. «C'est une notion trbs difficile 8 cerner d'une crise de liquidités qui se traduit par un
caire pational permettra au systéme de s'ali- surtout lorsque les marchés réagissent positi- rationnement des préts aux entreprises et une
gner aux meilleurss normes internationales en vement i de mauvaises nouvelless, a-t-il sou- contraction des marchés de crédits.
la matieres ligné. Evoquant la aise des subprimes, De Charaf Jaidani
e
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