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INTRODUCTION:

Comme vous le savez, le Maroc a entrepris depuis
pratiquement 1984 un vaste programme de réforme de son
secteur financier dans le but de développer le marché des
capitaux et de favoriser un financement adéquat de

I'économie marocaine.

La réforme de la Bourse des Valeurs de Casablanca
s'inscrit done dans ce cadre. Elle a pour objectif de
dynamiser le fonctionnement du marché des valeurs
mobilieres afin de le rendre suffisamment attrayant et ce,
aussi bien pour les investisseurs nationaux qu'étrangers.

Dans cet exposé, j'essaierai donc de présenter de
maniere succinte le contenu de cette réforme i travers 2

volets:

Dans le ler volet, je présenterai les différentes étapes
de la réforme et ses principaux apports:

Dans un 2eéme volet, jaborderai un aspect qui, me

semble-t-il, devrait le plus vous intéresser et qui concerne
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les moyens prévus par le Iégislateur pour protéger cette
réforme.
Quelles sont les différentes étapes de la réforme du

marché boursier?
La réforme du marché boursier marocain s'est
déroulée en 2 Elapes:

- Une lére étape consacrée par la loi n® 1.93.211 du
21 Septembre 1993.

- Une 2éme étape plus récente consacrée par la loi n®
34.96 du 16 Janvier 1996 qui a amendé la loi de 1993.

LES REFORMES DE 1993 ET DE 1996:
La réforme de 1993;

Jusqu'en 1993, la Bourse des Valeurs était régie par le
Décret Royal du 14 novembre 1967. Donc, pendant plus
de 25 ans, la législation concernant la Bourse des Valeurs
n'a pas évolué alors que I'économie marocaine et plus
particulierement le systeme financier ont connu de

profondes mutations.

La réforme de la loi de 1967 était donc plus que
nécessaire pour permettre au marché boursier de jouer
pleinement son réle dans le financement de I'économie

marocaine,
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Quels sont les apports de la réforme de 1993?
Sur le plan institutionnel:

[) La gestion de la Bourse n'est plus assurée par un
€tablissement public comme c'était le cas auparavant, mais
par une société privée fondée par les professionnels

eux-mémes.

Cette société privée a donc recu en concession, la
gestion du marché des valeurs mobiliéres. Elle a été a ce
titre chargée de l'organisation du marché boursier en
application d'un cahier des charges approuvé par le
Ministre chargé des finances. L'intérét de ce nouveau
statut est de responsabiliser les acteurs du marché boursier
et de permettre a la Bourse de faire face de maniére rapide
et efficace aux mutations financiéres.

2) Le commerce des valeurs mobilieres n'est plus
assur¢ par des intermédiaires qui peuvent étre
indiftéremment personnes morales ou physiques, mais par
de véritables sociétés dotées de moyens humains et
financiers appropriés et dont la fonction principale est
I'intermédiation en Bourse.

Sur le plan du fonctionnement du marché, la
loi de 1993 a:

- réaftirmé le role de la Bourse comme seul marché ot
se dérouleront les transactions sur les valeurs mobiliéres

cotées.
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- explicité davantage l'obligation de la confrontation
de toutes les demandes d'achat et de vente sur le marché

central.

- ramené le délai qui existe entre la livraison des titres

et le reglement des especes de 15 jours & une semaine.

La réforme du marché boursier, amorcée en 1993,
avait donc pour objectit d'assurer plus de liquidité€ et de
dynamisme au marché boursier, ainsi qu'une plus grande

sécurisation du marché.

Toutefois, malgré cette réforme, le marché officiel est
resté tres limité et plus de 70% des transactions continuent
a se faire par entente directe entre les grands investisseurs
a des prix qui ne refletent pas le véritable état de I'offre et

de la demande.

L'acces a l'information n'est pas assuré pour tous les
investisseurs dont certains ne peuvent, par conséquent,
définir aucune stratégie boursiere. L'égalité d'acces au
marché des investisseurs n'est pas non plus assurée
puisque les conditions de négociation dépendent surtout

de la taille et de la qualité de I'investisseur.

Cette situvation pénalise particulierement les
investisseurs physiques, "petits porteurs” ayant acquis, par

exemple. leurs titres lors des opérations de privatisation.
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De méme, elle peut dissuader les investisseurs
¢trangers a placer leurs capitaux dans un marché ou les
conditions de transparence et d'égalité d'acces ne sont pas

assurées pour tous.
La réforme de 1996:

Les amendements de 1996 ont donc cherché a
corriger cette situation. J'ai essayé de regrouper ces
amendements en quatre séries. Chacune de ces séries

ayant visé un objectif.
- L'INCITATION A L'INSCRIPTION EN BOURSE:

- La création d'un 2éme compartiment a la cote de la
Bourse pour lequel les conditions d'acces ont é€té

assouplies:

Pour I'inscription des titres de capital: le montant de
capital libéré dont doit disposer I'émetteur est ramené de
20 MDH a 10 MDH et le pourcentage de titres a diffuser

aupres du public est ramené de 20% a 15%.

Pour l'inscription des titres de créances: I'émission
obligatoire doit porter sur un minimum de 10 MDH au lieu
de 20 MDH.

- Introduction de mesures de protection des
émetteurs et des actionnaires minoritaires par l'introduction

de l'obligation de déclaration des franchissements de
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certains seuils de participation dans le capital d'une soci€té

et de l'obligation de la déclaration d'intention.

lI- POUR LE RENFORCEMENT DE LA SECURITE
DES TRANSACTIONS BOURSIERES, INTRODUCTION
DU PRINCIPE DU DENOUEMENT GLISSANT:

Chaque journée de transactions donne lieu a une
séance de livraison propre.

Introduction du principe de la simultanéité du
reglement-livraison et introduction du principe de garantie

de bonne fin des transactions.

La société gestionnaire de la Bourse est responsable
de la réalisation effective des transactions.

Pour cela, elle dispose d'un systeme de garantie
alimenté par chaque société de bourse pour son propre
compte, en fonction des engagements qu'elle a contracté

sur le marché.

[1I- POUR LE DEVELOPPEMENT DE LA LIQUIDITE
DU MARCHE, REORIENTATION DE L'ENSEMBLE
DES TRANSACTIONS SUR LES VALEURS
MOBILIERES VERS LE MARCHE BOURSIER:

1) Substitution aux transactions en "cession directe”,
des transactions de bloc et interdiction de la compensation
et de la globalisation des ordres de bourse par les soci€tés

de bourse.
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Qu'a prévu le législateur pour le respect des

dispositions de la loi portant réforme de la Bourse?

La loi de 1993, comme les amendements qui lui ont
été apportés, ont prévu des sanctions pénales a l'encontre
des acteurs du marché bodrsier ui ne respectent pas les

dispositions de la loi.

Dans cet exposé, je me limiterai aux sanctions
pénales, les sanctions disciplinaires vous seront présentées
par le CDVM.

Les sanctions pénales concernent en priorité les
sociétés de bourse et s'appliquent & 3 échelons:

- le ler échelon est celui de I'exercice de la profession
sans agrément préalable.

- le 2&me échelon concerne les conditions d'exercice
de la profession.

- et le 3&me échelon concerne les professionnels eux
mémes.

En ce qui concerne I'exercice de la profession sans
agrément préalable, le Iégislateur a distingué deux

<

situations:

1) La situation ou une personne fait croire qu'elle a

été agréée en tant que société de bourse. Dans ce cas, la loi
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prévoit une peine d'emprisonnement de 3 mois 4 un an
et/ou d'une amende de 5000 a 100000 DH.

2) La situation ou une personne pratique la
négociation en bourse sans agrément. Dans ce cas,
'emprisonnement peut étre de 6 mois a 3 ans et/ou d'une
amende de 5000 a 500000 DH.

Le 2eme échelon de sanctions s'applique aux sociétés
de bourse qui font passer ifeur intérét personnel avant
'intérét de leurs clients. Clest le cas ol les sociétés de
bourse réalisent des opérations pour leur propre compte
dans des conditions meilleures que celles auxquelles les

opérations de leur clientele ont €té réalisées.

Dans cette situation, la loi a prévu une amende de
5000 & 200000 DH.

Le 3eme échelon de sanctions s'applique aux
fondateurs membres du conseil d'administration et aux
dirigeants d'une société de bourse qui ne satisfont pas aux

conditions d'intégrité imposées par la loi.
Ces personnes ne doivent pas avoir:

- &t€ condamnées irrévocablement pour crime ou
pour I'un des délits prévus et réprimés par les articles 334 a

391 et 505 a 574 du code pénal;
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- €t¢ condamnées irrévocablement pour infraction a la

législation des changes;

- fait l'objet, ou si l'entreprise qu'il administrait a fait
['objet. au Maroc ou a I'étranger, d'un jugement déclaratif

de faillite et qu'il n'a pas ét¢ réhabilité:

- fait l'objet d'une condamnation irrévocable en

vertu des...

- tait 'objet d'une condamnation prononcée par une
Juridiction étrangére et passée en force de chose jugée,
constituant d'zlprés la loi marocaine une condmnation pour

I'un des crimes ou délits ci-dessus énumeéreés.

Si une personne condamnée pour l'une des peines
citées ci-dessus exerce dans une société de bourse, elle est
passible d'un emprisonnement de 6 mois a 3 ans et/ou

d'une amende de 10000 a 500000 DH.
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La réforme du marché monétaire

Par: Mme Fatiha BENNIS
Sous-Directeur Principal

a Bank Al-Maghrib

La réforme du marché monétaire s'inscrit dans le
cadre de la réforme du secteur financier dans son ensemble
qui se caractérisait au cours de la décennie 80 par
I'étroitesse et la segmentation des marchés, par I'éventail
tres limité des instruments financiers et par I'absence de

concurrence.

La réforme vise a décloisonner et & unifier les marchés
de capitaux de sorte que les épargnants aient la possibilité
d'arbitrer tant au sein du compartiment primaire que
secondaire, entre des instruments de placement variés. Les
emprunteurs, quant a eux pourront disposer de

financements diversifiés.

A terme, la concurrence entre les divers intervenants
(y compris le Trésor) qui en résultera vise a accroitre
I'efficacité des circuits financiers dans la mobilisation des
ressources et leur allocation en permettant aux agents
¢conomiques de bénéficier notamment, des taux les plus

avantageux.
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Dans ce contexte, le cadre institutionnel mis en place
et régissant le marché monétaire a été renforcé en 1995.
C'est ainsi, que les modalités d'adjudication des bons du
Trésor ont été réaménagées (28 mars 1995) en méme temps
qu'ont ét€ promulgués les textes instituant les TCN. Se
devant d'adapter ses instruments au nouveau contexte de
la politique monétaire, Bank Al-Maghrib a mis en
place un nouveau mécanisme d'intervention sur le marché
monétaire (circulaire n® 4/G/95) qui est entré en vigueur le
ler juin 1995.
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PREMIERE PARTIE:
LE CADRE INSTITUTIONNEL

Initialement le marché monétaire se limitait au seul
compartiment interbancaire av sein duquel les banques
ajustaient leurs excédents et leur déficit journaliers en
monnaie centrale a des conditions librement négocices. Le
solde déficitaire ¢tait couvert par le recours a Bank
Al-Maghrib (réle passilt de la Banque Centrale fiche de
réescompte). En 1981, Bank Al-Maghrib a commencé a y
intervenir en y consentant des avances a taux variables.
En 1983, le Trésor y accede a son tour pour s'y financer
(€missions a taux administrés et dont les encours
maximums étaient fixés par arrété du Ministere des

Finances) aupres des banques.

Actuellement. le marché interbancaire ne constitue
qu'un compartiment du marché monétaire, toujours réserveé
aux banques et a certains organismes financiers (CDG,

CMN, DAR-ADDMANIE).

Entendu dans son acception, lato sensu, le marché
monétaire englobe les emprunts et placements allant de 10
jours a 15 ans. En dautres termes, il s'agit du marche des

TCN et des BTN (catégorie assimilée aux TCN) qui est
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ouvert a tous les agents économiques tant pour préter que

pour Cln[)l'lll][ﬁl‘.
Section I: Le compartiment des BTN

Il sagit de produits avec lesquels les banques sont
familiarisées. Réservé aux seules banques, ce marché a
€té ouvert en aolt 1990 aux compagnies d'assurances et
aux caisses de retraite et A certaines entreprises
publiques expressément désignées par arrété du Ministere

des Finances.

Atin de donner au Trésor la possibilité de mener une
politique de gestion active de sa dette, et d’harmoniser ses
bons avec les TCN, ce compartiment a été réaménagé le 28

mars 1995,

Les souscriptions aux bons du Trésor émis dans le
cadre des adjudications sont désormais ouvertes i toute
personne physique ou morale, résidente ou
non-résidente(1). Toutefois, seules sont habilitées 2
soumissionner directement soit pour leur propre comple,

soit pour celui de leur clientele, les banques et la CDG.

Depuis le S aott 1996 les compagnies d'assurances el
caisses de retraite ont été autorisées i soumissionner
directement. La soumission directe des sociétés de bourse

est a l'étude.
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Quatre établissements de crédit ne peuvent
soumissionner que pour leur propre compte, il sagit de

Bank Al-Amal, la CMM, DAR ADDAMANE.

- L'ouverture de ce marché aux personnes physiques
a donné lieu 2 une baisse du montant nominal unitaire
dabord de 3 & 1 MD puis a 500.000 DH et enfin a 250.000
DH (le 12 aodt 1996) (pour aligner les BTN sur les TCN).
Les bons du Trésor négociables de gré a gré sont
comptabilisés en compte courant aupres de Bank
Al-Maghrib au nom des établissements admis a présenter

les soumissions.

Le réaménagement du systeme de l'adjudication a
tourné autour de trois principes connus de tous el qui
guident en permanence la politique démission du
Trésor. 1l sagit de la simplicité des produits, de la
liquidité des emprunts et de la transparence et la régularité
des émissions.

1- La simplicité: ['éventail des maturités a €té réduit,
les échéances de wes court terme(l) (qui ne favorisaient
pas I'émergence d'un marché secondaire) ont ¢té
supprimées. Le Trésor émet trois catégories de bons

standardisés.
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- Les bons du Trésor a long terme négociables
(BTLTN) a 10 et 15 ans qui sont le support de

I'endettement a long terme de I'Etat.

- Les bons du Trésor & moyen terme négociables
(BTMTN) a 2 et 5 ans représentent I'endettement a moyen
terme de I'Etat.

Ces deux catégories de bons sont destinés a couvrir
les besoins a moyen et long terme découlant du déficit
budgétaire et de la charge d'amortissement en capital de la

dette & moyen et long terme.

- Les bons du Trésor a court terme négociables
(BTCTN) a 13,26 et 52 semaines sont destinés a couvrir les
besoins de trésorerie de [I'Etat qui découlent
essentiellement du décalage existant entre le rythme
d'encaissement des recettes budgétaires et celui des
paiements des dépenses.

2- La liquidité des titres du Trésor est considérée
comme l'un des atouts majeurs destinés a développer le
marché des adjudications. Elle s'appuie sur la technique de

['assimilation et les IVT.

a- Assimiliation: consiste a rattacher un titre
nouvellement émis a une ligne d'emprunt initiale

présentant les mémes caractéristiques (méme date de
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jouissance, méme échéance, méme taux nominal...). Cette
pratique permet de réduire le nombre de signes et facilite

les cotations.

Elle permet également la constitution des gisements
importants de BTLTN et de BTMTN (assimilation BTCTN
lorsque période de basses eaux budgétaires ou lorsque
taux du long terme élevé et que l'on anticipe baisse
de ces taux).

b- Les IVT: pour développer la liquidité, un groupe
d'opérteurs spécialisés en valeurs du Trésor a €té créé: les
IVT. Initialement quatre établissements se sont vus
conférer la qualité d'IVT. Ils ont pour réle danimer le
marché en communiquant au Trésor leur appréciation de la
demande et en s'engageant a participer régulierement aux

adjudications; (convention signée avec le Trésor).

A cet effet, ils sont tenus d'acquérir 10% au moins des
montants adjugés durant chaque semestre dans les trois
catégories de titres. 1l doivent également jouer le role de
"market-makers”, c'est-d-dire, de "teneurs de marché” en
acceptant de coter certaines lignes d'emprunts émis, en
affichant des cours achat et vente et en s'engageant a

acheter ou 2 vendre un certain montant des titres colés.

[ls doivent également commercialiser aupres de leurs

clients les BTN, En contrepartie, les IVT bénéficient de la
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possibilité de présenter dans la limite de 20% du solume
total adjugé dans chaque catégorie, de bons, des otfres
non compétitives (ONC) que le Trésor s'engage i servir
aux taux moyens ponderés (TMP) ou au prix moven

pondere (PMP) des bons émis.

3- La transparence du marché qui conditionne son
bon fonctionnement et sa croissance est assurée par la
diffusion d'un calendrier prévisionnel des émissions ce qui
met fin au fait du prince (le Trésor décidait sans préavis de
'émission) en rendant les émissions régulieres et
prévisibles. Les séances d'adjudication ont lieu chaque
semaine pour les ¢émissions & court terme et une fois par
mois pour le moyen et long terme. Les bons sont adjugés le
mardi avec reglement en J+6 c'est-a-dire lundi suivant.
(objectif: permettre aux non résidents (NR) d'acheminer

leurs fonds).

La transparence se retrouve également au niveau de
la technique de l'adjudication fondée sur la mise en
concurrence des souscripteurs pour le placement des titres.
Les titres sont adjuges aux taux ou aux prix demandés.
Les offres dont les taux sont les plus bas (ou les prix les
plus €leves) sont servies en premier. Le trésor fixe un taux
limite qui est fonction de la situation du marché, de I'offre

et de ses besoins. Cette technique a en principe le mérite
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de faire jouer la concurrence et de réduire le coit de
I'endettement. L'organisation de l'adjudication par Bank
Al-Maghrib assure cette transparence en ce sens que le
Trésor décide en fonction du cott et non de ses liens avec
le souscripteur dont il ignore l'identité, 'anonymat €tant la
regle. Les soumissions peuvent étre exprimées en taux (ou

en prix lors qu'elles portent sur des bons dits assimilables).

Enfin pour boucler la boucle de la transparence les
résultats des adjudications sont communiqués aux IVT, aux

agences de presse, et a REUTER.

Section II: Le compartiment des titres de
créances négociables (TCN)

Les TCN sont régis par la loi n® 35/94 du 26 janvier
1995, le décret n° 2-94-651 du 5 juillet 1995, l'arret€ du
Ministre des Finances d'octobre 1995 et les circulaires de
Bank Al-Maghrib n® 2, 3 et 4 du 30 janvier 1996 et enfin
la circulaire du CDVM du 29 février 1996. Ces wextes
définissent les différentes catégories dinstruments,
précisent leurs caractéristiques et prévoient des
dispositions permettant d'assurer la protection des

épargnants et le bon fonctionnement du marché.

Les titres créés comprennent les certificats de dépot

émis par les banques pour des durées initiales allant de 10

N
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Jours a 7 ans, les bons de 2 & 7 ans émis par les sociétés de
financement et les billets de wrésorerie émis par les
personnes morales non financieres pour des durées initiales

allant de 10 jours a | an.

Ces TCN dont le montant unitaire est fixé a 250.000
DH, font l'objet d'une inscription en compte aupres des
établissements de crédit ou des sociétés de bourse. Ils sont
dématérialisés, au porteur et librement transmissibles par

simple virement.

Les TCN dont la durée est inférieure ou égale a un an
doivent avoir un taux de rémunération fixe et peuvent
donner lieu a des intéréts précomptés. Ceux dont la
maturit€ est supérieure & un an peuvent étres assortis de
taux d'intéréts fixes ou variables, la révision des taux

devant intervenir a la date anniversaire de I'émission.

Afin de protéger les épargnants, le législateur a
imposé aux émetteurs le respect de certaines prescriptions
et a prévu l'intervention d'organes de contréle. Ainsi les
émetteurs de TCN doivent établir un dossier d'informations
qui est mis a la disposition du public au siege de I'émetteur
et aupres des banques domiciliataires des titres. Ce dossier
est annuellement actualisé, dans le cas échéant, il doit
comporter des informations relatives a l'activité de
'émetteur, a sa situation financiére et son programme

d'émission.

N
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En outre, les sociétés de financement sont tenues
de respecter un rapport maximum, fixé¢ a 40% entre
l'encours des bons émis et celui de leurs emplois sous

forme de crédit.

De méme les billets de trésorerie ne peuvent étre émis
que par les personnes morales non financieres disposant de
fonds propres d'un montant minimum de 5 MDH. De plus,
les émetteurs de ces billets doivent présenter au moins trois

bilans certifics par leur commissaire aux comples.

C'est le CDVM qui est charge de veiller au respect
des obligations en matiere d'information par les émetteurs.
de TCN. L'émetteur de billets de trésorerie est assujetti, en
plus, & un visa du CDVM qui conditionne son entrée

sur le marche.

Le CDVM peut s'il le juge nécessaire, en ce (ul
concerne les émetteurs de CD et de BSF, exiger
communication des dossiers d'informations. Bank
Al-Maghrib est chargée de veiller au respect des
conditions d'émission. A c¢e titre, elle regoit copie du
dossier d'information 15 jours avant la premicre ¢mission el
ce. quelle que soit I'émetteur (directement lorsque
I'émetteur est une banque. indirectement via les banques

pour les autres TCN),
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Roéle de Bank Al-Maghrib sur le marché des TCN: La
Banque Centrale doit veiller sur le respect des conditions
d'émission: montant unitaire, durée initiale/émetteur,
domiciliation bancaire, I'¢tablissement garant I'émetteur, les
teneurs de comptes, la forme juridique des établissements
e¢metteurs de billets de trésorerie, et 'obligation qui leur est
faite d'avoir trois années d'existence effective attestées par
trois bilans certifiés conformes aux écritures, visa du

CDVM (obligatoire en I'absence de rating).

Bank Al-Maghrib veille également au bon
fonctionnement du marche. A cet égard, les émetteurs de
CD ainsi que les banques domiciliataires des BSF et des
billets de trésorerie sont tenus de lui communiquer des
renseignements hebdomadaires portant sur les transactions

et I'évolution des cours des titres qu'ils ont négociés.

Ainsi donc¢ 'acces du marché monétaire est ouvert a
tous les agents économiques vy compris I'Etat qui devra
désormais se financer aux conditions du marché. En effet,
'objectif de la réforme est d'assurer une meilleure
mobilisation de I'épargne et une allocation optimale des
ressources en laissant jouer la loi de l'offre et de la

demande.

La BC se trouve donc confrontée a une modification

du contexte dans lequel est mise en ceuvre la politique
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monétaire et c'est pour adapter son action aux mécanismes
de marché que Bank Al-Maghrib a procédé a la rénovation

de ces procédures d'intervention.

Section III: Rénovation des procédures d'intervention
de Bank Al-Maghrib

Dans le cadre d'une politique monétaire reposant de
plus en plus sur les regles du marché, il a été procédé
depuis le ler juin 1995 & une refonte globale des modalités
de refinancement des banques en vue de mettre en place
des mécanismes propres a assurer la transmission par les
taux d'intéréts des impulsions de la politique monétaire.

C'est ainsi qu'apres avoir supprimé les possibilités de
recours automatiques et a taux privilégiés, Bank
Al-Maghrib a mis en place un mode de financement fondé
exclusivement sur les appels d'offres hebdomadaires et les

prises en pensions a 5 jours.

Dans le cadre des procédures d'appels d'offres, les
banques communiquent a Bank Al-Maghrib, chaque
mercredi, leurs besoins en liquidités assortis du taux auquel
elles sont disposées a se refinancer.

La Banque Centrale détermine les conditions de
volume et de taux auxquelles seront satisfaites ces

demandes en fonction de [l'objectit de politique
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monétaire et compte tenu de I'évolution des facteurs
autonomes de la liquidité bancaire: circulation fiduciaire
(observation historique, événements saisonniers), solde du
compte courant du Trésor (émission ou remboursement du
Tresor, période d'échéance fiscale) et les avoirs
extérieurs (dette extérieure). Elle examine la situation
du marché interbancaire (volume échangé et taux) et
enfin le fonctionnement des autres guichets de Bank
Al-Maghrib.

Les banques peuvent a leur initiative, une fois par
semaine. solliciter un financement supplémentaire. sous
forme de pension & 5 jours consentie 4 un taux supérieur a
celui de l'appel d'offres et communiqué préalablement aux
banques. Les taux de ces catégories de pensions
constituent les taux directeurs de la Banque Centrale entre
lesquels devraient s'insérer les taux des transactions sur le

marché interbancaire.

Le dispositif est complété par les pensions a 24 h,
accordées par Bank Al-Maghrib aux banques dont le
compte ordinaire apparait débiteur en fin de journée et ce
aun taux supérieur de 4 points & celui des pensions a 5
jours. Depuis le 23 septembre 1996 la fusion compte
ordinaire/compte réserve monétaire des banques rend ce

guichet inopérant, (sauf lorsqu'une banque estime qu'une
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avance a 24 h méme & 12%, est moins coliteuse pour elle

gquune pension a 5 jours a 8% ).

Les pensions &4 une semaine et les pensions a cing
jours doivent étre garanties a hauteur de 50% par les bons
du Trésor souscrits dans le cadre des adjudications et pour
'autre moitié, par des effets représentatifs de crédit a
I'exportation, ou de CMTR consentis aux PME et aux JP.
Cette répartition a été congue notamment dans le but
d'inciter les banques a continuer a accorder une attention
particuliere a ces secteurs prioritaires, apres la suppression
des conditions de refinancement prétérentielles dont

bénéficiaient les crédits qui leur étaient consentis.

LLa Banque Centrale a enfin prévu d'effectuer des
opérations d'open market, sous forme d'achat ou de vente
de bons du Trésor sur le marché secondaire. L'essor
escompté de celui-ci, en liaison avec le développement des
¢missions de TCN, permettra & Bank Al-Maghrib d'élargir
son champ d'intervention a différents compartiments du
marché monétaire et de renforcer ainsi son aptitude a

influencer le niveau des taux d'intéréts.
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DEUXIEME PARTIE:

LE FONCTIONNEMENT DU MARCHE MONETAIRE

Section I: I'Activité du compartiment BTN

A noter a la décharge des souscripteurs qu'aucun
calendrier prévisionnel des émissions n'est €tabli par le
Trésor, alors méme qu'il est censé donner des indications
précises quant aux maturités a émettre a dates précises, ce
qui permettrait aux investisseurs de mieux gérer leurs

disponibilites.

En revanche, le Trésor accepte toutes les maturités

chaque semaine.

I- Le marché primaire: le montant souscrit dans le
cadre des adjudications des bons du Trésor a atteint 14,1
MHS de DHS en fin décembre 1995 et 24.2 MHS en fin
decembre 1996.

A noter que du 28 mars au 31 décembre 1995 sur 40
séances dappels d'offres 15 séances sans offres. Mars
1996, les 52 séances d'adjudications ont toutes fait I'objel

d'offres.
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Les taux sur le marché primaire des adjudications:

Années 1995 1996 1997 au 25 février
3s 7,28% 7,5%

265 8,27% 8.,46%
52s 8,34% 9 8,5%

2 ans 9,50%

5 ans 8,28% 10%

[0 ans 10,25% 10,25% 10,25%

[5 ans 10,50% 10,50% 10,50%

g J

Il ressort de l'observation des taux sur le marché

primaire que ceux-ci restent figés, aucune variation n'est

enregistrée donc, le taux limite et le TMP correspondent en

fait aux taux offerts pour la maturité.

Aucun TMP n'a pu étre dégagé, et aucune offre non

compétitive n'a été présentée.

[l'y a lieu de remarquer que le signe a la baisse

donnée par la Banque Centrale qui a réduit ses taux

directeurs de 0,5 point n'a pas été suivi d'effet pour les

placements a court terme. Il a fallu que des oftres de 13,26,
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et que 52 semaines soient rejetées par le Trésor a partir du
I2 novembre pour qu'entin s'amorce une baisse des bons

du Trésor 4 26 semaines 8,34% (=8.5%).

Les bons du Trésor & 52 semaines sont restés a 9%
(alors que CD a 1 an placés a 8,50 en novembre 1996). La
baisse du taux demandé pour cette maturité a éié
enregistrée pour la lere fois lors de l'adjudication du 18
tévrier 1997. (8,5%).

Les IVT remplissent-ils leurs engagements sur le

marché primaire?

(10% des montants adjugés semestriellement)
globalement en 1996, 3 IVT sur 4 ont rempli leurs

engagements.

En second lieu, il faut souligner que les montants
acquis sont restés en majorité chez le souscripteur IVT
(85% a 95%). Clest dire que l'effort de promotion et de
commercialisation de ce produit que devaient accomplir les
IVT n'a pas €té fait ni sur le marché domestique, ni aupres
d'investisseurs étrangers.

L'intérét de cette action de promotion pour les IVT
est que tous les montants souscrits par leur biais sont pris
en compte dans le calcul du quota qui leur est imparti. Pour

les intervenants non IVT admis & soumissionner
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directement ils arguent du fait qu'aucune commission
incitative ne leur est proposce par le Trésor dans ce cadre,
alors que pour les emprunts nationaux, leur commission de
placement est de 4%, ce qui explique leur empressement a
placer ce produit.

A propos de l'utilisation de la technique de
'assimilation: deux opérations tests dont les résultats n‘ont

pas ¢té concluants.

olement le

<

Lere opération: le 31/10/1995 avee re

&
T/11/95.

Assimilation sur la ligne BT 52s portant date de
jouissance du 1/12/1994, taux de 8.5% et échéance du 30

novembre 1995.'"
- Montant offert = 617 MDH
- Montant retenu = 570 au prix limite de 99,96%:
taux brut = 8.75%
taux net = 7%

2eme opération: le 12/12/1995 avec reglement le
18/12/1995.

(1) L'assimiliation sus BV 32 semaines auquel il reste trois semaines a
courir: la durée résiduclle ¢tait done trop courte pour permetire la

constitution de giscments.
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Assimiliation  sur la ligne BT 52s dawe de
Jouissance le 9 mars 1995 au taux de 8% portant échéance

du 7 mars 1996,

Le montant offert retenu est de 250 MDH au prix

l[imite de 99.82%.
L.es soumissionnaires:

- Au cours de la premiere opération, les participants
ont €t les 3 IVT (CDG, BCP, BCM) plus 2 autres banques
Socicté Geénerale et Citibank. Cette derniere a joué le jeu
mais s'est trouvée défavorisée par rapport aux autres,
cest-a-dire, les IVT qui ont proposé des prix plus bas et

donc une meilleure rentabilité.

- Les participants a la seconde assimilation ont €té les
mémes trois IVT. Aucun autre soumissionnaire ne s'est
presenté. Est-ce a dire que la technique n'a pas ¢té bien
assimilee?

2- L'activit¢ sur le marché secondaire est régie par
la circulaire de Bank Al-Maghrib n® 5/G/1996 du 30
Janvier 1996 et entrée en vigueur le 5 février. Celle-ci
prévoit le principe de la double notification donnant lieu a
I"appariement avant le dénouement de l'opération. Cette
regle a pour but de sécuriser et de garantir les transactions

sur le marché secondaire.
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Les premiéres transactions sur le marché secondaire
ont eu lieu en mars 1996 et ont porté sur un volume de
333 MDHS. Au mois davril ce volume a atteint 673 MDH.
A partir du mois d'Aott, les transactions ont porté sur des
volumes dépassant le milliard de dirhams. Sur I'ensemble de
'année 1996, elles ont atteint 7,3 MHS sur un encours
global de 42 MHS.

[l y a lieu de se réjouir dans la mesure ou, en dépit de
I'absence des cotations officielles, de lignes identiques
détenues par les adjudicataires, un démarrage a eu lieu. En
revanche, les IVT n'ont pas €t¢ les initiateurs de ce marché.
De plus, les transactions se sont déroulées en grande partie
entre une banque et sa clientele. Ces opérations pourraient
plus étre assimilées a des pensions livrées qu'a des
opérations sur le marché secondaire proprement dit.

Quelques remarques sur la gestion de la dette
intérieure du Trésor:

Pour mener une politique de gestion active de la
dette. le Trésor devrait surveiller la courbe des taux. Par
exemple. s'il anticipe une baisse des taux longs, il
s'endettera a trés court terme, pour consolider sa dette,
c'est-a-dire pour en rallonger la durée moyenne de vie
lorsque la baisse se produira. Inversement, en période de
hausse des taux, il devrait éviter de lancer des
emprunts a long terme d'autant qu'il s'agit d'émission de

bons a taux fixe.
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De méme en période de ralentissement de la
croissance €économique lorsque les recettes fiscales
fléchissent, alors que les dépenses continuent a augmenter
a leur rythme antérieur, le financement de ce déficit
“provisoire” devrait étre assuré par I'émission de BTMT.

Le Trésor pourrait envisager d'utiliser les techniques
de I'échange de bons ou de rachat de titres pour allonger la
durée de vie de sa dette et retirer du circuit des bons

assortis de taux trop élevés mais non négociables.

&

Actuellement, la durée de vie moyenne de bons
acquis dans le cadre des adjudications est de 7 ans et |
Jour compte tenu des profilages et consolidations dont les

durées et les conditions sont fixées par le Trésor.
Section II: I'Activité du Compartiment TCN

Le marché des TCN a enregistré sa premicre
operation le 23 octobre 1996. En fin décembre, soit en un
peu plus de deux mois, I'encours global a ateint 1,7 MHS

de dirhams répartis trés inégalement entre 5 émetteurs.

Ce sont les émetteurs de CD qui ont drainé le
maximum des souscriptions soit 91% (1,5 MDS). Au sein
de cette catégorie de TCN un émetteur, la WAFABANK
sest arrogé 62,14%, le CIH a bénéficié de 30.7% et la

BNDE de seulement 7,1%.
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Les durées initiales des CD émis se sont échelonnées
entre 6 mois et 7 ans. Cette derniere maturité représente

61,5% du total de CD émis contre 16,85% pour les 6 mois.

Les taux d'intéréts ont oscillé entre 7% et 10,25%
selon les maturités. Pour les CD a 7 ans, le taux servi est de
10% révisable, alors que le Trésor sert le méme taux fix¢

pour 5 ans.

Les bons de sociétés de financement ont drainé pour
leur part 9% du montant global souscrit soit 1485 MDHS.
Un émetteur interleasing a collecté 74% du total émis en
BSF, soit 110 MDHS, ce qui correspond au platond
d'encours fixé et communiqué a Bank Al-Maghrib. Le
second émetteur: WAFASALAF s'est contenté de 26% soit
seulement 38,5 MDHS.

INTERLEASING a ¢mis une seule maturit€ de 3 ans
au taux de 9.75%. WAFASALAF a diversifié les maturités,
mais a durée initiale égale, elle a servi le méme taux
qu'interleasing, c'est-a-dire 9,75% pour 3 ans. Pour 2 ans,
elle a servi 9,5% soit le méme taux que le Trésor, cependant
elle a payé ses BSF a 5 ans a 10,25% soit 0,25 point de

plus que le Trésor.
Premieres observations:

) Les émissions paraissent avoir €té faites a

l'initiative de I'émetteur. Alors qu'il s'agit d'émissions a
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robinet ouvert et négociables de gré a gré, certains
¢metteurs ont annoncé la période d'émission, tout comme
le “Trésor lors de 'emprunt dans le public, ainsi que le taux

et la durée initiale.

En théorie, un seul souscripteur peut acquérir toute
I'émission du jour. De méme, la méme émission peut donner
lieu a des conditions de souscriptions différentes (taux
MaAturites ).

2) COL€ souscripteurs: ce sont les particuliers qui
viennent en éte avec 27,12% (481,25) de I'encours global
emis, suivis par les OPCVM avec 26,67% (473 MDHS).
Les etablissements de crédit se sont portés acquéreurs de
21.32% (378,25MDHS).

- Les CD émis ont €€ acquis 4 hauteur de:

28.49% par OPCVM
23.27% par les ets de crédit
23.08% par les particuliers
[14,15% par la CDG

- Les BSF ont ét€ acquis a hauteur de 71,38% par des
particuliers (essentiellement de clients de l'organisme

placeur) 13.47% sont allés a la CDG.
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3) Le marché secondaire des T.C.N: a démarré. 1l
porte sur des CD a 7 ans au taux de 10% et des BSF a 3

ans portant un taux de 9.75%.

Selon les données encore provisoires et incompletes,
les principaux animateurs de ce marché sont les O.P.C.V.M
avec 82,37% du total des transactions, suivis par les
particuliers qui sont a l'origine de plus de 9% des

transactions sur le secondaire.

4) A noter que le compartiment "Billets de Trésorerie”
n'a enregistré aucune émission & ce jour et que B.A.M. n'a
recu aucun dossier laissant présager d'une intention
d'émettre.

Les raisons de ce retard sont diverses.

- Tout d'abord, il semblerait que les €tablissements
bancaires qui constituent un intermédiaire incontournable
pour les émetteurs de cette catégorie de T.C.N.
(domiciliataire, teneur de compte, vérificateur des
conditions d'émission et éventuellement montage du D.1 et
placeur...) ne fassent pas preuve de dynamisme en la
matiere.

- En second lieu, le colt de I'émission serait trop
¢levé, compte tenu du prix payé par la premiere signature
du pays pour ses émissions a | an (9%) auquel il faut

ajouter la commission du C.D.V.M de 1%°. les commissions
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de domiciliation, de placement, I'aval etc... ce qui amene ce
financement a un niveau égal sinon supérieur au coit du
crédit bancaire, lequel parait moins contraignant puisque
aucune transparence a l'égard du public n'est exigée.
(Relations directes entre banque et client banque).

Cet €tat des choses est d'autant plus regrettable que
la création des nouveaux instruments de financement a
pour but d'assurer aux entreprises un financement

alternatif et concurrentiel aux crédits bancaires.

Or, il est évident que le lancement de ce produit
dépend en grande partie des banques qui se montrent
dautant plus réticentes que la promotion des billets de
trésorerie entrainera forcément une modification de la
structure de leur portefeuille de préts dans le sens d'un
ccrémage des meilleurs clients et d'autre part une
augmentation corrélative des concours a une clientele plus
risquée. Seule I'application stricte des regles prudentielles
(ratio Cooke, ceefficient de division des risques etc...)

aménera les banques a alléger leurs bilans.

Quelques remarques sur le fonctionnement du

marché monétaire élargi ou marché des T.C.N.:

I- Le cadre juridigue donnant & tous les opérateurs

du nouveau marché la liberté d'arbitrer un T.C.N contre un
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autre (y compris pour les B.T.N.), mais également arbitrer
entre plusieurs marchés (T.C.N., titres du marché financier,
D.A.T. non négociables) existe. Désormais, les scules
considéerations susceptibles de dicter I'arbitrage du préteur
sont celles lides aux composantes du taux de
rendement (couple "risque-rendement”) c'est-a-dire a la
qualité de la signature, a la durée initiale ou résiduelle, a la

liquidité du titre.

2- Coté emprunteurs: la réforme vise 4 les astreindre a
payer pour une durée donnée un prix qui est fonction de
la qualité de leur signature, de la régularité de leur présence
sur le marché. Parrallelement, la réforme vise a leur offrir
une alternative au crédit bancaire en vue de réduire le cott
de leur financement. Or. il est évident que la concurrence
entre les banques et entre celles-ci et les marchés de
capitaux qui devraient se traduire par une baisse des taux

débiteurs ne joue pas encore pleinement.
Section III: L'action de Bank Al-Maghrib

Iy a lieu de rappeler que le lancement des TCN a
pour objectif de faciliter une politique monétaire conférant
un réle aceru aux taux d'intérét. C'est donc dans ce cadre
qu'il faut situer l'action de la B.C. sur le marché monétaire.
Son but est de maitriser le taux de I'interbancaire qui est

appelé a servir de référence a la formation des taux

~J]
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sur le marché des TCN dont les banques et le Trésor sont

parties prenantes.

La Banque Centrale ayant le monopole de la
monnaie centrale peut servir a la place le volume qu'elle
estime raisonnable pour financer I'économie, la rétorme lui
donne également le droit de fixer le taux auquel elle

entend servir.

De Juin & Décembre 1995, la B.C a procédé a 31
appels d'oftres par lesquels elle a alloué aux banques un
montant hebdomadaire moyen de 2,5 MDS au taux resté
inchangé de 7%. Au cours de la méme période en 1996, la
Banque Centrale a servi aux banques un montant
hebdomadaire moyen de 2,2 MHS, alors que sur I'ensemble
de I'année, la moyenne a été de l'ordre de 2 Milliards, ce qui
représente 79% de l'ensemble des concours consentis par
BAM aux banques. Sagissant du prix le plus bas de
Fargent, les banques tentent de se refinancer le plus
possible sur ce guichet. Si la BC se montre prudente sur ce
guichet c'est parce qu'elle ne dispose pas pour l'instant
d'instrument de reprise de liquidité. L'Open market n'étant

pas encore opérationnel.

Le recours a la pension a 5 jours a l'initiative des
banques fonctionne lorsque le marché interbancaire est tari

(son taux €tant le taux directeur plafond) et que certaines
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banques ont encore des besoins soit parce quelles n'ont
pas fait de bonnes prévisions ou que la BC a servi serré en
appel d'offres. Le recours moyen a ce guichet a ét€ de 363

MDHS soit 149% du total du recours.

La pension a 24 heures a été utilisée en moyenne a
hauteur de 176 MDH. En fait, depuis le 20 septembre, date
a laquelle le compte réserve monétaire a €té fusionné
avec le compte ordinaire des banques, ce guichet ne sert
plus a couvrir le solde débiteur des banques, mais
fonctionne a leur demande lorsquelles estiment qu'une
pension a 24 heures méme a 2% cst moins codteux

qu'une pension a S jours.

Les taux directeurs: de juin 1995 au 30 octobre
1996, ces taux sont restés inchangés. Les pensions sur
appels d'offres €taient consenties & 7% et la pension a 5

jours a 8,5%.

Lors de l'appel d'offres du 7 novembre, la BC, pour
appuyer ses recommandations de baisse de taux, a réduit

de 0.5 point les taux des 2 guichets.

La mise en ceuvre des nouvelles modalités
d'intervention de BAM sur le marché monétaire a certes
permis une meilleure maitrise des fluctuations des taux de

l"argent au jour le jour. Celui-ci voil comme prévu ses taux
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balisés vers le bas par le taux de I'appel d'offres et vers le
haut par le taux des pensions a 5 jours. De juin 1995 a
décembre 1995, le taux moyen pondéré (TMP) du J/J a
varié entre 7.09% et 7,22%. En décembre 1996, suite a la
baisse survenue le 7 novembre de la méme année, le TMP
du J/J s'est inscrit & 6.85%.

Cependant, méme si Bank Al-Maghrib maitrise les
taux de l'interbancaire, cela reste insuffisant et sans effet
encore sur le colt de financement de I'économie (sauf
invitation express des autorités monétaires car le marche
des TCN n'est pas encore pleinement opérationnel. En
effet, ce sont les taux de ces TCN qui devraient s'adosser
sur les taux des préts a terme de l'interbancaire et partant
influer a la fois sur les financements désintermédiés et
intermédiés. Ainsi, les banques seront amenées a indexer
les taux de leurs emplois et de leurs ressources sur les taux

prévalant sur les marchés de capitaux.

Mme Fatiha BENNIS
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Le Maroc et le Commerce International
le Régime Douanier
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Direction de la Douane

L'économie mondiale a connu ces derniéres années et
connaitra encore des mutations fondamentales dont les
retombées sur le commerce international et partant sur les
activites des administrations douanieres se feront de plus

en plus sentir.

L'éclatement des régimes collectifs, la confrontation
de I'économie de marché, les tendances contradictoires a
I'échelle internationale de mondialisation de I'économie
d'une part, et de développement d'ensembles économiques
régionaux d'autre part, constituent autant de facteurs

annonciateurs de nouveaux systemes ¢conomiques.

Dans toute cette mouvance internationale, ou
I'économie supplante la politique, la douane marocaine, a
I'instar des autres administrations douanieres a enregistré
des réformes conséquentes et se prépare a d'autres

évolutions encore plus prometteuses.
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L'administration des douanes dont le rdle était
cantonné dans celui d'un pourvoyeur de fonds pour le
Trésor public, role essentiellement fiscal, a développé un
role économique dynamique, outre son intervention au
titre des Iégislations au réglementations particulieres dans

le cadre du concours aux autres services.
La mission de I'administration:

La mission de l'administration est consacrée par le
décret n® 2-78-539 du 22 novembre 1978 relatif aux

attributions et a 'organisation du Ministere des Finances.

Conformément aux dispositions de l'article 6 dudit
décret, I'Administration des Douanes et Impadts indirects est
chargée d'étudier et d'élaborer les projets de textes
[égislatifs et réglementaires en matiere de douane et taxes
intérieures de consommation et dassurer I'exécution de la

[égislation et de la réglementation dans ce domaine.
Elle a également pour role:

- dappliquer les lois et reglements en matiere de
contréle du commerce extérieur et des changes et de la
taxe sur la valeur ajoutée dans les conditions et limites
fixées par les textes régissant ces matieres;

- de préter son concours a l'application des
[Egislations et réglementations qui prévoient son

intervention.
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La mission fiscale de la douane:

Lorsqu'on considere le volume des recettes fiscales
qu'elle assure et la diversité de ses attributions en matiere
de fiscalité, on comprend que la douane ait pu, pendant
longtemps, passer pour une administration exclusivement
fiscale. Elle assure prés de 40% des recettes du budget
général de I'Etat: les recettes dounaieres représentant plus

de la moitié des recettes fiscales de I'Etat.

Outre la perception des recettes dounaieres
proprement dites, la douane est chargée de recouvrer
toutes les impositions fiscales ou paratiscales frappant les

marchandises a lI'importation ou a l'exportation, il s'agit:

* du droit d'importation dont le taux figure sur le tarif
des droits de douane, ce droit a une vocation ¢conomique.

=k

* du prélevement fiscal a I'importation instituée en
1988, qui s'est substitué au timbre douanier et a la
taxe spéciale.

* de la taxe sur la valeur ajoutée, qui releve de la
Direction des Impdts et qui est percue a I'importation ou a
'occasion du recouvrement des taxes intérieures de
consommation.

* des droits a l'exportation (exemple la redevance

percue sur les phosphates).
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* des taxes intérieures de consommation relevant des
impots indirects et qui portent sur certains produits et
maticres, que ces matieres ou produits soient importés ou

fabriqués localement.
[l s"agit des:
- limonades;

- vins et alcools:

sucres, produits sucrés et de la pulpe seche de

betterave;

- bieres;:

ouvrages d'or, de platine ou d'argent;

pneumatiques, chapes en caoutchouc,

bandage et chambres & air:

produits énergétiques et bitumes.

Ces taxes intérieures de consommation sont calculées
sur la base du poids ou du volume.
La mission économique de la douane:

La douane assure cette mission depuis la seconde
guerre mondiale dans la mesure ou le dahir du 10
septembre 1939 a réglementé le mouvement des

o

marchandises durant la période de guerre. Cette mission a
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été confirmée & partir de 1957 et précisément depuis
'adoption d'un tarif élaboré suivant la structure de
la nomenclature du Conseil de Coopération Douaniere.
Ce Conseil qui est un organe & vocation technique,
veille a l'application harmonieuse du droit douanier, il
est actuellement dénommé "Organisation Mondiale des

Douanes".

Le role économique de la douane comporte trois

volets:

* celul de protecteur de la production nationale;

*ocelur dlincitaieur  a la production et a
l'investissement;

* celur de promoteur des exportations.

- La protection de la production nationale:

Elle a toujours €t assurce:

) Au moyen du tarif qui frappe plus lourdement les
produits concurrentiels importés. Le tarif est modulé en
fonction du degré d'élaboration des produits pour
permettre aux entreprises d'importer les maticres premieres
dont elles ont besoin dans des conditions fiscales
avantageuses.

2) Par le Programme Général des Importations (R.G.1)

dont la histe B regroupait les preduits dont I'inmportation
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€tait soumise a autorisation préalable et ce. jusqu'en
décembre 1992, date de promulgation de la loi sur le

Commerce Extérieur.

Le (P.G.I) était ¢laboré par le département du
commerce, de concert avec les départements et les

professionnels concernés, dont la douane.

Cependant, avec I'évolution des choses et, du fait du
désarmement taritaire d'une part. et de la libéralisation
progressive du P.G.I d'autre part, ces deux moyens de

protection se sont avérés inopérants.

L'institution des prix de références (prix minima) a
permis de neutraliser les effets négatits du désarmement
tarifaire et de la libéralisation commerciale. De méme que
pour certains produits (notamment les produits agricoles el
leurs dérivés) la loi sur le commerce extérieur n° 13-89 a
permis, en cas d'insuffisance des protections tarifaires et
contingentaires, d'instaurer des prélevements a
I'importation pour éviter une concurrence néfaste pour le

produit local.

3) Par la lutte contre la fraude: I'Administration a
toujours considéré la lute contre la fraude et, notamment, la
lutte contre la contrebande. génératrice d'une concurrence

déloyale, comme un garant de la protection du tissu

¢conomique national,
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- Le réle d'incitateur a la production et a

I'investissement:

Certaines dispositions dounaieres constituent des
mesures incitatives a la création d'industries de substitution
aux importations telle la réduction sinon I'exemption des
droits de douane en faveur des matieres premieres. Il sagit
également de la contribution de l'administration, qui
accompagne le projet d'investissement de la phase
accueille 2 la réalisation totale du projet (procédures
simplifiées, bénéfice de régimes économiques, orientations
et conseils, classification tarifaire regroupée, priorité dans le

traitement des opérations douanieres...).
- Le role de promoteur des exportations:

La politique douanicre dans ce cadre répond au
double souci d'alléger les charges financieres des
entreprises exportatrices concernées et partant d'accroitre
leur compétitivité sur le marché extérieur. Tout d'abord,
c'est l'octroi des régimes Economiques en douane qui
permet I'importation et I'exportation en suspension de tous
droits et taxes. prohibitions, restrictions d'entrée ou de
sortie des marchandises destinées a étre stockées,
manipulées, fabriquées, tansformées ou transportées sur
le territoire national en vue de leur exportation ultéricure

sur I'étranger.
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Actuellement. ces régimes qui sont développés dans
le chapitre V du Code des Douanes et Impéts Indirects,

sont au nombre de huit:

- l'entrepot de stockage a l'importation et a
l'exportation;

- I'Admission Temporaire (A.T) qui permet la mise en
cuvre de matiere premieres et leur transformation en
demi-produits et en produits finis:

- I'lmportation Temporaire (1.T) qui permet 'utilisation
temporaire au Maroc de certains matériels étrangers:

- I'Entrepot Industriel Franc qui groupe les avantages
alloués par les régimes visés ci-dessus et qui sont 'AT, I'LT
et I'entrepot de stockage:

- le Tratic de Perfectionnement a I'Exportation qui
permet 'envol temporaire & I'étranger de marchandises
marocaines pour y étre transformeées:

- I'Exportation Temporaire qui permet a certains
matériels marocains d'étre utilisés temporairement 2
['étranger;

- le Transit qui permet aux marchandises de circuler
d'un point & un autre du territoire naiional;

- Enfin, le Drawback qui, sans &tre un régime

fan

suspensif, stimule I'exportaton de marchandises fabriquées
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au Maroc grice au remboursement, d'apres un taux moyen,
du droit de douane, du prélevement fiscal a I'importation et,
éventuellement, des taxes intérieures de consommation,

payces sur les matieres etrangeres importées.

Les régimes économiques ont fait 'objet, en 1978 et
durant les années 1984 a 1996 de nouvelles améliorations
en vue de les rendre aussi efficaces que possible. Pour ce
faire, I'administration a eu recours soit a la loi, soit a des
procedures administratives tel l'apurement partiel des
comptes, le dédouanement & domicile, le cautionnement

gime déclaratif des déchets, les

<

moral et mutuel, le ré

cessions sous régimes €conomiques...

De méme que l'article 163 bis du code des douanes a
¢té adopté par la loi de finances pour I'année 1979. Cet
article ¢tend le bénéfice de I'exonération totale ou partielle
des droits et taxes a l'importation prévus par certaines
Iégislations particulieres en faveur des matériaux,
marchandises et produits divers mis a la consommation en
provenance directe de I'étranger a ces mémes matériaux,
marchandises et produits divers tfabriqués au Maroc par
I'industrie locale sous le couvert d'un régime économique

en douane et déclarés pour la consommation.

Par le biais de cet article 163 bis, les industriels

nationaux peuvent participer sur un pied d'égalité avec
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leurs concurrents a I'étranger aux appels d'offres relatifs 2
la fourniture de matériaux destinés a des réalisations

cconomiques situées sur le territoire marocain.
Les moyens juridiques de I'administration:

En vue d'accomplir ses diverses missions et de mettre
en application la politique douaniére, élaborée en concours
avec la politique de tous les secteurs (agricole, industriel,

touristique...), l'administration se doit:

- d'¢laborer des instruments juridiques intégrés el
actualises;

- d'adhérer ou d'inciter a l'adhésion a différentes
conventions internationales de manieére A mieux
harmoniser la [égislation douaniére nationale avec les
concepts et standards internationaux.

C'est ainsi que le droit douanier puise ses ressources.
soit du droit douanier international, soit de la loi nationale
et de ses textes d'application.

- Sources de nature internationale:

II' s'agit des conventions douanieres et autres que

douanieres, des actes multilatéraux ou des actes bilatéraux.

Aux termes de l'article 7 du code des douanes. les

dispositions douanieres d'origine internationale prennent
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effet a compter de la date de la signature de l'acte et sont
applicables des leur notification a I'administration.
Les conventions douanieres auxquelles le Maroc a

adhéré sont nombreuses et les plus importantes sont:

- celle créant la nomenclature de Bruxelles a laquelle

le Maroc a adhéré en 1969:

- celle du Systeme Harmonisé de Désignation et de
Coditication des Marchandises ratifices par le Maroc en
1992;

- la convention internationale pour la Simplitication
et I'Harmonisation Douaniere dite convention de Kyoto,
ratifiée par le Maroc en 1984,

- la convention internationale d'assistance mutuelle
administrative en vue de prévoir, rechercher et réprimer les
infractions douanieres dite convention de Nairobi ratifice
en 1986;

- la convention A.T.A relative a l'admission
temporaire créée en 1990 dite convention d'Istambul pour
laquelle le Maroc vient de déposer les instruments de
ratification.

D'autres conventions non-douanieres peuvent
c¢galement créer des obligations pour cette administration,

telle la convention de Bales sur le controle des
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mouvements transfrontaliers des déchets dangereux et de

leur élimination, ratifiée en décembre 1995.

S'agissant des actes bilatéraux, ils correspondent aux
accords tarifaires liant le Maroc a certains pays et
prévoyant des tarifs préférentiels ou d'exonération partielle
ou totale des droits et taxes a l'importation en faveur de

produits originaires de ces pays.
- Sources nationales:

* Le code des douanes et impdts indirects approuves
par le dahir portant loi n°® 1-77-339 du 25 chaoual 1397
(9/10/1977).

La codification de la matiere douanicre est intervenue
suite 2 la nécessité ressentie de regrouper des textes €pars
a un moment ou plusieurs législations et réglementations
ont été promulguées en vue de promouvoir les
exportations (loi sur la marocanisation, codes des

investissements, codes des exportations...).

Le code des douanes a été régulierement actualisé
par voie de modifications intervenues, soit pour mettre en
harmonie ce dispositit avec les instruments internationaux,
soit pour répondre a des attentes de I'industrie nationale,
ou encore sur proposition des différents départements

ministériels.
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Néanmoins, la relecture de ce document s'étant
avérée nécessaire pour sa mise A niveau avec
environnement international, des travaux d'actualisation
ont €€ engagés depuis le mois de juin 1996 en
concertation avec les représentants des organisations
professionnelles et des départements ministériels
concernes.

* Le dahir portant loi n® 1-77-340 relatit aux taxes
intérieures de consommation qui détermine les quotités
applicables aux ouvrages et marchandises soumises a taxes
intérieures de consommation ainsi que les dispositions
specifiques a ces produits.

* Le dahir des droits de douane mis en vigueur par
dahir n® 1-57-170 du 24/04/1957, qui comprend:

- Les positions et sous positions de la nomenclature
découlant du Systeme Harmonisé adopté par le CCD plus,
le cas €chéant, les sous-positions nationales établies selon

les normes fixées par cette nomenclature.

- Les quotités des droits applicables aux positions et
sous positions précités.

* Les autres lois non-douanieres qui créent des
obligations a l'importation ou a l'exportation et dont
I'administration est chargée de les appliquer (police
sanitaire des végétaux, police vétérinaire, répression des

fraudes...).
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# Le décret n°® 2.77.862 du 09/10/1977 pris pour
I'application du code des douanes ainsi que des impots

indirects;

* Le décret n°® 2.85.890 du 31/12/1985 accordant
I'exemption totale des taxes en faveur des carburants,
combustibles et lubrifiants consommés au cours de

certaines navigations maritimes.

# Une vingtaine d'arréiés traitant de différents

aspects et se rapportant a I'application de la loi douanicre.
Particularisme du droit douanier:

Le noyau central de la mati¢re douaniere est le tarif.
Ce document est complété par de nombreuses regles qui
en constituent l'accessoire et qui visent a assurer la
perception correcte des droits de douane et des taxes
diverses qui sont soumises au régime de perception

douanier.

C'est ainsi qu'on peut citer trés brievement toutes les
dispositions relatives a la conduite en douane des
marchandises aux conditions de dépot de la déclaration
sommaire par le transporteur, aux conditions de s€jour des
marchandises en douane, au dépdt de la déclaration en
détail par le déclarant, aux indications que doit contenir
cette déclaration et notamment l'espece, 'origine, la valeur,

la provenance, aux opérations de déroulement...
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Il s'agit aussi des regles de la liquidation et du
recouvrement des droits et taxes.

- La particularité du droit douanier réside dans la
specificité de la matiere douaniere et la prédominance de
son caractere technique.

C'est pourquoi les manquements 2 la loi douaniére
n‘ont pas pu €tre soumises a la législation de droit commun
d'ou l'existence d'un dispositif répressif spécifique.

Ce dispositif, bien que faisant référence, par moments,
au droit commun, notamment pour ce qui est des
prérogations en matiere de recherche de la fraude et des
conditions de l'exercice de la poursuite judiciaire, s'en
distingue nettement et se caractérise d'une part par son
autonomie et d'autre part par sa rigueur et son caractére
exorbitant du droit commun.

Bien qu'il s'apparente au droit fiscal général et
notamment a la fiscalité indirecte, le droit douanier s'en
différencie nettement dans la mesure ou il dispose d'un
certain nombre de concepts qui lui sont propres et qui
repondent aux exigences du commerce international tels:
I'espece tarifaire, l'origine et la provenance des
marchandises, la théorie de la valeur en douane qui permet
de détacher la notion de valeur de celle du prix de vente

pour permettre une taxation adéquate.
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Malgré I'évolution de la valeur en droit international
douanier (valeur GATT) ou valeur transactionnelle, cette

notion n'a pas perdu de sa spécificité.

En outre, les prérogatives des agents des douanes
depassent largement celles des agents du fisc. (droit de
perquisition, de visite des navires, droit de saisie. de

retenue, droit de garde-a-vue...).

La pratique du droit de transaction dans une matiére
a caractere pénal méme apres la mise en recouvrement de
Faction publique est une illustration éloquente de ce

particularisme.
La transaction s'exerce avant saisine, au cours du
proces et méme apres jugement.

Le particularisme de la matiere douaniere se

~

concrétise d'une part, par le formalisme qui est de regle et

par le caractere répressit du droit douanier.

La declaration en détail, dont le dépdt est obligatoire,
est un document qui jouit de la valeur d'un acte
authentique: Ta moindre omission ou inexactitude relevée
dans la dcclaration peut engendrer pour son auteur des
conséquences pénales.

En maticre de régimes économiques, le systeme de

garantie (caution bancaire, mutuelle ou morale) est
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obligatoire et ne souffre d'exception que celle relative a

l'importation temporaire de véhicules personnels.

Par ailleurs, ce particularisme réside dans certains
aspects des dispositions répressives douanieres dont

notamment:

- le caractere purement matériel de l'infraction
douaniere, I'élément intentionnel n'étant pris en
considération que pour le cas de la complicité ou pour
'inflexion de la peine d'emprisonnement en cas de
présomption de responsabilité pénale.

- le niveau des amendes douanieres est
particulierement élevé: 5 fois la valeur cumulée des
marchandises litigieuses, des marchandises ayant servi a
masquer la fraude et du moyen de transport pour le délit de
6eme classe:

- le statut mixte de I'amende douaniere qui, bien que
jouissant du caractere prédominant de réparation civile, ne

peut étre prononcée que par un juge répressif;

- I'inapplicabilité des circonstances atténuantes et du

SUrsis;
- la regle du cumul des pénalités:

- la possibilité de faire opposition a l'exercice de la
liberté provisoire si le montant des pénalités n'est pas

consigné entre les mains du receveur des douanes.
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Les négociations commerciales multilatérales du cycle
de I'Uruguay Round se sont conclus le 15 décembre 1993.

L'Acte finale de I'Uruguay Round est d'une portée
plus large que tous ses prédécesseurs.

En effet, les réductions tarifaires sont plus
importantes, les obstacles non tarifaires sont traités de
maniere plus complete et pour la premiére fois, le commerce
des services et plus important encore, 'agriculture, sont
inclus dans l'accord négocié.

Dans mon intervention, je traiterai uniquement
l'accord relatit a I'agriculture en:

- rappelant le déroulement des négociations:

- rappelant le contexte marocain relatif a l'agriculture
lors de l'adhésion au GATT:

- explicitant les résultats des négociations;

- en passant en revue les implications de 'accord sur

["agriculture marocaine.
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|- DEROULEMENT DES NEGOCIATIONS:

Les négociations relatives a lagriculture ont connu

trois phases:

1) Premiere phase appelée "option zéro” au cours de
laquelle les USA ont défendu I'élimination de toute
protection a la frontiere ainsi que de toutes les subventions
a la production et & I'exportation. Cette proposition se
justifiait par le fait que les Américains donnaient moins de
soutien que leurs principaux concurrents notamment I'UE.
Ce qui a amené la communauté Européenne a s'opposer a
cette option-zéro en argumentant par la PAC (politique

agricole commune).

Le Maroc a adhéré & la proposition américaine, tout
en préconisant un démantelement progressif aussi bien de

la protection & la frontiere que des subventions.

2) Deuxieéme phase appelée phase de Montréal
correspond 2 la discussion d'une option progressive ou le
concept d'élimination est remplacé par le concept de

"réduction substantielle et progressive”.

Cette option, qui rejoint la proposition marocaine,
propose un démantelement progressif de la protection a la
frontiere et des subventions a la production et a

['exportation.
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Elle a ¢té défendue par les USA et soutenue par le
groupe de CAIRNS (Australie, Nouvelle Zelande, Canada,

Brésil, Argentine et Chili).

Cette option n'a pas pu étre menée a son terme du fait
du désaccord sur la tarification entre les USA et le groupe
de CAIRNS d'une part, et I'UE de l'autre. Cette phase s'est
achevée a Bruxelles en 1991 par I'échec de la signature de

['Acte final.

3) Troisieme phase correspond aux négociations
marathon engagées durant le dernier semestre 1993 avec
comme date butoir le 15 Décembre correspondant a la

limite de validité du mandat du négociateur américain.

Ces négociations se sont déroulées entre un groupe
restreint de huit pays (USA, Canada, UE, Argentine,
Australie, Nouvelle Zelande, Japon et le Maroc). Mais en
I'absence de résultats concerts et surtout de 'opposition
USA-UE sur le préaccord de Blair House, ces négociations
se sont transformées en négociations bilatérales entre ces
deux parties contractantes qui se sont achevées le 15
décembre 1993 par I'accord dont je vais vous présenter les
principaux résultats pour l'agriculture. Mais avant de vous
présenter le contenu de 'accord, je vais passer en revue le

contexte de la politique marocaine en matiere agricole.
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lI- CONTEXTE DE LA POLITIQUE MAROCAINE EN MATIERE
AGRICOLE:

En adhérant au GATT en 1987, le Maroc a confirmé
sa volonte de poursuivre le processus de libéralisation de
son €conomie déja entamée au début des années 80 dans
le cadre du programme d'ajustement structurel.

Cette adhésion a coincidé avec trois évenements
importants pour l'agriculture:

- Le premier a été la mise en ceuvre du premier
programme d'ajustement spécifique au secteur agricole.

- Le second a été l'adaptation de [l'accord de
coopération Maroc-UE suite a I'adhésion de I'Espagne et
du Portugal a la communauté.

- Le troisieme a ét¢ le démarrage des négociations
multilatérales de I'Uruguay Round.

Cette conjoncture étant, le Maroc a fondé de grands
espoirs sur les perspectives qui seraient offertes pour son
agriculture d'exportation, par le marché international, qui
devait étre marqué par:

- une plus grande transparence;

- une ¢élimination progressive de toutes les

subventions qui ont un effet de distorsion sur les prix:
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- une réduction du protectionnisme;

- et donc par la mise en avant de la théorie des

avantages comparatifs.
[ll- RESULTATS DES NEGOCIATIONS:

Les considérants de l'accord reposent sur la volonté

commune de:

Etablir un systeme de commerce des produits

agricoles qui soit équitable et axé sur le marché;

- Arriver par un processus suivi s'étendant sur une
période convenue, a des réductions progressives
substantielles du soutien et de la protection de I'agriculture
qui permettraient de remédier aux restrictions et distorsions
touchant les marchés agricoles mondiaux et de les
prévenir:

- tenir compte des besoins et des situations

particulieres des pays en développement, membres.

L'accord sur l'agriculture signé le 15 Avril 1994 &
Marrakech fait partie des 18 Accords de I'Acte Final de
'Uruguay Round. Les négociations menées ont abouti a
un accord comportant quatre engagements essentiels que
les membres du GATT doivent prendre, elles concernent le

soutien interne, l'acces aux marchés. les subventions a
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'exportation et les dispositions en maticre de mesures

sanitaires et phytosanitaires.
- Le premier concerne le soutien interne:

Cet engagement concerne la réduction du soutien et
aides aux producteurs qui ont un impact direct sur les
niveaux de la compétitivité des produits dans les échanges
internationaux.

Bien que l'objectif apparait simple, sa mise en ceuvre
présente plusieurs complications notamment, la définition

des mesures non soumises a engagement.

D'apres 'accord, ce soutien se mesure par ce que l'on
nomme dans le jargon GATT la Mesure Globale de Soutien
ou M.G.S. Elle concerne toutes les aides directes ou
indirectes a la production (subvention, bonification
d'intérét, recettes sacrifiées. etc...). Deux types daides sont
a distinguer, le soutien par produit et le soutien autre (ue
par produit.

Toutetois, sont exclues du calcul de la MGS toutes
les subventions qui n'ont pas d'effet marqué de distorsion
sur les prix et les marchés des produits agricoles
notamment:

- Les actions de service public ou service a caractere

eeneral tels que la recherche. la formation. la vulgarisation,
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la lTutte contre les maladies et parasites, la promotion
commerciale, les services d'infrastructure... La détention de
stocks publics a des fins de sécurité alimentaire. Des
programmes avec des objectifs prédéterminés et dont le
processus de formation et d'écoulement des stocks sera
transparent d'un point de vue financier. Les achats et les
ventes de produits par les pouvoirs publics s'effectueront

aux prix courant du marché intérieur.

- Les aides alimentaires intérieures: le droit a
bénéficier de l'aide alimentaire sera déterminé en fonction
de criteres clairement définis liés a des objectifs en matiere
de nutrition. Les achats des produits par les pouvoirs
publics s'etfectueront aux prix courant du marché, alors
que les ventes se feront soit aux prix du marché soit a des
prix subventionées. Le financement et I'administration de

l'aide doivent étre transparents.

- Le soutien au revenu découplé: il sagit de
versements directs aux producteurs qui ne sont pas liés
d'année en année aux niveaux ou types de production,
aux prix intérieurs ou extérieurs ou a l'utilisation des
facteurs de production. Le droit & bénéficier de ces
versements sera déterminé d'apres des criteres clairement
définis, tels que le niveau de production au cours d'une
periode de référence de base définie et fixe. la qualité de

producteur ou de propriétaire foncier.
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- Les primes de retrait de production ou de gel des
terres.

- Versements a titre daide en cas de catastrophes
naturelles.

- Versement a titre d'aide régionale pour les régions
structurellement défavorisées.

Pour les pays en développement un traitement spécial
est prévu, en excluant des engagements de réduction
concernant:

- Les mesures daides, directes ou indirectes, prises par
les pouvoirs publics pour encourager le développement
agricole et rural font partie intégrante des programmes de
développement des pays en développement;

- Les subventions 2 l'investissement qui sont
généralement disponibles pour I'agriculture dans les pays
en développement membres:

- ¢t les subventions aux instruments agricoles qui
sont géneralement disponibles pour les producteurs.

Ceci étant, I'engagement en maticre de soutien
interne prévoit de réduire la MGS:

- de 20% en 6 ans pour les pays développés:

- de 13,3% en 10 ans pour les pays en voie de

développement dont le Maroc.
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Sont exclus de la MGS totale courante:

- le soutien, par produit, est inférieur a 5% (De

minimis) de la valeur de la production d'un produit.

- le soutien autre que par produit est inférieur a 5%

(De minimis) de la valeur totale de la protection agricole.

La aussi pour les pays en développement ce minimis

est de 10%.

Pour I cas particulier du Maroc, il ne sera pas soumis
a l'engagement de réduction de ses subventions car sa
MGS est inférieure & 10% (Le Maroc a une MGS de 1.7%).

- Le deuxieme engagement concerne l'accés au
marche:

[l comporte quatre mesures essentielles dont l'objectif
est d'améliorer 'acces au marché:

a) La premicre, c'est la conversion de toutes les
mesures non tarifaires (licences, contingents, prix de
référence, elc...) en équivalents tarifaires c'est-a-dire en
droits d'importation. ¢'est la disposition fondamentale de
la réforme de 1'acees au marché.

b) La deuxieme, c'est I'engagement de réduction:

L'engagement a été fait sous forme de listes de

produits avec des taux consolidés. c'est-d-dire des niveaux
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de protection a ne pas dépasser. Ces taux consolidés

doivent étre réduits:

- Pour les pays développés de 36% des droits de
douane existants et des équivalents tarifaires sur une
période de 6 ans avec un taux minimum de réduction de

15% par ligne tarifaire.

- Pour les pays en voie de développement de 24%
des droits de douane existants et des équivalents tarifaires
sur une période de 10 ans avec un taux minimum de

réduction de 10% par ligne tarifaire.

¢) La troisieme, c'est le maintien de l'acces

courant:

Les pays s'‘engagent a maintenir un courant
d'importation au moins égal a celui de la période 1986-88
(période de référence) et donc de réduire les tarifs
douaniers issus de la tarification pour atteindre cet objectif

d'acces courant, si nécessaire.

Chaque pays membre s'est engagé a importer des
volumes (contingent tarifaire) représentant l'acces courant
pour les produits tarifiés. C'est-a-dire pour les produits
dont les mesures non tarifaires ont été¢ transformés en

mesures tarifaires.
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d) La quatrieme, c'est la clause de sauvegarde
spéciale:

C'est l'antidote de l'engagement de maintien de
['acces courant, c'est-a-dire la possibilité d'instaurer des

droits de douanes additionneis lorsque:

- les quantités importées dépassent celles de la
periode de référence d'un niveau détini que 'on appelle
"niveau de déclenchement”. Dans ce cas, les droits de
douane additionneles sont ¢gaux au tiers des droits de

douane en vigueur.

- les prix d'importation sont inférieurs a ceux de la
periode de référence d'un niveau défini appelé "niveau de

déclenchement”.

Tous droits additionnels générés par les deux types

de sauvegarde spéciale ne sont pas cumulatifs.

La aussi, seuls les produits tarifiés peuvent bénéficier
de cette clause.

Pour le cas du Maroc, nous avons transformé toutes
nos mesures non tarifaires. Les derniers produits ont
concerné les produits stratégiques de base et leurs dérivés.
Il s'agit des céréales, du sucre, et des huiles.

Les tarifs douaniers calculés et les tarifs consolidés
aprés réduction de 24% au bout de 10 ans pour les

principaux produits sont donnés dans le tableau ci-apres:
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e ) : N
Droits Droits
Produits d'importation | d'importation
1995 2004
Bl¢ dur 224 170
Blé tendre 190 144
Orge 148.5 113
Mais 160.,5 122
Riz usiné 256 195
Huile brute 283.5 213
Huile ratfinée 3 236
Graine tournesol [83.5 139
Sucre 221 168
Viande bovine 315 239
Viande ovine 380 289
Viande blanche 1325 101
Lait [15 87
- _J

Pour les autres produits moins sensibles, nous les

avons consolidés au tarif douanier platond prévu par notre

réforme tarifaire a savoir 60% (45% de droits de douane

plus 15% de prélevement fiscal a 'importation).

- Le troisieme engagement concerne la concurrence a

'exportation:
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[l sagit de réduire les mesures biaisant la concurrence
a l'exportation et notamment les aides et subventions
octroyees par les pays membres a l'export des produits

agricoles.

Les subventions qui sont soumises a réduction

concernent:

- Octroi de subvention directe aux entreprises, a une
branche de production, a des producteurs d'un produit, a
une coopérative ou autre association de ces producteurs
ou a un office de commercialisation, subordonné aux
résultats d'exportation.

- Ventes par les pouvoirs publics a des fins non
commerciales. & un prix inférieur au prix comparable
demandé pour le produit similaire aux acheteurs sur le
marché intérieur.

- Octroi de subvention pour réduire les codts de
commercialisation des exportations de produits agricoles
autres que les services de promotion des exportations et

les services consultatifs largement disponibles.

- Conditions plus tavorables pour le transport et le

fret intérieur pour des expéditions & l'exportation,

- Subvention aux produits agricoles subordonnées a

Fincorporation de ces produits dans des produits exportés.
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Pour les pays en développement un traitement spécial
est prévu pour des subventions liées a la réduction des
colts de commercialisation des exportations et l'avantage
donné au transport et fret a l'intérieur du pays des produits

CXPOrtes.
[L'engagement consiste:

- pour les pays développés a réduire les dépenses
budgétaires des subventions accordées a I'exportation de
36% en 6 ans dont 6% pour la ler année et I'engagement
de réduire les tonnages qui bénéficient de subventions, de

21% en 6 ans dont 3,5% la premiere année.

- pour les pays en développement a réduire les
dépenses budgétaires des subventions accordées a
'exportation de 24% en 10 ans dont 2,4% pour la lere
annce et lengagement de réduire les tonnages qui
bénéficient de subventions, de 14% en 10 ans dont 1,4% la

premiere année.

Dans le cas particulier du Maroc. 1l n'y aura pas
d'engagement de réduction puisqu'il n‘accorde pas de
subventions a l'exportation.

- Le quatrieme engagement concerne les mesures
sanitaires et phytosanitaires.

Un dispositif a été prévu dans I'Accord relatif aux

mesures  sanitaires et phytosanitaires. Il permet
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d'harmoniser ces mesures sur la base de normes
internationales et de les rendre équivalentes. I s'applique a
toutes les mesures sanitaires et phytosanitaires qul
peuvent, directement ou indirectement, affecter le

commerce international.

L"accord annonce aussi les prescriptions relatives a la
transparence notamment par la  publication des

réglementations,

L'accord sur l'agriculture se réfere aux dispositions
des articles XXI11 et XX du GATT 1994 pour le reglement
des différents. Ces articles stipulent qu'apres consultation
des parties contractantes ayant des différents, une
notification dénong¢ant l'accord peut Etre faite.

IV- IMPLICATION DE L'ACCORD SUR L'AGRICULTURE
MAROCAINE:

Voyons maintenant quels sont les impacts sur notre

agriculture.

I[I' faut tout d'abord analyser I'impact sur nos
importations et donc sur la protection de notre production

nationale.

La question qui se pose est de savoir si I'offre que
nous avons faite au GATT en matiere de protection de
notre production nationale est suffisante. A priori, la

réponse est positive et ce, pour les raisons suivantes:
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La premiere est que les pays exportateurs devront
réduire simultanément leur soutien a la production et leur
soutien a l'exportation. Cela veut dire que leurs prix CAF,
seront augmentés  graduellement et donc notre

compétitivité améliorée d'autant.

La deuxieme raison est que notre productivité reste
faible en égard & notre potentiel, ce qui laisse espérer son
amélioration sensible & moyen et long terme alors qu'a
contrario, les gains en productivité dans les pays

exportateurs seront limités compte tenu de leur niveau

La troisieme raison est que le Maroc qui bénéficie de
la "clause du minimis plus large” peut s'il en a la capacité
budgétaire augmenter son soutien interne sans pour autant

cure en contradiction avece les dispositifs de I'Accord.

Il est certain que cette conclusion ne sera vériliée que
dans Ta mesure ou les pays développés exportateurs
utilisent de fagon loyale I'nutorisation qu'ils ont daccorder
un soutien au revenu, au gel des terres, au retrait des

productions et aux zones détavorisées.

Je voudrais signaler comme dernier impact que la
tarification systématique issue du nouveau dispositif du

GATT se traduira pour les produits que nous importons par
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un transfert intégral des variations des prix internationaux
avec toutes les conséquences prévisibles sur la variabilité

des prix intérieurs.
- Impact sur nos exportations.

Il est indispensable de scinder cet impact en deux en
prenant en considération nos exportations hors Union

Européenne et nos exportations sur I'Union Européenne.
Exportations hors Union Européenne:

Elles constituent 22% de nos exportations de
produits horticoles frais ou transformeés. Le nouveau
dispositif du GATT qui oblige a une tarification de toutes
les mesures non tarifaires et qui consolide les tarifs
douaniers devrait permettre une diversification de nos
exportations plus conséquente dans la mesure ou un
certain nombre de pays ont consolidé leurs tarifs douaniers
en operant des réductions tarifaires substantielles. A titre
d'exemple. les USA ont baiss¢ leurs tarifs pour les truits et
légumes de pres de 22%, le Canada de 43%;, le Japon de

249 et la Suisse de 28% .

Cette réduction tarifaire associée a la baisse du
soutien interne devrait permettre & nos exportateurs de
trouver de nouveaux débouchés pour nos produits

horticoles trais et transformeés.
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Exportations sur 'Union Européenne:

Elles représentent 78% de nos exportations en

produits horticoles frais et transformeés.

Avant d¢éwudier I'impact du nouveau dispositif du
GATT sur nos exportations, il est utile de rappeler que la
Communauté Européenne n'a pas procédé & une
tarification au sens strict du terme puisqu'elle a été
autorisée a maintenir un systeme de prix d'entrée. En effet,
dans Toffre communautaire au GATT, la Communauté
Européenne a remplace le prix de référence par un prix
d'entrée qui est appliqué toute I'année alors que le prix de
référence n'est appliqué que dans le cadre d'un calendrier

déterminé.

Par ailleurs, la taxe compensatoire qui pénalise tous
les produits d'origine marocaine lorsque les exportations
Ctaient faites en dega des prix de référence et remplacées
par un équivalent tarifaire.

Le systeme de protection proposé est certes plus
transparent, il ne pénalise que les lots qui pénétrent le
marché européen en dega du prix d'entrée et ¢limine l'effet

de spirale de la taxe compensatoire.

A contrario, le niveau des prix dentrée est sans

commune mesure avec la réalité du marché et son
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application tout au long de l'année nous interdit

pratiquement l'acces au marché européen.

Voyons maintenant ce qui ce passe pour les produits

horticoles transformés:

En dehors des jus de raisins, ces produits ne sont pas
soumis au prix dentrée mais a des droits de douane ad

valorem ou a des droits spécifiques.

Actuellement, nos produits bénéficient sur le marché
curopéen d'un acces a droit nul assorti ou non de
contingents. De  plus. lorsque les produits sont
contingentés, les tonnages exportés restent en dega des

contingents.

Dans la proposition communautaire au GATT le
réeaménagement du tarif douanier commun a placé les
droits de douane & un niveau tel qu'il fait perdre aux
exportations marocaines leur compétitivité par rapport
leur principal concurrent, I'Espagne. A titre d'exemple. les
taux applicables varient entre 18 et 24% en général pour
atteindre pour certains jus dagrumes 42%.

Ainsi donc, si 'offre communautaire devait nous
cue appliquée, telle quelle, nos exportations de
produits transformes seraient vraisemblablement réduites

d Z2€ro.
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Sur la base de l'article 24 du GATT et I'article 25 de
laccord de coopération Maroc-UE, le Maroc a renégocié
un nouvel accord dans un contexte encore plus ditficile et
qui permet juste de maintenir ces acquis traditionnels et
faisant évaporer tous les espoirs qui ont justifié son
adhésion au GATT.

Ainsi, le chemin reste encore long puisque aussi bien
Faccord d'association conclu avee I'UE que l'accord sur
Fagriculture prévoient dautres négociations pour une plus
grande libéralisation des produits agricoles entre le

Maroc et I'UE.
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Problématique de la création d'entreprises:

contraintes et propositions de solutions

| M.L.H, Ji Par: M. Abderrahim AQUESBI
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Je suis tres heureux de pouvoir participer a ce cycle
de formation et de perfectionnement du magistrat marocain
en matiere commerciale et économique, organisé par le
Ministere de la Justice et I'Institut National des Etudes

Judiciaires.

Ma contribution sera focalisée sur le secteur
mdustriel marocain et portera précisément sur la
probi¢matique de Ta eréation d'entreprises: contraintes et

propositions de solutions,

Cette communication sera organisée en quatre points.
Le premier est une breve présentation du secteur industriel
marocain. Le deuxieme point rappelle les principaux atouts
de ce secteur et les défis qu'il doit relever. Atouts, mais
aussi contraintes: le troisieme point ¢voque les obstacles
les plus contraignants au développement des entreprises

industrielles. Dans un quatrieme point, enfin, je signalerai
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les principales réformes en cours ou & venir, initiées par les
pouvoirs publics en étroite concertation avec les
opérateurs privés, en vue d'offrir aux entreprises
industrielles l'environnement le plus favorable a leur
¢panouissement, et partant, a l'amélioration et au

renforcement de [a compétitivité de I'industrie marocaine.
1- PRESENTATION DU SECTEUR INDUSTRIEL:

Le secteur industriel marocain comprend les
Industries Agro-Alimentaires, les Industries du Textile et du
Cuir. les Industries Chimiques et Parachimiques, les
Industries Mécaniques et Métallurgiques, et les Industries
Electriques et Electroniques.

Les principaux indicateurs du secteur pour l'année
1995 peuvent étre appréhendés ainsi:

- la production industrielle s'est établie & pres de 130
milliards de dhs, dont 35% revenant aux IAA, 17% au I'TC,
32% aux 1CP, et 16% aux IMME,

- cette production est l'eceuvre d'environ 6300
entreprises:

- les établissements & participation ¢tatique
contribuent a hauteur de 20% a la production industrielle;

- le secteur industriel dégage une valeur ajoutce de

44 milliards de dhs, participant ainsi pour 16% au PIB:
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- I'investissement industriel réalisé se chiffre a pres de

8 milliards de dhs:

- le secteur industriel emploie un effectif salari¢ total

de 453000 personnes (dont 87000 saisonniers);

- l'industric marocaine ¢coule sur les marchés
extérieurs plus de 25% de sa production. Les exportations
atteignent 33 milliards de dhs (sous-traitance comprise) et
représentent 70% des exportations globales. Le taux de
couverture des mmportations par les exportations
industrielles s'établit a 62%:

- les entreprises a participation étrangere (pouvant
atteindre les 100%) représentent:

¥ 17% des entreprises industrielles (soit 1071
entreprises);

£ 30% de la production industrielle nationale:

* 339 de l'effecuf salarié industriel;

© 36% de la valeur ajoutee industrielle:
* 349 des exportations industrielles;
*36% de l'investissement industriel total.

Dans le cadre de la stratégie de développement
industriel & moyen terme 1996-2000, sont envisagées les

perspectives de croissance suivantes:
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- un taux de croissance moyen annuel de la valeur
ajoutée industrielle de 15% en termes courants, soit 3
points de plus le rythme de croissance prévu du PIB, ee qui
porterait la contribution de la valeur ajoutée industrielle

dans le PIB a hauteur de 20% a ['horizon 2000:

- I'enveloppe totale de l'investissement projeté est
d'environ 80 milliards de dhs sur les cing années, soit 16

milliards de dhs en moyenne par an:

- le taux de croissance annuel moyen des

exportations est fixé a 11,9%.
2- DES ATOUTS INDENIABLES ET DES DEFIS DE TAILLE:

Le Maroc a opté, depuis lI'indépendance, pour une
¢conomie libérale basée sur l'implication effective du
secteur privé dans le processus de développement

socio-économique du pays.

Comme chacun le sait, actuellement, I'économie
marocaine est largement ouverte sur le monde extérieur,
aussi bien en matiere d'échange commerciaux qu'en
matiere d'investissements et de capitaux étrangers.

Cette ouverture s'est affirmée des le début des
années 1980 par la mise en place d'un programme
d'ajustement structurel, visant d'une part, a réduire les

déséquilibres macro-économiques du pays, et, d'autre part,
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a créer un environnement favorable a l'investissement,

notamment par:
- la libération du commerce extérieur:;
- I'amélioration du niveau de concurrence;
- l'assouplissement des procédures administratives;
- lassouplissement des réglementations des changes;
- la libéralisation du secteur bancaire;

- l'allégement et 'amélioration de la répartition de la

charge fiscale;
- le développement des infrastructures nécessaires.

La signature par le Maroc des Accords de
I'Organisation mondiale du commerce se traduira
in€luctablement par une concurrence de plus en plus vive
sur tous les marches, et particulierement sur nos marchés
traditionnels, et nécessitera par conséquent un
renforcement de la capacité concurrentielle du secteur

prive afin de le rendre compétitif.

En outre, le Maroc a conclu avee I'Union Européenne
un important accord d'Association qui prévoit
I'établissement progressif d'une zone de libre-échange
entre les deux parties. Cet accord présente un intérét

certain pour le secteur privé, a travers les projets de
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partenariat, les flux d'investissements étrangers, et le
développement des exportations marocaines, mais, une fois
encore, impose au secteur privé d'étre hautement
compétitit.

Par ailleurs, il est incontestable que le Maroc dispose
de multiples atouts qui font du secteur privé un domaine
ou l'investissement présente des avantages substantiels,
atouts qui sont €galement un puissant levier pour
I'accroissement des €changes extérieurs.

Parmi ces atouts, il convient de citer:

- un cadre institutionnel assurant stabilité et progres;

- une situation géographique privilégice;

- une génération d'hommes d'affaires acquis aux
techniques de production et de management:

- une infrastructure d'accueil et de communication en
développement:

- un marché intérieur potentiel en expansion.

Ces atouts s'articulent autour d'une seule mission de
référence, qui vise a4 permettre a l'initiative privee de
s'épanouir dans un cadre de liberté. Le secteur prive est. en
effet. aujourd'hui, le principal acteur du processus de

développement, le secteur public assurant de plus en plus
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un role de régulateur et de pourvoyeur des services

sociaux inhérents a un Etat moderne.
3- DES CONTRAINTES NEANMOINS PERSISTANTES:

II'y a lieu de noter, cependant, qu'en dépit de ces
atouts, des contraintes au déveleppement des entreprises
restent a lever, pour tirer le meilleur parti des opportunités
existantes et utiliser les potentialités du secteur productif
industriel de manicre efficiente. On peut se  référer
sous cet angle aux travaux de 1'Observatoire de la
Compétitivité internationale de I'Economie Marocaine
(OCIEM) du MCIA.

Permettez-moi de rappeler au passage que 'OCIEM,
mis en place en 1994, procede annuellement a I'évaluation
des performances et de la compétitivité du Maroc, en
comparaison avec d'autres pays concurrents ou a
e¢conomie en grande progression. La base d'évaluation de
la compétitivité internationale est constituée, dans le cadre
des travaux de I'OCIEM, d'un ensemble d'indicateurs
quantitatits et qualitatifs regroupés en tacteurs qui influent
de maniere déterminante sur la capacité des pays a étre

compétitifs.

L'observation d'ensemble des différents facteurs de

I'économie marocaine, par rapport a cet échantillon
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de pays, fait ressortir des résultats intermédiaire,
tranche inférieure, aussi bien pour le dynamisme
macro-économique que pour le dynamisme financier, le
dynamisme du marché, le commerce extérieur et le niveau
des infrastructures physiques et institutionnelles. En
revanche, des résultats faibles sont observés au niveau de
la qualité des ressources humaines et du développement

technologique.

Au surplus, l'enquéte menée par I'OCIEM, et
effectuée pour l'année 1996 aupres d'un échantillon
d'environ 110 entreprises industrielles, permet d'identifier et
de classer, par ordre d'importance, les contraintes qui
entravent la bonne marche des affaires et qui ont, de ce fait
un impact négatif sur le développement de la compétitivité

de I'économie marocaine. Ces contraintes sont:

- la lourdeur des procédures administratives;

- la difficulté a faire valoir ses droits I€gaux, en
particulier, I'insuffisance du cadre judiciaire;

- le cott élevé du financement;

- le niveau élevé des impdts;

- la faiblesse des infrastructures.,

Tel qu'il ressort de l'appréciation des chefs

d'entreprises. les obstacles les plus contraignants ont trait
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particulierement a la lourdeur des procédures
administratives dans le domaine des affaires, et a la
difficulté a faire valoir ses droits 1égaux, en l'occurrence

Iincertitude du cadre judiciaire.

S'il est clair que I'amélioration de la contribution du
secteur industriel au PIB, I'augmentation du volume des
investissements, et laccroissement des exportations
manufacturieres requierent un environnement plus
favorable a un développement prospére des attaires,
quelles sont les principales mesures a mettre en ceuvre dans

ce sens?

4- MESURES POUR UN ENVIRONNEMENT PROPICE AU
DEVELOPPEMENT INDUSTRIEL:

4-1- L'infrastructure de base:

Les investissements, qu'ils soient nationaux ou
ctrangers, nécessiteront un effort particulier pour la mise a
la disposition des investisseurs des terrains ou locaux
industriels aménagés dans des parcs modernes et évolués.
En outre, la croissance prévisible des investissements
industriels dans les années a venir entrainera
in€vitablement une augmentation des besoins en terrains

industriels.

[I'y a donc nécessité de dynamiser 'offre en terrains

en mettant en place un mécanisme de promotion de zones,

119



Collection des Séminaires, Rencontres et Journées d'Etudes

batiments et locaux industriels, notamment, par
'implication du secteur privé, dans le cadre de concession
pour I'aménagement, la commercialisation et la gestion des

zones et parcs industriels.

Dans ce cadre, le MCIA a lancé un programme de
réalisation de parcs industriels et de zones franches
d'exportation dans les régions ot le besoin se fait ressentir.
Ces parcs seront aménagés, promus et commercialisés par

des développeurs privés.
4-2- L'infrastructure technologique:
4-2-1- les centres techniques industriels:

L'ouverture de l'industrie marocaine a la concurrence
internationale, et notamment européenne, requiert la mise
en place de centres d'assistance technique a méme de
permettre aux entreprises industrielles de répondre aux
exigences internationales en termes de qualité et de
prix, d'étre informé sur les mutations technologiques. et

de s'adapter aux évolutions des produits et des marchés.

A cet effet, il est prévu la mise en place d'un ensemble
de centres techniques industriels et de laboratoires d'essais

et danalyse dans différents secteurs industriels.
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4-2-2- La normalisation, la certification et

I'accréditation:

Dans ce méme contexte, la normalisation constitue
une contribution importante pour la libre circulation des
produits industriels, aussi bien sur le marché national que
sur les marchés extérieurs. Les efforts entrepris jusqua
présent au niveau national ont permis de developper une
prise de conscience de l'intérét de la normalisation et
d'assurer une adhésion des principaux opérateurs
économiques concernés (administrations, industriels,
laboratoires). La création d'un institut de normalisation est

de nature a renforcer le systeme normatif marocain.

Par ailleurs, les entreprises marocains sont conduites,
particulierement dans un contexte concurrentiel, a faire
appel a de multiples organismes technigques en vue
d'apporter la preuve de la conformité de leurs produits,
Services, process ou organisation a certaines exigences
techniques prédéfinies. A ce titre, I'orientation retenue par
le Maroc consiste en la mise en place d'un systeme
d'accréditation et de certification conforme aux exigences

internationales.

4-3- La modernisation du cadre administratif et
judiciaire:

En ce qui concerne la modernisation du cadre

administratit et judiciaire, des progres substantiels ont €té
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réalisés en matiere de simplification des procédures
administratives en vue d'améliorer I'environnement des
affaires. La récente adoption de la Charte des
Investissements vient renforcer cette tendance. Rappelons
que cette Charte, entrée cn vigueur en octobre 1995, a
abrogé des janvier 1996 la totalité des codes des
mvestissements antérieurs. Elle est fondée sur le wriple
principe de généralisation, d'harmonisation et

dautomaticité des incitations.

Ces progres restent cependant insuffisants, en égard
au nombre encore important des autorisations
administratives requises pour la création d'entreprises,

surtout au niveau local,

Certes, plusieurs réformes juridiques ont été
entreprises au cours des dernicres années, dont notamment
celles relatives au code de commerce, a la loi sur les
sociétés et aux tribunaux de commerce. 1l y a lieu de
poursuivre ces réformes avec célérité afin de rendre
Fenvironnement juridique et judiciaire de l'entreprise plus

efficient et plus transparent.

II'y a lieu également d'activer les textes en
préparation dont, entre autres, les lois sur la concurrence et
la protection du consommateur. et sur la propriété

industrielle.
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4-4- Renforcement des compétences et des

ressources humaines:

Pour ce qui est de la valorisation des ressources
humaines, il y a lieu de préciser que, d'une maniere
générale, cet objectif requiert, d'une part, la réduction du
taux d'analphabétisme, et, d'autre part. une meilleure
adéquation entre les différents cursus de formation et les
besoins des secteurs productifs. L'amélioration de la
productivite¢ des entreprises industrielles implique en
particulier le développement d'un systeme de formation
professionnelle moderne répondant, de tacon rapide et

souple, aux besoins de développement de ces entreprises.

Le secteur privé est appelé a jouer un role plus
important dans la conception, la gestion et le financement

de ce systeme.
4-5- Les associations professionnelles:

Enfin, les organismes dappui aux entreprises
(Fedeération, associations professionnelles) sont appelés a
jouer un role dynamique, en contribuant d'une maniere
active au développement du secteur industriel.

Aussi, le MCIA envisage-t-il de mettre a la disposition
des associations professionnelles un Fond d'appui destiné

a financier, de maniere dégressive dans le temps, dans le
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cadre de contrats programmes. les frais du personnel et de
location des locaux, I'équipement de bureaux requis, le
démarrage d'activités de documentation, de ditfusion de
I'imformation et des promotions, la tformation du personnel
permanent et les études et consultations dans les domaines
juridique financier, fiscal, social, informatique et
organisationnelle nécessaires a 'amélioration du systeme
associatif,

Je vous ai donné un apercu des principales
contraintes a la création d'entreprises et d'une maniere
eénérale a l'investissement, ainsi que quelques mesures a
mettre en ceuvre en vue d'y remédier.

Je m'arréte a ce stade pour laisser place aux questions

et au débat.

Je vous remercie.
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Il Asdass

Par: M. Mohamed TAHRAOUI

Monsieur le Président.
Mesdames et Messieurs,

Permettez-moi au préalable de souligner combien il
m'est agréable d'étre aujourd’hui dans cette institution qui
prone le rapprochement entre opérateurs économiques el
universités et offre a travers ce cycle de séminaires, une
plate-forme riche en réflexions et en travaux de haut

niveau.

Pourquoi le crédit-bail? et précisément aujourd'hui?
autour de cette interrogation, je vous propose d'évoquer
quelques idées a travers trois axes:

[) la pratique du crédit-bail au Maroc apres un bref
rappel historique;

2) L'importance croissante du secteur du crédit-bail;

3) Et enfin, quelques données caractéristiques du
leasing au plan juridique notamment.

Comme vous le savez deja, dans I'économie de type

industriel | le capital individuel devient vite insuffisant et il
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apparait nécessaire d'assurer le drainage des capitaux vers
I'entreprise par la mise en ceuvre de moyens juridiques
nouveaux. La naissance des soci€tés anonymes et des
obligations figure parmi les premiers exemples de création
juridique engendrés par le développement des besoins

financiers nouveaux.

La puissance d'attraction de I'entreprise a ¢&té
longtemps suffisante a assurer le recrutement de capitaux.
Les banques et les établissements financiers traditionnels
sassuraient dans le méme temps de plus en plus le
complément indispensable en assurant une collecte
parallele des capitaux, en transformant I'épargne a court

terme en investissements productifs.

Face aux besoins sans cesse croissants, des
innovations voient le jour elles ont eu pour objet, soit
d'assurer une meilleure protection des créanciers. soit une
meilleure collecte pour la création d'entités nouvelles qui
se sont interposées entre l'entreprise et I'épargnant. Ces
méthodes et ces moyens financiers, si €laborés soient-ils,
sont apparus eux aussi insuffisants et pour une fois
I'innovation s'est faite jour elle-méme dans les faits avant

de recevolr une consecration juridique et I¢gale.,

Vous l'avez compris; c'est sous le signe de I'empirisme

que le crédit-bail est né. On raconte souvent I'histoire de
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Findustriel américain titulaire d'une commande importante
de l'armée qui cherche un partenaire pour acquérir a sa
place les outils de production en lui promettant de lui
régler le loyer correspondant a leur utilisation. L'idée a fait

du chemin et depuis le leasing ou crédit-bail prend une

place de plus en plus importante dans I'économie moderne.

Dans son pays d'origine (USA), ce mode de
financement se présente sous forme d'un engagement
contractuel de la part d'un locataire a payer & un bailleur
des redevances périodiques, en contrepartie du droit 2

utiliser un actif lui appartenant.

[l se distingue donc de la location par l'irrévocabilité
du contrat, et de ce fait, le locataire est dans la méme
position que le bénéticiaire d'un crédit.

Il existe toute une panoplie de variantes de leasing
aux U.S.A. Le grand succés remporté par le leasing
outre-atlantique a été¢ a l'origine de son introduction en
Europe. Ainsi, fut créée en 1962 la premiére sociélé de

crédit-bail en France.

La différence d'appellation de ce mode de
financement trouve sa justification dans la définition
donnée par la loi frangaise du 02 Juillet 1966 qui a confiné

les opérations de crédit-bail dans les limites suivantes:
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"Les opérations de location de biens d'équipements,
de matériel, d'outillage ou de biens immobiliers a usage
professionnel spécialement achetés en vue de cette
location par des entreprises qui en demeurent propri€taires,
lorsque ces opérations, quelle que soient leurs
dénominations, donnent au locataire, la faculté d'acquérir
tout ou une partie des biens loués moyennant un prix
convenu, tenant compte au moins en partie des versements
effectués a titre de loyer”.

Deux critéres, comme vous le constatez, ressortent de

cette définition, permettant ainsi Pidentification d'une

opération de crédit-bail:

* La destination du bien qui doit étre un matériel a
usage professionnel, ce qui exclut les biens de

COHSOI]]IHEI“OI];

# L'option d'achat qui permet au locataire de devenir

propriétaire moyennant un prix fixe davance.

Au plan national, ¢'est en 1964 que le crédit-bail a ét¢
introduit au Maroc pour la premiere fois, deux ans
seulement aprés son apparition en Europe, et de ce fait, son
introduction et son évolution s'inspirent pratiquement de
I'exemple frangais aussi bien sur le plan de la finalit¢ que

sur les plans techniques et de gestion.

128



Séminaire de Spécialisation en Matiére Commerciale

"

La Iégitimité de la dénomination "crédit-bail” a été
implicitement reconnue par une circulaire du Ministere des
Finances datant de 1968 et par la Iégislation fiscale,
aussi bien que par le dahir du 30 Juillet 1973 portant
loi de finance rectificative pour l'année 1973, que par
le dahir formant code des investissements en date du
13 Aot 1973.

En fait, un essai de définition du crédit-bail dans la
pratique marocaine ne peut étre tiré de ces dahirs qui
réglementent plutot l'aspect fiscal du crédit-bail, mais
davantage de I'analyse des contrats de crédit-bail.

Les contrats de crédit-bail ont été établis jusqu'en
octobre 1996 par les sociétés marocaines dans le cadre de
Farticle 230 du dahir formant code des obligations et
contrats consacrant le principe de l'autonomie de la
volonté.

Ces contrats stipulent que le futur locataire choisit
librement (et c'est tres important) le matériel et négocie
librement les conditions d'achat avec le ou les fournisseurs
de son choix, et que c'est la société de crédit-bail qui
acquiert le matériel et le donne en location a l'utilisateur
pour une durée déterminée et irrévocable.

A l'expiration du bail, le locataire a la faculté

dacquérir la propriété du matériel moyennant le paiement
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d'une valeur résiduelle convenue davance et tenant

compte des versements effectués a titre de redevances.

On retrouve dans cet essai de définition, les deux
criteres fondamentaux de la loi francaise du 02 juillet 1966,
a savoir la notion de destination du bien (a usage
professionnel) et la notion d'option obligation pour le
bailleur permettant au locataire d'accéder a la propriété. Il
faut, peut-€tre, rappeler ici qu'en France, tout avait débuté
par la définition d'un cadre général. le fiscal ayant suivi
ultérieurement la définition juridique sans l'avoir précédé.
Ce cadre juridique ainsi €tabli a pu servir de modele aux

pays qui s'inspirent des mémes principes de droit.

Au Maroc, le cadre fiscal a précédé le cadre juridique
et il a fallu attendre la promulgation de la loi du 13 juillet
1993 relative aux établissements de crédit et surtout la
publication du dahir portant code de commerce en octobre
1996 pour bien délimiter le cadre juridique des opérations

de crédit-bail. Nous y reviendrons un peu plus loin.

Le crédit-bail ainsi défini a connu un réel succes
depuis son introduction au Maroc et a, depuis lors, apporté
a I'entreprise marocaine, surtout petite et moyenne, des
solutions originales qui ont contribué¢ a accélérer sa

croissance.
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Cette innovation a €té possible par l'appui que les
pouvoirs publics ont procuré a ce mode de financement en
adoptant les dispositions fiscales et financieres
appropriées, notamment a travers les différents codes des

ivestissements et certaines lois de finance.

En fin décembre 1996, l'intervention des sociétés de
crédit-bail a porté sur plus de deux milliards de dirhams de
biens d'équipements a4 usage professionnel (se référer au

tableau joint).

Comme pour tout mode de financement, il existe une
corrélation étroite entre I'évolution du crédit-bail et les
agrégats de I'économie nationale.

Ainsi le crédit-bail au Maroc a pris place
naturellement dans I'évolution des moyens financiers mis &
la disposition des entreprises pour l'acquisition de biens
allant du simple photocopieur jusqu'a la chaine complete
de montage ou de production en passant par le véhicule
utilitaire, le chariot €lévateur, les engins de travaux publics,
les bateaux et avions et tout récemment le financement en
crédit-bail immobilier des plateaux & usage de bureaux, des
batiments industriels construits ou a construire, y compris
le cout du terrain. Le financement en crédit-bail est

toujours assuré a 100%.
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LE DEROULEMENT DU CONTRAT DE CREDIT-BAIL:

L'un des principes régissant une opé€ration de
crédit-bail est que l'utilisateur-locataire est maitre du choix
de son matériel sans que I'établissement de leasing interfere

dans celui-ci.

Avec le choix du matériel et du fournisseur, et apres
examen de la demande par les instances dirigeantes de la
société de leasing, un contrat peut étre €laboré et signé sur

la base d'une simple facture proforma.

Une fois le matériel livré au locataire, la location

prend effet a partir de cette date (de réception).

1) Tout contrat de crédit-bail se caractérise par le fait

qu'il est conclu pour une période de durée dite irrévocable.

Cette caractéristique tient au fait qu'il doit y avoir
une corrélation entre la vie économique du bien et les
loyers qui doivent en couvrir 94 a 95% de la valeur
d'origine, en moyenne. A son tour, cette durée économique
doit étre combinée a celle de I'amortissement fiscal autorisé

par I'administration des impats.

Des lors, nous pouvons dire que, dans I'ensemble, une
certaine concomitance est recherchée entre la durée de vie
fiscale d'un équipement et cette période irrévocable de

location, au terme de laquelle une option d'achat peut-¢tre
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levée pour I'équivalent de la valeur résiduelle définie des la
signature du contrat.

2) Toute demande de financement se concrétise par le
dépot d'un dossier qui devra étre étudié dans un délai aussi
rapproché que possible.

Les éléments constitutifs du dossier sont représentés
principalement par:

*Un imprimé & remplir;

* Les bilans et comptes des trois derniers exercices:

* Une situation comptable provisoire le cas échéant;

* Des prévisions d'exploitation;

* Des factures proforma du matériel;

* Une étude technique quand il s'agit d'un matériel
nouveau ou original;

* Une note €conomique si le financement doit
concerner une activité nouvelle d'intervention pour la
sociéte de leasing.

3) Dans l'ensemble. les criteres retenus dans
'appréciation de la demande soumise sont ceux
généralement pris en considération par tout bailleur de
fonds: résultats, degré d'endettement, évolution du marché

concerné, patrimoine et moralité des promoteurs etc...
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Cependant, étant propriétaire du matériel, la socicté
de leasing attache une importance toute particulicre a une
réelle appréciation du risque que cela comporte tels que
l'usure plus ou moins rapide, les performances techniques,
'entretien, le degré de mobilité, les différences avec un

matériel concurrent, etc...

4) Avec la signature du contrat, la procédure de
déblocage des fonds peut étre entamée et sa mise en place
obéit a des modalités pratiques différentes selon que le
matériel a acquérir est d'origine locale ou importée.

Dans le premier cas, la soci€té de leasing adresse un
bon de commande au fournisseur, choisi par le client, qui
devra en accuser réception. Les différentes conditions de
paiecment convenues entre le client et le fournisseur
(acompte, retenue de garantie, etc...) sont respectées par le

bailleur.

La livraison et linstallation du matériel sont
constatées par un proces verbal qui sera communiqué a la
société de leasing en méme temps que la facture définitive

permettant ainsi le reglement du fournisseur.

Concernant le matériel importé, la société de
crédit-bail intervient en remboursant le client de toutes les
sommes imputables 4 cette opération sur la base des

justificatifs produits.
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5) Des que la réception du matériel concerné a été
constaté, les redevances locatives deviennent payables

selon une périodicité d'un mois en général.

6) A la fin de la période irrévocable du contrat, le

crédit-bail offre en principe deux options au client:

* Soit le paiement de la valeur résiduelle en vue de

['acquisition du matériel;

* Soit la reconduction du contrat, mais cette fois-ci
sur la base de la valeur résiduelle et d'une nouvelle période

de location.

Enfin, permettez-moi de survoler un domaine qui est
plutot le votre pour traiter succinctement les aspects
juridiques d'un contrat de crédit-bail et vous faire part

d'une pratique du terrain de plus d'un quart de siecle.

Une convention de leasing repose principalement sur
la distinction entre la propriété juridique d'un bien qui reste
au bailleur et la jouissance dudit bien, transtéré a

utilisateur moyennant le paiement des loyers.

Elle differe du contrat de location dans la mesure ou
elle donne au locataire la faculté d'acquérir le tout ou une
partie des biens loués moyennant un prix convenu comme

développé précédemment.
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Le contrat de crédit-bail tire aujourd’hui sa légitimité
[égale de l'article 8 du dahir portant loi du 15 Moharrem
1414 (6 Juillet 1993) relatf a l'exercice de l'activité des
¢tablissements de crédit et de leur contréle.

Les articles 431 a 442 de la loi n® 15-95 formant code
de commerce ont contirmé davantage la définition des
opérations de crédit-bail et élargi le cadre juridique par le
renforcement de la protection des intéréts des parties en
cause.

Toujours dans le cadre de cette loi, l'article 434 est
considéré par les professionnels du crédit-bail comme le
vrai ressort du développement du crédit-bail immobilier.

En général, le contrat du crédit-bail met a la charge

du bailleur et du preneur, certaines obligations.
OBLIGATIONS DES PARTIES

* Obligations du preneur:

Le preneur par la signature du contrat de crédit-bail
s'engage a:

- Régler les redevances a leurs échéances sous peine
de résiliation du contrat;

- Utiliser le matériel d'une fagon normale
conformément aux usages de la profession en assurant

tout I'entretien et la maintenance technique nécessaires;
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- Ne pas céder ou sous-louer le matériel propricté

exclusive du bailleur;

- Se conformer aux lois et usages actuels et futurs
concernant la circulation, la dotation, la garde et
I'utilisation du matériel loué et prendre en charge tous les
frais qui pourraient découler du non-respect par le

olementaires

locataire des dispositions légales et rég
actuelles et futures auxquelles l'utilisateur est tenu de se

conformer;

- Lever l'option, c¢'est-d-dire acheter le bien loué a sa
valeur résiduelle par I'envoi d'une lettre recommandée avec
accusé de réception 3 mois avant la date d'expiration du
contrat, a défaut, il devra restituer le matériel au bailleur

(rare) ou opter pour la 2eme période facultative:

- Souscrire toutes les assurances de nature a préserver
le matériel en securité.

* Obligations du bailleur:

L'obligation principale mise a la charge du bailleur
réside dans l'obligation de délivrance.
Cette obligation en matiere de crédit-bail revét un
caractere particulier parce que le bailleur donne mandat au
preneur de retirer le matériel loué au lieu et moment que ce

dernier indiquera au fournisseur. Un proces-verbal de
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livraison établi contradictoirement entre le vendeur du
materiel et le preneur mandataire constate (atteste) que le
bailleur a exécuté son obligation de délivrer le matériel en

bon état.

Des que le PV est approuvé par le preneur, ce dernier
ne peut introduire une demande aux résolutions du contrat
de crédit-bail pour défaut de livraison sauf & rapporter la
preuve d'une faute du bailleur. Le mandat donné par le
bailleur au preneur est particulier parce qu'il ne donne lieu
a aucun remboursement des frais de réception ou autre au

profit du preneur.

LES EFFETS DU CONTRAT DE CREDIT-BAIL ET LES
APPLICATIONS JURISPRUDENTIELLES:

La conclusion du contrat de crédit-bail génére des
effets a I'égard des parties elle-mémes et a 'égard des tiers.

A) Les effets du contrat a I'égard des parties:

Le crédit-bail constitue comme tout contrat la loi des
parties, d'ot la nécessité pour ces derniéres de s'y
conformer.

Le non-respect par I'une ou l'autre partie de ses
obligations contractuelle donnera licu a la mise en cuvre
de toutes les procédures judiciaires de nature a faire

respecter le contrat par les parties.
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Mais en matiere de crédit-bail, l'article 433 du code de
commerce exige la mise en place d'une phase obligatoire
de tentative de reglement a I'amiable avant tout recours
judiciaire.

Cette phase de reglement a I'amiable n'est que la
consecration d'une pratique suivie par les socicétés de
crédit-bail visant & recouvrer toutes les créances sans
intermédiaire et sans mettre en danger la continuité des
entreprises locatrices.

Effectivement, apres 'échec desdites tentatives,
plusieurs procédures judiciaires sont mises en ceuvre d'une
fagon progressive.

Ces procédures sont multiples et font appel au juge
de référé, M. Le président du tribunal de commerce ou au
tribunal au complet.

A ce jour, le juge des référés a €té saisi pour decider
de la résiliation du contrat et de la restitution du matériel
(cas prévu par le contrat lui-méme et validé par les parties):
de toutes les mesures conservatoires de nature a
sauvegarder les intéréts des créanciers (saisies).

Le choix du juge de référé est lié a la particularit€ du
crédit-bail qui nécessite la mise en ceuvre des mesures
conservatoires de nature a sauvegarder les intéréts de la

partie I€see.
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Depuis l'introduction de ce nouveau mode de
financement, les tribunaux et notamment les juges de référé
et les présidents des tribunaux ont fait des efforts
importants quant au traitement des litiges portant sur le
crédit-bail et ce, malgré I'absence de réglementation précise
en la matiere.

La jurisprudence est plutdt satisfaisante. Toutefois,
des retards préjudiciables aux sociétés de crédit-bail ont
€l enregistrés et certains tribunaux ont décidé
unilatéralement  de se déclarer incompétents
territortalement méme si les parties leur ont attribué

compétence.

C'est une décision inexplicable au regard des

dispositions Iégales prévues en maticre de procédure civile.

Quant a l'assignation en paiement, action principale
pour le recouvrement de la créance, elle aussi souffre du
retard du prononcé du jugement di a l'engagement des
tribunaux, probleme qui est en phase de réglement par la

création des tribunaux de commerce.
B) Que peut-on dire sur les effets du contrat a
I'égard des tiers:

Le crédit-bail fait courir un danger aux créanciers de

I'entreprise locataire qui peuvent croire que cette derniére
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est propriétaire du matériel dont elle n'en a que la
jouissance et dont la propriété reste la propriété exclusive

de la société de financement (de leasing).

C'est dans un souci de protection que le I¢gislateur a
instauré une obligation de publicité de contrat de
crédit-bail sur un registre ouvert a cet effet aupres du
tribunal dans le ressort duquel est situé le sicge du
locataire ou du lieu d'exploitation du matériel (article 436

du code de commerce).

Avant la mise en place de cette disposition, le bailleur
¢tait dans l'obligation de mettre en «@uvre deux
procédures, l'une en distraction du matériel et l'autre en

génere une perte de temps

(=

revendication, ce qui

supplémentaire, I'engagement d'autres frais...

Par cette publicité, le bailleur se trouve protégé
contre toute tentative de fraude de la part du preneur et du
complice parce que ce dernier par son acquisition du
matériel, objet du crédit-bail, ne peut se prévaloir de la

bonne foi.

De méme, c'est une protection du tiers qui ne
peut-étre induite en erreur par le locataire pour qu'il
obtienne aupres de lui un crédit ou autres, en lui faisant

croire qu'il est propric¢taire dudit materiel.
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En conclusion, je voudrais rappeler que notre
¢conomie connait actuellement une ¢poque de grands
défis. Les exigences sont considérables en matiere de

restructuration et d'innovation technologique.

[I importe donc de créer rapidement de nouvelles
sources d'emploi, d'accroitre les investissements et de

promouvoir la constitution du capital.

Le crédit-bail peut jouer un role dynamique dans
cette tache en finangant & moyen et long terme de fagon
simple et imaginative les ¢quipements d'entreprises et des
commercants. Pour cela, les entreprises de crédit-bail
dorvent pouvoir compter sur une institution juridique en

parfaite adéquation avec son environnement.

L'Etat de droit est de plus en plus complexe et si cette
complexité est de nature a favoriser le nombre de litiges et
justifier les recours, il faut aussi que nous fassions tous
ensemble en sorte que 'institution judiciaire ne soit pas

bloquée pai un exces de recours.

La création des tribunaux de commerce, entre autres,
est une mise en phase avec notre économie moderne, on ne
peut que s'en feliciter.

Je vous remercie de votre patience et m'excuse
encore une fois pour une intervention plutot orientée sur

la pratique du terrain.



