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Tourisme et exporiation Sous
la pression (rune roupie stabie

Le taux faible de la roupie, qui a duré
un long moment, a boosté les revenus
touristiques et du secteur de U'exportation.
Le processus de la stabilisation de la
monnaie locale, mené par la Banque
centrale, n'est cependant pas aligné avec
lobjectif du ministére du Tourisme qui
s'est dévié du nombre de visiteurs.

FABRICE LARETIF ET
LEENA GOORAYA-POLIGADOO

Laroupie a, durant un temps
considérable, glissé de maniére
inquiétante. Entre finjuin 2021
et le mois correspondant en
2022, elle s'est dépréciée de
54 % par rapport au dollar.
Importateurs, analystes et
économistes n'ont pas caché
leurs inquiétudes, alors que la
dépréciation influait fortement
sur T'inflation importée. A tel
point que voulant mettre un
terme a cette situation, le
ministre des Finances a laissé
comprendre que 2023 sera une
anneée de la stabilisation de la
roupie.

A vrai dire, les

3,8 Md au cours de I'exercice
2021-22.

RAFFERMISSEMENT DE LA
ROUPIE

La roupie sest donc
légerement raffermie face au
dollar. Cette politique de la
Banque de Maurice ne semble
pas en adéquation avec la
planche de salut de Steven
Obeegadoo. Le ministre du
‘Tourisme a, ces derniers temps,
soutenu 2 diverses reprises,
que Tobjectif d'accueillir 14
million de visiteurs pour
I'exercice 2022-23 est ambitieux,
mais que le but serait plutot
«datteindre le méme niveau de

interventions de la Banque de
Maurice sur le marché intérieur
des changes s'inséraient dans
cette optique. De janvier au 6
décembre 2022, la BoM avait
injecté un montant total de USD
1Md sur le marché, ce qui a
valu 2 la roupie de s'apprécier
de 3,3 % par rapport au dollar
entré le 28 septembre 2022 et
la mi-décembre de la méme
année. Depuis, les banques
commerciales  réfractaires
des instructions de la BoM
concernant la spéculation de
la roupie ont été sanctionnées
et averties.

Le Gouverneur de la
Banque centrale, Harvesh
Seegolam, a affirmé que la BoM
interviendra de fagon soutenue
pour renforcer 1a valeur de la
roupie mauricienne. Le total
dintervention de la BoM en mars
séléve a USD 30 M a des taux
passant de Rs 46,50 4 Rs 45,50,
Le 7 avril dernier la Banque
centrale a vendu USDS 10 M a
Rs 45,25 par dollar.

Selon le dernier rapport
annuel de la Banque de
Maurice, le marché intérieur
des changes a été revitalisé par
la réouverture des fronti¢res
nationales en octobre 2021
et par le dynamisme du
tourisme et d'autres secteurs
d'exportation qui ena découlé.
Une amélioration du niveau
des ventes de devises aux

istiques quele paysa
enregistré en 2019 », a savoir USD
1,7Md, soit Rs 77 Md. De janvier
a octobre 2022, les recettes
touristiques brutes s'élévent a
Rs 48,3 Md (USD 1,09 Md) contre
Rs 50,5 Md (USD 1,44 Md) pour
la période correspondante en
2019. Les revenus touristiques
pour 2022 se chiffre aRs 64,85
Md. Le taux de récupération
par rapport 4 2019 est de 84 %.
Et parlant récemment des
recettes touristiques, Jocelyn

Cédric Béguier, Head of
Research and Portfolio
Management International chez
Ekada Capital.

proportionnelle ala fluctuation
du taux de change, en dautres
termes, si le taux de change d'un
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Karl Braunecher, obselvaleur du
secteur touristique.

Pour sa part, Cédric Béguier
s'interroge sur l'objectif d'une
roupie stable, alors que léchelle
de temps est indispensable.
« Les recommandations du

Kwok, Chief fficer
de'Association des hoteliers et
restaurateurs de I'ile Maurice
(Ahrim), estimait qu'il est tout
a fait judicieux de chercher
a faire durer cette tendance.
« Clest une approche logique,
qui correspond a notre souhait
along leyme pour lindustrie »,
1au Défi Quotidien
i, a n'en point douter, la
iation de la roupie rend
ladestination attractive, comme
le précise Cédric Béguier, Head
of Research and Portfolio
ement  International
kada Capital. Diailleurs,
les dépenses des touristes, qui
sont passées de Rs 38 Md en
20114 Rs 64 Md en 2018 selon les
données de Statistics Mauritius,

Cédric Béguier ajoute que
le taux de change est I'un des
facteurs influengant le plus la
compétitivité du tourisme. « Les
touristes sont bien informés

banques a été
une augmentation de 9 % des
ventes totales a environ USD

sur les taux de
change. Lattractivité touristique
varie d'une maniére inversement

P sacomp
touristique diminue » argue-t-il.
Leshotels bénéficient également
de «windfall profit » par le biais
de la dépréciation de la roupie.
« Ce n'est que récemment que
la fluctuation de la roupie
@ été plus prononcée. Il faut
cependant savoir que les
charges hoteliéres étaient en
devises alors que la roupie se
dépréciait d'une moyenne de
5 9% par an », souligne Karl
Braunecker, observateur du
secteur touristique.

STABILITE DE LA ROUPIE

Une roupie plus stable ne

sera pas sans conséquence sur le
tourisme, Limpact se fera sentir,
selon Karl Braunecker, par les
qQuivont convertir leurs
'senroupies. « Les produits
hoteliers se vendent dans la
plupart des cas en euros. Un
grand pourcentage des revenus
ainsi que les dépenses des
opérateurs hoteliers se font en
devises », affirme lobservateur.

Fonds Monétaire International
parlent de laroupie surévaluée
de 30 %. Dans ce cas-la, nous
sommes encore loin du compte.
Lastabilité de la roupie autour
duniveauactuel aura unimpact
neutre acourt terme et le déficit
commercial devrait atteindre

Rs 210 Md en 2023, selon
Statistics Mauritius », selon le
Head of Research and Portfolio
Management International chez
Ekada Capital. Le timing d'une
stabilisation de la monnaie
locale doit de ce fait étre pris
en considération. « A lapproche
dela saison creuse une periode
de stabilisation de la devise
pour préparer la haute saison
semble bienvenue, car oui,
l'industrie touristique induit
des importations de biens et
services qui ne font pas partie
de la production nationale.
Nous considérons le tourisme
comme un facteur qui réduit
une partie du déséquilibre
de la balance des paiements
mais ce nlest pas une variable
dajustement. Car pour subvenir
aux besoins des touristes, il es
nécessaire d’importer et, avec
nos objectifs toujours plus
ambitieux, il faudra importer
toujours plus », conclut-il.
Autre secteur qui risque
d'étre impacté par une
stabilisation de la roupie est
celui des exportations. Ce
secteur a engendreé des revenus
de Rs 101,68 Md l'année derniere.

Taux de change roupi

Rs 44,85
Rs 4346
Rs 45,82
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AMIT BAKHIRTA, FONDATEUR ET CEO D'ANNEAU : .
« Nous devons commencer a nous
diversifier loin du dollar »

2023 sera lannée de la
stabilisation de la roupie.
C'est ce que fol

a défendre la monnaie.

quavant ils ont été dilués. Sila
stabilisation se produit vraiment
de maniere menée

le ministre des inces et la
Banque de Maurice a travers
les interventions

luré, a boosté les revenus
touristiques et du secteur de
U ion. Le

par des politiques monétaires
ct publlqucs naturellement
d
a

roupie seront

sur le marché de change. dela ilisation risque-t-il
Quelest decette  deréduirel ttes d
politique ? deux secteurs ?

En affaires, il y a Nous devons faire tres

une puissante  citation
philosophique : « Vous devez
mettre votre argent 13 ou se
trouve votre bouche ». Cela dit,
il est clair que le quantum des
interventions de change, soit un
maigre USD 30 M depuis le début
del'année, est en contraste avec
cela. Aumoins USD 1Md auraient
€1€ nécessaires pour maintenir
la roupie dans la bande de
négociations de Rs 40 et moins
contre le dollar américain. Aussi,
les conditions monétaires
du pays, notamment le taux
directeur, restent toujours
accommodantes aux niveaux
actuels et nous restons donc en
retrait de la courbe. Il est clair
que le marché n'a pas encore
confiance dans I'engagement et
la capacité dela Banque centrale

LE m ‘DU COMPTE DES
2020/21
2021/22
RECETTES TOURISTIQUES
BRUTES
2020/21
2021/22

CROISSANCE DES

EXPORTATIONS DE

SERVICES
44,7
%
14,9
%
2021 1 semestre
2022
Période Revenus
touristiques

2019 Rs63Md
2020 Rs17Md
2021 Rs15Md
2022 Rs 64 Md
Janvieret Rs14 Md
février 2023

attention a cette notion
fallacieuse trop simplifiée selon
laquelle une roupie dévaluée ou
faible augmente la valeur des
exportations. Bien que cela soit
mathématiquement vrai, d'un
point de vue concurrentiel et
absolu, les revenus sont bien
inférieurs en dollars ou en
euros - en termes réels. En
termes réels, cela traduit au
contraire un affaiblissement
de la compétitivité et de la
productivité du pays au niveau
global. Par conséquent, une
augmentation des revenus
en termes de roupies diluées
n'est pas un véritable coup de
pouce. C'est artificiel car les
dépenses etle pouvoir d'achat
réels de ces revenus plus
élevés ne sont pas les mémes

TA

CHANGE
Les exportateurs en quéte déquilibre

Le secteur de l'exportation a enregistré,
Ian dernier, une performance historique.
Les revenus d'exportation ont dépassé la

FRANGOIS DE GRIVEL, INDUSTRIEL : .
<« Un euro variant entre Rs 48 et Rs 50 et un dollar

e plus faibles,
m:us en dollar ou en euro (en
termes réels), nous serons
meilleurs. Encore mieux pour
les investisseurs étrangers dans
léconomie mauricienne. La
nation s'en portera mieux avec
le temps, ainsi que la véritable
économie sous-jacente. Cela
est particuliérement vrai pour
une économie « importatrice
» avec des déficits courants
constamment €élevés.

Le terme « dédollarisation »
est d'actualité. Quels sont les
impacts de cette tendance sur
'économie mauricienne ?

La dédollarisation est un
processus de substitution
du dollar américain comme
monnaie utilisée pour le
commerce du pétrole et/ou
d'autres matiéres premieres
“est-a-dire le pétrodollar),
l'achat de dollars américains

barre des Rs 50 Md, ce qui représente une
augmentation de 17% par rapport 42021, Lun
des facteurs ayant contribué a cette hausse

pour les réserves dun pays et
pour des accords commerciaux
bilatéraux ainsi pour
des actifs libellés en dollars
En dautres termes, cest le
processus par lequel le puissant
dollar perd son régne mondial
ainsi que sa domination et
son importance au fil du
temps, dans les transactions.
Cela devrait, 2 lui seul et
singuliérement, ceteris paribus,
étre extrémement positif pour
notre roupie et I'économie
nationale. Cependant, la fin

u cycle d'un tel processus
entrainera généralement une
crise financiere mondiale
d'une ampleur rarement vue
dansT'histoire moderne. Donc,
en fin de compte, ce sera plus
douloureux pour notre Banque
centrale, notre économie, avant
que ga ne saméliore - surtout si
on nest point préparé et réactif.

‘Que proposez-vous pour limiter
les conséquences sur Maurice,
voire pour bénéficier davantage
de la dédollarisation ?

Nous devons étre préparés
et donc commencer a nous

variant entre Rs 44 et Rs 47 seraient idéaux »>

Il est important de
trouver le juste équilibre,
insiste l'industriel Frangois
de Grivel. 1l soutient qu'une
stabilisation de la roupie face
audollar et al'euro permettra
aux exportateurs de faire
leur budget et de garantir les
exportations futures. « Un euro
variant entre Rs 48 et Rs 50 et un

dollarvariant entre Rs 44 et Rs
47seraient idéawx» indique-t-il
Depuis ces deux derniéres
années, les exportateurs ont
bénéficié d'une dépréciation
de la roupie, selon lui. « Avec
une roupie faible, les revenus
entermes dexportation seront
certainement plus  eleves.
Toutefots, il ne faut pas que la

Si le secteur
bijouterie a_connu
bonne année 20). )2

de

roupie soit nopjmhlemnsx » dit
Frangois de Grivel, qui explique
qu'il y a d'autres secteurs qui
contribuent a I'économie
«Avec une roupie trop faible,
les importations cotteront plus
cher et cela awra un effet boule
deneige sur toutes les activites
économiques, y compris les
exportations », fait-il valoir

la méme période landerniers,
une

dit-elle.
Pour elle, le taux de

est lappréciation des devises
face & la roupie. Mais la tendance risque
de slinverser avec une stabilité de la roupie.

montre plutot morose. Cles
ce quavance Sadhna Sokhal
Cette derniére exporte des
bijoux et pierres précicuses

'Europe, principalement
versIAngleterre. « Depuisle
début deTannée, je constate
déjiune baisse de 50 % sur
les revenus par rapport ala

change na pas vraiment
dinflucnce sur les revenus.
« Par exemple, si je fais

une vente de Rs 100 000,

mon client paiera le méme
montant, mais en livres
sterling. Il se peut que
Je puisse bénéficier en
Jonction du taux de change

loin du dollar,
ble, a partir
de maintenant surtout compte
tenu du fait que les Etats-Unis
s'engagent dans une guerre
froide avec la superpuissance
avenir, la Chine. Nos réserves
mondiales devraient étre
équilibrées de maniére a détenir
moins dactifs libellés en dollars.
augmentant considérablement
notre exposition a l'or, ainsi
quaux actifs libellés en Yuan
chinois et en euro. Notre
trésorerie devrait commencer
a envisager de refinancer les
dettes extérieures et les lignes
de crédit du pays dans dautres
devises (EURO, CNY et INR, par
exemple) au lieu du dollar dont la
durée de la dette et I'exposition
quantique doit étre minimisée
de maniére significative.

diversifier
autant que pos:

étran;

eres

SADHNA SOKHAL, DIRECTRICE DE CUTTING WORKS LTD:
« Nous constatons déja une baisse de 50%
sur les revenus »

du jour, mais ce bénéfice est
négligeable », explique-t-elle.
Sa préoccupation demeure
plutot la baisse du pouvoir
dachat dans les marchés
étrangers. « Les bijoux ne
sont pas une priorite pour les
gens. Avec les taux d'intéret
qui augmentent et le taux
d'inflation, ils préferent
dépenser sur les essentiels »,
souligne lintervenante.
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