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® La situation du Tresor sest nettement améliorée au terme du troisieme
trimestre de l'année, ainsi que sur une période d'une année, reléve la Direction
des études et des prévisions financieres.

es finances publigues

vont bien ! En effet, la si-

tuation des charges et

ressources du Trésor a fin
septembre 2015 ressort en nette
amélioration tant sur l'année que
sur le trimestre, selon la Direction
des études et des prévisions fi-
nanciéeres (DEPF), qui le précise
dans sa note de conjoncture du
mois de novembre. En effet, le
Trésor a pu bénéficier d'une atté-
nuation du déficit budgétaire de
9,8 MMDH & prés de 26,9MMDH.
Cette évolution résulte de l'effet
conjoint du repli des recettes or-
dinaires et des dépenses glo-
bales, compte tenu d'un solde
excedentaire des comptes spé-
ciaux du Trésor de 6,IMMDH. Les
recettes ordinaires ont été exécu-
tées & hauteur de 70,8%, soit plus
de 153MMDH, en baisse par rap-
port a fin septembre 2014, de
54%, en relation essentiellement
avec la baisse des recettes non
fiscales, légerement atténuée par
la hausse de celles des recettes
fiscales. De leur coté, les recettes
non fiscales ont enregistré un
repli de 35,1% pour un montant
de 16,5MMDH. Les recettes fis-

cales, elles, ont augmenté de
03% a 1346MMDH suite a la
hausse des recettes des impots
directs de 1,4%, compensant le
recul des recettes des imp6ts in-
directs, des droits de douane et
de lenregistrement et du timbre
de 0,6%, de 01% et de 1% respec-
tivement.

Charges de compensation

en baisse

L'exécution des dépenses ordi-
naires a été maitrisée a 69%, les-
quelles ont reculé, en glissement
-annuel, de 86% a 1476MMDH.
Cette évolution sexplique notam-

Tous les barometres

de l'activite

économigque sont
au beau fixe.

ment par la baisse de la charge
de compensation de 598% a
10,7/MMDH, contrebalangant la
hausse des intéréts de la dette de

15,5% a 21,6MMDH et la légere
hausse des dépenses de person-
nel de 04% a 76 BMMDH, daprés
la Direction des études et des pré-
visions financiéres toujours.

Malgré cette embellie des fi-
nances publiques, les levées
brutes du Trésor, au niveau du
marché des bons du Trésor au
titre du troisigme trimestre 2015
ont augmenteé par rapport au
deuxieme trimestre de lannée en
cours, de 10% & prés de
39,7MMDH. Cette situation s’ex-
plique par le fait que le Trésor
sest jusque-la financé exclusive-
ment sur le marché intérieur de la
dette pour faire face a
ses tombees et finan-
cer son déficit. Or, la LF
2015 prévoyait dans ses
lignes un financement
extérieur net a hauteur
21MMDH. Les levées du
Trésor ont été mar-
queées par lapprécia-
tion du recours aux ma-
turités moyennes et
longues qui ont représenté res-
pectivement 60,8% et 27,6% des
levées du trimestre, contre 52,3%
et 72% pour le deuxiéme trimes-

tre. Par ailleurs, au terme des
neufs premiers mois de lannée,
les levees brutes du Trésor ont at-
teint un montant de 11MMMDH, en
hausse de 29,5% par rapport a fin
septembre 2014, orientées prin-
cipalement vers les court et
moyen termes dont les parts se
sont consolidées, passant res-
pectivement de 8,8% et 28% a fin
septembre 2014 & 29,2% et 48 9%
a fin septembre 2015, alors que
celle du long terme sest repliee a
21,9% apres 63,2%.

Progression de la masse
monétaire
Pour ce qui est de la masse mo-
nétaire, celle-ci a observé une
évolution positive suite au bon
comportement des crédits ban-
caires. Ainsi, elle sest hissée de
4,9% a fin octobre 2015, mar-
quant une décélération compara-
tivement a la méme période de
lannée précédente (+5,3%). Cette
évolution a découlé essentielle-
ment du ralentissement du
rythme de progression des cre-
dits bancaires, enregistrant un ac-
croissement, en glissement an-
nuel, de 1% a 764,5MMDH aprés
une hausse de 4,3% l'année pré-
cédente. Cette évolution recou-
vre particulierement un recul des
facilités de trésorerie de 57%
apres une hausse de 1,8% enre-
gistrée lannée derniére et la dé-
célération des crédits a I'équipe-
ment et a la consommation,
enregistrant des hausses respec-
tives de 2% et 5,3% a fin septem-
bre 2015 apres +3,9% et +8,3% un
an auparavant, d'apres la DEPF
toujours. Les réserves internatio-
nales nettes ont atteint
213IMMDH, en hausse de 20,8%,
soit guasiment le méme taux en-
registré [année précédente (+21%)
et en amélioration par rapport &
celui enregistré le mois précédent
(+19,7%). Ainsi, de l'ensemble de
ces facteurs découlent des antici-
pations économigues rassu-
rantes. En effet, au niveau natio-
nal, l'orientation favorable de la
situation macro-économique se
confirme au second semestre de
lannée 2015, se traduisant par une
amélioration significative des ba-
rometres de lactivité économique
ainsi gue par la poursuite de l'ame-
lioration des flux monétaires.). @
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