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FiInances

Financement de l'économie

Les ressources affichent

une bonne forme

® Lensemble des agrégats économiques affichent une amélioration au terme
du premier semestre 2017, selon la Direction des études et des prévisions fi-
nanciéres (DEPF), relevant du ministére de I'Economie et des finances. Seules
les réserves internationales nettes montrent un ralentissement. Elles repré-
sentent I'équivalent de 5 mois et 6 jours d’'importations de biens et services
contre 7 mois et 4 jours a fin juin 2016.

a masse monetaire a aug-

menté de 5% au terme du

premier semestre 2017,

soit  pratiguement e
méme niveau de hausse qu'a la
méme période un an auparavant,
selon la Direction des études et
des prévisions financiéres (DEPF),
relevant du ministére de 'Econo-
mie et des finances. Une évolution
qui révele l'amélioration du
rythme de hausse des crédits
bancaires, sétablissant a +6,2%
aprés seulement +2% lannée der-
niere. Cette progression est ega-
lement conjuguée a laugmenta-
tion des créances nettes sur
I'administration centrale, qui se
sont accrues de 11,4% aprés un
recul de 6,8% un an auparavant.
En revanche, le rythme de baisse,
en glissement annuel, des re-
serves internationales nettes sest
acceléré, sétablissant -14,7%
contre -58% un mMois
plutét. Dans le détail, a
fin juin 2017, la masse
monétaire (M3) a aug-
menté de 16% a 1.222.9
MMDH. Le taux dac-
croissement de cette
masse monétaire sest
établi a +5%. Un taux qui
est resté inchangé
dune année a lautre;
toutefois, il a marqueé un léger ra-
lentissement comparativement
au niveau du mois précédent
(+5,6%). Cette évolution a résulté
de la hausse des créances sur
[économie et des créances nettes
sur l'administration centrale, et ce
malgré le fait que les réserves in-
ternationales nettes se soient re-
pliees cet été. Les créances sur
[économie se sont accrues de
2,9% sur une année pour atteindre
989,7 MMDH. Cette progression a
été particulierement portee par la
hausse des crédits bancaires de

EVOLUTION DES CREANCES SUR L'ECONOMIE
ET DES CREDITS BANCAIRES
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3,7% pour se situer a 841,8 MMDH.
Une amélioration qui a concerne
lensemble des catégories de cre-
dit, notamment les facilites de tre-
sorerie (+7%), les credits a lequipe-
ment (+4%), les crédits a

Les créances sur
I'économie se sontac-

cruesde 2,9 % surune
annnée
dre 989,7 MMDH.

r attein-

[immobilier (+0,8%) et les crédits a
la consommation (+0,3%). Les
créances en souffrance, quant a
elles, ont recule, en glissement
mensuel, de 1,4% apres un léger
repli de 0,3% le mois précédent.
L'amélioration du rythme de pro-
gression des crédits bancaires a
notamment concerné les crédits
aléquipement (+94% apres +3,2%
un an auparavant), les crédits de
trésorerie (+17% apres -0,5%), les
crédits a caractére financier
(+15,7% aprés -1,.3%) et les crédits a
l'immobilier (+3,8% aprés +2,1%).
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Lévolution de ces derniers traduit
une hausse des crédits a I'habitat
de 4,6% apres +5,6% et une aug-
mentation de ceux aux promo-
teurs immobiliers de 2,4% apres
unreplide 6,7% un an auparavant.
En revanche, le rythme de pro-
gression des crédits a la consom-
mation a déceléré, passant de
+5% a +4,4%. Sagissant des
créances en souffrance, leur
rythme de croissance a ralenti,
sétablissant & +3% aprés +8,6%
lannée précédente. Les créances
nettes des institutions de dépdt
sur l'administration centrale (AC)
ont augmenté de 6,9%, dun mois
a un autre, pour avoisiner 158
MMDH, aprés un recul de 37% le
mois précédent. En glissement
annuel, ces créances se sont ac-
crues de 11,4%, apres une hausse
de 73% le mois précédent et une
baisse de 6,8% lannée préce-
dente. Lamélioration enregistrée
comparativement a l'année pré-
cédente est en relation avec laug-
mentation des recours du Trésor
aux Autres institutions de dépots
(AID) de 11,4% apres un recul de
7% a fin juin 2016. Cette évolution
est le fruit de leffet combiné de la

hausse des créances des AlD sur
I'AC de 9% (aprés une baisse de
84% l'année précédente, notam-
ment les détentions des banques
en bons du Trésor) et le repli de
leurs engagements vis-a-vis de
IAC de 121% (aprés un recul de
194% un an auparavant). A fin juin
2017, les réserves internationales
nettes (RIN) ont poursuivi leur repli
a un rythme plus accentué, enre-
gistrant une baisse par rapport a
fin mai 2017 de 9,3% (ou de 211
MMDH) pour sétablir & 2057
MMDH, aprés -61% ou -14,8
MMDH le mois précédent. Pour-
tant, ces réserves ont margué une
hausse de 24,7% a fin juin 2016.
Elles ont, au final, représenté
I'équivalent de 5 mois et 6 jours
dimportations de biens et ser-
vices contre 5 mois et 22 jours le
mois dernier et 7 mois et 4 jours a
fin juin 2016. Au niveau des com-
posantes de la masse monetaire,
lévolution de cette derniéere, en
glissement mensuel, reflete la
hausse de la circulation fiduciaire
de 2%, des dépodts a vue auprés
des banques de 3,7% et des
comptes a terme de 1,1%. En re-
vanche, les titres dOPCVM mone-
taires ont reculé de 136%. En glis-
sement annuel, lévolution de
cette masse moneétaire recouvre
particulierement l'amélioration du
rythme daccroissement de la cir-
culation fiduciaire (+74% apres
+72% lannée derniere) et le ralen-
tissement de ceux de la monnaie
scripturale (+6,5% apres +8,6% un
an auparavant) et des placements
a vue (+51% apres +59%). En re-
vanche, les comptes a terme au-
prés des banques et les titres
dOPCVM monétaires ont recule
respectivement de 5,2% et 14,5%
apres un repli de 1% et 4,7% l'an-
née précédente. Concernant les
agrégats de placements liquides,
leur encours a augmenté par rap-
port au mois précédent de 0,8%,
sous leffet conjoint de l'augmen-
tation de lencours des titres
d'OPCVM obligataires de 01% et
de celui des titres dOPCVM ac-
tions et diversifiés de 11,6%, et le
recul de celui des titres dOPCVM
contractuels et des titres de
créances négociables de 02%. En
glissement annuel, cet encours
sest accru de 55% aprés une
hausse de 14,5% a fin juin 2016. @
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