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TAUX DE RÉALISATION PAR RAPPORT À LA LFR 2020 | À FIN DÉCEMBRE 2020 | 

BESOIN DU TRÉSOR : 62% DU BESOIN BRUT SATISFAIT SUR LE MARCHÉ INTÉRIEUR 

VUE D’ENSEMBLE : CLÔTURE DE L’ANNÉE 2020 EN LIGNE AVEC LA LFR 

L’année 2020 s’est soldée par un déficit budgétaire de       
82,4 MMDH soit 7,6% du PIB, en ligne avec les prévisions 
de la LFR 2020 (82,8 MMDH). Plus en détails, le taux 
d’exécution des recettes ordinaires s’est situé à 103% 
soutenu par le bon comportement des recettes fiscales 
dont le taux de réalisation a atteint 107%.  

Les dépenses globales ont été réalisées à hauteur de 
102% par rapport au budget, grâce à la rationalisation 
des dépenses dictée par la crise. Plus en détails, les 
dépenses ordinaires affichent un taux de réalisation de 

97,7%, permettant ainsi de réduire le solde ordinaire à          
-2,8 MMDH, contre une prévision de la LFR de -15 MMDH.  

Par ailleurs, l’exécution de la LFR a été caractérisée par 
un effort d’investissement considérable. Les dépenses 
d’investissement ont atteint 85,9 MMDH, en augmentation 
de 13,6 MMDH par rapport à l’année 2019, soit un taux de 
réalisation dépassant les 120%. Ce montant tient compte 
de la dotation prévue de 15 MMDH au profit du Fonds 
d’investissement stratégique dont l’objectif est de 
financer le plan de relance économique. 
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(1) Déficit budgétaire incluant les arriérés du Trésor 

À fin 2020, le besoin de financement brut du Trésor 
s’est établi à 164,6 MMDH. Celui-ci est composé 
comme suit : 

(1) Le financement du déficit budgétaire de              
67,6 MMDH, tenant compte des arriérés du Trésor 
pour l’année 2020 de 14,7 MMDH ; 

(2) Les tombées du Trésor sur l’année 2020 à hauteur 
de 97,0 MMDH. Celles-ci sont composées de      
77,1 MMDH de tombées intérieures et de                      
19,9 MMDH de tombées extérieures.  

Tenant compte des deux sorties du Trésor à 
l’international effectuées en septembre et décembre 
2020 d’un montant de 1,0 MM€ et de 3,0 MM$ 
respectivement, l’argentier de l’État a couvert         
62,9 MMDH de son besoin brut sur le marché 
extérieur, soit un niveau supérieur aux prévisions de 
la LFR 2020 plafonnées à 60,0 MMDH. 

Dans ces conditions, le Trésor a satisfait 62% de son 
besoin brut global sur le marché domestique, soit 
101,8 MMDH. 
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| Couverture du besoin du Trésor à fin 2020 |  

Déficit LFR 

2020 

Sources : SCR Ministère des Finances, Calculs & Estimations AGR 

L’0ffre de BDT du Trésor sur le marché intérieur a été globalement contenue en 2020 grâce à la bonne 

gestion de l’argentier de l’État des finances publiques durant la pandémie de la Covid-19. L’élan de                    

solidarité des secteurs public et privé de plus de 34 MMDH a permis de contenir le déficit budgétaire à 7,6% 

du PIB en 2020. Parallèlement, l’orientation vers le financement extérieur s’est érigée comme une                     

alternative incontournable afin d’alléger les pressions sur les liquidités domestiques et d’éviter le                      

renchérissement du coût de financement de l’économie. 

Tenant compte de la résilience de la Demande des investisseurs et de la double baisse du taux directeur de 

75 PBS à 1,5% en 2020, les taux obligataires se sont inscrits en baisse au niveau des courbes primaire et 

secondaire. 

Cumul 2020 
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DÉFICIT BUDGÉTAIRE & DETTE DU TRÉSOR 

Dans un contexte marqué par un creusement du déficit 
budgétaire à 82,4 MMDH en 2020 contre 41,5 MMDH en 2019, 
la dette du Trésor serait autour de 823 MMDH à fin de 2020E, 
contre 748 MMDH un an plus tôt. Plus en détails : 

(1) La dette intérieure devrait atteindre 630 MMDH en 2020E, 
en hausse de 7,4% par rapport à son niveau de 2019 ; 

(2) La dette extérieure du Trésor devrait augmenter 
sensiblement de 19,7%, passant de 162 MMDH en 2019 à 
193 MMDH en 2020E. 

 

Grâce aux deux sorties du Trésor à l’international en 2020, le 
financement extérieur s’établit à 43,6 MMDH à fin décembre 
2020, dépassant ainsi le niveau prévu par la LFR 2020, soit de               
42,9 MMDH. Dans ces conditions, la part de la dette 
extérieure ressort à 23,5% de la dette globale du Trésor en 
2020E, contre une moyenne de 21,4% durant la période               
2017-2019.  

Le poids de la dette extérieure dans l’endettement global du 
Trésor en 2020E demeure en ligne avec son Benchmark de 
référence. Celui-ci s’établit à 25%-75% entre endettement 
extérieur et intérieur.  

ENDETTEMENT INTÉRIEUR Vs. EXTÉRIEUR 

 

Dette du Trésor en % du PIB 

Déficit budgétaire en % du PIB 

Dette intérieure du Trésor en % du PIB 

Dette extérieure du Trésor en % du PIB 

Sources : SCR Ministère des Finances, LFR 2020, Calculs & Estimations AGR 

Le rallongement de la dette du Trésor en 2020E sous l’effet 
du creusement du déficit budgétaire couplé à la contraction 
du PIB durant cette période de crise sanitaire, a eu un impact 
significatif sur l’endettement du Trésor. Ce dernier a dépassé 
les niveaux recommandés par les critères de convergence, 
soit de 60% du PIB. 

Le taux d’endettement du Trésor devrait ainsi dépasser le 
seuil des 75,0% en 2020E après s’être établi à 64,9% en 2019.  

Rapporté au PIB, l’endettement intérieur devrait croître de 
6,9 pts, passant de 50,9% en 2019 à 57,8% en 2020E. Pour sa 
part, le taux d’endettement extérieur atteindrait 17,7% en 
2020E contre 14,0% en 2019. 
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ANNEXE 1 : SITUATION DES CHARGES ET RESSOURCES DU TRÉSOR | À FIN DÉCEMBRE 2020 | 

Déc. -19 TR  Déc.- 19 Déc. - 20 LFR TR Déc. - 20 

EN MMDH 

Recettes fiscales  212,6 96,7%  198,8  185,8 107,0% 

Impôts directs (IS+IR) 96,5 94,0% 92,7 87,5 105,9% 

Impôts indirects (TVA+TIC) 91,4 101,8% 83,4 77,7 107,3% 

Recettes non fiscales  36,4 160,3% 27,2 33,7 80,8% 

Recettes ordinaires  252,8 102,8%  229,1  222,5 103,0% 

  

          

Dépenses ordinaires  224,4 96,4%  231,9  237,5 97,7% 

Dépenses de fonctionnement 181,9 97,4%  191,1  197,3 96,9% 

Intérêt de la dette publique 26,4 95,5% 27,3 28,3 96,2% 

Compensation 16,1 87,5% 13,5 11,9 114,1% 

Investissement  72,3 125,4% 85,9 70,8 121,3% 

Dépenses globales  294,4 101,4%  311,5  305,3 102,0% 

 

    

 

Déficit budgétaire - 41,5 108,2% - 82,4 - 82,8 99,5% 

COSUMAR ANNEXES 
DONNÉES ARRÊTÉES À FIN DÉCEMBRE 2020 

ANNEXE 2 : TAUX DE RÉALISATION DES RECETTES ORDINAIRES ANNEXE 3 : TAUX DE RÉALISATION DES DÉPENSES ORDINAIRES 

ANNEXE 4 : RÉPARTITION DES RECETTES DU TRÉSOR ANNEXE 5 : RÉPARTITION DES DÉPENSES DU TRÉSOR 
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