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TAUX DE REALISATION PAR RAPPORT A LA LF 2022 | A FIN DECEMBRE 2022 |
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VUE D’ENSEMBLE : UN DEFICIT EN LIGNE AVEC LES PREVISIONS DE LA LF 2022

L'année 2022 s’acheéve par un déficit budgétaire de
69,5 MMDH soit environ 5,0% du PIB, en ligne avec les
prévisions de la LF 2022 a 72,6 MMDH.

D’un coté, le taux d’exécution des recettes ordinaires
s'est situé a 116%, en lien avec le bon comportement
des recettes fiscales et non fiscales. A Uorigine, les
recettes IS dont le taux de réalisation a atteint 121%,
suivies des recettes des financements innovants qui ont
atteint 25,0 MMDH en fin d’année 2022. La TVA a
l'importation a également généré 11,7 MMDH
supplémentaires par rapport a 2021.

En paralléle, les dépenses globales ont été réalisées a
hauteur de 111%, en raison de la hausse de la charge
de la compensation. Nous avons également assisté a un
effort d’investissement soutenu au cours du mois de
décembre. Il s'agit d'un montant de 93,8 MMDH en
hausse de 15,8 MMDH par rapport a la prévision de la
LF 2022.

A cet effet, le solde ordinaire ressort en territoire positif
a 15,7 MMDH en 2022 contre 4,0 MMDH en 2021 et une
prévision de la LF 2022 de 845 MDH.
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Afin 2022, le besoin de financement net du Trésor
s'est établi a 71,1 MMDH contre une estimation de la
LF 2022 de 72,6 MMDH, soit un taux de réalisation de
98%. Celui-ci a été financé comme suit :

(1) Le financement intérieur du Trésor ressort a

Ces évolutions contrastées par rapport aux prévisions
de la LF 2022 se sont nettement reflétées sur la
répartition du besoin du Trésor entre financement
intérieur et extérieur en 2022.

A fin décembre 2022, le Trésor a eu un recours

65,0 MMDH a fin 2022 contre une prévision de
52,0 MMDH pour la LF 2022, soit un taux de
réalisation élevé de 125% ;

important au marché de la dette intérieure. Le marché
domestique s’est accaparé pres de 90% de son besoin
annuel face a une estimation de 72% de la LF 2022. Ce
décalage a été visible au niveau des financements
extérieurs qui n'ont représenté que 9% en 2022 contre
une estimation de 28% de la LF 2022.

(2

Le financement extérieur net du Trésor ressort a
6,1 MMDH a fin 2022 contre une prévision de

20,7 MMDH pour la LF 2022, soit un faible taux de
réalisation de 29%.

AVIS D’EXPERT : UN BILAN SATISFAISANT POUR 2022

L’année 2022 a été particuliére pour les finances publiques. D'une part, nous avons assisté a un quasi-
doublement de la charge de compensation a 42 MMDH en 2022, contre une prévision initiale de 17 MMDH.
Néanmoins, les recettes fiscales, les financements innovants et les performances de [’OCP ont permis de
couvrir une bonne partie des codts budgétaires additionnels de [ Etat. D’autre part, nous avons connu un
durcissement des condjtions de financement a linternational en raison du relévement des Taux de la Fed et
de la BCE en 2022.

Enmatiere de financement et en plus de l'utilisation de la LPL auprés de BAM pour 21 MMDH, le Trésor a
fait preuve d’innovation en 2022 3 travers le recours a de nouveaux instruments (émissions a trés court
terme 32 jours, 45 jours et les BDT a Taux révisables).
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FINANCEMENT INTERIEUR DU TRESOR
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EVOLUTION DE LA DETTE DU TRESOR
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A la lumiére des évolutions des postes budgétaires a fin
2022, le Trésor a réussi a maitriser son déficit budgétaire
2022E en dessous de la prévision initiale de la LF 2022, soit
72,6 MMDH. A ce titre, la dette du Trésor aurait atteint

956 MMDH fin 2022E, contre 885 MMDH en 2021. Plus en
détails :

(1) La dette intérieure devrait atteindre 747 MMDH en 2022E,
en hausse de +9,5% par rapport a 2021 tenant compte de
['utilisation de la LPL d’'un montant de +21 MMDH ;

(2) La dette extérieure devrait augmenter de +3,0%, passant
de 204 MMDH en 2021 a 210 MMDH en 2022E.

DEFICIT BUDGETAIRE & DETTE DU TRESOR
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(2) Estimations AGR

Afin de soutenir certaines entreprises publiques dont la
situation a été affectée par la forte hausse des prix des
matiéres premieres, le Gouvernement a déployé une
stratégie d'investissement soutenue en cette fin d’année.
Grace au comportement favorable de ses recettes, le Trésor
a pu maitriser son déficit budgétaire aux alentours des 5% et
sa dette en dessous du seuil des 70%.

By Attijari Global Research

FINANCEMENT EXTERIEUR DU TRESOR
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POIDS DE LA DETTE EXTERIEURE DU TRESOR
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Au vu du décalage du niveau des financements extérieurs
avec celui prévu par la LF 2022, soit de 29,6 MMDH contre
40,0 MMDH prévus par la LF 2022, la part de la dette
extérieure s’est limitée a 21,9% de la dette globale du Trésor
en 2022E, contre 23,0% en 2021 et une moyenne de 21,4%
durant la période 2017-2019.

Au final, le poids de la dette extérieure dans 'endettement
global du Trésor en 2022E demeure en ligne avec son
Benchmark de référence. Celui-ci s'établit a 25%-75% entre
endettement extérieur et intérieur.

ENDETTEMENT INTERIEUR Vs. EXTERIEUR
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A ce titre, Uendettement total du Trésor, rapporté au PIB,
aurait atteint 69,8% en 2022E contre 68,9% en 2021.
L'endettement intérieur devrait croitre, a son tour, passant
de 53,1% en 2021 a 53,5% en 2022E. Pour sa part, le taux
d’endettement extérieur se serait également allongé a 16,4%
en 2022E, contre 15,9% en 2021.

Sources : SCR Ministére des Finances, Calculs & Estimations AGR
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ANNEXES

DONNEES ARRETEES A FIN DECEMBRE 2022

ANNEXE 1 : SITUATION DES CHARGES ET RESSOURCES DU TRESOR | A FIN DECEMBRE 2022 |

Déc.-21 ., TRDéc.-21 .,  Déc.-22 > LF2022 ., TR Déc.-22
EN MMDH
Recettes fiscales 214,6 109,7% 251,9 222,9 113,0%
Impéts directs (IS+IR) 90,8 113,3% 113,3 97,7 116,0%
Impéts indirects (TVA+TIC) 96,1 106,8% 106,6 98,2 108,5%
Recettes non fiscales 37,7 99,2% 48,7 35,9 135,4%
Recettes ordinaires 256,2 108,1% 304,4 262,9 115,8%
Dépenses ordinaires 252,2 102,1% 288,6 262,1 110,1%
Dépenses de fonctionnement 203,3 98,8% 217,9 217,0 100,4%
Intérét de la dette publique 27,1 97,9% 28,6 28,1 101,9%
Compensation 21,8 161,2% 42,1 17,0 247,6%
Investissement 77,8 114,2% 93,8 78,0 120,3%
Dépenses globales 326,4 103,6% 373,8 335,6 111,6%
Déficit budgétaire -70,2 98,7% -69,5 -72,6 95,6%
L
ANNEXE 2 : TAUX DE REALISATION DES RECETTES ORDINAIRES ANNEXE 3 : TAUX DE REALISATION DES DEPENSES ORDINAIRES
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2022 73,5%  88,0%  94,7% 1025% 115:8% 2022 73,5%  80,6%  91,0%  99,0% 101,0%
2021 67,5%  78,5% 852%  91,9% 108,1% 2021 69,1%  76,7% 84,5%  92,2% 102,1%

ANNEXE 4 : REPARTITION DES RECETTES DU TRESOR ANNEXE 5 : REPARTITION DES DEPENSES DU TRESOR
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Sources : SCR Ministére des Finances, Calculs & Estimations AGR
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