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VUE D’ENSEMBLE : UN DEFICIT EN LIGNE AVEC LES PREVISIONS DE LA LF-24

L'année 2024 s'acheéve par un déficit budgétaire de D’un autre c6té, le taux de réalisation des dépenses a
60,9 MMDH, soit 3,9% du PIB, globalement en ligne été maitrisé a 108% soutenu par la contraction de la

avec les prévisions de la LF-24 a 62,0 MMDH. D'un c6té, charge de compensation de -4,6 MMDH en une année.
le taux d’exécution des recettes ordinaires s’est situé a
110% grace au bon comportement des recettes fiscales

De méme, leffort d’investissement a été visible sur les
chiffres du Budget. Les dépenses d’investissement a fin

et non fiscales. décembre 2024 ont dépassé les 117 MMDH, en hausse
A Uorigine, les recettes IS et IR dont les taux de de 6,6 MMDH par rapport a la prévision de la LF-24,
réalisation ont atteint 117% et 114% respectivement, soit un taux de réalisation de 117%.

suivies des recettes des financements innovants qui A cet effet, le solde ordinaire dépasse nettement les
ont dépassé les 35,0 MMDH a fin 2024, en ligne avec prévisions de la LF-24 de 32‘5 MMDH, 3 plUS de

la prévision de la LF-24.LaTVAa également genere 62 MMDH en 2024 contre 30‘2 MMDH en 2023.

12,4 MMDH supplémentaires par rapport a 2023.
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A fin 2024, le besoin de financement net du Trésor Ces évolutions contrastées par rapport aux prévisions
s’est établi a 55,7 MMDH contre une estimation de la de la LF-24 se sont reflétées sur la répartition du
LF-24 de 62,0 MMDH, soit un taux de réalisation de besoin du Trésor entre financement intérieur et
90%. Celui-ci a été financé comme suit : extérieur en 2024.
(1) Le financement intérieur du Trésor ressort a A fin décembre 2024, le recours du Trésor au marché
36,7 MMDH a fin 2024 contre une prévision de de la dette intérieure a été intensif. Le marché
10,8 MMDH pour la LF-24, soit un taux de domestique s’est accaparé plus de 65% du besoin
réalisation inattendu de 339% ; annuel du Trésor face a une estimation de seulement
(2) Le financement extérieur net du Trésor ressort & 17% de la LF-24. Un décalage visible sur les
19,0 MMDH & fin 2024 contre une prévision de financements extérieurs nets dont le poids ressort a
51,1 MMDH pour la LF-24, soit un taux de 34% en 2024 contre 83% estimé par la LF-24.

réalisation tres bas de 37%.
AVIS D’EXPERT : UNE PERFORMANCE FISCALE SOLIDE, JAMAIS ATTEINTE DEPUIS 2017

La résilience de ’économie marocaine en dépit de la succession des années de sécheresse continue de se
refléter sur ses indicateurs budgétaires en 2024. Outre la bonne tenue de la Demande intérieure et le reflux
des tensions inflationnistes en 2024, les finances publiques ont tiré profit de la performance exceptionnelle
des recettes fiscales et des financements innovants. Ces derniers ont pu couvrir l'accélération des dépenses
de [’Etat, a savoir : les charges du dialogue social, les mesures prises face a l'inflation et la sécheresse, la
généralisation de la protection sociale et la mise en place du fonds séisme & inondations.

A l'origine de cette performance fiscale, le déploiement efficace de la réforme fiscale depuis 2023, a travers
l’élargissement de ['assiette fiscale, l'accélération de la refonte de la TVA, la mise en place de 'amnistie
fiscale instaurée par la LF-24 et enfin, le renforcement du contréle fiscal de ['administration publique. Ces
mesures ont permis une hausse de prés de 38 MMDH des recettes fiscales en une année.

Sources : SCR Ministére des Finances, Calculs & Estimations AGR
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FINANCEMENT INTERIEUR DU TRESOR FINANCEMENT EXTERIEUR DU TRESOR
| A fin Décembre 2024 | | Prévision LF 2024 | | A fin Décembre 2024 | | Prévision LF 2024 |

Décalage de :

-29,6 MMDH

Taux de réalisation
des tirages

réalisation extérieurs

@ Décalage de :
25,9 MMDH @
Taux de @

Décembre LF 2024 Décembre LF 2024
| 2024 ‘ 2024
EVOLUTION DE LA DETTE DU TRESOR POIDS DE LA DETTE EXTERIEURE DU TRESOR
™= Dette intérieure du Trésor en MMDH'
EE Dette extérieure du Trésor MAROC BENCHMARK
1.072
952 1.017
833 254 PAK]

229
200 -
763 800 25%
2024E?
2020 2021 2022 2023 2024E?

A la lumiére des évolutions des postes budgétaires a fin Au vu du décalage du niveau des financements extérieurs
2024, le Trésor a réussi a maitriser son déficit budgétaire avec celui prévu par la LF-24, soit de 40,4 MMDH contre
légerement en dessous de la prévision initiale de la LF-24, 70,0 MMDH prévus par la LF-24, la part de la dette extérieure
soit 60,9 MMDH. A ce titre, la dette du Trésor aurait atteint s'est limitée a 25,4% de la dette globale du Trésor en 2024E,
1.072 MMDH fin 2024E, contre 1.017 MMDH en 2023. Plus en contre 24,9% en 2023 et une moyenne de 23,7% durant la
détails : période 2020-2022. Au final, le poids de la dette extérieure

dans l'endettement global du Trésor en 2024E demeure en
ligne avec son Benchmark de référence. Celui-ci s'établit a
25%-75% entre endettement extérieur et intérieur.

(1) La dette intérieure aurait atteint 800 MMDH en 2024E, en
hausse de +4,8% par rapport a 2023 ;

(2) La dette extérieure aurait augmenté de +7,5%, passant
de 254 MMDH en 2023 a 273 MMDH en 2024E, sous 'effet
de la poursuite de l'impact de U'orientation du Trésor vers
le marché extérieur initiée en 2023.

DEFICIT BUDGETAIRE & DETTE DU TRESOR ENDETTEMENT INTERIEUR Vs. EXTERIEUR

™ Déficit budgétaire en % du PIB
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Le bon comportement des recettes, tant fiscales que non A ce titre, Uendettement total du Trésor, rapporté au PIB,
fiscales, a permis d’accélérer U'effort d'investissement de aurait atteint 68,6% en 2024E contre 69,5% en 2023.
U'Etat dans certains projets structurants, de couvrir les L’endettement intérieur aurait reculé, a son tour, passant de
dépenses exceptionnelles relatives aux mesures prises par 52,2% en 2023 a 51,2% en 2024E. Pour sa part, le taux
l'Etat pour soutenir le pouvoir d'achat des ménages et d’endettement extérieur s'est quasi-stabilisé par rapport a
lactivité économique ainsi que de prendre en charge les 2023 a 17,4% en 2024E.

sinistrés du séisme d’Al-Haouz. A cet effet, le Trésor a pu
maitriser son déficit budgétaire a 3,9% et sa dette en
dessous des 70%.

(2) Estimations AGR

" Attijari Sources : SCR Ministere des Finances, Calculs & Estimations AGR
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ANNEXES

DONNEES ARRETEES A FIN DECEMBRE 2024

ANNEXE 1 : SITUATION DES CHARGES ET RESSOURCES DU TRESOR | A FIN DECEMBRE 2024 |

Déc.-23  ,, TRDéc.-23 .,  Déc-24 > LF2024 ., TRDéc.-24
EN MMDH
Recettes fiscales 262,6 102,9% 300,1 270,8 110,8%
Impéts directs (IS+IR) 116,5 103,0% 135,1 116,9 115,5%
Impéts indirects (TVA+TIC) 109,6 98,6% 125,7 118,9 105,8%
Recettes non fiscales 56,8 104,9% 67,8 65,3 104,0%
Recettes ordinaires 323,5 103,4% 372,6 339,5 109,7%
Dépenses ordinaires 293,3 100,6% 309,7 307,0 100,9%
Dépenses de fonctionnement 232,0 98,8% 250,3 252,8 99,0%
Intérét de la dette publique 31,2 104,2% 33,9 37,2 91,0%
Compensation 30,1 113,1% 25,5 17,0 150,2%
Investissement 110,7 121,5% 17,4 100,4 116,9%
Dépenses globales 387,6 101,3% 433,5 401,5 108,0%
Déficit budgétaire - 64,2 97,7% -60,9 -62,0 98,3%
L
ANNEXE 2 : TAUX DE REALISATION DES RECETTES ORDINAIRES ANNEXE 3 : TAUX DE REALISATION DES DEPENSES ORDINAIRES
1 1
2023 - 2023
d
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Aolt  Septembre Octobre Novembre Décembre Aolt  Septembre Octobre NovembreDécembre
Taux de Taux de
réalisation réalisation

2024 671%  77,1%  856%  933%  109,7%
2023 651%  747%  81,2%  88,0%  103,4%

2024 68,9%  751%  83,1%  90,2%  100,6%
2023 67,2%  745%  83,7% = 90,9%  100,9%

ANNEXE 4 : REPARTITION DES RECETTES DU TRESOR

ANNEXE 5 : REPARTITION DES DEPENSES DU TRESOR

® Impbts directs
= Impbts indirects
Droits de douane
" Enregistrement et timbre

= Recettes non fiscales

A = Biens et services

= Dette publique

Anneau extérieur
Déc. 2024
Anneau intérieur
Déc. 2023
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® |nvestissement
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Sources : SCR Ministére des Finances, Calculs & Estimations AGR
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