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"Des recettes de 132 MMDH ¢! des dépenses de 142 MMDH

Deficit du Trésor : Casamerlore
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21 Septembre 2015 (p.37)

bh L'investissement augmente
de 3.3%}
En attendant un coup d'sceélézateur,
linvestissement a cri de 3 .3% au terme
des huit premicrs mois di 'annéde, Sur les

34 milliards de dirhams prévus par la loi
de Ninunces, 33,1 milliards ont é1€ émis a
fin aotl. Une dépense qui tient comple
du versement d'ur montant de 8,3 mil-
linrds de dirhams aux comptes spéeiaux
olu Trésor, K ML



’s Leégere baisse du déficit
budgétaire a fin aoiit
Le deficit du Trésor s'est établi 4 34
milliards die dirhams a fin aodt conire 36,7
milliards l'oanée demiére. Au cours des

-

huit premiers mois de l'annge, les recettes
ont cunsi stagné ot les dépenses ont recule
cle 3,5% sous Veffet dune buisse de 37, 1%
des charges de la compensation. & M.

(p.37-38)



f\ * Hausse de I'IR...

A fin avit, les receltes fiscales se
sont coractérisées par |'acerojssement
de 15,7% de v mxe professionnelle, b st-
gnaton de la taxe danbitation et par une
hausse de 6,3% de 'impde sur le revenu
(IR); Les recenes di IR onvaneint 24.5

millinrds de dirhams srovenant surtou des

refenuies a la source sur les salaires, IR
sur profits immobiliers est & 2,3 tillinrds

de drhams en retmit de 6,4% confirmant

encare une fois le mersme que connait le
secteur de Pimmobilicr, & A

[’\. Jhaisse de la TVA et del'lS
Les recetes de TS ont ézalement re-

culé de 4. 4%, Cette Saisse s'explique par
les recettes exceptionnelles enregistrées
¢n 2014 en raison nptamment de la ces-

sion de Centrale Laitiére et d'une partie

du capital de Maroe Telecom. Un recul

de s TVA de 2,.3% et dgalement cnre-
gistre. A NMmport, les recettes TVA sant
en retrait de 4.5% conmire une hausse de
1. 3% pour lo TVA & 'mtérieur. K. AL

(p.38)
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22 Septembre 2015 (p.1-18)

Finances publigques
|.es interets de la dette engloutissent
15.3% des recettes du 'Trésor

Le deéficit budgétaire s'est atténue de 2.7 milliards
de DU a Tinaoutdernicr se chiltrani a 31 milliards
de DL Cetie ey oluton est due exc lusivement

a unécomprossion des depenses (-3.5"

136,95 miliards). les recertes ayvant Lail
dusurplace (0.1%:a LIS milliards)




Finances publiques
Les intérets de la dette engloutissent
15,0% des recettes du 'lrésor

Le i de couverture des dépenkes ordinalres par Jos receries ordinaires a aneing 96,27 & fin Al 2015, contre 920 i An auparasant.

Le deéficit budgetaire s'est atténué de 2,7 milllards
de DI & fin aodt dernder, se chiffrant 3 31 mil-
liards de DI, Cette évolution est due exclusive-
ment a une compression des dépenses (-3.5% a
136,95 milliards), les recettes avant fait du sur-
place (-0,1% a 131.8 milliards).

£ comportement des dépenses se manfre

plus déterminant, celte annég, dans l'évo

lution des linances publiques que celitd des
receties, Les derniéres statistiques publices par la
Tresorerie générale du Royaume (TGR), qui font
ressortr une contraction dw deficit budgétaire au
lerime des hiul premiers mois de 2015, montrent,
el elfer, que cette amélioration est due exclusive:
ML a une compression des depenses (<3,5% sur
N ank an moment ol les recettes ont cédé a la
baisse, quoighe legerement (=0,1%)
La sliuation des charges el ressources du Tresor
antice a [in aolu 2015 laisse apparaitre une até:
ntatton du defich dn Trésor qui sest chitfre & 39
rilliards de DH, contre 36,7 milllards une annce
IS (o
Le solde ordinaire a fait mieux, puisque son defi-
clra @ divisé pratiquement par deux, passant de
1052 milliards seulement dune année 3 'alitre
\insi, les dépenses ordinafres émises sonf passées
de 141,84 2 136,95 milliards envte fin aot 2014
fin agle 2015, Une baisse atfribuce essentiellement
d une nete-diminuiton 37,1%) des dépenses de

compensation, qui n'ont pas dépasse [3.1 mil
liards, contre 20,8 milliards tn an auparavant.

A contirario, les charges onintéréts de |a dette Sen
volent g1 les dépenses de personnel semblent in-
compressibles. Ces charges ont. en effer, augmente
de 20.8%, sclevant a 20,1 milliards; du (ait dan
borid des charges en inlérdts de (3 detie ntérieure
(2. 1% 2 18 milliards), comvre 17 9% 2 2.1 miflliards
pour ld dete extérleure, en ralson du palement de
383 millions de DH au titre de Memprunt de | mil
lard d'euras contracte en juin 2014,

Lesdéponses d'investissement ont également Aulg
mente («22% a4 357 miltards a fin ao0r 2015).

Far comire, les recettes: ordinaires ont décrochio,
passant de 1319 3 1318 nilllards enfe los deus
periodes considérdes. Cette évolution résulte du
replides impors indirects de 2% ¢ des drolts den-
registrement ef de timbre de 1,6% et de la hausse
des inipols directs de 0,7%, des drits de dovane
de 2% el des tecettes non fscales de 1.8%.
Parmiles [ndicareurs saillatits, 1'on relve tin recil
de 'S (=4,4%) el une hausse de PIR (+6.3%)

Cette evalution des finances publiques Sest. par
allleurs, tradudte par lameliomtion du tanx de cou
vorture des depenses ordinaires nar les secottes or-
dinalres qui a atteint 96,2% a fin aodt 2015, contre
Y% 1 -an auparavant, 51.9% de ces reeetles onl
¢l Lonsdcrdes aux dipenses de personnel, 26,8%
aux deépenses.ce matériel et 15,3% auy charges en
intérémde ladetie » Lahgen Ovdoud

(p18)

Les dépenses
de la com-
pensation

Ot netie-
mernl régresse
(-37.1%), se
situantall,l
milliards de
DH & fin aott
2015

TR



LA VIEEED

25 Septembre au 1 octobre 2015 (p.8)

FINANCES PUBLIQUES

Les recettes
baissent,

les dépenses
également

iy

n'y a pratiguement aucun
doute maintenant gue le
Budget 2015 s’achévera sur
un niveau de déficit a peu prés
conforme a ce gqui a €té prévu,
soit 4,3% du PIB,. Non pas tant
parce que les recettes explosent
—elles ont au contraire baissé—
mais simplement parce que les
dépenses reculent encore plus
fortement.

A fin aott, en eﬂiet les recettes
ordinaires, s¢lon la TGR, ont
reculé de 0,1 %, tirées a la baisse
par les recentes fiscales (-0,6%4),
alors gque les dépenses de méme
nature ont, elles;, diminué de
3,5%. 11 en résulre gque le solde
ordinaire a e€té€ deéficitaire de
5.16 milliards de DH au lieu de
10 milliards de DH a la méme
période de 2014. C’est un alle-
gement de 48%.

Dans les recertes fiscales, la
baisse a concerne surtout les
impots indirects : -2,3% pourla :
’IVAet-l,].%pou:lcs taxes in-
térieures de consommation. Les
impors direces en revanche ont
enregistré un léger fr€missement
(+O,T%), grace notamment a

I'impét sur le revenua (+6,390).
Les recettes non fiscales, elles,
ont augmenrté de 4,8%, mais
il faur préciser gu’elles repré-
sentent une part relativement
faible (antour de 10%) dans les

s

B T T T T e T Y E PO E T S T LR

les charges de compensation
qui ont enregistré la plus forte
baisse : -37,1%.

Dans ces conditions, le recours.
a I"'endettement pour financer
une partie des dépenses ordi-



26/27 Septembre 2015 (p.1-5)




(p.5)




=P

22 Septembre 2015 (p.1-4)

Cus A lga |)LI.L4150J @_}3)975" i | puad | A
m&ﬁ!,;pm pYPLEs] Mdbgﬂdjwy gu..,m,.wv

Sl el s sl dsesis Sadl ) ——3

el et L Al Lal) o 6.3 Aain
Sladlan] saaliy .rl_-p_Jlnlkm
AaSls Salagdl eda ) Leladl daasad)
G e pebld) SAEUII 6 (Jelils
Lol Ladboa oy s e gyl
Fayta Ul tlon i 50l A dlaladl
,.a_,uuu..a..q,‘,:.h,.....c.u..;;

“dl I!‘_ﬂ.l i |u
iﬂ-&:lf's,,{, o Bl i::’...u

e e e e

el rpl
S ol okl gall Lagma)
Pz Ghadie L:u._.,u ‘_,,.a. 3540 oia

hm,m;wl,-haﬂ al,-
ot mage Sl ol g sl
el e NG Sl palie ol ld iu;
u.ma.li g.mlq.g

‘_,‘I




il g g UW

205 5115 59 U B 9 b JIB B S laacit

R T S S LA L

A

A TS R TR

= L

i y3d o I Lgluolaa S LSRN Gl pallg
ASlall 82980 caedd A5 S yanll a salld
s sl Bl e S al gyl (4350 g
ok At el Alima 16 &5 el s ASLall 3 0.5
L1 sads 5,080 ods b Caaldl oS il Loyl
il il Jralas Soaliyl ua o6 page Ll

p lale 1.5 (e wsils jeal) e

s 4

TR e
138 d g La pLaiBYI 3 jadll 038 i il duo
NEN-W IV TN [P W TP
Laalll ple Lagpdll Jgeanaa plisyl | 5,140 038
ot Al g Alall (5 1.3 dacas Boliaall
ot (Ll clgionall Liaoda 5 ybilae
sl gallladl pufild 30800 plilas JSohs puad
popll (ro muall Sudpe I (gedd by

¢ ee

Qi e 0§

b

J5 aadijly dullasdl SYLAM S (algal 8
s e elaiayl dakidll §5al ol e
illlas 5 alosi Lgildl pog Ll gadl Jusdea
daslall el dadladll 5,08 )30 alg .2l
Lo g s dill o gSall palaasi g Basldll 6
61 g gl s ) Ak 1
gl ¥ Gekalls oAbkl 51l 5,080 e

Y ool | A

e plad ¥ ydae

s puwiso [l

sy Jaall e gyl Asas Cuaid)
0 5l 24.6 il wadié dulgl lall ,56.3
Syl 038 i dsladl Hagyddl Gakailuaa Luiisy
2921 (po o puddl SLeUaiSY) e JolSIl dasils
b el o Alslall Aldall dasbss ()] as L
iy jlls gads ciadl)l dagSall dadliad)
Oo SRl Lpudl g 5 U Ladld] pays Slalad)
328 o AU Juak B dllig  blall alall
O 5 ot 442835 Lo gSall waaS Y (S Bl yaall
Al pastaall Ll bl 500 A g0

£ ) Lauis Sl pd 451 £ LS YT 138 6 yatally
Sabayll pis g) Ulasll aarl i g Jadeliill 35159 4
LagSall lghpad Al ;pal ASE sl
Le Lyl (5 gou 55001 o S L yas ad (bl gall
cxua dilall 6 0.6 3slais al loa Lk
plaal e pbda Lo dalall Luapall Sliilias)
Al Lol 5340 o YA Ciats gall e Aagsall
o Lopddl cliilaa) pulid poldll pladll
SS il Lyl e A il geans GSLEASI
SOl Dlall S 44 Luuis 55800 008 A
JLalYl g el dlaudiall Slelsill e asaaldl
ladl g pseaddl g 2Ll ) go Sile Lo g das gaall
St duan pe Joldia bl g sasadl delinoy
Al o e SIYI ol pekie Gladh )

Ashull) a3 ald 9a¥) B salpll o Lab
il Sl dsgSadl odd gl wia Lgasls e

(p-4)



anpEofl o alaaSlI

23 Septembre 2015 (p.4)

| diledt b 3.3 0 QS a0 e

Sl Al aall 32 ) Loladl Taspall Rupuss cubelis
314 Julka 2015 j9udgs Lilgd pt o jals 23.6 i
25.6 401t Sunala (61 2014 a0y By an Slls

| Al Latbalf g iyl L4 as consn el g ALl @
el BBl g 143550 (8 Al Gausgly
Mt s (09 (30 lala 7.6 aadl) bali 448 o
0 pade 43 313) Dy A lealill bl jlds 3
Laill (ple Loyl s Asibad) Judl sl ot 3
Ulall J 4.6 @:a!._- a8y slals 1206 e 2015

14 T s Ll 33 0000 s 5 gl

oll Ll s et 3 138 1 m—ﬂ-aﬂﬁa
Silans Lasd (A3lal) A 28.2 sl dadlaadl jué Jasl sal
Sl Al el ] sa i dstidatliall faad sal
bl pdl 3 LA 5 (lall 4 116) 5 il
AU b 2.0 padls ) 580l

G4 daliiiall Jaadaall cualls syl 18 g
LAl giana ps i lds ULl *-Muuumuuw|
PR s 25,7 sie IS5 2014 G galys Aty



aasill

o Epeall s dealiuued) L)
G plhe Sty 3.3, cts 2
38 e ot D14 oty e
pA
Tl G gl e Eas palt (e Lol
o Rl Ge Al asll DLl
pia b ggsalt e juaall G Jadl
it Ll S e 3 pdaall b i pull
Aol 230 Lalias) ALkl Ll
L) e Lyl xald Jeds Ll
w" Dty 370 ol i) e Tl
Ahlisall Laskll | e day padll doah Selas 'y
e 117 6 Bl an st ottt
'

Al anll olipdll (syiae ey
4.5 a5 ol 3,95 LSl sats
padll Sy plaal cumn Yg Ll
A pacll Ll puid o el

Q4 oy Jeaetll Fgha Galaiay
e B2 O Lasi 0 s a0 Lo
ahe A 2014 ame ais s
Dl -huﬁhumfhbg.!a-hp‘!i"—l
ol g i

23 Septembre 2015 (p.2)

gmwu 25,6 a0l juall s (s
bl jad gy ale”

e 451543 -.dl i.n.ub_, ke

31?-#’-216%21 JJ:‘H"-#FF*J""
) dulg

Sadyly daa )l Zality Lusad
S L Jes Wosia A gl
s (e crand deasdgh a3a gl | Gl
e P nmi.&...munﬂmﬂ
Tygad) Lol olilaatl jlu ,_,i s
(20 s 6-380)

S Aol gdtadl oy
aliog Il Slaalh dodll o &2l
2015 ;3 g0 Tl - Libaal Siletas Lgia
6 AU e gt 12006 s
Ly oo lgils A pe Gl Tlal
2014

patl 1aa ol 3 saul Zaadyly
'.';m l.ﬁhﬂrtJnl.l-dldl Ll ey
uj;_u \ikaity 28 205 Uil el
Soliad Wl Liad  Ldlel
IE o 3 pdilad| St b sl )l
;—Luﬂ‘g.twfﬂtﬁshuuu viilatly
Cualls ALY (e dy Bt 200



il Lgil

23 Septembre 2015 (p.4)

it

11_,7‘_,3_,31‘..:..1 dsas dub Jalall
Aluall gy ey gt lals
359 & Jaalall alil S el
o ¥ Ll 4,5 Sl BUI s
sl madll lals g ladl
S aadl LSl
ol Jaonll Bia oy
2,60 Lasls et Lys e
s s pa GlEe BUI 3
pedaial cise A 2014 d

slilass gl Wlbina) il
[ [ POV RN Y

Jaalall ciiead g Al o e
Jaall e Tuall e Lalagidl
S U S I
e rall o Jaull e Tl
(433 el Casa g aal
Bl it leall ag Le gy
Glall Ladll e Lo,nll mige
Labad BU) 52,30 Lslassl
Lol e Dol pals dai
o=3l)  alen Nl e dalall
wh e =3y b (BU 33,7
o Llad! Ladll e Lsnll

Jeniall I Lbol @hn a2l
o 28,2 adb) LSCEN L.l
Libadl Jaatall ade Lo (TU)
o Lelanyl Gulay Slhanul vl
(B 3 1,6) 58l sl
Sl e 3l 3 Latasit,
(sl H,szluﬂst.}
Jenlall conls Y lis s
e lall e Talasll
e Blae TU 33,3 o ais
Siieal 2014 by Dl Lal g
oty ble 23,7 i

WAl

iy Tl
BB s

oy )

sae Jaad Lunadl oyl sas

[t Sl 23,6 wuu-_' Gl ‘H
31,7 L. 2015 5l Ll
2014 sl Bl pae LLL
AU s 2556 s Sewady (o]

@l Busall ae s elldy

s L)
3830 5 dapall coadgls

ada o b el 2RI dsa
S BEAST e uant Laisyl
oaBl) BU b 4,8 o sl

pge ad Doy (pase Lble 76

Byall Lol wlbbuall e b
(e, 500 6,3 i)
Zola dwolall Jaalall el
Al Blall iedl Ll du,sl
leall cleland L adies
12006  sie 2015 iy Wl
o 6o Laliasl e sLL
T e 313 5080 e B0 BU
1aa ol 5,000 s nyis 2014



