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RESUME

i. Le present rapport a e"te 6iabor6 suite a la mission effectuee a Rabat du 3 au 8 juin 1996
par MM. Mourad Labidi, Conseiller regional principal (CEA/PPFE/MRAG) et Oumar Marico,

Economiste (CEA/MULPOC/Tanger).

ii. Le rapport examine notamment les evolutions intervenues depuis le d£but des annees 80,

pe"riode a laquelle le Maroc, comme d'autres pays en developpement, s'est trouve" confront a
une crise aigue d'endettement qui a necessity'la..mise en oeuvre d'une series d'initiatives en

matiere de politique economique, de re"formes structurelles, de reame*nagement et de gestion de

la dette.

iii. Les initiatives en matiere de traitement direct de la dette ont eu pour r£sultat concret une

reduction de la charge de la dette. Le service de la dette, continue toutefois de grever

lourdement les ressources disponibles pour le developpement et le commerce exte"rieur. La dette

totale continue d'augmenter, mais rapportee au PIB ou aux exportations, elle a baisse" par rapport

au niveau moyen de 1985-87.

iv. Les principals recommandations de la mission sont les suivantes:

D6velopper la reflexion sur la strategic de la dette du Maroc lors de l'eiaboration

du prochain plan 1996-2000;

Elaborer plus systematiquement et officiellement le budget economique annuel;

Consolider la maintenance et l'utilisation de la base de donne"es sur la dette;

elargir la diffusion de 1'information sur la dette;

Etudier les formes d'organisation de la gestion de la dette les plus adapt6es;

Donner plus d'importance et de moyens a la gestion du risque de la dette;

Mieux utiliser les possibility's de la conversion de dettes;

Mettre en place un programme de formation adapte aux besoins des institutions

marocaines concerne"es par la politique et la gestion de la dette.

Organiser le sSminaire propose sur la dette exte"rieure en Afrique du Nord et

associer a sa preparation des institutions et cadres marocains;
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I. TERMES DE REFERENCE ET ACTIVITES ENTREPRISES

1. La pr£sente mission vient en application d'une recommandation du Comite

intergouvernemental d'experts du MULPOC d'Afrique du Nprd (12eme reunion, Tanger, 13-16

mars 1995), relative a Torganisation par la CEA d'un s6minaire sur la dette ext6rieure "dont le

poids constitue un probleme majeur pour les Economies de la sous-region".

2. Elle a 6t6 effectuee a Rabat du 3 au 8 juin 1996 par M. Mourad Labidi, Consejller

regional principal (CEA/PPFE/MRAG) et M. Oumar Marico, Economiste

(CEA/MULPOC/Tanger) selon les termes de references suivants:

(i) passer en revue les donnees relatives a la dette et aux apports de ressources

exterieures, ainsi que les politiques menees pour resoudre le probleme de la dette;

(ii) examiner la gestion de la dette exteiieure, en particulier I'organisation, la

r6glementation, le suivi et le contrdle du processus d'emprunt et d'endettement;

les institutions en charge de la gestion de la dette; la comptabilite et la statistique

de la dette; Tutilisation de Tinformatique;

(iii) evaluer les besoins et/ou les capacites en matiere d'assistance technique pour le

renforcement des capacit6s de gestion de la dette et pr£ciser les objectifs du

s6minaire sur la dette ext6rieure en Afrique du Nord.

3. La mission a benefici6 de l'assistance du Ministere des affaires etrangeres et des

ministeres concern6s. Le Departement de la cooperation multilaterale du Ministere des affaires

etrangeres a prepare un programme de rencontres avec des responsables des administrations

suivantes: Ministere de la population; Ministere des finances; Ministere du commerce exterieur;

Ministere de Fincitation de reconomie; Bank Al-Maghrib. La liste des personnes rencontrees

figure en annexe.

4. L'6quipe de la CEA voudrait exprimer sa gratitude aux Autorit6s marocaines et aux

responsables des services concernes dont la cooperation et l'assistance ont permis le bon

deroulement de la mission.
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H. LE CONTEXTEMACRO-ECONOMIQUE ET LA SITUATION DES PADEMENTS

EXTERIEURS

Le contexte macro-economique

5. D'apres les donn6es officielles, entre 1985 et 1993, la croissance annuelle moyenne du

PIB a prix constants a ete de 3,5%. La croissance moyenne a ete plus elevee de 1983 a 1992,

derniere ann6e du programme d'ajustement structurel (PAS). En effet, de 1993 a 1995 la

croissance n'a 6te que de 1 % en moyenne, en particulier en raison de mauvaises conditions

climatiques. Les resultats assez satisfaisants de la fin des ann£es 80 ont ete suivis par des

tendances moins satisfaisantes depuis le de"but des annees 1990. Le tableau ci-dessous donne une

image de cette croissance par grands secteurs economiques.

Tableau 1: Estimation de ['evolution en % a prix constants

du produit inteneur brut

Primaire

Secondaire

Tertiaire

Administration

PIB en volume

1994/93

63,8 (agr)

4,8

11J

1995/1994

-45,9

3,7

-0,8

5,2

-7,3

1996/95

92,0

3,8

3,5

3,0

13,2

source: Ministere de la Population et administrations marocaines

6. Le deTicit budge"taire, de 12% du PIB en moyenne en 1980-83 est tombe" a 2,9% en 1992-94.

Sur le plan des equilibres exterieurs, le deTicit du compte courant a ete reduit a 2,3% du PIB

en 1992-94 contre 12,9% en 1982 (tableau 10). Cependant, Involution re"cente de ces deficits

ne satisfait pas le Gouvernement.

7. La situation des finances publiques s'est dSgradee depuis 1992 (derniere annee du PAS) et

le deTicit global du Tresor a ete respectivement de 3,1% et 5,2% du PIB en 1994 et 95. Le

service de la dette publique represente 27,3 % des depenses publiques (dont 13% pour la dette

exte'rieure).
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La situation des paiements exte'rieurs <•.,-;,

8. Le deficit des paiements courants pose aussi probleme, comme le montre le tableau suivant.

Ce d6ficit tire son origine du deficit important de la balance commerciale et du service de ia

dette (plus de 35% des exportations). Le transfer! d'economie par les 6migr6s est insuffisante

pour combler le deficit.

Tableau 2: Solde de la balance des paiements

en Millions de DH

■■"

BIENS ET SERVICES

- Marchandises fob

* Revenu des investis.

- Services

PAIEMENT DES TRANSFERTS

- Priv6s

- Publics

COMPTE COURANT

CAPITAUX NON MONETAIRES

FACILITES FMI

VARIATION DES RESERVES

D6ficit cpte courant/PIB

1994

-26447

-23689

-10772

-8014

19764

19261

502

-6684

11407

-1401

3323

-2,3%

1995

-31665

-26474

-10981

5730

20048

19520

527

-11617

5340

-861

-7139

-4%

source: Ministere de la Population et administrations marocames

9. Aussi, la presse economique, l'opposition et meme des milieux gouvernementaux

eVoquent de plus en plus le dilemme remboursement de la dette - politique sociale et

remboursement de la dette-politique de developpement.

10. Ainsi, I'hebdomadaire La Vie Economique du 7 juin 1996 6crit que " le gouvernement

est coinc6 entre le social et... la dette". II note que " les salaires reels sont en baisse continue

et le chdmage frappe de plein fouet la jeunesse. Les arguments budg6taires ne peuvent plus

tenir; le pays reclame une autre politique. La charge de la dette pourrait dtre ren6goci6e pour

permettre a l'Etat-employeur de faire face a ses obligations, c'est en tout cas Tune des
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possibility retenues par les experts de l'opposition..., le gouvernement actuel refuse tout
reichelonnement et en fait un principe intangible. La cr6dibiht6 du Maroc sur les marches
financiers en patirait. Encore une fois, l'argumentaire a du vrai... Au mveau international tous
les analystes s'accordent pour faire du social le point faible du Maroc. II est done plausible de
faire accepter un traitement actif de la dette en contrepartie de depenses sociales bien ciblees et
efficientes/ On lit dans le journal Liberation du 3 juin 1996, dans une interview accordee par
Mr Amaoui, Secretaire G6neial du syndicat CDT a la veille de la greve geneiale du 5 juin 1996
que "nous connaissons aussi les effets du poids de la dette qui condamne toute possibility de

deVeloppement.n

11 L/analyse de cette situation amene les responsables economiques a remarquer que le PAS
a permis de sortir des risques de faillite du debut des annees 1980 mais que les equilibres
macro-economiques restent fragiles. Le Maroc reste trop sensible aux conditions chmatiques
et a l'environnement economique international. La stabilisation a 6te obtenue par la reduction
des depenses publiques, ce qui a eu un effet defavorable sur la croissance, d'autant plus que,
selon certains analystes, 1'impact des investissements publics sur la croissance pourrait etre plus

important que celui du secteur primaire et de l'agriculture.

12 Pour assurer le developpement et depasser ces problemes de deficit, les responsables
estiment que pour la p6riode 1996-2000, il faut obtenir un taux de croissance annuel d'au moms
6% du PIB et des exportation. Au cas ou les importations croissent nettement moms que les
exportation ils esperent une reduction du deficit courant moyen 1996-2000. Dans cette
hypothese jugee optimiste par des observateurs, le poids de Tendettement vis6 en 2000 pourrait
etre moins lourd qu'actuellement (aussi bien selon le ratio dette/PIB que selon le ratio service
de la dette/exportations). Mais cette prevision volontariste suppose une forte croissance annuelle
des investissements directs etrangers et une croissance de l'epargne et de l'mvestissement

nationaux (dont les taux ont baisse au cours des dernieres annees).

m. LA SITUATION DE LA DETTE EXTERIEURE

3.1 Encours, structure et evolution de la dette

13. A la fin 1995, la dette exte>ieure est estimee a 22,3 milliards de dollars par le Ministere

des finances. Le detail de cette dette est donnee dans le tableau suivant:
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Tableau 3: Encours de la dette exte"rieure

totale par catSgorie de cre*ancier

(en milliers de dollars)

LONG ET MOYEN TERME

CLUB DE PARIS

dt dette re"6chelonnee

PAYS ARABES

dt Fonds gvts arabes

AUTRES PAYS

DETTE BANCAIRE

dt dette r6e"chelonn£e

DETTE MULTILATERALE

dt BIRD

BAD

FMI

COURT TERME

TOTAL

1992

20 759 329

10 549 666

4 519 999

1 001 726

268 141

90 631

3 344 031

3 141 055

5 593 275

3 407 520

1 196 261

436 945

288 630

21 304 904

1993

20 283 335

10 157 995

4 337 361

1 013 371

282 606

74 709

3 313 398

3 198 462

5 723 864

3 558 530

1 182 494

283 883

215 287

20 782 505

1994

21 432 422

10 602 227

4 147 522

974 577

236 373

38 280

3 555 823

3 289 001

6 261 514

3 745 810

1 411 589

151 825

127 502

21 711 749

1995

22 182 636

10 804 366

3 874 060

973 091

258 143

118 018

3 596 378

3 227 233

6 690 784

3 966 024

1 507 465

49 111

105 668

22 337 415

Source: Ministere des finances, Direction du Tr6sor

14. A la fin de 1995, la dette exte>ieure totale du Maroc etait ainsi structured (voir tableaux

suivants): 53,5% au titre de la dette bilat6rale, 30,2% au titre de la dette multilat6rale et 16,9%

environ au titre de la dette priv6e. La dette a long terme, contracted aux conditions du marche

repr6sente 70% de la dette totale. La dette a court terme ne constitue qu'une proportion

marginale de la dette.

15. En terme devolution, la dette totale a presque doub!6 entre 1982 et 1995. La croissance

la plus forte est venue des prdts multilateraux qui ont triple de volume, passant de 2,1 milliards

de dollars en 1982 a 6,2 milliards en 1994, tandis que la dette bilate"rale enregistrait un

doublement, passant de 5,2 milliards de dollars a 10,5 milliards au cours de la mSme pSriode.
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La croissance de la dette priv6e a et6 plus mod6ree : de 4,4 milliards de dollars en 1982 elle
s'est etablie a 5,8 milliards en 1994, soit une hausse de 31,8%.

16 Ces 6volutions se traduisent par une modification de la structure de la dette: si la dette
bilaterale represente toujours plus de la moitte de la dette a long terme, la part de la dette
multilateral dans le total de la dette a long terme est d&ormais supeneure a celle de la dette
privee Ce changement est du d'une part aux soutiens financiers des creanciers publics du
Maroc en particulier les creanciers multilateraux, dans le cadre des programmes de reforme
6conomique, et d'autre part a la baisse des prets prives constatee dans beaucoup de pays en

developpement.

17 Du point de vue des conditions financiers des pr&s, la croissance la plus forte est venue

des pr6ts non-concessionnels, c'est-a-dire obtenus aux conditions du marche qui se sont accrus
de 156% passant de 6 milliards de dollars a 15,4 milliards au cours de la p6node considered
La croissance de la dette concessionnelle n'a ete que de 60%. La part de cette categone de dette
dans le total de la dette a long terme a ainsi baisse. L'apport des creanciers publics bien que
s'dtant accru l'a et6 a des conditions non-lib6rales. Classe parmi les pays a revenu
interm^diaire,' le Maroc n'a pas ben6ficie des prets a taux d'int6rdt reduit du FMI et de la

Banque mondiale.

18. devolution de la dette dans la periode post-r66chelonnement (1993-95)1 t6moigne d'une

lente progression de l'encours de la dette.

1 Selon les donn^es provisoires du Minist£re des finances
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Tableau 5: Repartition de la dette a long terme

par cate'gorie de cre'ancier

(Pourcentages)

1

Total

Bilat6rale

Multilaterale

Privee

1982

100

52

21

32

1992

100

56. 3

27. 2

16. 5

1993

100

55. 1

28. 1

16. 2

1994

100

54. 3

29. 4

16. 3

1995

100

53.5

30.2

16. 9

Sources: Ministers des finances, Direction du Tresor; OCDE, Financement et dette exteneure aes pvu.

3. 2 Service et charge de la dette

19. Abstraction faite de l'annee 1990, le service de la dette s'est accru sans discontinue

entre 1987 et 1994, pour s'etablir a 2,7 milliards de dollars (Tableau 6). Les changements

intervenus dans la structure de la dette correspondent dans rensemble a ceux qui ont 6t€ dtoits

pour le montant total de la dette (Tableau 4). La part du service de la dette multilaterale dans

le service total s'est fortement accrue, passant de 8,1% en 1980 a un pic de 45,8% en 1992

(pour un stock de dette repr6sentant un peu plus du quart de la dette a long terme). Sa part est

estimee a 31,8% en 1994 pour une dette bilaterale s'elevant a 30% de la dette a long terme.

Le service de la dette bilaterale s'est eleve fin 1994 a 41% du service total avec un encours

6value a 53,5% de la dette totale. Quant a la dette privee, elle a absorb^ 27% en moyenne des

paiements au titre du service de la dette pour un stock 6value a 17% de la dette a long terme.

20. II faut toutefois distinguer entre les obligations contractuelles et les paiements effectifs.

A la faveur des reechelonnements, le Maroc ne s'est acquitte que d'une partie de ses obligations

de dette. Les reechelonnements ayant pris fin en 1992, on peut noter que le Maroc renoue avec

le paiement de l'integralite du service contractuel de la dette.

21. L'augmentation du montant du service de la dette est imputable pour l'essentiel a

1'importance grandissante des creances contractees a des conditions non Hb6rales aupres des

sources multilaterales. Les paiements au titre du service de la dette priv6e tendent egalement

a s'accroitre en 1993-94 alors qu'ils ont continuellement baisse entre 1989 et 1992. Les

paiements au titre du service de la dette bilaterale apres avoir baisse en 1993 ont legerement

augment^ en 1994.
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Tableau No. 7

SERVICE DE LA DETTE PAR TYPE DE CREANCIER (EN %)

SERVICE DE LA DETTE

Total

Bilatfirale

Multilateral

Priv6e

1980

100

13.3

8.1

78.7

1990

100

15

11.6

43.4

1991

100

31.2

37

31.8

1992

100

27.8

45.8

26.4

1993

100

40.1

34.1

25.7

1994

100

41

31.8

27.2

Sources: Banque Mondiale, Tableau de la dette du monde.

22. Le tableau et les graphiques qui suivent donnent quelques indications sur revolution de

la charge de la dette. Le rapport de la dette aux exportations de biens et services, souvent utilise

comme un indicateur de la viabilite des Evolutions pr6vues de la balance des paiements a

tendance a baisser, quoique de fac.on irr6guliere depuis 1985, annee ou il a atteint un pic de

389,1%. Le taux de 248,8% atteint en 1994 est Tun des moins Sieve enregistre" durant la

p6riode 1981-1994. Le ratio dette/PIB a continuellement baisse depuis 1987, ce que I'on peut

interpreter comme une am61ioration de la solvability du Maroc.

23. La situation est moins favorable en ce qui concerne le ratio des paiements au titre du

service de la dette (indicateur de Hquidit6): les niveaux atteints en 1993-1995 sont parmi les plus

61eves de la periode 1981-1994. II convient toutefois de signaler que les operations de

r66chelonnement ont resulte" dans un all6gement r6el du poids du service de la dette.
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Ratio* d* lo <WH#

Source: tableau 8.
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3.4 Apports de ressources extlrieures

24. Les principales caract6ristiques des flux et transferts nets de ressources sont les suivantes

(tableau 9):

baisse des flux nets au titre de la dette dans la pe>iode post-ree*chelonnement;

hausse des investissements directs etrangers;

16ger recul des flux nets totaux en 1993-94 par rapport aux trois ann6es pr6c6dant

la fin des r66chelonnements;

apparition de transferts nets totaux negatifs apres la fin des re"6chelonnements.

25. Dans une large mesure, les tendances recentes des flux et transferts nets au titre.de la

dette r6sultent de la reprise, a partir de 1993, du paiement de l'inte'gralite' des obligations de

dette.
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IV. LA POLITIQUE DE LA DETTE EXTERIEURE

26. La politique globale en matiere de dette est 1'ensemble des reponses apportees aux

questions principales suivantes: quelle politique macro-economique mener? Quelles sources de

financement utiliser et comment restructurer la dette? Comment gerer la dette?

3.1 La mise en oeuvre d'une politique macro-£conomique d'ajustement structural

27. La politique actuelle suivie pour affronter le probleme de la dette et a ete mise au point

en 1983 avec 1'appui du Fonds monetaire international dans le cadre de programmes

conditionnels. Avec le soutien du FMI, le Maroc s'6tait attele a reduire ses deficits internes et

externes dont ['importance avaient et£ a la source de l'accumulation de la dette et des difficultes

de paiements. Contre le versement de credits stand-by, le Maroc devait appliquer une politique

de reduction des defenses publiques et de liberalisation (en particulier du commerce exterieur).

Le Maroc se trouve aujourd'hui en meilleure posture sur le plan macro-economique (tableau 10).

28. Les autoritSs estiment que les r6sultats des PAS, evalues selon revolution des indicateurs

macro-economiques sont dans 1'ensemble positifs. Jusqu'aux ann6es recentes, le Maroc avait

benefici6 d'une conjoncture plutdt favorable, notamment une bonne pluviometrie et la hausse des

prix du phosphate, bien d'exportation du pays. Ces circonstances ont facility la mise en oeuvre

d'une gestion macro-economique plus rigoureuse. La politique macro-economique reste dominee

par la necessite de maitriser la hausse des prix et de reduire les deficits budgetaires et exteiieurs.

Les mesures prises a cet effet ont englobe la diminution des depenses publiques, la baisse des

aides et subventions et les privatisation d'entreprises du secteur public.

29. En terme de resultats specifiques, le deficit budgetoire, de 12% du PIB en moyenne en

1980-83 est tombe a 2,9% en 1992-94. Parallelement, gr£ce a une politique monetaire

rigoureuse et a la liberalisation des importations, l'inflation a et6 ramen^e a 4% en moyenne en

1992-94. Sur le plan des comptes exte>ieurs, le deficit du compte courant a et6 reduit a 2,3%

du PIB en 1992-94 contre 12,9% en 1982 (tableau 7).

30. On peut aussi observer a partir du graphique 3 un resserrement de l'ecart entre le taux

d'investissement int6rieur et le taux d'epargne nationale, ce qui contribue au renforcement de

la position exteiieure du Maroc. L'amelioration de la situation des comptes ext6rieurs est aussi

imputable aux resultats a l'exportation. De plus, les exportations sont moins concentrees,

reduisant la vulnerabilite aux mouvements des prix internationaux. L'indice de concentration

est ainsi pass6 en dix ans de 31% en 1980 a 16% en 1990.

31. Ces evolutions ont contribue directement ou indirectement a alleger le poids de la dette

sur reconomie. La dette est passee d'un niveau record de 128 % du PIB en 1985 a 76% en

1994. Durant la mSme pfiriode, le service de la dette avant r6echelonnement est passe de 58%
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en 1985 au environ de 37% en 1992 avant toutefois de connaitre une 16gere augmentation en

1993, 1994 et 1995.

32. Aussi, les milieux financiers internationaux sont-ils plus confiants aujourd'hui qu'avant

le PAS sur les capacite*s du Maroc a respecter ses engagements en matiere de dette. En Octobre

1993, la dette marocaine se n6gociait sur le marche secondaire a 78% de sa valeur faciale. De

plus, les r6serves brutes publiques s'&event maintenant a 6 mois d'importation contre 1 mois

en 1982.
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3.2 Les Operations de re'am^nagement de la dette

33. Les efforts d'ajustement et de reformes structurelles 6taient lies aux accords de

r6echelonnement de la dette .publique. Six accords de ce type ont ete conclus avec le "Club de

Paris" entre 1983 et 1992, pbrtant sur un montant global consolidd d'environ 7 milliards de

dollars. Ces re6chelonnements n'ont pas entraine une reduction du stock de la dette. Us ont 6t6

op6res selon les conditions classiques de report des 6cheances. Us ont toutefois permis un

aliegement du service de la dette pendant la periode consideree. A mesure que les accords 6taient

signes, les termes et conditions devenaient plus favorables avec rallongement des pfriodes de

gra"ce et des echeances (tableau 8). Le dernier accord prevoit aussi une possibility de dette-swap.

34. La dette commerciale a 6galement ete reamenagee suite a trois accords successifs avec

le "Club de Londres" pour un montant total de 6,7 milliards de dollars. Le dernier accord,

conclu en 1990 porte sur 3,2 milliards de dollars, r6echelonnes sur 20 ans. L'accord prevoit

en outre la possibilite d'une reduction de dette par son rachat (debt buy-backs). Mais le Maxoc

n'a pas encore appliquer cette option, les autorites estimant qu'un rachat de la dette, m£me pour

des montants peu importants, entrainerait une hausse plus que, proportionnelle des prix de la

dette sur le march6 secondaire. Ainsi revolution positive de la cote de la dette marocaine sur

le march£ secondaire depuis 1993 diminue l'inteYet pour les swaps. Selon certains responsables

marocains, le Plan Brady, auquel le Maroc est Eligible, reste peu int6ressant sur le plan
financier.
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4.3. La conversion de dettes

35. Les op6rations de conversion de dettes au profit du deVeloppement n'ont pas pris

d'ampleur. La premiere initiative d'importance est r£cente et consiste, pour le Maroc en liaison

avec la France: en l'annulation de 400 millions de FF en contrepartie d'efforts au Nord du

Maroc et contre la drogue; la conversion en investissement de 600 millions FF de dettes; le

refinancement de 1,5 md avec la garantie francaise. Des discussions semblables sont en cours

avec l'Allemagne et l'Espagne.

36. La note circulaire d'avril 1996 du Directeur du Tresor precise les mecanismes de cette

conversion des dettes en investissements. Elle se place "dans le cadre de la gestion active de

la dette marocaine et sur la base des accords conclus dans le club de Paris":

Elle fixe les conditions d'eligibilit6: etrangers et r6sidents marocains a l'etranger,

investissement en capital pour un projet nouveau, 1'extension d'un projet ou la

prise de participation dans des entreprises marocaines.

Elle fixe ensuite les conditions d'agr6ment par les autorit6s marocaines; il est

prononcS par le Ministre des finances sur la base d'une demande d'agrement,

apres appreciation de 1'interet du projet pour l'economie marocaine; le delai de

reponse est de 30 jours. D'apres un journal local, une vingtaine de projets ont

deja 6t6 soumis.

Le rachat des cr6ances aupres du Td francais s'organise ainsi: "Tout investisseur

ayant prealablement obtenu Tagrement ecrit de la part des autorit6s marocaines

et d6sireux de proceder au rachat d'une cr6ance francaise sur le Maroc presente

une demande de rachat au Ministere francais des finances/Direction du Td.

L'investisseur dispose d'un delai de 120 jours a partir de la notification de

l'autorisation pour racheter la creance au Td francais.

Les modalit6s de conversion de la dette sont ensuite les suivantes: dans un delai

de 15 jours a dater de la notification par la France du paiement a la France de

Tinvestisseur, le Tresor marocain versera dans un compte bancaire au Maroc,

designe par 1'investisseur, la contre-valeur en dirham de la valeur nominate de la

creance exprim6e en FF multiplied par le taux de redenomination retenu dans 1.

le taux de change retenu est le taux de change d'achat par Bank al Maghrib a la

date de paiement des creances francaises sur le Maroc par 1'investisseur.

En Annexe, sont precise^ les renseignements a fournir: presentation du projet

d'investissement, d6tail du programme d'investissement (6tude de faisabilite,

exploitation pr^visionnelle, financement envisage, contribution au developpement
de I'economie marocaine.



ECAMRAG/96/46/MR

ECA/MRAG/TNG/MUL

Page 23

37. Selon des banquiers Strangers r6unis en mai a Marrakech, la conversion de dettes pose

la question du "rating" du Maroc, probleme non encore regie".

38. Le Maroc n'a pas d'experience en matiere de conversion de dettes pour le

developpement, en particulier pour le financement des activite"s des ONG dans les domaines de

la protection de l'environnement, de la sant6, de 1'integration des femmes au developpement,

etc.

V. LA GESTION DE LA DETTE EXTERIEURE

39. La gestion de la dette sera examinee a travers, d'une part, la description de 1'organisation

et de la reglementation du processus d'emprunt et d'endettement, et d'autre part Fobservation

des capacite's a assurer une bonne comptabilite de la dette ainsi que sa provision.

5.1. L'organisation et la reglementation du processus d'emprunt et d'endettement

40. L'organisation g6n6rale de Peconomie et de sa gestion a subi ces dernieres annees une

profonde reforme, encore en cours, dans le cadre des PAS (programmes d'ajustement structurel).

II y est donn6 une grande importance a la liberalisation de l'6conomie et au r61e du secteur

priv6. II est a noter que la mise en oeuvre de plans, apres avoir et6 de facto abandonnee (le

dernier plan est le plan 1988-92, le Ministere du plan ayant et6 remplace par celui de la

population), semble de nouveau recevoir le soutien des autorit£s. Ainsi le Conseil de

Gouvernement a examine le 12 juin 1995 (voir la presse du 13 juin) les grandes lignes de la

strategic de developpement et a pris connaissance de l'etat d'avancement de la preparation du

prochain plan quinquennal 1996-2000, sur la base d'un rapport prSsente par le Ministre de la

population. Les principaux elements de la strategic portent sur 3 axes: le diagnostic, les

perspectives demographiques et socio-economiques a long terme; les perspectives de croissance

a moyen terme et la strategic de developpement preconisee sur la base des directives royales de

fevrier 1995.

41. Le Ministre de la population a declare, lors d'une reunion de secretaires gereraux de

ministeres visant la preparation du plan, que "certes la realisation d'une croissance economique

a la fois forte et saine, est tributaire de la liberalisation de I'economie et de la promotion de

l'initiative privet. II n'en reste pas moins qu'une economie liberate pour etre bien geree,

necessite la definition du role des differents agents economiques, et le perfectionnement des

instruments d'analyse, de gestion, de prevision et de suivi economiques..., il est necessaire de

disposer d'un ech6ancier de programmes d'investissements prioritaires des differents ministeres

ajustable periodiquement, ce qui devrait permettre a la fois de concretiser les choix de la

strategic de developpement et de veiller a la sauvegarde des equilibres fondamentaux de

reconomie". Pour lui, le plan quinquennal est un cadre macro-economique de reference a

moyen terme et le programme economique et social integre pluriannuel doit constituer une base
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pour reiaboration des lois de finances. II propose aussi reiaboration d'un rapport annuel

devaluation et d'actualisation de ce cadre macro-6conomique.

42. Les institutions principales d'elaboration de la politique de la dette et de gestion de la

dette sont: le Ministere des finances, le Ministere de la population, le Minist&re de l'incitation

de l'economie, la Banque Al Maghrib.

43. La gestion de la dette se fait dans le cadre de textes 16gislatifs et re*glementaires divers.

II s'agit d'en faire le point. Parmi ceux-ci, citons les lois de finances, les textes portant

creation, attributions ou organisation de ministeres et institutions concern6s tels que Banque Al

Maghrib et l'Office des changes, la circulate de juin 1993 de I1 Office des changes aux

intermediates agrees sur les financements exterieurs.

44. II y apparait que la gestion de la dette publique est centralisee au Ministere des

finances/Direction du Tresor, avec une repartition d'attributions de gestion entre le Ministere

des Finances, l'Office des changes et Banque Al Maghrib. L'acces aux emprunts exterieurs est

theoriquement largement permis au prive* comme au public, comme le montre le texte ci-dessous

sur la liberalisation des financements exterieurs.

45. Le Ministere des finances joue un role principal dans la politique et la gestion de la dette.

Contrdlant toutes les defenses publiques, il a le r61e principal pour arrSter le budget

d'investissements public, source traditionnelle importante d'endettement public. II compte

plusieurs directions, dont celle du Tre'sor et des Finances exterieures et celle.de la provision.

La Direction du Tre'sor comporte une dizaine de divisions dont: division de la gestion de la dette

exterieure, division de la restructuration de la dette, division de la balance des paiements.

46. Pour reiaboration des politiques et strategies, le chef de file avait ete longtemps le

Ministere charge du plan. Mais le dernier plan a moyen terme est le plan 1988-92 et, depuis,

ce Ministere a perdu une part de son influence. II semble la retrouver actuellement avec le

lancement de la preparation du plan 1996-2000. Le plan fait les previsions macro-economiques

et financieres. II participe k un comite charge des projets d'investissements.

47. La Banque Al Maghrib joue un role moderement actif dans la determination des

politiques et n'a pas de responsabilite directe dans la gestion de la dette. En liaison avec l'Office

des Changes, elle gere la dette les devises exterieures du Maroc. Sa base de donnees sur la dette

fonctionne sur le progiciel Excel. La Banque intervient pour certains accords de l'Etat, gere les

prets de la Banque mondiale et de la BAD, gere les accords de reechelonnement du Club de

Paris aux reunions desquelles elle participe. Au sein de la Direction Centrale chargee des

relations exterieures, Banque Al Maghrib comporte un service charge du recensement de la dette

dans les buts suivants; prevision des depenses, etude de 1'impact de la reglementation et du

marche des changes sur les depenses en devises Ii6es a la dette.
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48. La Circulaire No. 1605 du 4 juin 1993 de l'Office des changes aux intermediates agrees

porte sur la liberalisation des operations de financements exterieurs. Les operations de prets

exterieurs ci-apres ne sont plus soumises a l'accord prealable de l'Office des changes:

lignes de credits exterieurs contractees par les banques marocaines aupres

d'institutions financieres 6trangeres en vue du fmancement des operations

d'importations de biens et services;

credits acheteurs ou fournisseurs contractes directement par les importateurs

marocains pour le financement de leurs importations;

credits contracted directement par les exportateurs marocains pour financer ou

prefinancer leurs operations d'exportations;

prSts financiers contractes directement par des entreprises marocaines pour

financer des operations d'investissement au Maroc;

avances en compte courant d'associ6s;

prets destines au refinancement d'engagements existants.

De tels financements doivent donner lieu a des contrats de prets. Leurs conditions (taux

d'interet, duree de remboursement) doivent etre conformes aux taux en vigueur sur les marches

exterieurs. Les banques intermediates recoivent delegation pour transferer les montants dus en

principal, interets et commissions au titre des prSts contractes au titre de la presente circulaire.

49. L'Office des changes recoit copie du contrat de pret. II recoit aussi: copie de l'attestation

de rapatriement des pr£ts et de cession a Bank Al Maghrib, copie des litres d'importation.

Compte rendu mensuel a l'Office des changes sur les remboursements des prets (avec les

informations suivantes: nature pret, montant global, taux interet et commission, modalite" de

remboursement, echeances remboursees).

5.2. La comptabitite et la statistique de la dette, Putilisation de 1'informatique

50. Des politiques et gestions efficaces de la dette necessitent que celle-ci soit bien connue

(niveau, structure, evolution etc...). Cela souligne l'importance de la maitrise des bases de

donnees sur la dette, des balances de paiements, des rapports annuels de la banque centrale, des

comptes economiques nationaux.

51. Au Maroc, la base de donnees sur la dette exteYieure fonctionne depuis la mi-1993 (le

meme systeme fonctionne pour la dette interieure). Elle est sous la responsabilite de la Direction

du Tresor, qui la considere comme au point, rddee et ayant valeur d'exemple. La Banque

mondiale Taurait juge performante. La CNUCED devait Pauditer.

52. Cette base de donnees comporte 1200 prets. II y a trois composantes dans la base de

donnees: gestion gene"rale, prevision et simulation, situation statistique. C'est un systeme souple



ECA/MRAG/96/46/MR

ECA/MRAG/TNG/MUL

Page 26

qui permet des simulations, qui sort des ordres de paiement et qui r6pond aux besoins des

utilisateurs. Jusqu'a present, a domine une gestion passive de la dette (suivi des

remboursements); actuellement, une gestion plus active et d6cisionnelle est recherchee.

53. Le logiciel correspondant AYDIS a ete mis au point par le Ministere des finances avec

l'appui d'une soci6t6 privee marocaine (sa mise au point a dure 2,5 ans). Le logiciel equivalent

CNUCED a 6t6 examin6 mais pas retenu, comme d'ailleurs une offre CEGOS. Le logiciel

CNUCED avait ete considere comme peu souple, surtout statistique et peu adaptable aux

diff6rentes necessites de bonne gestion des prets. L'6quipe informatique a d£veloppe un savoir

faire en la matiere et un important travail d'analyse a 6te mene\ Le logiciel de base de donne"es

fonctionne sous UNIX; pour ameliorer sa conviviality le logiciel GQL est utilise. Des back up

reguliers sont faits. Des terminaux sont en place, mais seulement dans la division pour permettre

le travail de gestion de chaque technicien ou cadre concerne".

54. Dans la base de donn6es, pour chaque pr§t on a les informations suivantes: creancier,

garant, budgetis6 ou non, objet, date de signature et de mise en vigueur, periode de grfice,

duree, montant global et montant concessional, taux d'int6r£t, etat du pret (reechelonne ou

non), conditions de pret, dates d'appel de fonds, clauses, commissions, tableau d'amortissement

theorique et operationnel, pr^t en cours etc.

55. Douze types de tableaux statistiques sont 61abores:

encours de la dette effectif et th6orique: par pret, par creancier et debiteur, par

type de taux, par p6riode restante, par positon vis-a-vis reechelonnement;

charge de la dette selon les memes criteres;

previsions: restes a tirer, nouveaux engagements, lois de finances.

56. L'acces a la base de donn6es est trfes Iimit6 et, de fa$on gen6rale, la diffusion des

informations sur la dette est restreinte ou confidentielle. II n'y a pas de rapport annuel complet

sur la dette exterieure diffuse rdgulierement et donnant des informations d6taillees sur 1'encours

et la structure de la dette, ainsi que sur son evolution.

57. La balance des paiements du Maroc est r6gulierement etablie par 1*Office des changes,

le 5e manuel du FMI (derniere revision du Manuel de la balance des paiements) 6tant en cours

d'application. Celle de novembre 1995 a 6t6 recue en mai 1996 par le Ministere de la

population, soit avec retard. II n'existe pas de publication speciale sur la balance des paiements.

Le Compte du reste du monde du SCN est regulierement etabli a partir des donn6es de la
balance des paiements.
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58. Les budgets economiques annuels 6tablis par le Ministere charge du plan restent un

document interne malgr£ leur interSt pour la connaissance du contexte macro-6conomique ainsi

que de la situation et des perspectives des financements interieur et exterieur. Le rapport sur le

budget economique 1996-97 (juin 1996) est etabli selon le plan suivant:

1. La situation economique et sociale en 1995 et 96:

environnement international

la situation economique interne: la production, Pinvestissement, les prix a la

consommation, les echanges exterieurs en 1995 et 96, les finances publiques

la population et les besoins essentiels

2. Les perspectives pour l'annee 1997 (meme plan que 1):

3. La loi de finances 96/97:

environnement macro-economique, contexte budg6taire de la preparation de la loi

de finances, mesures de politiques economiques envisages;

les explorations des mesures de politiques economiques: effets macro-6conomique

de l'augmentation des salaires des fonctionnaires, effets de la reduction de la

compensation, effets de l'ameiioration des recettes du Tr6sor, impact de la

diminution des investissements publics etc.

59. Signalons enfin l'existence du Rapport annuel de la Banque al Maghrib. II peut comporter

des informations et analyses utiles pour les analystes de la dette exterieure et de sa gestion.

5.3 Le controle de la dette exterieure: la mesure de la capacite a servir la dette,

la gestion du risque, la restructuration de la dette

60. La mattrise et le contrdle de la dette exterieure impliquent une bonne appreciation de la

capacity a rembourser la dette, la gestion des risques de variation incontr616e de variation du

montant de la dette, la mise en oeuvre de restructurations adequates de la dette.

61. L'eValuation de la capacity a rembourser suppose: la pr6vision du stock et du service de

la dette exterieure, la prevision des grandeurs macro-6conomiques liees aux agr6gats financiers,

la provision des ressources et defenses exterieures, la disponibilit6 de ratios et indicateurs

pertinents.

62. Au Maroc, en particulier dans le cadre du budget 6conomique annuel, sont 6tablies des

previsions annuelles au niveau macro-economique et financier. Dans le cadre des plans sont

faites des previsions annuelles et pluriannuelles, en s'appuyant sur plusieurs modeles: modele
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macro-6conomique, modele econometrique d'offre (quatre blocs: rural, ext6rieur, salaires,

financier), modele RMSM sur Excel pour le moyen terme, modele TABLO pour les

court/moyen termes.

63. Les ratios et indicateurs classiques de l'endettement sont calcules au Maroc.

64. La gestion du risque suppose que soient prises des dispositions pour se proteger des

variations de taux d'interet, de taux de change et de toute situation augmentant de facon

imprevisible la valeur de la dette. Cette gestion du risque s'appliquerait en particulier a la

gestion de la tresorerie et des ressources en devises. Comme dans les autres pays d'Afrique du

Nord, cette gestion de risque ne semble pas encore tres dSveloppee au Maroc. Cependant, une

evolution se dessine comme le montre la mise en place de la liberalisation du marche des

changes et les initiatives sur la gestion du risque.

65. II est significatif qu'un forum sur la Gestion des risques soit organise a Casablanca le

29 juin 1996 par le journal TEconomiste avec l'ordre du jour suivant: gestion a long terme des

fonds, security informatique et telematique, mode d'utilisation des ressources exte>ieures (marche

des changes, swaps, emprunts publics, rating des emprunteurs...), analyse des risques (ratios

bancaires, d'assurances et de bourse, arbitrage, certification des comptes).

66. Le marche des changes, liberalise en partie, a demarre au Maroc le 3 juin 1996. Jusqu'a

present tous les risques de change etaient assures par le Tresor. Rappelons que la convertibility

des paiements courants est en place depuis plusieurs mois. Selon l'Economiste du 30 mai 1996,

ce sont des circulaires de Banque al Maghrib et de 1'Office des changes ont trace le cadre de

l'operation. La plupart des banques ont equipe leurs salles de march6 des equipements utiles:

reuters, dealing, swift, fax, telephonie, enregistreurs de conversation. Le marche des changes

est encore domestique car les banques ne sont pas autoris6es a traiter avec l'Stranger au comptant

ou a terme. Les operations a terme doivent etre adoss6es a des transactions commerciales (90

jours maximum) ou a des emprunts et prdts en devises (un an maximum). Les operations de

swaps sont permises, mais pas celles de devises contre devises. Les intermediaircs sont autorises

a prendre des positions de change en devises (avoirs moins engagements) egales a 20% de leurs

fonds propres nets. Les Banques ont Ianc6 des publicites a cette occasion en affirmant pr6senter

de nouveaux moyens pour eliminer le risque de change dans les operations en devises et

optimiser les marges commerciales a travers:

des placements: compte a vue en devises;

le financement de 1'import-export: financement des importations en devises, mobilisation

de creances nees sur l'6tranger, prefmancement des exportations en devises;

la couverture du risque de change et de taux: contrat de change a terme dirham/devise

et devise/devise swap
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67. Pour la Vie iconondque, Touverture du marche des changes prevue pour le 3 juin aura

pour principale consequence de taille la suppression du monopole de Bank al Maghrib pour les

cotations. Ainsi, les banques commerciales agr6ees pourront dorenavant detenir des devises pour

propre compte, en assurer la compensation pour l'achat et la vente et intervenir activement sur

un nouveau marche de negociations de devises interbancaires..." Le role regulateur de Bank el

Maghrib consiste a fixer une fourchette avec minimum a l'achat et maximum a la vente.

VI. LES BESOINS ET LES POSSIBILITES DU MAROC EN MATIERE

D'ASSISTANCE TECHNIQUE POUR LE RENFORCEMENT DES CAPACITES

DE GESTION DE LA DETTE

68. Les developpements precedents font apparaitre les domaines ou le Maroc veut renforcer

ses capacit6s techniques, ainsi que les possibility d'echanges d'experiences entre le Maroc et

les autres pays. Les observations et enseignements des missions pr6cedentes en Tunisie et en

Egypte s'appliquent aussi au Maroc.

69. Pour ce qui est des capacites de formation dans des domaines concerned par la politique

et la gestion de la dette, le Maroc dispose de capacity de type general, surtout.au niveau de

PUniversite. Des formations specialises sont donnees a travers des stages au Maroc ou a

retranger. Aussi, comme les cadres tunisiens et egyptiens, ont-ils la formation leur permettant

d'assurer le fonctionnement des institutions concernees, ou la mise en oeuvre des nouvelles

modalit6s de fonctionnement du marche des changes. Cependant, pour traiter de la gestion de

la dette et du risque financier, sont probablement necessaires des formations specialisees dans

le domaine des swaps et autres techniques financieres nouvelles. II est certainement utile

d'organiser pour eux des stages dans les institutions 6trangeres specialisees.

70. La base de donnees de la dette est une importante preoccupation au Maroc. Comme la

Tunisie, mais a la difference de rEgypte qui a adopte le logiciel CNUCED, elle utilise son

propre logiciel. Deux besoins apparaissent: 1'appui aux competences informatiques existantes

et leur perfectionnement; la meilleure connaissance des possibilites des progiciels existants en

matiere de dette (mis au point par la CNUCED, la Banque mondiale, le Secretariat du

Commonwealth...) •

71. Au cours des discussions, il est apparu un interet certain pour le seminaire envisage sur

la dette en Afrique du Nord, en particulier pour des themes tels que: probiematique de la dette

dans les pays a revenu intermediaire, echange d'experiences, etude des possibilites des

instruments existants, examen des possibilites de formation spedalisee. Etant donne que les pays

d'Afrique du Nord ont developpe leurs propres logiciels de bases de donnees sur la dette, la

question du traitement informatique de la dette merite une attention speciale.
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CONCLUSIONS ET RECOMMANDATIONS PRELIMBVAIRES

Conclusions

72. Le Maroc a mis en place une strat6gie de la dette fondamentalement orthodoxe:

operations de r66chelonnement de la dette, couplers avec la mise en oeuvre de programmes de

stabilisation et d'ajustement structural.

73. Le Maroc a r6alis£ sa derniere operation de reamenagement de dette aupres du "Club de

Paris" en 1992. II est difficile de dire si le pays a d6finitivement franchi l'&ape du

r6echelonnement. Les autorites sont d6cid6es a maintenir le cap d'une gestion economique

rigoureuse. D'importantes contraintes subsistent. Elles sont liees aux problemes sociaux cr66s

par la reduction des defenses publiques, la vulnerabilite des exportatibns a' la conjoncture

exteiieure et aux aleas climatiques, l'instabilit£ de la balance des paiements dont la viabilite

depend en partie des transferts des marocains r6sidents a l'etranger et des recettes du tourisme.

74. En tout 6tat de cause, la fin des re6chelonnements ne signifie pas que les problemes de

la dette ont et6 durablement r6solus. En fin de compte, tout dependra de Involution d'ensemble

de l'economie. Des responsables marocains estiment qu'une solution durable au probleme de

la dette des pays a revenu intermediaire consisterait a :

(i) elargir 1'acces des marches ext^rieurs aux produits d'exportations;

(ii) tirer avantage de l'accord de libre-6change recemment signe avec l'Union

europeenne ;

(iii cr6er un environnement compatible avec un accroissement des flux

d'investissements; et

(iv) chercher a conclure d'autres accords de conversion de dettes en investissements.

75. Des r6sultats de la mission, il peut £tre tir6 aussi les autres principals conclusions

suivantes:

L'experience du Maroc, pays a revenu interm6diaire ayant men6 depuis longtemps une

politique de rfiechelonnement de sa dette et d'ajustement structure^ est int6ressante pour

les autres pays d'Afrique du Nord;

L'6volution de la dette du Maroc montre que la dette exte>ieure est un probleme

permanent de tous les pays africains;
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L'&aboration du prochain plan 1996-2000 est une occasion importante de reflexion sur

la strategic de la dette;

Le budget economique annuel actuellement 61abore de facon interne permet des
previsions et orientations macro-financieres tres utiles pour la politique de la dette;

La base de donnees sur la dette est une contribution importante a la connaissance et la
gestion de la dette au Maroc; les progres sont a elargir pour la diffusion de 1'information

sur la dette;

La gestion du risque de la dette (swaps) reste un domaine nouveau pour les cadres

concerned;

Des conversions de dettes sont actuellement initiees, mais de facon limitee.

Recomraandations

D6velopper la r6flexion sur la strategic de la dette lors de 1 Elaboration du prochain plan

1996-2000;

Elaborer plus syst6matiquement et officiellement le budget economique annuel, en

particulier ses composantes macro-financieres et relatives a la dette;

Consolider la maintenance et l'utilisation de la base de donnees sur la dette; elargir la

diffusion de Pinformation sur la dette;

Etudier les formes d'organisation de la gestion de la dette les plus adaptees;

Donner plus d'importance et de moyens a la gestion du risque de la dette (swaps);

Mieux utiliser les possibility de la conversion de dettes;

Mettre en place un programme de formation, de stages et d'echanges adapte aux besoins

des institutions marocaines concernees par la politique et la gestion de la dette.

Faire connaitre aux pays d'Afrique du Nord l'experience du Maroc en matiere de

politique et de gestion de la dette;

Tenir le s^minaire propos6 sur la dette exterieure en Afrique du Nord et associer a sa

preparation des institutions et cadres marocains;
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ANNEXE 1
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MINISTERE DES AFFAIRES ETRANGERES

- M. Naciri, Conseiller, Direction de la coop6ration Internationale

MINISTERE DE LA POPULATION (EX PLANIFICATION)

- M. Bijaad, Secretaire General

- M. Ibrahimi, Directeur du plan

- M. Ouaqouaq, Chef de division des budgets economiques

- A. Allalat, Chef de ser.des projections econo.a moyen terme

- A. Boujin, Chef du service de la moderation a court terme

- M. Amani, Inspecteur g6ne>al

- M. Rassifi, Conseiller

- T. Cherkaoui, Directeur de la statistique

MINISTERE DES FINANCES ET DES INVESTISSEMENTS EXTERIEURS

Direction du Tresor

- A. Zoubaine, Chef de division de la gestion de la dette exterieure

- E. Eddez, Chef du service de la dette bilaterale

- A. Alami, Chef du service de reformation sur la dette

- El Idrissi Lalami, Chef de division de la bal. des paiements

- M. Lezraq, Chef du service informatique

- A. Eddebagh, Informaticien

MINISTERE DE COMMERCE EXTERIEUR

- H. Rhazi, Chef de division des Relati.commer.multilat6rales

- L. Kouider, Charge des relations multilate'rales/drcm

MINISTERE DE L'INCITATION A L'ECONOMIE

- Mestassi Monkid, Charge de mission aupres du Premier Ministre

- M. Hilali, Charg6 de mission aupres du Premier Ministre
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- H. Squalli, Directeur des affaires economiques
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- F. Oualalou, Professeur a l'Universite" de Rabat
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1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994

Taux da Croissanca

IB prix du march*

• Agriculture

- Autras Branches

■ induetrto*

dont: manufacturieres

* Services

PIB par habitant

Inflation (deflateur du PIB)

PIB par t*te (Dollars courants)

** 1 -'

ComptabUita nationale

Consommation

Investissement brut

Variation des stocks

Formation de capital fixe

- Administration centrale

- Autres secteurs publics

- Secteur prive

CMC sur 5 ans (ICOR)

Epargrrt interieure

Eparane nationate

- Administration centrale

- Autras secteurs

Epargne exterieure

9.6

36

5.7

2.8

5.3

7.4

7

7.2

758

-0.6

-10.4

1.4

1.3

4.2

1.4

-2.9

7.3

669

4.3

3.7

4.5

1.4

4.3

6.2

1.9

8.6

598

6.3

18.5

4.2

5.8

7.1

3.3

3.9

8.4

589

8.3

36.7

2.6

0.9

1.2

3.6

5.8

10.3

760

-2.5

-23.6

3

1.7

3.1

3.8

-4.8

3.9

810

10.4

31.4

6.3

8.2

6

5.2

7.9

5.3

948

2.6

4.8

2

-1.2

-0.6

3.7

0.1

3.9

954

4.4

-5

6.7

9.2

11.9

5.4

2.1

5.1

1055

6.2

22.2

2.7

-0.3

2.3

4.4

4

6.8

■4.4

-36

4

1.9

1.8

5.1

-6.4

4.5

-1.1

-6.2

-0.2

■2

-1.5

0.7

-3.1

3.8

86.2 84.8 85.3 81.9 83.5 83.3

28.2

0.9

27.3

8.2

5.7

13.4

4.9

13.8

15.9

-0.9

16.8

12.3

24

-0.5

24.4

7.1

5.5

11.8

6.2

15.2

17.7

-2.4

20.2

6.3

25.3

2.2

23.1

5.5

6.4

11.2

6.3

14.7

17.5

-3.1

20.6

7.8

27.1

4

23.1

4.7

6.3

12.1

6.9

18.1

20.4

■2.4

22.9

6.7

22.8

1.5

21.3

5

4.1

12.2

4.1

16.5

21.5

-1.7

23.3

1.3

21.1

0.9

20.2

4.3

4.2

11.6

7.2

16.7

22

0.3

21.7

■0.9

79.5

21

0.6

20.4

4

4.7

11.8

3.9

20.5

23.1

1.8

21.3

■2.1

81.8

23.7

0.9

22.8

4.6

4.9

13.2

4.2

18.2

20.2

1.4

18.7

3.5

80.8

25.2

1.2

24

4.7

4.6

14.6

4.5

19.2

24.4

3.7

20.6

0.8

22.8

0.5

22.3

3.8

5.3

13.2

4.9

17.2

21.3

3.1

18..2

1.5

22.7

-0.1

22.8

4.7

5

13.1

5.8

16.2

21.1

4.9

16.2

1.6

21.2

-1.2

22.4

6.2

3.7

12.5

14.7

15.7

19.1

4.6

14.5

2

11.5

63

3.6

2.3

2

4.3

9.4

2.7

1108 1106 1021 1158

82.8 83.8 84.3 84.1

21

0.8

20.2

5.5

2

12.7

6.5

15.9

18.7

2.9

15.8

2.3

B. Budget da I'Etat

Recettes ordinairos

Dlpenses totalee

Deficit budgetaire, engagts.

Finance par:

- Recettes des privatisations

- Emprunt intlrieur. net

- Emprunt extlrieur, net

22

34.4

12.4

0

4.9

7 5

21.3

33.4

■12.1

0

7.6

4.6

20.9

32.1

-11.2

0

5

6.2

20.7

30.3

-9.6

0

5.7

3.9

18.8

27.5

-8.6

0

7.9

0.8

20.9

26.8

-5.9

0

4.5

1.5

22.5

27.1

•4,6

0

2.1

2.6

22.6

28.6

-6

0

4.2

1.7

23.9

27.S

-3.5

0

-0.9

4.5

23

26.1

-3.1

0

0.6

2.5

26.4

28.6

-2.2

0

2.1

0.1

26.7

30

-3.3

0.9

2.8

■0.4

23.4

27.2

-3.8

0.7

4.8

-1.7

Balance das paiaments

Exportations, biens et SNF

Importations, biens et SNF

Soldfl de rossources

Solde, compte courant

Invest, etranger direct

R6s«rves (mois d'importations)

19.2

33.7

■ 14.5

-12.3

0.9

1.2

21.5

30.3

-8.8

-6.3

0.6

1.1

23.8

34.4

-10.6

-7.8

0.6

0.7

24.7

33.7

-9

-6.7

0.4

1

21.3

27.6

-6.3

-1.3

0.5

1.2

22.6

27

-4.4

0.9

0.6

1.8

24.7

25.1

-0.5

2.1

0.6

1.S

22.1

27.5

-5.5

-3.5

1

1.5

24.4

30.4

-6

-0.8

0.9

3.6

22.1

27.7

-S.7

-1.5

1.4

5.2

22.8

29.3

■6.5

-1.6

1.8

6.5

23.3

28.8

-5.5

-2

2

6.2

21.7

26.8

-5.1

■2.3

2.5

6.4

D. Charge dm la datta exterieure

Sncours/PIB 81.2 95.9 110.9 127.2 104.3 109.5 93.9 93.9 90.1

Service/ExportationsB&S 42.7 38.2 26.5 32.9 36 29.9 25.7 32.8 21.2

75.8

52.7

74.6 80.5

23.3 30.4

68.5

32.6

Sourew: Direction da I* St«i«iquo; MiniMare do* Finance*; B»e de donnie* Banqus Mondial*.



ECA/PPFE/MRAG/96/46/MR
ECA/MRAG/TNG/MUL

Annex 2

Page 2
Tableau No. AH

wtcmmm

(on millions de $E.U)

De'caissements:

Directs et Garantie

Creanciers officiels

Multilat6raux

dont: AID

BIRD

Bitatfiraux

Cre"anciers prive's

Bonds

Banques commerciales

Autres priv£s

Credits fournisseurs

Privds Non-Garantie M&LT

Ddcaissements totaux M&LT

Credits FMI

Credits a court-terme (nets)

Totaux des de'caissements

Encours (fin de pdriode):

Directs et Garantie

Crfianciers officiels

Multilate>aux

dont: AID

BIRD

Bilate>aux

Creanciers prive's

Bonds

Banques commerciales

Autres prive's

Credits fournisseurs

Prive's Non-Garantie M&LT

De'caissements totaux M&LT

Credits FMI

Credits a court-terme

Totaf Encours, y compris FMI ET CT

1985

1061

838

458

0

307

380

223

0

0

223

42

1103

218

0

1321

13825

9769

1934

43

1288

7835

4056

48

2491

1517

200

14025

1274

1066

16365

1986

1368

989

556

0

363

432

379

0

10

369

31

1399

35

0

1434

15823

11605

2710

42

1859

8895

4218

32

2525

1661

200

16023

1094

1987

1419

900

514

0

404

387

519

0

62

457-

34

1453

210

0

1663

18590

14054

3589

41

2558

10465

4537

24

2682

1831

200

8790

1119

614 625

17731 20534

1988

1261

872

572

0

415

301

388

0

11

378

8

1269

148

0

1417

19485

14615

3600

41

2573

11015

4869

12

3197

1660

0

200

19685

957

200

20842

1989

1192

902

663

0

364

239

290

0

7

284

8

1200

179

0

1379

20272

15496

3908

40

2686

11588

4776

7

3190

1579

0

200

20472

850

139

21461

1990

1249

975

672

0

426

303

274

0

0

274

8

1257

65

0

1322

22088

17305

4582

39

3099

12723

4783

7

3179

1597

0

200

22288

750

225

23263

1991

1414

1254

733

0

358

521

160

0

0

160

8

1422

0

0

1422

1992

1663

1347

837

0

477

511

315

0

93

223

0

12

1675

26

0

1701

1993

1365

828

578

0

377

250

537

0

45

492

0

133

1498

0

73

1571

2013820332 20310

15586159301562.7

5067

38

3295

5313

37

3408

1051910617

4552

7

3168

1377

0

200

4402

6

3243

1153

0

204

5608

36

3558

10019

4684

4

3215

1464

0

349

20338 20536 20660

574 439 285

109 109 486

210212108421431

1994

1103

572

454

0

245

118

531

0

64

307

160

62

1165

0

302

1467

20120

15253

5685

35

3472

9567

4868

4

3250

1453

160

359

20479

139

486

21104
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(sn millions da 4E.U)

Amortiesements:

Directe et Garantie

Cr6anciers officiels

Multilateral!x

dont: AID

BIRO

Bilatdraux

Crdanciers prive's

Bonds

Banques commerciales

Autres priv6s

Credits fournisseurs

Priv6s Non-Garantie M&LT

Amortissements totaux M&LT

Credits FMI

Credits a court-terme

Totaux des amortissements

Paiements d'tntlrdts:

Directe et Garantie

Creanciers officiels

MultilateVaux

dont: AID

BIRD

Bifateraux

Crfianciers prive's

Bonds

Banques commerciales

Autres privfis

Credits fournisseurs

Priv6s Non-Garantie M&LT

Intfirets totaux M&LT

Credits FMI

Credits a court-terme

Total des paiements d'intdrets

1985

509

403

138

0

87

265

106

21

4

81

11

520

164

684

486

257

109

0

81

149

229

5

188

35

•

7

493

93

102

688

1986

625

497

175

108

322

128.

16

8

104

31

656

348

1004

609

395

165

0

125

230

214

4

158

53

6

615

94

97

806

1987

603

421

232

1

163

189

.182

11

0

17t

34

637

348

985

611

310

233

0

182

78

301

2

253

45

6

517

70

72

759

1988

531

363

279

1

188

83

168

11

13

144

0

8

539

253

792

810

489

252

0

198

237

322

1

244

76

5

815

69

73

957

1989

652

423

277

1

181

147

229

6

3

220

0

8

660

252

922

1091

673

272

0

200

401

417

1

319

98

5

1096

68

13

1177

1990

585

368

293

1

202

75

218

0

5

213

0

8

593

228

821

858

465

304

0

226

160

393

0

288

105

5

863

72

20

955

1991

826

566

332

1

229

235

260

0

10

250

0

8

834

172

1006

1044

704

341

0

242

363

340

0

238

101

5

1049

63

18

1130

1992

927

664

383

1

269

281

263

0

12

250

0

8

935

142

1077

930

680

369

0

249

310

250

0

154

95

0

7

937

43

15

995

1993

1358

993

419

1

293

575

365

0

18

347

0

31

1389

156

1545

1018

772

390

0

259

382

246

0

137

109

0

2

1020

31

18

1069

1994

1538

1066

487

291

579

472

0

29

443

0

52

1732

146

1878

1060

799

423

0

273

376

260

0

141

114

4

15

1075

12

0

1087

BaM da dannAaa Banqu* mondiala (paiamanta affactifa du aarviea de t> dattal; cartain* agrigata diffarant daa donna** da I* balwica daa paiamants.
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Tableau No. AIV

BALANCE DCS WMEMSNTS

Export, de biens & Service*

Export. deBSNF.

Marchandises (FOB)

Services non des facteurs

Import, do BSNr-

Marchandises (CAF1

Service non das facteurs

Solde das ressourees

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989

"3843 3921 39264167

2969 2994 3038 3185

5029 5837 6796 6407

3616 4234 5474 5038

2043 2086 2161 2145 2410 2781 3609 3313
90S 877 1040 1205 1453 1865 1725926

1990

8395

6306

4210

2096

jan millions da $E.U)

1991 1992 1993 1994

8306 8911 8598 9095

6117 6454 6205 6696

4278 3957 3696 4036

1839 2498 251Q 2660

422"3 4390" 4341 4691
4335 3627 3922 3861 3821

863 596 468 481 871

2230 -1229 -1352 -1156 -1076

I93 5576 6287

4232 4794 5489

830 782 799

-828 -101 -1249

6908

942

-1544

?690~ 8287 7671 8265

6872 7366 6657 7151

818 921 1014 1124

-1573 -1833-1466 -1569

Revanu das facteurs (net)

Revanu des investiss.

IntaYSts

nvestiss. directs

Revenu des factaurs {paiement)

Revenu des irwestias.

aiament d'interets

-767 -1037 -1159

16 18 32

25 11 16 15 15 16 18 32

-985 -1115 -1033-1326 -1297

83 199 292 224 339

0 117

83 199 292 224 221

1314 1325 1550 1635

184 330 481 549

1130 995 1069 1087

1055 1191

98 14

957 1177

2270 2405 2251 2

2356 2493 2320 2248

2181 2368 2252 2151

1990 2165 2169 2061

191 204 83 90

175 124 68 97

98T 9TT 930 1063

1088 1068 1006 1125

995 995 944 1056

849 916 872 967

145 79 72 89

ransferts courantS (net)

Transferts cour, recettes

Transferts privfa

Remises des travailleurs

Autres transf. prives

Transferts officials

1664 1669

1448 1480

1303 1336

144 144

216 189

Transferts cour, paiements

TTansferts prives

Transferts officials

-460 -542 -708

0 30 68olde compte courant, exci. dons

Dons officials en capital

526 858 51

503 522 776

23 336 -265

1769 1963 1467

1746 1627 1732

0

0

0 0

-805 138 744

-25

375

-400

1357

1757

293 1299

293 1299

498 -938

56 89

-553 -1027

1103

1656

Entrees capitaux a M&LT

Envflstis. etrongers directs

Emprunts M&LT (net)

Decatseements (DRS)

Remboursements IDRS]

Financement Exceptionrwls

External Debt Relief

Debt reductiori

Autres flux de capitaux (y compris

CTF erreurs & omJagione)

-953 -560 -484 -61

-172 -116 -152 -146

-782 -443 -332 -46

284 164

442 94

-157 70

Variations Reserves (nsttes)

Credits du FMI (net)

Autres Reserves n.c.i

31003584 365b 412

3349 3819 3942 437

5 6 6

rtiniatire dea Fin«ne#*. Office do. Chwiget; B«m do donnto Banque mondi.le.
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(en %]

Part du Total:

Export, merchandises (FOB)

Agriculture

Phosphate, roche

Acide phosphorique

Engrais

Biens manufactures

Autres produits

Services non facteurs

Biens et services NF

Import, merchandises (CAF)

Produits alimentaires

Autres biens do consomm.

Energie et prod, petroliers

Biens semi-finis

Primaires

Manufactures

Biens do capital/investiss.

Services non facteurs

Biens et Services NF

Part du PIB aux prix du march*

Export, merchandises (FOB)

Agriculture

Phosphate, roche

Acide phosphorique

Engrais

Biens manufactures

Autres produits

Services non facteurs

Biens et services NF

Import, merchandises (FOB)

Produits alimentaires

Autres biens de consomm.

Energie et prod; petroliers

Biens semi-finis

Primaires

Manufactures

Biens de capital investis.

Services non facteurs

Biens et Services NF

1980

73.8

22.9

23.0

6.1

1.2

11.6

8.9

26.2

100.0

81.6

13.8

6.4

19.3

26.8

9.6

17.2

15.4

18.4

100

12.8

4.0

4.0

1.1

0.2

2.0

1.6

4.6

17.4

22.8

3.8

1.8

5.4

7.5

2.7

4.8

4.3

5.1

27.9

1983

69.7

19.1

16.5

9.9

4.3

13.9

5.9

30.3

100.0

85.9

12.7

6.0

23.6

27.3

10.8

16.6

16.3

14.1

100

15.0

3.5

2.1

0.9

3.0

1.3

6.5

21.5

26.0

3.9

1.8

7.1

8.3

3.3 '

5.0

4.9

4.3

30.3

1985

67.3

18.8

14.9

9.7

3.7

14.9

5.3

32.7

100.0

88.9

11.7

6.3

24.9

31.0

13.9

17.1

15.0

11.1

100

16.7

3.7

2.4

0.9

3.7

1.3

8.1

24.7

30.0

4.0

2.1

8.4

10.4

4.7

5.8

5.1

3.7

33.7

1986

66.7

21.8

11.3

9.1

2.8

18.0

3.7

33.3

100.0

81.4

10.2

8.2

12.8

30.9

13.2

17.7

19.4

18.6

100

14.2

2.4

1.9

0.6

3.8

0.8

7.1

21.3

22.5

2.8

2.3

3.5

8.5

3.6

4.9

5.4

5.1

27.6

1987

65.7

20.1

8.7

10.1

2.5

20.6

3.8

34.3

100.0

83.6

.9.4

9.7

14.6

32.3

12.9

19.4

17.5

16.4

100

14.8

2.0

2.3

0.6

4.6

0.9

7.8

22.6

22.6

2.5

2.6

3.9

8.7

3.5

5.2

4.7

4.4

27.1

1988

65.9

19.2

9.2

10.4

5.8

17.8

3.5

34.1

100.0

86.0

9.2

9.5

11.3

36.8

14.1

22.7

19.2

14.0

100

16.3

2.3

2.6

1.4

4.4

0.9

8.4

24.7

21.8

2.3

2.4

2.8

9.2

3.5

5.7

4.8

3.5

25.1

1989

66.8

20.0

9.6

3.4

6.2

22.3

4.3

34.2

100.0

87.3

9.4

9.4

13.4

32.7

10.0

22.7

22.4

12.7

100

14.5

2.1

0.7

1.4

4.9

0.9

7.6

22.1

24.0

2.8

2.6

3.7

9.0

2.7

6.3

6.2

3.5

27.5

1990

66.8

19.4

6.9

5.5

6.5

24.1

4.4

33.2

100.0

88.0

7.4

10.2

14.9

31.9

10.6

21.2

23.6

12.0

100

16.3

A T
4. /

1.7

1.3

1.6

5.9

1.1

8.1

24.4

26.8

2.3

3.1

4.5

9.7

3.2

6.5

7.2

3.6

30.4

1991

69.9

21.7

5.7

7.0

6.2

25.6

3.8

30.1

100.0

89.4

7.7

11.1

12.9

33.3

10.5

22.8

24.3

10.6

100

15.4
A Q
4.8

1,2

1.5

1.4

5.7

0.8

6.6

22.1

24.8

2.1

3.1

3.6

9.2

2.9

6.3

6.7

2.9

27.7

1992

61.3

18.4

4.8

6.2

4.5

23.9

3.6

38.7

100.0

88.9

10.8

8.8

13.5

32.1

11.1

20.9

23.7

11.1

100

14.0

A 1
4.2

1.1

1.4

1.0

5.5

0.8

8.8

22.8

26.1

3.2

2.6

4.0

9.4

3.3

6.1

6.9

3.3

29.3

1993

59.6

17.5

4.3

5.6

S.O

23.8

3.3

40.4

100.0

86.8

12.6

8.3

12.5

29.5

9.7

19.8

23.9

13.2

100

13.9

A 1
4.1

1.0

1.3

1.2

5.5

0.8

9.4

23.3

25.0

3.6

2.4

3.6

8.5

2.8

5.7

6.9

3.8

28.8

1994

60.3

18.6

4.5

5.7

5.1

23.2

3.2

39.7

100.0

86.4

10.5

9.1

13.8

31.2

10.0

21.2

21.8

13.6

100

13.1

A n
4.0

1.0

1.2

1.1

5.0

0.7

8.6

21.7

23.2

2.8

2.5

3.7

8.4

2.7

5.7

5.8

3.6

26.8

Sources: Minister* daa Financu (Otfica ds« Change*); Estimation* da ta Banque mondiale






