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«le taux de liquidité des
banques était en moyenne d
14,67 % alors que la réserve
obligatoire est maintenant 4 8 %.
Ainsi; il y a 6,7 % de liquidité en
surplus de la réserve obligatoire.
Ce montant, qui équivaut G
43 % des dépenses du der-
nier Budget (Rs 138,6 mil-
liards) permettra au gou-
vernement de maintenir
des actions pour soutenir
la population et poursuivre
certains projets. Car il y aura des
pertes considérables des reve-
nus de I£tat»

Pour sa part Amit Bakhir-
ta, CEO d'Anneau, accueille
favorablement la décision du
gouvernement de coupler la
politique fiscale et la politique
monétaire. «Cest le ‘Bail out’
de ce siécle. C'est conforme dans
les grandes lignes aux mesures
que nous avions suggérées et
anticipées ! Cest un ‘Bail out’
du gouvernement, de ['hételle-
rie, des banques commerciale»,
argue-t-il.

Tout en soutenant que
le renflouement des caisses
de I'Etat est une nécessité
compte tenu du fait que les
recettes fiscales ont lour-
dement chuté pendant le
confinement, il insiste que
ces mesures permettront
a I'exécutif de disposer des
liquidités dont il a besoin
pour mener sa politique bud-
gétaire, soutenir un budget
agressif et également four-
nir de nouvelles mesures de
relance économique. Mais
il tient & préciser que la
Banque de Maurice émet ses
propres obligations (et non
pas du gouvernement mau-
ricien) pour éponger I'excés
de liquidité et le distribuer
librement au gouvernement.
Dong, il ne s'agit pas d'une
dette pour le gouvernement ;

il n'y a donc pas d'impact sur
le ratio dette/PIB)

Toutefois, invariablement,
ce transfert de Rs 60 milliards
requerra tot ou tard qu'on
fasse tourner la planche a bil-
lets. Amit Bakhirta s'explique
«Nous devons comprendre que,
comme la Banque de Maurice
émet ses propres obligations
et non celles du gouvernement
mauricien pour éponger l'excés
de liquidité et le distribuer libre-
ment @ notre gouvernement
(elle ne représente pas une
dette pour le gouvernement et
n'a donc pas d'impact sur notre
ratio dette/PIB), cela certes vient
comme un colt (taux dintérét
dont la Banque de Maurice a be-
soin pour payer les obligataires)
et sa responsabilité augmente.
Lorsque cette obligation de Rs
60 milliards arrivera a échéance
(nonobstant la possibilité d‘éta-
ler la durée de ces obligations),
la Banque centrale imprimera de
la monnaie pour respecter ses
obligations et cela sera pré-éva-
lué au taux de change réel actuel
de la roupie. Cela accentuera
la pression de dépréciation de
notre roupie».

Les mesures de relance de
Féconomie seront agressives
et s'inscriront pour une partie
sur le trés court terme. Car ce
n'est qu'a ce prix qu'on pourra
rééquilibrer les forces du mar-

ché. En temps de récession,
I'équation est simple : il faut
stimuler la demande et la
consommation. Dans le méme
temps, il convient de libérer les
forces productrices et, donc,
d'agir sur loffre. Cela au
moyen de mesures structu-
relles et conjoncturelles.
Mais la reconstruction
devra étre aussi pensée sur
\ le moyen et le long terme.
Dans ce contexte, le plan
de relance de I'économie et
de l'investissement servira de
véritable feuille de route pour
I'économie mauricienne.

A ce propos, si llinvestis-
sement sera crucial pour la
relance de la machinerie éco-
nomique, I'on peut se deman-
der si 'Etat doit poursuivre les
projets budgétivores comme
la deuxiéme phase du Metro
Express. Répondant & cette
question,  Anthony  Leung
Shing souligne que la tra-
jectoire de sortie de la crise
dépendra de divers facteurs.
«Selon la théorie keynésienne,
le gouvernement peut prendre
des mesures  d'infrastructure
pour  redémarrer  I'économie.
A mon avis, cette pratique de
relance est bénéfique dans des
situations ou I'augmentation
des besoins de IEtat (main-
d'ceuvre, matériaux, outils de
production, etc) enclenche un
effet multiplicateur dans les sec-
teurs dactivités intérieurs. Dans
le cas du projet Metro Express,
les fournisseurs, les matériaux,
et la main-d‘eeuvre proviennent
principalement de I'étranger ;
l'impact économique est réduit
Cependant, méme si on choi-
sissait de décaler la deuxiéme
phase du Metro Express, je ne
crois pas que ce serait faisable.
Le projet, rappelons-le, bénéficie
du financement du gouverne-
ment indien (d travers des dons
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Risque de perte
de capital
Enfermer 30 %

des réserves de
change du pays ($ 2
milliards) dans des
investissements en
roupies en quasi fonds
propres signifie que
nous stérilisons ces
réserves de change
pendant au moins 7
210 ans, selon Amit
Bakhirta (photo). Pour
le CEO d’Anneau, il
existe clairement un
risque de perte de
| quil faudra

et ligne de crédit) denviron Rs
19 milliards et, de ce fait, les
fonds ne pourront étre utilisés
vers dautres buts», soutient-il.
Alors que nous amor-
cons une nouvelle décennie,
Maurice, comme le reste du
monde, se retrouve au pied
du mur. Comme le fait remar-
quer Manisha Dookhony, la
crise sanitaire s'est muée en
une crise économique et de
confiance. Et une crise sociale
nous guette. S'inscrivant dans
une démarche de recons-
truire I'économie, le Budget
doit avoir pour ambition de
répondre 3 ces crises et & pré-
parer I1le Maurice de demain.

Le Budget 2020-21 sera un acte
d'équilibrage difficile. L'Etat recevra
moins de recettes la suite du
ralentissement économique mais,
en méme temps, encourra plus de
dépenses pour soutenir le pays. Il est

certain que le probleme d’équilibre
budgétaire ne pourra pas se faire
uniquementatravers une compression
des codts, puisque la facture Covid-19
reste inconnue. De l'avis d'Anthony

Leung Shing, clairement, «on se
dirige vers une détérioration du déficit
budgétaire ainsi qu’un glissement

des indicateurs économiques. L'un
des indicateurs clés pour mesurer la
solvabilité du pays, c'est la dette en
pourcentage du PIB. Je m’attends &
ce que la dette publique par rapport
au PIB atteigne son plus haut niveau,
surtout avec la décroissance de 10 %
du PIB prévue pour I'année».




AMIT BAKHIRTA
FONDATEUR & CEO, ANNEAU
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LE BUDGET PLURIANNUEL

COMMENT CELA POURRAIT
INSTAURER LA DISCIPLINE FISCALE
DANS NOTRE PAYS

NOTRE pays enregistre un
double déficit (fiscal et du
compte courant depuis des
décennies maintenant !). Le
déficit budgétaire s'est certes
amélioré (de -6,2 % du PIB en
2003 & -3,2 % en 2019. Cette
année, ANNEAU estime une
détérioration entre -3,6 % &
-3,8% du PIB). Lexécution d'un
budget déficitaire (budgets &
effet de levier) n'est pas un
probléme tant que son effet
de levier peut se faire sentir de
maniére exponentielle dans la
croissance économique (crois-
sance du PIB) et la croissance
de la prospérité sociale. Un défi-
cit budgétaire de -3 a -4% cou-
plé a une dette d'environ 72 %
par rapport au PIB (estimations
d'Anneau pour 2020 sur la base
d'une contraction économique
de -15 % du PIB) pour une crois-
sance économique inférieure a
4%;ilyastrementdelaplacea
amélioration, et cette améliora-
tion nécessite humblement un
changement de paradigme vers
le ‘long termisme’ dans notre
exercice de budgétisation gou~
vernementale ; c'est-a-dire la
budgétisation pluriannuelle.

COMPRENDRE LA
BUDGETISATION
PLURIANNUELLE

Un budget pluriannuel est
un exercice de budgétisation et
le document résultant qui auto-
rise les crédits d'un gouverne-
ment (c-a-d. les dépenses ré-
currentes et en capital prévues)
et i itions, frais,

entre autres) prévus pour deux
exercices budgétaires consécu-
tifs ou plus (idéalement pour cing
ans - la durée de son mandat).
Ce document peut étre un bud-
getbiennal, unbudget triennal ou
un budget quinquennal. Un bud-
get pluriannuel peut également
consister en un budget biennal
avec un ou deux plans financiers
quiserventde plans de dépenses
provisoires pour les exercices ul-
térieurs (C'est-a-dire que les cré-
dits de lapremiére année sont of-
ficiellement adoptés, tandis que
les ‘crédits' de l'année suivante ne
le sont pas).

Les types courants de bud-
gets pluriannuels de plus en
plus utilisés par les gouver-
nements a travers le monde
peuvent étre divisés en deux
styles principaux, a savoir : le
plan de dépenses est approu-
vé individuellement chaque
année; et le budget plurian-
nuel ‘classique’ (traditionnel)
est un plan de dépenses com-
portant des crédits détaillés et
des recettes prévues pour deux
exercices budgétaires ou plus.
Le plan de dépenses et le plan
de recettes pour chaque exer-
cice budgétaire sont approuvés
en méme temps.

LE MTBF ("MEDIUM TERM
BUDGET FRAMEWORK')
FONCTIONNE

Ces derniéres années, les
systémes financiers de nom-
breux pays ont subi des chan-
gements qui ont entrainé la

pr de la période de

planification budgétaire. Le
modéle classique de budgé-
tisation publique, axé sur un
budget annuel, est étendu
pour inclure des périodes suc-
cessives de plusieurs années.
Le monde a connu un regain
d'intérét pour la étisati

velles (principalement les dé-
penses en capital) avec les res-
sources disponibles & moyen
terme. Elle est, en fait, utilisée
de diverses maniéres par les
gouvernements pour amélio-
rer la discipline budgétaire sur
une plus longue période.

Le processus d'estimation
prévisionnelle de I'Australie est
un exemple de longue date d'un
MTBF indicatif qui essaie de pré-
dire quels seront les budgets
sur quatre a cing ans. D'autres
pays, comme les Pays-Bas et
I'Autriche, utilisent un plafond
budgétaire contraignant qui li-
mite les nouveaux programmes.
Enfait, les ‘déterminants institu-
tionnels clés’ de la Banque mon-
diale pour le succés des MTBF
se concentrent sur la question
de savoir si une juridiction s'est
engagée envers la nouvelle
approche de la budgétisation,
I ilite isationnelle,

pluriannuelle. De plus en plus,
les gouvernements du monde
entier se demandent mainte-
nant si un passage de la budgé-
tisation annuelle @ une période
plus longue est souhaitable.
Egalement connu sous le
nom de cadre budgétaire a
movyen terme ('MTBF’), la bud-
gétisation pluriannuelle sert
& mieux reconnaitre Iimpact
budgétaire des politiques en
intégrant le cycle de formula-
tion du budget annuel @ moyen
terme (trois a cing ans) par rap-
port au processus de planifica-
tion. Idéalement, elle concilie
le colit des activités existantes
(dépenses récurrentes) et nou-
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la capacité technique et les ins-
titutions pour le faire avec suc-
cés, ainsi que si elles disposent
de systémes budgétaires sains
et de réformes de la gestion fi-
nanciére bien ordonnées.

LA DIFFICULTE DE
LIER LES PLANS
STRATEGIQUES A LONG
TERME AUX PROCESSUS
DE PLANIFICATION
FINANCIERE DANS LES
CYCLES BUDGETAIRES
ANNUELS

Lintérét pour la budgétisa-
tion pluriannuelle a été sus-
cité en partie par la prise de
conscience par les gouverne-
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ments de la difficulté de lier
les plans stratégiques & long
terme aux processus de pla-
nification financiére dans les
cycles budgétaires annuels. La
budgétisation pluriannuelle offre
aux gouvernements la possibili-
té de réduire les heures de tra-
vail consacrées a‘élaboration du
Budget et de réaffecter cet effort
ausuivi, a l'analyse et a l'innova-
tion. [l convertit également la
budgétisation annuelle d'une
tache technique basée princi-
palement sur Ianalyse des aug-
mentations de dépenses en une
tache de planification en forgant
la prise en compte des objectifs
along terme (le long termisme).

Mais la budgétisation plu-
riannuelle peut ne certes pas
convenir & tout le monde. Les
gouvernements locaux désireux
de mettre en ceuvre un budget
pluriannuel sont confrontés & des
questions déroutantes : quels
sontles différents types de bud-
gets pluriannuels ? Comment
la budgétisation pluriannuelle
est-elle affectée par la stabilité
financiére ? Quels facteurs poli-
tiques et administratifs doivent

étre pris en lors de

375 0upie
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révéle quelques inconvénients
dans le processus de prévi-
sion. Premiérement, en raison

F'exécution du budget plurian-
nuel ? Comment le budget plu-
riannuel est-il lié & d'autres pro-
cessus de planification financiére
(par exemple, 'audit, I'émission
de dettes)? Comment lamise en
ceuvre d'un budget pluriannuel
affectera-t-elle les politiques et
processus budgétaires existants

? La budgétisation pluriannuelle

telles prévisions ne fournissent
qu'une prévisibilité limitée de la
politique budgétaire, ce qui les projections ‘macro’
rend plutét inexactes. Deuxié-
mement, ces prévisions sont
rarement percues de maniére
rationnelle par le public, qui est
conscient de ['utilité limitée des
projections présentées. Les

redult elle la flexibilité politique
et/ ouadministrative ?

Un budget pluriannuel peut
&tre considéré comme un plan
de dépenses complet, liant les
priorités des pouvoirs publics aux
décisions d'allocation des fonds
publics. Il est préparé avec un ho-
rizon temporel de plus d'un an,
sur la base du cadre budgétaire
sSoumis aux prévisions macroé-
conomiques.

Dans la mise en ceuvre de
la budgétisation pluriannuelle,
des prévisions macroécono-
miques précises sont d'une im-
portance capitale. L'expérience
de nombreux pays a cet égard

macroéconomiques publiées
par les gouvernements sont
souvent critiquées au mo-
tif qu'elles sont motivées par
des considérations politiques.
Pour cette raison, ces prévi-
sions risquent detre basées

cument principal

devrait étre réalisé par des ins-
titutions indépendantes afin de
garantir que le cadre budgétaire
excessif,de  établi est libre de tout motif
politique et garantissant ainsi
la responsabilité ‘privée’ de ces

NUEL

Bien que la loi de finances
annuelle adoptée reste le do-
la

de deux ans est juridiquement
contraignant depuis 2009,
remplagant la régle de I'adop-
tion des budgets des Etats pour
unan.

Dans la pratique, pluriannuel
signifie moyen terme — clest-
&-dire une perspective cou-
vrant pas moins de deux ans et
pas plus de quatre ans au-dela
de I'année budgétaire. Surtout
dans les pays en développe-
ment (comme le nétre), compte
tenu de la fluidité de la situation,
une perspective couvrant deux
ans au-dela de l'exercice budgé-
taire est probablerent appro-
priée. La particularité des plans
budgétaires pour les années a
venir est qu'ils sont moins dé-
taillés par rapport au budget de
I'année suivante. Parallélement,
lors de ces budgets plurian-
nuels, une grande importance
est accordée a la définition et
la mise en ceuvre des objectifs
stratégiques du pays. De cette
fagon, la budgatisation publique
devient une partie inhérente du
processus de gestion du pays.
Ainsi, la budgétisation plurian-
nuelle permet aux planificateurs
budgétaires de concentrer leur
attention sur les changements
structurels réalisables visant &
accroitre 'efficacité de l'utilisa-
tion des fonds publics.

La mise en ceuvre de pro-
cédures budgétaires plurian-
nuelles permettra de mettre en
pratique les projets annoncés
précédemment selon des régles

La &

qui ne reflétent pas le véritable
potentiel de I'economie.

Il est également souligné
que, par exemple, pour certains
pays de la zone euro, I'opti-
misme injustifié dans I'élabora-
tion de prévisions macroécono-
miques a été la principale cause
du déficit excessif. Par consé-
quent, il existe un soutien crois-
sant pour l'opinion selon la-
quelle le processus de prévision
des paramétres macroécono-
miques des finances publiques

politique financiére du pays, il
convient de rappeler que la plu-
part des décisions budgétaires
dépassent le cycle annuel. A cet
égard, une perspective d'un an
ne fournit pas une base fiable
puur une budgetcsatmn précise.
irréaliste: des principales lacunes du
budget annuel traditionnel est
qu'il conduit malheureusement
ala ‘myopie’ (oui, méme dans
les entreprises privées). Au sens
étroit, le budget pluriannuel
peut donc étre compris comme
un document précisant les re-
cettes et les dépenses budgé-
taires dans une perspective &
long terme. Cette politique est
appliquée aux Etats-Unis, ol
les autorités étatiques et lo-
cales exécutent des budgets
biennaux. En Israél, un budget
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pluriannuelle favorise une dé-
pense rationnelle des fonds pu-
blics. La possibilité d'un examen
systématique des priorités de
dépenses et des ¢ engagements
Pris par les autorités gouverne-
mentales rendra le budget plus
fiable et transparent. En outre,
la budgétisation pluriannuelle
oblige les différentes agences
gouvernementales & coopérer
a la coordination des activités
fiscales visant a la réalisation
des objectifs  long terme. La
mise en ceuvre du concept de
budgétisation pluriannuelle
réduira, dans une perspective
plus longue, le risque macroé-
conomique du pays, entrainant
une baisse des codits de finan-
cement des fonds publics (dimi-
nution du risque de prime sur




le marché obligataire), et affec-
tera les décisions microécono-
miques (notamment en ce qui
concerne la budgétisation des
investissements).

AVANTAGES ET
INCONVENIENTS A
CONSIDERER

Le bien-fondé de la transi-
tion d'un budget annuel a un
budget pluriannuel comprend
la possibilité de mettre un ac-
cent beaucoup plus poussé sur
la réalisation de plans gou-
vernementaux stratégiques a
plus long terme (en particulier
en ce qui concerne les infras-
tructures, le logement social,
les soins de santé, les ré-
formes réglementaires, édu-
catifs, etc.) et, ainsi, il aide a
améliorer la planification stra-
tégique a long terme.

Lors de I'examen des de-
mandes de budget, les gouver-
nements devront désormais
décider sila demande doit étre
budgétisée pour plus d'un an,
et si le programme ou service
budgétisé est durable et sou-
haitable au cours de cette pé-
riode. Elle favorise également
I'anticipation des problémes
(proactivité). En tant que telle,
la budgétisation pluriannuelle
encourage les gouvernements
a rester attentifs aux change-
ments dans les schémas de
financement qui pourraient
conduire & des surprises indé-
sirables et leur donne la pos-
sibilité de réagir avant que des
problémes ne surviennent.

Par ailleurs, la budgé-
tisation pluriannuelle per-
met aussi d'éviter les ‘épui-
sements’ budgétaires du
personnel (dis 'burn out’ de
certains employés dans la
fonction publique), car le per-
sonnel budgétaire travaillera
plus dur la premiére année
d'un budget pluriannuel mais
les années suivantes, cela
leur permet de se concentrer
sur la planification straté-
gique, I'analyse, la recherche
ou la formation plutét que
sur I'élaboration du budget.
L'exercice peut améliorer les
prévisions de revenus car les
budgets pluriannuels néces-
sitent des prévisions qui vont
au-dela de la premiére an-

]

née. Le personnel budgétaire
adoptera probablement une
approche prudente dans ses
projections de revenus. Le fait
de pouvoir comparer les pro-
jections aux recettes réelles
au cours de la deuxiéme
année et au-dela aidera le
personnel a faire des pro-
jections plus précises (avec
le temps). La planification a
long terme offre aux gouver-
nements locaux la possibilité
de présenter leur vision de la
communauté aux citoyens et
d'obtenir leurs commentaires
sur les priorités budgétaires
qu'ils ont choisies. Cet exer-
cice peut donc aussi aider a
améliorer les opportunités
d’engagement des citoyens
de notre fle.
Malheureusement, la mise
en ceuvre d'un budget plu-
riannuel présente certes éga-
lement des inconvénients qui
peuvent dissuader les gou-
vernements de participer au
processus. Certains des in-
convénients de la budgéti-
sation pluriannuelle doivent
étre pris en considération,
parmi lesquels [incapacité
de faire des projections pré-
cises de dépenses et de re-
cettes. Le climat économique
ou politique existant pourrait
rendre difficile pour certains
gouvernements de prévoir les
dépenses et les recettes pour
les prochains exercices budgé-
taires. En tant que tel, de nou-
velles lois législatives et poli-
tiques seront probablement
nécessaires, car lintroduc-
tion d'un budget pluriannuel
peut nécessiter l'introduction
de nouvelles lois, régulations
ou politiques pour soutenir la
transition du gouvernement
vers ce type de budgétisation.
Certains ministéres peuvent
ne pas étre en mesure de pré-
voir des augmentations ou de
planifier pour plusieurs an-
nées et auront besoin d'aide
pour participer & un proces-
sus budgétaire pluriannuel.
La transition vers un budget
pluriannuel peut étre difficile
pour certains gouvernements
carelleaugmente la charge de
travail du personnel chargé de
la budgétisation, en particu-
lier pendant la premiére année
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«UN BUDGET
PLURIANNUEL
PEUT ETRE
CONSIDERE
COMME UN
PLAN DE
DEPENSES
COMPLET:»

d'élaboration d'un budget plu-
riannuel.

LE MANQUE D’INNOVATION
EST LA PLUS GRANDE
FAIBLESSE D’UNE NATION

Lidentification des raisons
du déséquilibre fiscal existant
a Maurice montre qu'il est né-
cessaire d'introduire les solu-
tions institutionnelles du pro-
cessus budgétaire (utilisons
notre taille relativement «pe-
tite» a notre avantage). Dans
quelle mesure |'application de
la budgétisation pluriannuelle
profite-t-elle & nos dépenses
budgétaires et son impact
sous-jacent d'une croissance
durable du PIB reste a étre tes-
té empiriquement, mais nous
devons commencer quelque
part ! L'impact est susceptible
d'étre un facteur qui renforce la
discipline budgétaire (un sur-
plus budgétaire est possible)
et favorise l'efficacité et la
transparence des finances pu-
bliques. Devrait-il servir a amé-
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liorer la qualité des paramétres
macroéconomiques tels que le
taux de croissance du PIB réel,
le ratio du déficit des adminis-
trations publiques au PIB, le
ratio de la dette publique au
PIB entre autres ; cela pourrait
valair la peine d'essayer.

Notre société aura de plus en
plus besoin de chiffres financiers
ciblés pour évaluer les perfor-
mances d'un exécutif (mais aus-
si nous-mémes; en tant qu'une
nation, espérons-le économique-
ment compétitive) pendant son
mandat et ne peut pas étre uni-
quement des chiffres sociaux et /
ou la capacité de saper et/ ou de
critiquer chaque mouvement de
votre adversaire, tandis que nos
voisins prennent de |'avance sur
nous en termes de création de ri-
chesse souveraine nominale (ac-
cumulation de PIB nominal). Pour
combien de temps encore ?

Les humains détestent le
changement, malgré le fait
que ce soit 'essence méme de
leur évolution, et cela depuis
des millénaires. Ils adorent le
confort et c'est pourquoi ils se
laissent distancer. C'est en par-
tie la raison pour laguelle bien
que la prospérité économique
et les progrés technologiques
dans de nombreux domaines
ont entrainé des sauts impor-
tants dans notre niveau de vie,
nous devenons beaucoup trop
‘confortables’ et ‘gras’ D'autres
continuent de risquer, de cou-
rir, d'expérimenter, d'innover
et nous laissent derriére ; ce
qui explique, entre autres fac-
teurs, pourquoi I'inégalité des
revenus et des richesses s'est
creusée bien que le niveau de
vie se soit amélioré.

Alors que d'autres ambi-
tionnent de coloniser l'es-
pace, nous, nous continuons
a construire des chemins...
Améliorons au moins notre
exercice budgétaire avec du
long termisme !

ANNEAU
Anneau est une société de
services financiers agréée et
réglementée par la Financial
Services Commission (‘FSC') a
Maurice.

Télephone: 2141717
Site Web : www.anneau.co



