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POLITIQUE MONETAIRE

Reporate :la Banque
centrale dans une impa

Qu'adviendra-t-il du Repo rate
actuellement fixé a 1,85 %?

La rencontre du «Monetary Policy
Committee» aujourd'hui devrait
nous éclairer. Or, la situation

est délicate, augmenter

le Repo rate serait dangereux
pour les entreprises et les ménages
endettés qui peinent déja a garder
la téte hors de 'eau, alors que
maintenir le «statu quo» ou baisser
le taux repo laisse le champ libre

a une hausse de ['inflation.

Entre les comptes en souffrance
de la banque centrale et une
conjoncture internationale difficile,
I'exercice du jour s'avere étre

un véritable sac de nceuds.

DILEMME comnélien pour
la Bank of Mauritius (BoM) et
son Monetary Policy Commutres
(MPC) aujourd'hui. En pleine
récession économique d’aucuns
se demandent qu’adviendra-t-il
du Repo rate actuellement fixé¢

@ 1,85 % et sortant de 3,35 %
fin 2019 ? Installez-vous car la
manoeuvre est délicate.

En effet, une hausse du
Repo rate ; ¢’est-a-dire le taux
&'intérét pratiqué par la Banque
centrale, peut & premiére vue
sembler efficace pour lutter
contre une éventuelle hausse

Reésultat, la Banque centrale
se retrouve dans une situation
délicate, méme si le maintier
du Repo rate 4 son taux actuel
ou alors une baisse, semblent
plus indiqués, 4 condition que
le taux d'inflation ne dépasse
pas le seuil préconisé de 4 %

Toutefois il faut le dire,
plusieurs banques centrales dans
le monde se retrouvent face d la
méme problématique ; l'inflation
qui dépasse les premiéres
estimations, 4 Iinstar des Etats-
Unis. “We’re experiencing a big
uptick in inflation, bigger than

(De g. & dr.) Mardaya Kona Yerukunondu,
Harvesh Seegolam et Hemlata Sadna Sewraj
Gopal, respectivement «First Deputy Governors,
gouvemeur et «Second Deputy Governor», lors
d'une réunion du MPC, I'an demier.

au symptome mondial persistant
de double probleme d'inflation

e Jean Francois
xed Income &
Liguidity Management a AfrAsia
Bank. Selon lui, avec un ‘Repo
rate” plus bas, I'emprunteur
peut donc s’endetter un peu
plus pour consommer et
investir alors que I'épargnant
estencouragé 4 faire travailler
son argent, le tout dans une
optique d'augmenter la vitesse
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«sauvegarder les emplois», La
BoM a donc pris la décision de

ira

Le 3.35% a 1.85

ut début de la pand
marsfavril 2020, La pandén
quelque peu facilité la tache
autorités,en balayant d'un
dilemme posé par les trvestisseurs
d’un coté et les épargnants de
Pautre. Les entreprises voient
le cofir de leurs endettements
baisser immédiatement et pevcvent
contiruer & employer méme avec

tne batsse du chiffre daffaires, et
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aussi face @ une absence de
stratégie définie et claire sur le
ntrole d nt

1 impact
sur les attentes et les réflexes
du marché. Plus que cela, une
‘stagflation’ nous pend au
nez, avec une hausse du taux
d'inflation face 4 une croissance
modérée, un chomage en hausse,
peu de création de valeurs pour
contrebalancer I'équation et une
dette publique qui gnmpe. Cela
pourrait donc inciter 2 un Repo
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conséquent des tawx d'intérét sur
pargne et les dépots fixes, w'a pas
" baisse de I'épargne,
e & nmveau
s dépéts dans les banques
urs, les dépats bancatres ont

mmtinué de croitre, avec des dépots
en roupies affichant une hausse de
8 % durant Panmée se terminant
a juin 2021. Il existe également
toute une gamme de produits
d’imvestissement, qui pewvent
servir d’alternatives, telles que
les Savings Bonds de la bangque
de Maurice, des Corporate Bonds,

on pewt donc déterminer quel tawx
d'intérét aidera & atteindre nos
bjectifs.+ De notre coté, 'on peut
donc dire que dans ce cas précis,
le maintien du Repo rate & un
faible taux s'impose; ce qui reste
une bonne nouvelle pour ceux
ayant des dettes ; entreprises
et ménages confondus, mais
une mauvaise nouvelle pour
le consommateur
Dans tous les cas, la décision
du MPC n'est pas aussi simple
comme I'explique Jean Francois
Ulcoq, «les répercussions seront

: rate plus élevé afin de soutenir  etc. qui prop des tawx plus blables sur le cons ot
"~ du taux dinflation estimé many expected, bigger certainly I'épargne et éviter le piége de  élevés» précise Alain Law Min.  sur les entreprises. Une hausse des
& 43,2 % pour 2021 selon la  than [ expected.”Jerome H. Powoell, la spirale inflationniste Cependant, un autre défi se  taux rendra les ramboursements et

~  derniére édition MCB Focus, the Fed chair, told lawomakers this Or, il semblerait que profilea horizon;le niveaudes  nowmeac emprunis plus durs,et il
* mais a revoir 4 la hausse selon  week. “We're trying to understand le tableau ne soit pas aussi fonds propres de la BoM. En  faudrait 1n taux d'inflation explosif
| certains économistes, au whether it’s something that coill sombre car il ressort que effet, le capital et les réserves, pouramisager cette pos i

e

vu des récents événements
incluant la dépréciation de la
roupie. Or, cela serait un coup
de massue aux entreprises
et aux ménages endettés et
la dette privée excluant le
Global Business se chiffrant
4 prés de Rs 260 milliards

pass through fairly quickly or
whether, i fact, we rieed to act”
peut-on lire dans les colonnes
du New York Times. Dans ce
contexte, le Federal Open
Market Committee, a la
semaine derniére maintenu
son taux d'intérét entre 0 et

4 EHIC,
CESTQUENOUS
FAISONS AUSSIFACE
AUNEABSENCE

le faible taux d'intérét n'a
pas grandement découragé
I'épargne, sans oublier qu'il
existe bien d’autres solutions
d'investissement. Alain Law
Min, CEO de la Mauritius
Commercial Bank (MCB)
Ltd nous en dit plus.

qui se chiffraient 4 environ
Rs 13,5 milliards 4 mai dernier,
sont une faiblesse surtout que
la banque centrale compte
accorder des milliards de roupies
de préts a la MIC, et si cente
derniére ne rembourse pas ses
préts au cas ol ses créanciers

contexte actuel, et I aussi,

centrale posséde plusieurs cordes a
son arc. Une baisse des taux rédiara
le peu d'intérét que les épargnans
Tecorent, mais les entreprises et
les ménages encore plus endettés
depuss la pandémie apprécizront
définitruement cette mesure, surtout

~ selon les derniers chiffres dela 0,25 % en attendant de voir 2 «Nous observons deux feraient faillite, cela aura des ks secteurs les phus affectés comme
. BoM, rend donc cette possibilité  I'évolution de la situation et le s DE STRATEGIE tendances en ce moment. répercussions sur les fonds ke wourisme qui ne prévoient pas un
peu probable. niveau de la reprise économique. = Tour d'abord, avec de propres de la BoM qui seront  retonr a la sttuation pré-Corid-19
] D’un autre cdté, une baisse  En Europe, différent continent DEFA NIEET CLAlRE SUR nombreux salariés ravaillan:  négatifs. En ce qui concerne  fowt de siate.» 5
du taux directeur ou encore mais méme problématique, la LE CONTROLEDE & domicile (work from home) Timportance du *balance sheet’ Selon lui, la BoM a
son maintien au stam quo, zoneeuro istre une hausse ou temporairement obligés de - de la Banque centrale, Cest été  wés  proacive dans

i
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de 2 % de son taux d'inflation
et a aueint le seuil fixé

i par la banque centrale
(BC

désavantageuse, la  hausse
du coit du fret et la dépréciation

«A Maurice, le ‘Key Repo Rate’,
notre tawx directeur local, a

de circulation de la monnaie. De
surcroit, avec notre ambition de

LINFLATION.»

les épargnants sont encouragés a
consomimier et tnvestir.»

rester chez eux, les dépenses
ont été moins conséquentes
dans le transport quotidien et la

les produits non essentiels. Ces
éléments, ainsi qu'une approch,

l'analyste financier, Sameer
Sharma qui nous donne plus
d'édlaircissements. «J1 faut savoir

Le ‘balance sheet’ de la BoM
est trop faible et méme le Fonds

Paccompagnement des banques
pour faciliter Poffre de credit
durant la pandémie. «Méme si ke

| npirera et perdt au fil du E). nourriture. Avec la restriction que finalement le Repo rate n'a  risque de bulles spécudatives reste
. temps pour les Pour des déplacements pendant les  d'importance que i vous étes en - un facteur important pour la BoM,
qui subissent déja la hausse du  que peut-on dire de la confinements, moins de dépenses mesure de rapprocher les taux il demeure un risque G prendre
 colit de Ia vie avec la situation  tendance de notre Repo ont été encoursies par la population  d'intérét pratiqués & court terme  pour ne pas tomber dans une Pphus
‘:‘ i i i rate ces i années? dans les activités de loistrs et du marché a celui du Repo rate. longue récession. La stimudation
-

de l'économie reste la clé pour
aider les entreprises et conserver

delaroupie faced des importations  un smpact direct sur le ‘Prime  detenir un <high income economys, Dans ce dilemme qulest plus prudente relativement aux Monéeawre International (FMD)a  Femplos, aansi que dencourager
toujours aussi élevées entreautres.  Lending Rate (PLR)’des bangues il fallait cette stimulation pour la décision t taux dy Repo  dépenses, ont aidé a soutenir  fair mention de cette valeur nette  les entreprises les moing affectées
commerciales, qui affecte & son  aider le pays a sortir du amiddle rate, @ Maurice comme ['épargne de certains ménages.»  migative considérant les transferts @ par la pandémie d’emprunter
tour les tawx d'emprunt ainsi  income traps. dans plusieurs autres paysle Selon lui, l'autre tendance It et aussi ke fait que le capital pour agrandir, consolider ou
o . que les taux d’épargne. Suivant Une question que 'on se  premier défi, autant se Je dire, constatée se situe par rApPOIL  repose surtout que les gains de  diversifier leurs activiés, il reste
% la tendance de politigue monétaire - pose est quid de I'impact de  est l'inflation qui restera pour i l'augmentation du coltmoyen change avec la dépréciation de - avaniagewx d'empruntzur want que
'NPCC * accommodanie, celle du Key R:po la_pandémie sur tout cela? quelques temps encore sur du panier de la ménageére, suite la roupie. Si le taux d'intérét le rendement de cer emprunt reste
ol L ] Rate’est restée & la baisse depuis .mwnuvrgpmmm une pente dante sujvant 4 I'aug ion des cots des et que la roupie gagne  au~dessus du coiit de la dette »
National Productivity - Sans,soit, 4 % a la finde 2016, chamboulé la prise de décision & la tendance mondiale et Pexcés marchandises importées etdu  en caleur, cela va donc directement Du coté de la Banque
7 s e R | 3.50 % de septembre 2017 4 aoiiu  notre avis, mais phetdt accilérer - de liquidite sur le marché dfi en  fret, ainsi qu'a la dépréciation  impacter le ‘balance sheet’de la de Maurice, on nous fait
- 2019, 1 ensuate a 3.35 %. Cette  I'inévitable en changean: la partie aux divers programmes ~ de la roupic. «Cependant,les prix - BoM qui doit impérativement s2 comprendre que les priorités
: tendance est semblable  celle des rhétorigue  «d’encourager la de soutien Aux entreprises des aliments de base n'ont pas  recapitaliser. Dans tous les cas, dest demeurent la stabilité des prix
. » marchés dével qui font face 2 é i @ et aux ménages incluant le éé directement impactés compte  clatr que sans une ‘balance sheer’ et la stbilité financiére de méme
e 40 S .., Wage dssistance Scheme ou penu des subventions, comme  solide, il est difficile dappliquer que le soutien aux entreprises et
. encore I'aide de la Mauritius en témoigne le tawx d’inflation  une politique monétaire soutenue - aux ménages mauriciens,
i DECES i C ion (MIC) ~ relar?  Jasble, se situant & cr'mhénme'm:ec des résultars sur Finalement, la situation
. etle transfert des réserves de 2.2 % au mois de juin de cette  Péconome réelle» explique Sameer n'est pas simple, la conjoncture
0 On nous prie d'annoncer le décés de 1 la BoM au trésor public, enre  année. En dépit du fait que ce taux Sharma. 1l ajoute aussi, qu'il économique n'aide certanement
haM i autres, des mesures cerpes et appeléd comaitreune hausse est important de quanufier pas et certaines décisions
5 o Radha Mooken dans les mois @ o ’lemw u_ql:;ux:'lgllg:‘gnl: Tuh-me des ﬁ’f pour combarire le fey
e nom de 2 § éme sous contrile, conlexte  prix &finir les contours pandémie ct sauvegard;
For Bl b s i i acuel et demeurer en dega de  des s du marché et se les emplois ont une ,u;:
e 2 e 4% @ lafin de Lannée. 4 Pinflation future, car - conséquence, mais un choix
pou Siva Perumal. : Quid de l'impact du Repo  I'inflation actuelle, elle est déjd  devra bien étre fait et nous
or call 467 7700 Son corps serarapatrié vers a France pour fes funéraiies. ! rate fixé & 1,85 % sur chose du passé. <En ce basant - devrions étre fixés aujourdhut
it La famille @%&w se du-Repo rate, et par  sur un objectsf du tauex d'inflation, - apres la rencoutre dy MPC.
npcemauritiusgintnet.mu =




