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Avant -propos

Cerapporta ®t ® pr ®par ® sous | a direction, | a sup:¢
de Messieurs Said Berbale, Directeur Général, et Abdelghani Ait -lkhlef, Directeur
G®n ®r al Adj oint, de |l a Banque Maghr ®bi ne d

Extérieur (BMICE).

La coordination scientifique du rapport a été effectuée par Prof. Sami Mouley
(Directeur du pole des études économiques et de la coopération), qui est aussi le
principal rédacteur du rapport.

Le rapport a été produit dans le cadre des travaux des ateliers stratégiques de
réformedumod | e dodoaf f ai,awslaparécipatian dés Mifféeeits pbles
de la banque, et notamment, le pdle des études économiques et de la coopération ,
le pble des opérations et le conseil risque s et conformité.

Le rapport a ainsi bénéficié des échanges avec les cadres de la BMICE, et en

particulier, des contributions de Sofiane Hazem (chef de département des études

sectorielles), et des commentaires des membres du comité de lecture, en

| & o c c u rkhaldich Al &abrouk (Directeur du pbdle mobilisation des ressources),

Nazim Ben Djaballah (Directeur du péle finance), Jamel Ben Yacoub (Auditeur
général), Si dd Ahmed Bouh (Directeur du péuhesEldes se¢
Masloumi (Directeur du pblle opérations) et Réda Likou (conseiller risques et

conformité).

Les remerciements sdadressent aux membres du
pour | eur s pr ®ci euses remar ques et suggest
sensiblement la qualité technique du rapport.
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1. Introduction

DOune crise sanitaire pdmd@®dieg U e ¢enlamaideroir sne® d

economique et financiere globale i n®di t e et ddéune am@ohtéeesir s ans
effets de contagion sanitaire et économique se sont aussirépercutés sur les pays du

Maghr eb. A |1 dinstar des aouvoirepsblice Geg pagsrds du m
Maghrebont mis en place des mesures, aussi bien sur le plan sanitaire ( distanciation

sociale, confinement (lockdown) ,cant onnement en plus do6l)autres

gue sur | e pl an endiguertampandgmie et deapréverser tbHaspects
socio-économiques de chaque nation.Les i mpacts n®gatifs attend
ou total qui s0en est sui vi etdeserwcesr(shiadownes act i
dans la région se sont en plus juxtaposés a des conditions économiques initiales déja
probl ®mati ques, avec des degr®s de r®silienc
les ®I ®ments qui permettent do®val uerlesl es i m

perspectives ddactivit®s sfoamdt eturisbuef@d alesr d
capacit®s doéendi gue me netladimitatibnade la vitesseede s ani t ai

propagation du virus ont été conditionnées par la qualité des réponses des systéemes

de santé publics,| 6ef fi caci t® des di deplistancidtionfsacialel e m®d i

et de confinement . Bien que la nature de c es réponsesait permis dans certains pays

ddent amer des ®tapes de d®c o meéstiondenageprise pr ogr e
économique sera tributaire de la vitesse avec laquelle les économies r edémarreront

leurs activités aprés une période de confinement.

Al ors que | 6denvi r onn eacodronté durantleepériode tpiécavid | a ®t
a un ralentissement synchronisé couplé a une stagnation séculaire notamment dans

les pays déeveloppés, | es révisions des perspectives de la croissance mondiale post-

covid illustrent une dégradation de la situation économique en prélude a une

récession économique mondiale. Cette situation est considérée comme la pire

récession depuis la grande dépressiondu début des annéestrente , et dont les effets
n®gatifs attendus sont porteurs édodammgues ot de
et de fragilisation s financiéres plus importants que ceux observés lors de la crise

financiere globale de 2008 avec ses effets de contagion systémique. La récession

mondiale n d a pas &8 pays dyM&hrebqui ont été également confrontés

aux canaux de transmission et aux chocs simultanés d & o fef de demande, réel et

financier, de cette crise, impactant négativement leurs perspectives de croissance,

suite © I darr°t partiel o Yoffre)od @l ne,eepauxatc t i vit
effets des mesures de confinement et des autres mesures sanitaires et de
guarantaine qui ont fortement réduitlademande , ddautr e part

L6objectif de <ce rapport est ddavancer une
économiques, financier s et sectoriels de la crise du Covid-19 sur les pays duMaghreb,

quadi l s 0 a perspestiees éc@nemiques attendues et des répercussions
sectorielles, mais aussidesimpactsdesst r at ®gi es midamskgestondeuvr e

la sortie de crise et des politigues de réponses, en matiere de politiques
macroéconomiques et sociales (politiques monétaires non conventionnelles,

politiques de change, politiques macroprudentielles et de stabilité financiere,

politiques budgétaires pour | 6att®nuation des risrmghies ®c
mitigati o n) guden mati r e de strat ®gi es de m
financement externe.



Au terme de | 6analyse qui sera men®e, des r @
nouveaux enjeux pour | én peétio@egde gosi-aise Conid g hr ®b i
seront avancees.
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2. La crise du Covid-1 9 : ddune crise sanitaire panc
économique et financiere globale

2.1. Quelques faits stylisés de la pandémie

La pandémie du Covidk1 9 est par mi |l es plus graves <cris
de | 6humaesi d®nn®es de | d0Universit® Johns Hop
Banque Mondiale ainsi gue ddoautiladste dei tes s

finalisation d e ce rapport (23 juin 2020), que la crise a généré plus de 9.1 millions

de cas infectés confirmés dans le monde. Toutefois, a lors que dans certains pays,

|l es pics de contamination ont ®t ® atteints
courbesd di nfecti on, not amment en Chine apr s |e
les cas de contamination active confirmés demeurent en progression continue dans

le monde avec un déplacement du centre de la pandémie vers | e continent

américain, avec, a la méme dat e, 2.3 millions de cas infectés aux Etats -Unis et 1.1

millions au Brésil) .

Les effets de la contagion sanitaire se sont répercutés sur les pays du Maghreb, avec

un nombre croissant de cas infectés. Néanmoins, pour une population régionale
estimée a4 1028 Mi I | i ons ddéhabitants et un nombre to
23 juin 2020) a 26967 habitants, le nombre moyen de contamination par million

d 6 h a b mitsiaguoetle taux de létalité (pourcentage de cas de déces par rapport a

la population infectée ) sont demeurés relativement faible spar r ap paotres = d
pays dans le monde (Graphique. 1).

(@]

Graphique .1 : Effets de contagion de la crise sanitaire dans les pays du Maghreb

30000 5.7 26067 6,0

25000 5,0
20000 4,0
3,4

15000 11920 3,0

10000 2,0

5000 1,0
150 595 4 o 1159 gg 140

0 — | | O’O
Algérie Libye Maroc Mauritanie Tunisie Maghreb

mmmb2YoNB RS OFra Ay¥FSO0GSa oXX! Do
b2YoNBE RS OFLa AyFSOGSa LI NI YAfEAZ2Y
¢ dzE RS fSOFfAGS Sy 2 6XOPD | 50

Source: A partir des donn®es ddJohdsoHopkihs CSEEO @OVDNBata Uni ver s
Repository), GitHub - Banque Mondiale et Worldometers (Derniéres consultations : 23 Juin 2020).
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Face au degré de virulence élevé du virus, les chiffres précédents pourraient étre

|l e r®sultat doune gestion efficace de | a cri
ou du fait de facteurs démographiques, s dagi s s a n avecdire pgpaation

majoritai rement jeune et dans certains avec une faible densité démographique.

Néanmoins, un facteur additionnel doit étre considéré a savoir | 6 absence de
dépistage systématique ou du moins le faible nombre de personnes testées par

mi |l Il i on dodhabi dépistags), cé qun gburmie pottrgiellement sous -

estimer le niveau de propagation de la pandémie.

Lesincidences de la propagation internationale de la pandémie et les mesures prises

par chaque pays quant-au confinement, par crainte de contamination vira le, ont

précipité la fermeture des frontieres entre les pays. Deplus, et ~ | 6i nstar de
régions du monde, les pays du Maghreb ont mis en place des mesures de distanciation

sociale, de confinement (lockdown) et de ¢ antonnementenplus ddautres mesur
(gestes) barrieres pour endiguer la pandémie .

Nous reprenons, ci-apres, a titre illustratif et non exhaustif , quelgues mesures prises

par chaque pays:

A En Al g®ri e, |l es autorit®s ont mis en Tu
depuis le début du mois de mars 2020 (annulation des voyages et l'imposition de

| 6i sol ement s andguamrzaine - adxéAlgdridns rapatués)sLes mesures

de confinement ont concerné également la fermeture d'écoles, d'universités, de
restaurants etde magasins,| 6 annul ati on d' ®v ®n ¢ lmfermeéttse publ i c
des services de transport (internes et externes) , la mise en confinement sanitaire

obligatoire de la moitié des fonctionnaires et des travailleurs privés avec pleine

compensation. Les manifestations et activitts économiques, culturelles et

religieuses ont été annulées, un verrouillage de certains foyers épidémiques de
contamination transversale a aussi été ordonné et un couvre -feu a été mis en place

dans plusieurs villes dont Alger.

A En Libye, le centre national de lutte contre les maladies (NCDC), basé a

Tripol i, a mis en JTuvre des mesures pour C (
frontieres du pays ont été fermées, les rassemblements publics interdits et des

restrictions de voyage ont été insti tuées. Dans certaines régions, des couvre-feux du

crépuscule a l'aube ont également été ordonnés. Le gouvernement d'union nationale

(GNA) a aussi mis en place un confinement général de dix jours dans les zones qu'il

contrble dans l'ouest de la Libye, dont la capitale Tripoli. Cette mesure est entrée

en vigueur depuis le vendredi 17 avril.

A En Mauritanie, le gouvernement a mis en place des mesures de confinement,
incluant la suspension provisoire notamment des transports aériens ainsi que la mise
en i sol ement sanitaire des revenants de voy

propagation du covid-19, les autorités ont aussi durcit les mesures préventives avec

le cantonnement de la capitale Nouakchott et la ville de Kaédi, considérées comme

les deux principaux foyers pandémiques. De plus, la circulation des transports
interurbainsa étéinterdit e ° | dexception du personnel m®
marchandises. Les commerces sont fermés sauf les commerces de premiére

nécessité. Les employés des secteurs public et privé ont été invités a limiter leurs
déplacements.
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A Au Maroc, le gouvernement a déclaré I'état d'urgence sanitaire, en mettant

en fuvr e des mesur es de confinement, y cCo
suspendant les vols internationaux de passagers, en interdisant les rassemblements

publics et en fermant les mosquées, les écoles, les universités, les restaurants et les

cafés. Les autorités ont également décidé de réglementer les prix et de contrdler les

circuits de distribution des masques faciaux et des gels hydroalcooliques. Dans le

méme temps, le gouvernement a aussi créé un comité de veille économique en

charge du suivi de la situation et de la gestion des impacts de la crise, présidé par le

Ministére des Finances.

A En Tunisie, les autoritésont mi s e n lés mesures sanitaires nécessaires,

déclaré I'état d'urgence national et adopt é des mesures de confinement, y compris

|l *'i sol ement sanitaire de 14 jours des revena
total des cas de contamination suspecte, le couvre -feu nocturne, les interdictions de

voyager sauf le rapatriement et la mise en quarantaine des rapatriés nationaux.

Les mesures de confinement entreprises par les pays du Maghrebont entrainéléd ar r ° t
partiel ou total de certaines activités productives dans la région (shutdown), avec ce

gui sheauiesi doi mpact st se &qgtaéd plus jaxtaposéeseaaresu s |,
conditions économiques déja difficiles. En effet, | & Wyérie a été en fait frappée par

deux chocs juxtaposés, la propagation du Covid-19 et la forte baisse des prix du
pétrole. La Libye est de plus affectée par la poursuite du conflit armé et la baisse

des prix du pétrole et de la production . En Tunisie, le double choc sanitaire et
économique sans précédent du Covid-19 est intervenu a un moment ou le pays est

déja confronté a des déséquilibres macroéconomiques persistants et une crise aiguie

des finances publiques et extérieures. En Mauritanie et au Maroc, leur s conditions
économiques initiale s relativement favorables ont quelque peu amorti les effets du

choc pandémique, bien que les activités productives aient aussi subi des
contractions.

Dans tous les pays du monde, y compris les pays du Maghreb,les éléments qui

per mettent do®val uer | es | mp a cléssperspectvaso mi q u e
ddactivit®s sont tributaires des capakciteéss i eur s
ddendi guement de ellalimitton deda vieessa de prapagateon du

virus sont conditionnées par la rigueur avec laquelle les mesures de confinement et

do ®l oi gne msomntrespectéesipar les citoyens, la qualité des réponses des

syst mes de sant® publics et | d6efficacit® de
Cesréponsesont ®t ® dans certains pays ddéconfiemente s p o ul
ci bl ®, et pour | a mi s gestiennde la uepriseepartiete dgsl ans d
activités e t de |l a | ev®e progressi veNéahmoind, s sol em

répercussions dépendont ausside la maitrise des caractéristiques épidémiologiques
du virus et de lefficacité des traitements qui seront mis au point, soit autant
d'éléments difficiles a maitriser.
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2. 2. Les r®percussions syst®miques gl obal es

2.2.1. Lasituation économique avant la crise du Covid :de la stagnation séculaire
au ralentissement synchroni s-@vide | d®conomi e

Depuis le déclenchement de la crise financiére globale en 2008, et suite a ses effets

de contagion systémiqu e , | 6®conomi e mondi al estagnatononnu u
séculaire induite par des risques latents de déflaton . A partir de 2018, I
mondiale était confrontée a un ralentissement synchronisé et a des risques de
dégradation croissants qui ont impacté la croissance. Les déréglements observés
étaient imputables essentiellement a la guerre commerciale entre les Etats -Unis et
la Chine avec un regain des pratiques protectionnistes (relévement des barrieres
tarifaires et non tarifaires) qui ont affai  bli le commerce mondial ( Graphiques.2 et
3) , mai s aussi aux cons®quences du Brexit. D
partiell ement dissip®s avec | dannonce de | a
entre les Etats-Unis et la Chine et une diminuton de | a probabilit® dbo
ce qui a permis ddédentrevoir une possible sta
gud” des niveaux mod®r ®s.
Graphique .2 : Impact du protectionnisme Graphique .3 : Impacts des tensions
sur les échanges internationaux commerciales Chine - USA
Glissement annuel en %, moyenne mobile sur 3 mois Ecart par rapport au scénario de référence, en %, 2021-22
12 ) Commerce
PIB mondial  PIB Efats-Unis  PIB Chine mondial
g 00
[
6 / W
04
g
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¢
0 V 08
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' ' ; L
2016 217 2018 2019
Fret mondial de marchandises Trafic portuaire de conteneurs <16 ‘
. . DAprés accord de "phase 1" ¢ Avant accord de "phase 1"
e 1ot aérien Transport aérien de passagers

Source : OCDE (2020)

Mais la reprise de la croissance mondiale en 2019 est demeurée en fait incertaine du

fatdesdi f fi cult®s de redressement qudont connu:
d®vel oppement (EMDEOGS) . De gudrrea des monrmaies»a u v e | @
été ressuscité en septembre 2019 lorsque la Chine a réactivé sa politique de

dépréciation compétitive du taux de change en dévaluant sa monnaie a un record de

7,18 yuans pour un dollar afin de stimuler ses exportations et de compenser les

pertes encourus par les tarifs américains.
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Dans | ensembl e, bi en que flrep il Sorst gestéss ®t a i

importants notamment sur le plan de la contraction des échanges internationaux,

avec des tensions commerciales nouvelles en aggravation entre les Etats -Unis et

| 6Uni on Europ®enne, ajout ®es ° une ne@dgr adat
i nternational . Dans | densembl e, |l e ralentiss
les pays avanceés a été quelque peu contrebalancé par un affermissement (reprise)

dans les pays émergents Graphique. 4).
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Graphique .4 : La croissance mondiale avant la crise du Covid -19 (*)
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Source: A partir des données du Global Economic Prospect (GEP3World Bank, Janvier 2020) et du World Economic Outlook (WEO 8 IMF, Janvier 2020)
(*) World Bank : Croissance réelle du PIB aux prix du marché, glissement annuel en %, et IMF : Croissance du PIB a prix constants, en %.
(**) e : estimate
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2.2.2. La situation économique en peériode de crise du Covid
post-covid et une récession économique mondiale

. une stagnation

La situation économique mondiale actuelle en période de crise du Covid est

di ff®rente tous points de vue des ®pmpi sodes
| 8 ®c onomi e (cimdouleyj & P042). Elle est particulierement inédite car

trouve sonorigineducar act re urgent douevétunicaractére sani t
globalet syst®mi que du fait gstferterhedt®ictégme Mi e mon
s 0 a g iun évahdment impr évisible, dont | séraitm poasaérable. Ces
caract®ristiques gtamentald eripepandéqigue du Coydalo fa
qualifient par les analystes de « cygne noir » (black swan), concept développé en

2007 par le probabiliste Nassim Nicholas Taleb dans son essak Le cygne noir : la
pui ssance de I Bnieffep rlaBvitasse avied laqueke la pandémie s e s t
propagée dans le monde et les pertes humaines, économiquesetf i nanci r es
aengendréessontautant d 6 ® 1 ® me nt s
les plus avancées n & a w pugirédire.

g uc
i mp r oebdaskEdoromies, nfméd a u c u

Co e st titre qued es révisions des perspectives de la croissance mondiale post-

covid illustrent une stagnation économique en prélude a une récession économique

mondiale, qui est considérée par le FMI (2020-b) comme la pire récession depuis la

grande dépression (déclenchée par le crash boursier de 1929 aux Etats-Unis), par son

ampl eur sans pr®c®dent, et dont | es effets n
de facteurs de vulnérabilité et de fragilisation plus importants que ceux observés

lors de la crise financi ere globale de 2008, avec ses effets de contagion systémique.

En particulier, les premiéres révisions comparées des outlooks pré et post-covid de

la croissance mondiale effectuées en avril 2020, aussi bien par le FMI que par la
Banque Mondiale,t ® moi gnent de | 6ampl eur de |l a cri
prévue a (-3%) de croissance réelle en 2020, contre une estimation antérieure
moyenne avant la crise du Covid a +2,9% (Graphique5). Le rapport de la révision des
prévisions du FMI a donné le ton, avec son titre particulierement évocateur, pour

rendre compte de cetteper specti ve ®conomi que montki al e,
great lockdown » (le grand verrouillage). Malgré les plans de relance budgétaire et

les interventions des banques centrale s, que nous analyserons plus loin, pour
amoindrir | 6i mpact ®cono®tga®ei de a pa®d®mo e
semble étre inévitable a court terme, si bien que les prévisions des différentes

instances convergent.

S e,

Tableau.l : Prévisions de la croissance du PIB mondial en 2020 (Moyenne annuelle )

Monde Etats-Unis Zone Euro Chine
Joint World Bank 8 IMF (Avril 2020) -3,0% -5,9% -7,5% +1,2%
Commission Européenne (Avril 2020) - - -7,4% -
Morgan Stanley (Avril 2020) - -3,0% -5,0% -
Oxford Economics (Mai 2020 *) -2,8% - - -
Economic Intelligence Unit (Mai 2020) -2,2% -2,8% - +1,0%
Goldman Sachs (Mai 2020) - -6,2% -9,0% -

(*) Les prévisions sont établies & partir du Global Economic Model (www.oxfordeconomics.com).
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Graphique .5 : Les révisions comparées des outlooks pré et post -covid de la croissance mondiale (World Bank & Versus 8 IMF) pour 2020
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Source : A partir des données comparées du Global Economic Prospect (GEP& World Bank, Janvier 2020) & Versus- MENA Economic Update (MEU World
Bank, Avril 2020)* et auteur a partir des données comparées du World Economic Outlook (WEQ)- IMF (Janvier 2020- Versus Avril 2020)
(*) f: forecast

1 World Bank (2020), MENAEconomic Update: How Transparency Can Help the Middle East and North Africa, Middle East and North Africa Region, April,
Washington, DC.
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Les dernieres actualisations des prévisions de la Banque Mondiale (Global Economic

Prospect GEP)effectuées en juin 2020, t ® moi gnent encore plhus de
récession globale, avec une décroissance estimée du PIB dans le monde en 2020 a

(-5,2%) contre (-3%) dans les prévisions précédentes (-7% dans les économies

avancees contre -6,1% auparavant, et -2,5% dans les économies émergentes et en
développement contre -1% auparavant) Ces estimations sont aussi confortées par

d 6 a u prévisiens. Doaborde Ice@OCBE par ues ugaposgnui n 20 .
sur deux scénarios alternatifs : (i) dans le scénario « a double coup » (double-hit),

dans lequel une deuxieme vague ® pi d ®mi que se produirait wver
2020, le PIB mondial devrait diminuer de 7,6%, (ii) dans le scénario « one shot » ou

« single-hit & , dans l equel | 6 ®p i d Rrouraat ds &aisgmet endi
trimestre de 2020, le PIB mondial devrait diminuer de 6%. Ensuite, celles du FMI,

dans ses derni res perspectives de | 6®conomi
lesquell es | a r®cession globale de | 6®conomi e mo

décroissance estimée du PIB dans le monde en 2020 a (4,9%) contre (-3%) dans les
prévisions précédentes (-8% dans les économies avancées et3,0% dans les économies
émergentes et en développement).

Quoi quaodi l en soit, |l e choc ®c o nlesnactigitéise mo n d
productives or i ent,@asmentddnd lesnseceurngaitsipmoseat |
le déplacement ou le contact direct entre clients et fournisseurs, mais également

ceux des services et a forte concentration de main -d 67T uvr e qui ont ®t ®
vulnérables aux effets économiques de la pandémie. Sel on | 62DB)DIEs ( 20
mesures de distanciation sociale, de confinement ( | o c k d o w rét, paetiel oud 6 a
compl et, de certaines acti vchelledesmpgpsduGreti el | es

des pays émergents ont produit des impacts sectoriels négatifs, particuliere ment

dans les activités des secteurs de fabrication de matériel de transport, construction,

commerce de gros et de détail, transport aérien, hébergement et services de

restauration, services immobiliers, activités de services professionnels et autres

activittsde services. 1 | sden est suivi une bai(@®aret, dr ast |
J.L, Grassi. B and J. Sauvagnat 2020). G| obal ement, | es pr ®vi si on:¢
Internationale du Travail 0 OIT (2020 ab-c) prévoient un accroissement de 38% du

taux de chdmage de la population active dans le monde en 2020, principalement

dans les secteurs du tourisme, des services alimentaires, industries manufacturieres

et commerce.

La crise annoncée induite par la pandémie du Covid-19 a aussi impliqué des
conséquences de fragilisation des finances publiques du fait que la plupart des pays

ont engagé des politiques budgétaires expansionnistesafin d 6 ®vi t er | es f ai |
entreprises et de préserver les emplois, en repoussant ou en annulant les impots, en

prenant en charge une partie des salaires, éventuellement en recapitalisant des

entreprises en grande difficulté. Le dernier GFSR du FMI (2020-c) estime que les

déficits publics dansles paysavancéss 6 accr oi t r omtt sdael e2 P11 B3 pCdie s

titre, par exemple, que dans | a zone euro, |
suspendu |l es r gles budg®taires de | dUnion (|
du d®f icit public de 2% ° 3&l| tdtal PEBdel 4%F7T ahb

perspective risque de conduire de nouveau a une crise des dettes publiques des pays
les plus fragiles de la zone euro, comme en 2010.
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Enfin, | ampl eur du choc ®conoel®aausseeupour® ~ | a
effetlad étérioration des indicateurs de confiance .L 6i ndi ce gl obal PMI m
a chuté de 6,1 points en mars 2020, ainsi que les indices composites régionaux, pour

atteindre (27,5) en Chine (contre 51,9 auparavant), (35,8) au Japon, (37,2) en

Allemagne, (30,2) en France, (37,1) au Royaume-Uni et (40,5) aux Etats -Unis. Le PMI

composite pour la zone euro a atteint le niveau le plus bas jamais enregistré (31,4).

La détérioration est particulierement marquée pourlessous -i ndi ces | i ®s |
et aux commandes de biens et services en raison des mesures de confinement en
place dans de nombreux pays La chute de | 6activit® a ®t®

services que dans les secteurs manufacturiers.
2.2. 3. Les scénarii de reprise et les capacités de  résilience

Comme souligné auparavant, le potentiel de reprise de la croissance mondiale
d®pendra de | a capacit® doendpiagrute,mednet |ddei nhpaa c
mesures de politiques économiques prises par les gouvernements, des agendas et des

str at ®gi es de d®confinb@mainktl] eudrdsa,utemre @¢apit (o
prévisions dans les révisions comparées des outlooks pré et post-covid de la

croissance mondiale par le FMI et la Banque Mondiale pour 2021, les deux institutions

aboutissent a un « scénario en V » qui suppose une reprise en 2021, des lors que la

pandémie pourrait s'estomper au cours du second semestre de 2020 et que les
mesures dbéendi guement prises et rdiestdévier ogr amn
des faillites d'entreprises mass ives, des pertes d'emplois prolongées et des tensions

financieres globales (Graphique. 6). Néanmoins, et par rapport a ses prévisions
doavril 2020, | e F MI a r®vis® en juin 2020 I
mondiale en 2021 a la baisse (-0,4%), passant de (+5,84 en 2021 a (+5,4%).Le méme
«scénarioenVe a ®t ® r et enu -paanslée ad«€ dube épi@emiz 0

contenue (contained outbreak scenario) accompagnée par une atténuation

progressive des chocs au début de 2021 (reprise progressive des demandes

intérieures et de celle des cours mondiaux des actions et des matiéres premieres non

alimentaires, et atténuation des primes de risque des investissements).

Au contraire, e n recommandant d'alterner des périodes de confinement et de
déconfinement pendant au moins les deux prochaines années, une étude de

| 6Uni ver si t ® dperonél@ourunascédarid ed W 2DdYble Deep) avec une

évolution de type « Sop and Go » jusqu'en 2022 (Graphique. 7). Ddaut res sc®nar
reprise en « U Turn » sont aussi avancés avec unrebond partiel durant le troisieme

trimestre de 2020, mais avec une faible croissance potentielle, et qui supposent

qgue: (1) |l a dur®e de | 0®pi d®mi e erhientlimittesme sur e
a 8 semaines, puis avec une reprise progressive des activités, mais différenciée par

secteur et relativement synchronisée au niveau mondial, (i) les mesures adoptées

par | es gouv er mmeaffieacds pouraiéauver larhausse des faillites et

des pert es sodieaimgrepase. Néanmoins,lerebond ndi ndui rait qu
rattrapage parti el qui ne permettrait pas de
i ® °~ | 0®pi d®mi e (faillites des entreegsri ses,
agents priv®s/ publics). Le basculement de |0
dégradéeen«Lé ndest pas privil®gi ® ~ ce stade.

20



Graphique .6 : Les révisions comparées des outlooks pré et post -covid de la croissance mondiale (World Bank dVersus 6 IMF) pour 2021
7
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Source : A partir des données comparées du Global Economic Prospect (GEP& World Bank, Janvier 2020) & Versus- MENA Economic Update (MEU World
Bank, Avril 2020) et Global Economic Prospect (GEPdWorld Bank, Juin 2020), et auteur a partir des données comparées du World Economic Outlook (WEO)
- IMF (Janvier 2020- Versus Avril 2020)
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Graphique .7 : Le scénario de « Double Deep oW »
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La récession économique sans précédent qui menace | d6®conomi e mon
p®ri ode de crise du Covid ndest pas sans 1inc
de par, essentiellement, la rupture des échanges internationaux adossés aux chaines

de valeur et ses impacts sur leurs échanges extérieurs, dduneet deaart ,

| i nterruption de | a demande en biens et se

commerciaux et économiques, ddaut r e 0maaddure mternes imputables
aux effets sectoriels des mesures de distanciation sociale et de confineme nt ont aussi
produit des détériorations des activités dans les pays de la région.
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3. Les effets de contagion systémique sur les pays du Maghreb

La crise sanitaire pandémique a exacerbé les turbulences économiques dans la région

du Maghreben raison de chocs exogénes simultanésayant induit plusieurs effets, qui

se sont traduits par |l a perturbation sinon |
de la demande intérieure et extérieure, la réduction des échanges commerciaux et

le durcissement des conditions financieres. La production et [lindustrie
manufacturiere ont connu, également, des perturbations et les plans
d'investissement ont été suspendws. Comme on le verra ci-dessous, es chocs ont été

aggravés par un recul de la confiance des entreprises et des consommateurs, comme

observé dé a i | | aesue nmondd entier.

Les économies du Maghreb ont été fortement impactées par les canaux réels de

transmissionde lacriseduCovid-19 et | es facteurs de contagi !
se sont nettement ressentis sur ces marchés a travers la détérioration du commerce
extérieur global, mais aussi intra-maghr ®bi n notamment . Déaut r e

internes de demande se sont aussi fait ressentir suite aux mesures de confinement

et des autres mesures sanitaires. Les effets financiers sur les pays suite aux mesures

budgétaires prises, la compression des investissements transfrontaliers et directs

étrangers et les autres répercussions preévisibles sur les marchés financiers ont

impacté les marchés maghrébins qui risquent de subir une récession économique
généraliséedurant| 6 ann®e 2020, avec n®anmoins un pot
| ann®e JWw21 sera tributaire de mesutee e i caci
déconfinement et de la réactivité des activités productives .

3.1. Les canaux réels de transmission de lacrisedu Co vid-1 9 ~ | 6®chell e de
du Maghreb

Les canauxréels de transmission des facteurs de contagion systémique de la crise du

Covikd 9 © | d®chel |l e desontmpéesparcindolbke ghbercenints

et simultan®, doof fr e d¢smedueesdeeanfmentr quiontmp o s ®
induit la fermeture de la plupart des activités productives et la fermeture des

frontieres terrestres, maritimes et aériennes

1 Un c¢ hoc (sldply-6ide cantagion), en raison des interdépendances de
conjoncture, qui est en fait le plus impactant ( arréts partiel ou total des activités
productivesavec comme cons®quences des,contragtignues de
du commerce international, aus s i bien g | orbaghrébing balssendes a
transferts unilatéraux dans certains pays).

1 Un choc de demande interne (demand-side contagion) suite aux répercussions

des mesures de confinement et des autres mesures sanitaires (effets sur la
consommation totale, bai sse de | di nve)stissement interne

Il convient a ce titre de noter que la particularité de cette crise provoguée par la
pandémie du Covid-19 réside aussi dans le fait que la transmission de la crise

sanitaire 7 l a sph re ®cono e ganiére duite,f i nanc
pui squodi l nseulemnénbtdd U n palsoc externe subi par
Maghr eb, mai s doun tpoar@viter lagrepagatmmdu virase.me n
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A cela sb6ajoute, pour |l es pays maghr ®bi ns
juxt aposi thaisse drastiuerdes prix de pétrole alors méme que la crise n 6 a

pas épargné les prix des matiéres premieres hors énergie .

3.1.1. Les canaux de transmission par |

La suspensionsoudaine des activités dans la quasi-totalité des secteurs productifs

des biens et services imposée par le confinement de tous les acteurs économiques
(services publics, ménages, entreprises, € )et les restriction s sur les déplacements
et la circulation des personnes dont les travailleurs, ont entrainé une chute de la

e cho

producti on et une r®duct i.oOet évéoemsen® pegezan t e

lourdement sur les bilans des entreprises avec comme effet une augmentation
sensible des taux de chémage dans les pays du Maghreb, quisont déja a des niveaux
relativement élevés. A cel a vientl disita¢ ot triiresn

déapprovisi onnement s e ren demitpioduits gconsgnmations r e s

intermédiaires) imposée a son tour par la fermeture des frontiéres et la suspension
des échanges commerciaux avec les principaux fournisseurs, mettant ainsi en
difficulté mém e les secteurs non confinés.

a. La rupture des échanges internationaux adossés aux chaines de valeur

Au niveau du commerce international , la rupture des interconnexions et des
articulations commerciales dans les chaines de valeurs a fortement impacté les flux
de commerce des biens, non seulement © | 8 ®c hel |l e mondi al e
régionale (cf. Baldwin, R and B. Weder di Mauro, 2020 et Arezki, R and H. Nguyen,
2020). Sel on | 0 OC®GEind o2cOpartt yne patt croissante dans le commerce
mondial et notamment dans la demande mondiale de matieres premieres
(Graphiques.8 et 9),lar ®ducti on de | doffre de | a
importés par les autres pays partenaires et notamment maghrébins a affecté la

de

des

ma i

Chi

S

ne

capacit® productive et | eesgemieredufaitdelafodedex por t

dépendance de leurs industries des matieres premiéres, demi -produits et produits
semi-finis importés de la Chine.

Graphique .8 : Importance de la Chine dans  Graphique .9 : Importance de la Chine
le commerce mondial dans la demande mondiale de matiéres
premiéres

A. La Chine est plus intégrée dans I'économie B. La Chine détient une part importante dans la demande
mondiale % mondiale de matiére premiere
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Source : OCDE (Mars, 2020)
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https://theforum.erf.org.eg/affiliates/rabah-arezki/

Coest particuli rement | e cas dans ndugtries chai n
manufacturieres, du textile, des automobiles, des instruments de précisons et de la

machinerie électrique, dans | esquel | es -Lldyd iden dai €Chene Gr ub e
(Graphique. 10) est particulierement élevé (cf. CNUCED OMC, 2020) Au niveau du

commerce des services, la crise du Covid-19 a affecté les activités de transport

aérien et maritime ainsi que les secteurs touristiques a travers les « pull factors »

(restrictions de voyages) et les « push factor » (récessions économiques despays
partenaires).

=]
o

Graphique .10 : |
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Source : CNUCEDS OMC (2020)

(*) L ddice de Grubel-Lloyd est un indicateur utilisé en commerce international pour mesurer le

niveau des échanges intra-branche. Il est compris entre 0 et 1, plus le commerce in tra-branche

est intense, plus | dindicat eBMICEOBADN2019)ver s 1 et i nve

Globalement, les études de la CNUCED® OMC (2020) prévoient une contraction des
échanges internationaux entre 13% et 32 % dur ant toute | dann®e
possibilité de reprise de 24% en 2021 si la crise est contenue. Mais cette reprise

demeure incertaine et dépendra largement de la durée de I'épidémie et de

I'efficacité des mesures adoptées pour y faire face. Larevue a la baisse du commerce

mondial s'expligue par la nature sans précédent de la crise sanitaire et par
I'incertitude quant a son impact éco nomique précis, et a commencé a toucher les

secteurs ayant des chaines de valeur complexes, nhotamment [|'électronique et les

produits automobiles, mais aussi le commerce des services en raison des restrictions

visant les transports et la logistique.
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http://www.glossaire-international.com/pages/tous-les-termes/commerce-intrabranche.html

b. Les impacts de la crise sur les échanges extérieurs

En d®pit de | a faiblesse relative de | 0dint®qg]
du Maghreb, leur forte synchronisation cyclique avec leurs partenaires économiques

et financiers internationaux, notamment les pays de la zone euro, et pour certains

l es pays d&Afhrnirqeeansulet ddautres r®gions du
la vitesse des canaux de transmission réelle de la crise pandémique a été élevée,

notamment a travers | es interconnexions et interdépendances commerciales (cf.

ECA, 2020 et ESCWA, 2020).

Au niveau du commerce des services, la crise du Covid-19 a affecté de plein fouet

les activités de transport aérien et maritime ainsi que le secteur touristique. Au

niveau du commerce des biens, ce moteur de la croissance a été le plus impacté par

l a crise du Covid et ce par deux canaux de t
des chaines de valeur mondiales et régionales analysées auparavant En effet, la
déstabilisation des cha "  nes de valeur et apespyrovi si
les échanges extérieurs des pays du Maghreb. Relativement a la base de données
sectorielles Ti VA (Trade in Value Added) de
Maghreb dans lesChaines de Valeur Globales (CVG),i ndi ce d&éi nt ®gr ati ol
et de la Tunisie a augmenté significativement en période de pré -Covid, passant a un

niveau de 41,8%en 2019 contre 30% auparavant, pour le Maroc, alors que pour la

Tunisie, il a atteint 51,1 %en 2019, et ce en raison de la part relativement élevée du

contenu en importations de s consommations intermédiaires dans le s exportations.

Les données sectorielles de la base des données EORAdlobal supply chain database),

une table input-ouput multirégionale (MRIO) sur les Chaines de Valeur Mondiales

(CVM) de la CNUCED, révelentdesconstats ur | es ni veaux dodoint ®gr
en aval des pays du Maghreb dans | es CVM. L
part de la valeur ajo utée importée par les pays du Maghreb incorporée dans leurs
exportations, rapportée au total de leurs exportations brutes . Ldi nt ®gr at i on er
correspond a la part de la valeur ajoutée produite par les pays du Maghreb incorporée

dans les exportations des pays tiers, rapportée au total de s exportations brutes des

pays tiers.

c
(

Avant la crise du Covid-19,le ni veau plus ®l ev® dodint ®gr at.
Maghreb (une moyenne de 34,6%) que doint®gr a
estsymptomati que de | eurs degr®s doéi nter d®penct
dans leurs contenus en importations. A titre illustratif, et s elon la CNUCED OMC

(2020), les impacts sect ori el s pour une baisse mensue
ddi nput s airen ¢neprove®adce de Chine impligue une perte mensuelle de

val eur ajout®e de | 6ordre de 38 Millions de
pour le Maroc (Graphique. 11).
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Graphique .11 : Simulation des impacts sectoriels de la rupture des chaines de valeurs
Chine dMaghreb (en Millions de $)
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Source : A partir des données de CNUCED OMC (2020)

La contraction de la demande étrangére adressée aux échanges commerciaux des
pays du Maghreb, notamment par | es pays
absorbe en moyenne prés de 69% des exportations durant les derniéres années, mais
aussilespaysd 8 Asi e, t o uécdssis, pgseararlourdeament sur les échanges
dans la région. De ce fait, des impacts négatifs de la crise du Covid-19 sont attendus
sur les échanges extérieurs globaux de la région du Maghreb. Ils sont donnés dans les
perspectives révisées suivanteset leurs effets sur les déficits courants :
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Tableau. 2 : Evolutions prévisionnelles de

soldes courants

la croissance des échanges extérieurs et des

2020f 2021f
2017 2018 2019e (post- (post-
covid) covid)
Algérie
Croissance des exportations en volume | -6,1 -4,3 -5,3 -1,0 0,7
(biens et services, en % FOB)
Croissance des importations en volume | -7,1 -3,6 -3,7 -7,3 0,8
(biens et services, en % CIF)
Déficit courant (en % du PIB) -13,5 -9,8 -10,2 -18,8 (WB) | -17,0 (WB)
-18,3 (FMI) | -17,1 (FMI)
Libye
Croissance des exportations en volume | 82,6 32,2 33,6 -42,2 53,8
(biens et services, en % FOB)
Croissance des importations en volume | 25,5 23,8 43,9 -21,5 19,9
(biens et services, en % CIF)
Solde courant (en % du PIB) 11,7 21,4 11,6 -29,3 (WB) | -9,0 (WB)
-6,6 (FMI) -8,3 (FMI)
Maroc
Croissance des exportations en volume | 11,1 5,8 4,2 -1,5 10,5
(biens et services, en % FOB)
Croissance des importations en volume 7,9 7,5 4,2 4,0 7,0
(biens et services, en % CIF
Déficit courant (en % du PIB) -3,4 -5,5 -4,6 -7,5 (WB) -4,2 (WB)
-7,8 (FMI) -4,3 (FMI)
Mauritanie
Croissance des exportations en volume | 26,1 7,3 22,3 -12,2 9,2
(biens et services, en %, FOB)
Croissance desimportations en volume 10,2 24,2 12,3 -4,0 -2,9
(biens et services, en %, CIF)
Déficit courant (en % du PIB) -10,0 -13,8 -10,6 -17,3 (WB) | -17,4 (WB)
-17,.3 (FMI) | -17,4 (FMI)
Tunisie
Croissance des exportations en volume 4,6 4.4 -5,0 -3,5 3,1
(biens et services, en % FOB)
Croissance des importations en volume 3,5 1,7 -8,6 -4,2 1,5
(biens et services, en % CIF)
Déficit courant (en % du PIB) -10,2 -11,2 -8,8 -7,2 (WB) -7,0 (WB)
-7,5 (FMI) -8,1 (FMI)

Source: World Bank (2020-c)
(e): Estimate (f): Forecast

c. Les impacts de la crise sur les

transferts unilatéraux (remittances)

Selon la Banque Mondiale (2020e), tous les pays a revenus intermédiaires
connaitront en 2020 une baisse généralisée des flux de transferts de fonds de

migrants et de travailleurs &l @tranger, estimée a 19,7%, contre une baisse de 19,6%

dans la région MENA et de 19,9% dans le monde.La contraction des remises
migratoires (remittances) est dle largement a la situation précaire et la baisse de s
salareset de | 0empl oi d a rtravaille@ss a |@teagger, par'sditede d e s
lacriseduCovid-19, en plus de | darr°t t empoagencese des
de transfert de fonds.
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En particulier, pour les pays du Maghreb, les estimations montrent que la situation
affecterait particulierement le Maroc et la Tunisie, avec en moyenne un déclin
estimé entre 17% et 18% en 2020 par rapport a leurs situations de référence en 2019
(Maroc : 6,7 Milliards de dollars en 2019 et 5,6% du PIB, Tunisie : 1,9 Milliard de
dollars et 4,9% du PIB). L6 Al g ®r i e d e v em2020 |lamémercadennei des
flux de remises migratoires avec 1% du PIB.

Tableau.3 : Estimations et p rojections des flux de r emittance s (taux de croissance, en

%)
Région 2017 2018 2019e 2020f 2021f
Pays a revenus intermédiaire s 9,1 9,0 4.4 -19,7 5,6
As i e Ede Pdcifique 51 6,8 2,6 -13,0 7,5
Europe et Asie Centrale 20,0 10,9 6,6 -27,5 5,0
Amérigue Latine et Caraibes 11,0 9,9 7,4 -19,3 59
Moyen Oiient et Afri que du Nord (MENA) 12,1 1,4 2,6 -19,6 1,6
Asie du Sud 6,2 12,1 6,1 -22,1 5,8
Afrique Sub-Saharienne 9,3 13,7 -0,5 -23,1 4,0
Monde 7,7 8,0 2,8 -19,9 52

Source : World Bank (2020-¢)
(e): Estimate (f): Forecast

3.1.2. Les reévisions globales des perspectives économiques dans les pays du
Maghreb

Si bien que I a crise semble conscrite pour |
ci bles maghr ®bins subiront une r®cession ®c
2020, avec n®anmoins un potenti el Hneffettepri se

selon les prévisions du FMI effectuées en avril 2020 (Graphiques. 31 et 33), la crise

a entrainé des révisions a la baisse des perspectives de la croissance du PIB a prix
constants dans tous | es pay s-43%pouMa Gunisiecge b pout
-2,0% en Mauritanie, -3,7% au Maroc,-5,2% en Algérie et -58,7% en Libye en raison

de la juxtaposition de la crise pétrolié re et sécuritaire).

Alaméme période,les r ®vi si ons de perspectives par | a
2020 vont aussi dans le méme sens de la récession généralisée (Graphiques. 32 et
34) , mai s 7 un moi nd+4% podréagiun®ie, 3% &mipgkrie,u2r0% (

en Mauritanie, -1,7% au Maroc et -19,4% en Libye). Néanmoins, les derniéres
actualisations de ces prévisions effectuées en juin 2020, témoignent encore plus de

| 6 amp]l eetter récdssion. Alors que pour la Tunisie, la Mauritanie et la Libye , les
perspectives de croissance sont demeurées inchangées, la décroissance attendue du
PIB semble plus prononcée en Algérie avec -6,4% en 2020(contre une estimation
antérieure a -3%),et au Maroc avec -4%en 2020 (contre une estimation antérieure a

-1,7%).

Pour parer a la crise, tous les gouvernements des pays du Maghreb ont mis en place

des programmes ciblés et des mesures adéquates de réponse a la crise, dont les

d®t ail s seront anal ys ®&esmpsurasbudbétaires, ddqapPpiuli =6 a
de soutien fiscal et financier aux entreprises et aux particuliers, des
assouplissements des politiques monétaires et macro-financieres, des politiq ues

sociales et des filets de sécurité sociaux.
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De plus, pour préparer la relance éeconomique, les gouvernements ont aussi
commencé a mobiliser des ressources de financement interne, et surtout externe

auprés des bailleurs de fonds internationaux et des partenaires techniques et
financi er s afles progrrdneep geurgpase dont il est estimé qudel | es
permettront en 2021 une sortie synchronisée de la crise.

A ce titre, les principales prévisions tablent en effet sur des  perspectives de
croissance ° |l a hausse 7 -q@iserCoviddangitausléspaysr n ®e 2
du Maghreb (Graphiques. 12a15) , qudi |l sb6éagisse du FMI (+4,
en Algérie, +4,2% en Mauritanie, +4,8% au Maroc et +80,7% en Libyesous| Hypothese

ddune r epr i s de laRproductioruded hydrocarbures, notamment avec le
redémarrage du champs pétrolier Al -Charara), que de la Banque Mondiale (+4,2%

pour la Tunisie, +4,2% en Mauritanie, +5,5% au Maroc, +22,2 en Libye et +1,1% en

Algérie).

Cdbest doaill eurs dans ce &c alPdoroer 6cgu ea |cBoang e nrcne®
2020 la notation souveraine du Maroc a « BBB », avec une perspective stable, de
m° me qgque pour Moodyds qui a aussi mai ntenu |

mesures prises pour contenir les impacts contracycliques de la cr ise du Covid-19 sur
le Maroc. Néanmoins,| d agenc e Fi toofiméBuanaii202@lanota du Maroc
a « BBB » mais a révisé la perspective de stable a négative qui reflete I'ampleur du
choc pandémique et les risques a la baisse du profil des crédits s ouverains, malgré
une réponse politique proactive conforme a I'engagement des autorités en faveur de
politiques économiques prudentes.

Pour la Tunisie, Moody ds a aussi mai ntenu en Avril 20
tout en la placant sous revue a la baisse. La période de revue, qui pourrait s'étendre

au-dela de I'horizon habituel de trois mois se concentrera sur I'évaluation de la

capacité des autorit €s Tunisiennes a gérer le choc économique sans précedent lié au

Covid-19, dans un contexte marqué par des pressions économiques, financieres et

soci al es. Ce ndest que suite ~ cette p®riode
notation de Février 2020 ( B2 stable) ou modifier les perspectives de B2 stable a

négatives. Néanmoins aprés avoir maintenu en f évrier 2020 la notation souveraine

de |l a Tunisie " B+ avec perspectives n®gatiyv
mai 2020 la note a B avec perspectives stables.

A noter que pour la Banque Mondiale, les perspectives ont été actualisées en juin

2020, et ce pour le Maroc,avecune <cr oi ssance attendue en 202
(contre une estimation antérieure en avril 2020 a 5,5%) , et pour | & Al ga®ec une
croissance attendue en 2021 de | 6ordre de 1,
avril 2020 © 1,1%) en raison de |l a reprise ¢
avec la stabilisation a la hausse des prix du pétrole. Pour la Tunisie , la Mauritanie et

la Libye, les perspectives de croissance en 2021 sont demeurées inchangées.
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Graphique .12 : Maghreb (Except Libya) - Révisions des outlooks post -Covid de la croissance 8 IMF (Croissance du PIB a prix constants, en

%)
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Source : A partir des données comparées du World Economic Outlook (WEOQ) - IMF (Janvier 2020-a, versus, Avril 2020-b)
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Graphique .13 : Maghreb (Except Libya) - Révisions des outlooks post -Covid de la croissance - World Bank (Croissance réelle du PIB aux
prix du marché, glissement annuel en %)
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Source : A partir des données comparées du Global Economic Prospect (GEP3 World Bank, Janvier 2020-a) & Versus- MENA Economic Update (MEWY World
Bank, Avril 2020-b)
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Graphique .14 : Maghreb (Libya only) - Révisions des outlooks post -Covid de la croissance dIMF (Croissance du PIB a prix constants, en %)
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Source : A partir des données comparées du World Economic Outlook (WEO)- IMF (Janvier 2020- Versus Avril 2020)

Graphique .15 : Maghreb (Libya only) - Révisions des outlooks post -Covid de la croissance - World Bank (Croissance réelle du PIB aux prix
du marché, glissement annuel en %)
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Source : A partir des données comparées du Global Economic Prospect (GEP& World Bank, Janvier 2020) & Versus- MENA Economic Update (MEU World
Bank, Avril 2020)
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3.1.3. Les canaux de transmission par le choc de demande

Le choc de demande interne induit par la crise sanitaire s 6 est traduit par
de pl usi eur s o auniydaunde epli retd deb la codspmmation privé e.

Comme le confinement a concerné en premier lieu les restrictions sur les
déplacements des personnes et la fermeture des commerce s, | a baisse des dépenses

des ménages confinésa induit une contraction de la demande adresse”™ | 6 ensembl e
des produits © céud almengapes ieto pharndaeeutique s. Cette

contraction a concerné la demande pour les autres produits des paniers de
consommation (restauration, hotellerie, vétements, ect.).  Dans le méme temps, les

I ncertitudes de reprises de | dactivit® ®conc
ont constitué un e source doéi mpul si ons gepenses dd a r ®d
consommation, ce quia engendrtune panne de | dun des princi

croissance dans les pays du Maghreb.

En ce qui concerne la baissedel6i nvesti ssemenlhaussndseesares t ot al
de confinement appliquées par les pays du Maghreb ont mené au gel de

| i nvesti ssement pri vtRoteal iptudldes daecst d lar g u
| i nvesti ssement ponteété aturellement eranrét degpmductisne s
etdoncd &6i nv e st irassenepow ledquellesles pouvoirs publics d
des pays du Maghrebont engagé des mesures de sauvetage pourles entreprises en

difficulté , que nous détaillerons ci -dessous. Néanmoins, il subsiste des craintes sur

la capacité de ces entreprises a résister au choc, particulierement dans le cas de

diminution sensible de la demande.

Quant a la consommation publique, elle est également fortement impactée par la

réduction drastique du fonctionnement des administra tions publiques, d dune, part
etparl 6arr°t des c,ddmtuit g @unegehdle moindre au Maroc).

Il faut également rappeler que | 6ensemble des mesures enga
publics maghrébins pour le soutien des entreprises et des ménages face a la crise du

Covid-19 auront un impact budgétaire considérable par le colt des subventions

engageées et les perte s fiscal es occasionnées.

En outre, les prévisions tablent également, dans certains pays, sur des risques de

reprise des pressions inflationnistes par les autres déterminants que forment
essentiell ement |l es composantes inflationni
mesures nan-conventionnelles prises par les banques centrales, et qui seront

explicitées plus loin.
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Tableau.4 : Evolutions prévisionnelles des moteurs de la croissance

2017 | 2018 2019e 2020f 2021f
(post-covid) (post-
covid)
Algérie
Croissance réelle du PIB aux prix du marché | 1,3 1,4 0,9 -6,4 (WB*) 1,9 (WB?)
(glissement annuel en %9 -5,2 (FMI) 6,2 (FMI)
Consommation privée (croissance annuelle,en% | 1,8 2,8 1,2 -5,0 3,0
Consommation publique (croissance annuelle, en | 2,8 2,3 2,0 -3,1 -1,2
0
&)
Formation brute totale de capital fixe | 3,4 3,0 15 -6,6 1,2
(croissance annuelle, en %)
Inflation IPC (fin de période : glissement annuel, 5,6 4,3 2,7 4,0 (WB*) 3,0 (WB*)
en %) 3,5 (FMI) 3,7 (FMI)
Libye
Croissance réelle du PIB aux prix du marché | 26,7 15,1 2,5 -19,4 (WB*) | 22,2 (WB¥)
(glissement annuel en %) -58,7 (FEMI) | 80,7 (FMI)
Consommation privée (croissance annuelle, en %) | 2,8 3,6 1,7 -5,8 2,0
Consommation publique (croissance annuelle, en | 14,1 0,0 2,7 -6,7 2,7
%)
Formation brute totale de capital fixe 31,6 28,8 17,1 -15,3 20,1
(croissance annuelle, en %)
Inflation IPC (fin de période : glissement annuel, | 28,4 9,3 4,6 (FMI) | 22,3 (FMI) 15,1 (FMI)
en %)
Maroc
Croissance réelle du PIB aux prix du marché | 4,2 3,0 2,3 -4,0 (WB*) 3,4 (WB*)
(glissement annuel en %) -3,7 (FMI) 4,8 (FMI)
Consommation privée (croissance annuelle, en %) | 3,8 3,3 3,3 -1,0 4,6
Consommation publique (croissance annuelle, en | 1,9 2,5 3,5 3,5 4,5
%)
Formation brute totale de capital fixe 0,2 1,2 2,4 -1,0 4,0
(croissance annuelle, en %)
Inflation IPC (fin de période : glissement annuel, 0,7 1,9 0,2 0,7 (WB¥) 1,5 (WB?*)
en %) 1,3 (FMI)
Mauritanie
Croissance réelle du PIB aux prix du marché | 3,1 3,6 6,0 -2,0 (WB*) 4,2 (WB?¥)
(glissement annuel en %) -2,0 (FMI) 4,2 (FMI)
Consommation privée (croissance annuelle, en %) | 2,7 2,7 na na na
Consommation publique (croissance annuelle,en | 1,9 53 na na na
%)
Formation brute totale de capital fixe 8,8 -5,3 58,5 -7,8 (FMI) 17,2
(croissance annuelle, en %)
Inflation IPC (fin de période : glissement annuel, 2,3 3,1 2,3 3,9 (WB¥) 4,5 (WB*)
en %) 5,0 (FMI) 4,0 (FMI)
Tunisie
Croissance réelle du PIB aux prix du marché | 1,9 2,7 1,0 -4,0 (WB*) 4,2 (WB¥)
(glissement annuel en %) -4,3 (FMI) 4,1 (FMI)
Consommation privée (croissance annuelle,en%)| 2,5 2,1 0,9 -4,0 4,1
Consommation publique (croissance annuelle, en | 0,3 0,2 0,3 0,9 -0,3
%)
Formation brute totale de capital fixe 0,3 2,0 -12,3 -11,4 3,9
(croissance annuelle, en %)
Inflation IPC (fin de période : glissement annuel, 6,3 7,6 6,1 5,2 (WB¥) 4,4 (WB¥)
en %) 6,2 (FMI) 4,9 (FMI)

Source: World Bank (2020-c)

(*) Dernieres actualisations World Bank - WB (Juin 2020)

e: estimate f: forecast
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31l.4La juxtaposition dodune crise p®troli re

En plus ddautres facteurs g®ostrat®giques a
pétrole, et notamment le désaccord sur les niveaux de production entre les pays

membres de I'OPEP+,la crise du Covid-19 en a aussi contribué largement durant la

derniere péri ode en raison essentiellement de la baisse drastique de la demande
®manant de |l a Chine ainsi qgue <celle induit
(Graphiques.16-a). Aussi, les secteurs de la production du pétrole ont connu une

crise inédite, avec des anticipations a la baisse des prix sur les marchés au comptant

et a terme (Graphique. 17). Alors que le prix du Brent de la mer du Nord a baissé en

dessous de 21 dollars le baril en avril 2020 (Graphique.16-b), celui du WTI texan a

m° me connu des Vval eu+48dola® @ darilipaueligraisoneamag u 0 -
2020).

Graphique. 16-a : Evolution du prix du Brent (variation en %)
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Graphique. 16-b : Evolution du prix du Brent (en dollar USD)
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Source : Eikon, Thomson Reuters Datastream
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Graphique. 17 : Prix du pétrole Brent et des contrats au comptant (spot) et a terme
(futures) (dollar par baril)
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Source : World Bank (2020)

(*) Dates d6expiration sur | daxe des X

(**) Note : La ligne noire indique le prix au comptant du Brent. Les lignes de couleur représentent les
prix aterme du Brentle 25 septembre 2019, le 21 janvier 2020, le 9 mars 2020, apres la désintégration
de | 6alliance OPEP+.

Le choc induit par la baisse des prix du pétrole a impacté les pays differemment. Les
pays exportateurs de pétrole (Algérie et Libye) ont subi le choc de la chute des cours.
En Algérie, en particulier, les exportations en hydrocarbures comptent en effet pres
de 95% du total des exportation s et les deux tiers des recettes fiscales. Déja avant
la crise pandémique, les recettes budgétaires étaient passées de 40 milliards de

dol |l ars en 2012 ° 25 milliards esti mPes pour
| 6OPEP i nf®rieur hjoncufe éadbrmmidua rsexa, négatavemento
i mpact ®e, ddautant plus que |l es r®serves de

mars 2020, elles étaient passées sous la barre de 60 milliards de dollars, contre un
pic de 194 milliards en 2013

La diminution des recettes d'exportation affaiblira les positions extérieures et

réduira le montant des recettes totales, ce qui  pesera sur les budgets de ces pays,

et se répercutera sur le reste de I'économie. Les tests de sensibilité effectués
régulierementparle FMlest i ment , quden moyenne, toute ba
pétrole réduit de 0,6% la croissance des pays exportateurs de pétrole, et accroit le

déficit budgétaire global de 0,8% du PIB.
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Néanmoins, face a la saturation des capacités mondiales de stockage, le nouvel

accord de baisse de la production entre les pays membres de 'OPEP+et la lIégére

hausse de la demande provoquée par la reprise d'activité progressive, notamment en

Europe, permettront de stabiliser les prixa moyenterme. D6 ai | | banldesWTI | e

a entamé depuis le début de la deuxieme semaine de mai 2020 un rebond et s'est

échangé a plus de 25 dollars, au plus haut depuis plus d'un mois. Le prix du baril du

Brent a cl6turé a la fin du mois de mai 2020 a 37,7 dollars, en progression d e 40,7%

par rapport ablesdéeloppemdnisaeslasitution al avenir pourr e
étre annonciateursd dune reprise plus prononc®e du pri
retour graduel a la situation « normale » de la demande mondiale aprés la reprise

des transports aériens (environ 10% de la consommation mondiale de pétrole) et des

transports routiers (prés de la moitié de la consommation mondiale).

La régression des prix du baril de pétrole brut pour les pays importateurs maghrébins
a certes un impact direct positif sur la compression des colts de compensation.

N®anmoi ns, du {fchiatngee || diempact positif att
commercial de la balance énergétigue peut étre quelque peu n eutralisé, avec
| accroi ssement des quantit®s i mport®es et |

3.1. 5. Les impacts de la crise sur les prix des matieres premiéres hors énergie

En conséquence de la crise pandémique du Covid19, la plupart des indices

composites des prix des matieres premiéres hors énergie ont également chuté au

premier trimestre 2020, mais a un degré moindre que ceux de [I'énergie
(Graphique.18) . Par composantes des indices, l es v
produi t (Graphigue.d9).r e

Graphique. 18 : Evolution des indices Graphique. 19 : Variation mensuelle des
composites des prix des matieres  prix depuis janvier 2020 (en %)
premiéres (indice base 100 : 2018)
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Cdbest ainsi qudau niveau de | i ndi c-iedicdses pr i
des prix du cuivre et du zinc ont diminué d'environ 15% par rapport a leur sommet
de janvier. En revanche, les prix du minerai de fer ont chuté de 7%, en rapport avec

| adfaiblissement de la demande et les ruptures d'approvisionnement. Parmi les
meétaux précieux, les prix de I'or ont légérement augmenté dans un contexte de
hausse de l'incertitude (valeur refuge), tandis que les prix du platine, utilisé dans la
production d e convertisseurs catalytiques dans l'industrie des transports, ont chuté
de 23%. Les prix des produits agricoles ont connu de légéres baisses au cours du
premier trimestre, reflétant leur relation avec la croissance économique. Les prix
mondiaux des produits phosphatés bruts ont aussi connu une Iégére baisse moyenne
de (-1,2%) au courant des mois de mars et avril 2020, par rapport & leur niveau de
référence de 72,5 dollars la tonne métrique de décembre 2019, pour reprendre au
mois de mai 2020 a 72,9 dollars, avec une progression moyenne mensuelle de 3,04%

Selon les projections de la Banque Mondiale (2020-f) en référence a un scénario

ddendi guement de |l a crise " | a fin du deuxi
des matieres premieres hors énergie subiront une baisse stationnaire de 5% en 2020

pour se stabiliser en 2021. Néanmoins, ces perspectives dépendront de la rapidité

avec laquelle les mesures d'atténuation peuvent étre levées.

3.2. Les canaux financiers de transmission de lacrise du Covid -1 9 ~ | 6®chel | e
pays du Maghreb

3.2.1. Au niveau des investissements étrangers

Les craintes doune r®cession mondiale plus a

averses aurisqueenr ®dui sant | eurs volumes do®changes
les pays ®mergent s, dont la riposte ° | 0 ®pi
activités intérieures, ont été particulierement touchés par un reflux des
investissements de portefeuille, plus massi f lors de la présente crise du Covid -19 que
dans ddautres ®pi sodes de turbul ences gl

(Graphique.20), avec des sorties de capitaux estimées a plus de 83 milliards de
dollars depuis le début de la crise , soit en moyenne 0,4% de leur PIB De plus, la crise

du coronavirus a raviv® |l es craintes doune

émergents, suscitant des appels a reporter des échéances, un reprofilage de la dette

voire a annuler partiellementladette. LOdent i ne a ddaill eurs anno
reporter ° | dann®e prochaine | e paiement de

dollars et risque le défaut de paiement.
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Graphique. 20 : Repli du flux cumulés des investissements de  portefeuilles des non -
résidents dans les marchés émergents (en % du PIB)
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Source : IMF (2020-c)
(*) Données basées sur des observations quotidienned GFC : Global Financial Crisis

A | 6instar desepagsel @®met ge CE#, (R0200ap a)orteet | 0 E ¢
aversion pour le risque a I'échelle mondiale et la fuite des capitaux vers des actifs

sars ont entrainé une contraction des f I ux do&i wdiredssétrangess €éiDER Nt s

vers la région du Maghreb. Selon les simulations basées surunmod | e do®qui | i b
général a partir du scénario de référence a fin 2019 ( Graphique.21) , | 6 ESGWA (20
b) estime un déclin des IDE dans la région arabe entre 21% et 29% en 2020, qui

affectera particulierement les pays du Maghreb selon une fourchette de déclin
(Graphique.22) , et touchera |l es secteurs de | 6 ®n
| hdtellerie et | 6 i muwtomebtler( Graphique.23).

Graphique .21 : Flux des IDE entrants (scénario de référence), M aghreb - versus - pays
arabes (moyenne 2003 -2019)
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Source : Chemingui, M.A and R. Ben Jelili, ESCWA(2020-b)
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Graphique .22 : Flux des IDE entrants (scénario estimé 2020), Maghreb - versus - pays
arabes
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(*) MNE: Firmes Multinational es

(**) Greenfield FDI : Part des gains de revenus des IDE réinvestis
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Source : Chemingui, M.A and R. Ben Jelili, ESCWA (202)

Graphique .23 : IDE entrants et impacts sectoriels (scénario estimé 2020), Maghreb -
versus - pays arabes

Source : Chemingui, M.A and R. Ben Jelili, ESCWA (2024)
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