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Avant -propos 
 
Ce rapport a ®t® pr®par® sous la direction, la supervision technique et lõencadrement 
de Messieurs Said Berbale, Directeur Général, et Abdelghani Ait -Ikhlef, Directeur 
G®n®ral Adjoint, de la Banque Maghr®bine dõInvestissement et de Commerce 
Extérieur (BMICE). 
 
La coordination scientifique du rapport a été effectuée par Prof. Sami Mouley  
(Directeur du pôle 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 stra tégiques de 
réforme d u mod¯le dõaffaires de la BMICE, avec la participation des différents pôles 
de la banque, et notamment, le pôle des études économiques et de la coopération , 
le pôle 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 
lõoccurrence, Khalid Al Mabrouk (Directeur du pôle mobilisation des ressources), 
Nazim Ben Djaballah (Directeur du pôle finance),  Jamel Ben Yacoub (Auditeur 
général), SidõAhmed Bouh (Directeur du p¹le des services institutionnels), Younes El 
Masloumi (Directeur du pôle opérations) et Réda Likou (conseiller risques et 
conformité).  
 
Les remerciements sõadressent aux membres du Conseil dõAdministration de la BMICE 
pour leurs pr®cieuses remarques et suggestions qui ont permis dõaugmenter 
sensiblement la qualité technique du  rapport.  
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1. Introduction  
 
Dõune crise sanitaire pand®mique, la crise du Covid-19 sõest transform®e en une crise 
économique et financière globale  in®dite et dõune ampleur sans pr®c®dent, dont les 
effets de contagion sanitaire et économique se sont aussi répercutés sur les pays du 
Maghreb. A lõinstar des autres r®gions du monde, les pouvoirs publics des pays du 
Maghreb ont mis en place des mesures, aussi bien sur le plan sanitaire ( distanciation 
sociale, confinement (lockdown) , cantonnement en plus dõautres mesures barri¯res), 
que sur le plan ®conomique, afin dõendiguer la pandémie  et de  préverser les aspects 
socio-économiques de chaque nation. Les impacts n®gatifs attendus de lõarr°t partiel 
ou total qui sõen est suivi de certaines activit®s productives et de services (shutdown) 
dans la région se sont en plus juxtaposés à des conditi ons économiques initiales déjà 
probl®matiques, avec des degr®s de r®silience qui varient dõun pays ¨ lõautre. 
 
Les ®l®ments qui permettent dõ®valuer les impacts ®conomiques de la crise sur les 
perspectives dõactivit®s sont tributaires de plusieurs facteurs. Dõabord, les 
capacit®s dõendiguement de la crise sanitaire et la limitation de la vitesse de 
propagation du virus ont été conditionnées par la qualité des réponses des systèmes 
de santé publics, lõefficacit® des dispositifs de m®dication, de dist anciation sociale 
et de confinement . Bien que la nature de c es réponses ait permis dans certains pays 
dõentamer des ®tapes de d®confinement progressif et cibl®, la gestion de la reprise 
économique sera tributaire de la vitesse avec laquelle les économies r edémarreront 
leurs activités  après une période de confinement .  
 

Alors que lõenvironnement international a ®t® confronté  durant la période pré-covid 
à un ralentissement synchronisé couplé à une stagnation séculaire notamment dans 
les pays développés, l es révisions des perspectives de la croissance mondiale post-
covid illustrent une dégradation de la situation économique en prélude à une 
récession économique mondiale. Cette situation est considérée comme la pire 
récession depuis la grande dépression du début des années trente , et dont les effets 
n®gatifs attendus sont porteurs dõun lot de facteurs de vuln®rabilit®s économiques 
et de fragilisation s financières plus importants que ceux observés lors de la crise 
financière globale de 2008 avec ses effets de contagion systémique.  La récession 
mondiale nõa pas ®pargn® les pays du Maghreb qui ont été également confrontés 
aux canaux de transmission et aux chocs simultanés dõoffre et de demande, réel et 
financier, de cette crise, impactant négativement leurs perspectives de croissance, 
suite ¨ lõarr°t partiel ou total des activit®s productives (offre) , dõune part,  et aux 
effets des mesures de confinement et des autres mesures sanitaires et de 
quarantaine qui ont fortement réduit la demande , dõautre part.  
 
Lõobjectif de ce rapport est dõavancer une premi¯re ®valuation des impacts 
économiques, financier s et sectoriels de la crise du Covid-19 sur les pays du Maghreb, 
quõil sõagisse des perspectives économiques attendues et des répercussions 
sectorielles, mais aussi des impacts des strat®gies mises en ïuvre dans la gestion de 
la sortie de crise et des politiques de réponses, en matière de politiques 
macroéconomiques et sociales (politiques monétaires non conventionnelles, 
politiques de change, politiques macroprudentielles et de stabilité financière, 
politiques budgétaires  pour lõatt®nuation des risques ®conomiques et sociaux - risk 
mitigation) quõen mati¯re de strat®gies de mobilisation de ressources de 
financement externe.  
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Au terme de lõanalyse qui sera men®e, des r®flexions sur les nouveaux d®bats et les 
nouveaux enjeux pour lõint®gration maghr®bine en période de post -crise Covid 
seront avancées. 
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2. La crise du Covid -19 : dõune crise sanitaire pand®mique ¨ une crise 
économique et financière globale  
 
2.1. Quelques faits stylisés de la pandémie   
 
La pandémie du Covid-19 est parmi les plus graves crises sanitaires dans lõhistoire 

de lõhumanit®. Les donn®es de lõUniversit® Johns Hopkins et du GitHub d®di® de la 

Banque Mondiale ainsi que dõautres sites sp®cialis®s montrent, ¨ la date de 

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, 

les pics de contamination ont ®t® atteints avec un d®but dõaplatissement des 

courbes dõinfection, notamment en Chine apr¯s le pic enregistr® en f®vrier 2020,  

les cas de contamination active confirmés demeurent en progression continue dans 

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

américain, avec, à la même 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 à 102,8 Millions dõhabitants et un nombre total de cas infect®s estim® (au 
23 juin 2020) à 26967 habitants, le nombre moyen de contamination par million 
dõhabitant ainsi que le taux de létalité  (pourcentage de cas de décès par rapport à 
la population infectée ) sont demeurés relativement faible s par rapport ¨ dõautres 
pays dans le monde (Graphique.1).  
 
Graphique .1 : Effets de contagion de la crise sanitaire dans les pays du Maghreb   

 
Source : A partir des donn®es de Johnõs Hopkins University (Johns Hopkins CSSE COVID-19 Data 
Repository), GitHub - Banque Mondiale et Worldometers (Dernières consultations  : 23 Juin 2020).  
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Face au degré de virulence élevé du virus, les chiffres précédents pourraient être 
le r®sultat dõune gestion efficace de la crise pand®mique dans les pays de la r®gion, 
ou du fait de facteurs démographiques , sõagissant de pays avec une population 
majoritai rement jeune et dans certains avec une faible densité démographique. 
Néanmoins, un facteur additionnel  doit être considéré à savoir lõabsence de 
dépistage systématique ou du moins le faible nombre de personnes testées par 
million dõhabitants (indice de dépistage), ce qui pourrait potentiellement sous -
estimer le niveau de propagation de la pandémie.  
 
Les incidences 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 frontières entre les pays. De plus, et ¨ lõinstar des autres 
régions du monde, les pays du Maghreb ont mis en place des mesures de distanciation 
sociale, de confinement (lockdown) et de c antonnement en plus dõautres mesures 
(gestes) barrières pour endiguer la pandémie .  
 
Nous reprenons, ci-après, à titre illustratif et non exhaustif , quelques mesures prises 
par chaque pays : 
 
Á En Alg®rie, les autorit®s ont mis en ïuvre des mesures de confinement 
depuis le début  du mois de mars 2020 (annulation des voyages et l'imposition de 
lõisolement sanitaire de 14 jours ð quatorzaine - aux Algériens rapatriés). Les mesures 
de confinement ont concerné également la fermeture d'écoles, d'universités, de 
restaurants et de magasins, lõannulation d'®v®nements publics et priv®s, la fermeture 
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 manifestat ions et activités 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.  
 
Á En Libye, le centre national de lutte contre les maladies (NCDC), basé à 
Tripoli, a mis en ïuvre des mesures pour contenir la propagation du virus. Les 
frontières 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 à 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 
contrôle dans l'ouest de la Libye, dont la capitale Tripoli. Cette mesure est entrée 
en vigueur depuis le vendredi 17 avril.  
 
Á 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 isolement sanitaire des revenants de voyage de lõ®tranger. Afin de limiter la 
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 
interurbains a été interdi te ¨ lõexception du personnel m®dical et du transport des 
marchandises. Les commerces sont fermés sauf les commerces de première 
nécessité. Les employés des secteurs public et privé ont été invités à limiter leurs 
déplacements.  
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Á Au Maroc, le gouvernement a déclaré l'état d'urgence sanitaire, en mettant 
en ïuvre des mesures de confinement, y compris lõisolement sanitaire, en 
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 contrôler les 
circuits de distribution des masques faciaux et des gels hydroalcooliques. Dans le 
même 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 
Ministère des Finances.  
 
Á En Tunisie, les autorités ont mis en ïuvre les mesures sanitaires nécessaires, 
déclaré l'état d'urgence national et adopt é des mesures de confinement, y compris 
l'isolement sanitaire de 14 jours des revenants de voyage de lõ®tranger ou lõisolement 
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 Maghreb ont entrainé lõarr°t 
partiel ou total de certaines activités productives dans la région (shutdown), avec ce 
qui sõen est suivi dõimpacts n®gatifs attendus, et se sont de plus juxtaposées à des 
conditions économiques déjà difficiles. En effet, l õAlgérie 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 d ouble choc sanitaire et 
économique sans précédent du Covid-19 est intervenu à un moment où le pays est 
déjà confronté à des déséquilibres macroéconomiques persistants et une crise aigüe 
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 
permettent dõ®valuer les impacts ®conomiques de la crise sur les perspectives 
dõactivit®s sont tributaires de plusieurs facteurs. Dõabord, les capacités 
dõendiguement de la crise sanitaire et la limitation de la vitesse de propagation du 
virus sont conditionnées par la rigueur avec laquelle les mesures de confinement et 
dõ®loignement social sont respectées par les citoyens, la qualité des réponses des 
syst¯mes de sant® publics et lõefficacit® des dispositifs de m®dication.  
Ces réponses ont ®t® dans certains pays d®cisives pour lõentame dõun déconfinement 
cibl®, et pour la mise en ïuvre de plans de gestion de la reprise partielle des 
activités  et de la lev®e progressive de lõisolement ®conomique. Néanmoins, les 
répercussions dépendront aussi de la maitrise des caractéristiques épidémiologiques 
du virus et de l'efficacité des traitements qui seront mis au point, soit autant 
d'éléments difficiles à maitriser.  
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2.2. Les r®percussions syst®miques globales sur lõ®conomie mondiale 
 
2.2.1. La situation économique avant la crise du Covid  : de la stagnation séculaire 
au ralentissement synchronis® de lõ®conomie mondiale pr®-covid  
 
Depuis le déclenchement de la crise financière globale en 2008, et suite à ses effets 
de contagion systémique, lõ®conomie mondiale a connu un d®canat de stagnation 
séculaire induite par des risques latents de déflation . A partir de 2018, lõ®conomie 
mondiale était confrontée à un ralentissement synchronisé et à des risques de 
dégradation croissants qui ont impacté la croissance. Les dérèglements observés 
étaient imputables essentiellement à la guerre commerciale entre les États -Unis et 
la Chine avec un regain des pratiques protectionnistes (relèvement des barrières 
tarifaires et non tarifaires) qui ont affai bli le commerce mondial ( Graphiques.2 et 
3), mais aussi aux cons®quences du Brexit. Durant lõann®e 2019, ces risques se sont 
partiellement dissip®s avec lõannonce de la premi¯re phase dõun accord commercial 
entre les États -Unis et la Chine et une diminutio n de la probabilit® dõun Brexit dur, 
ce qui a permis dõentrevoir une possible stabilisation de la croissance mondiale, bien 
quõ¨ des niveaux mod®r®s.  
 
Graphique .2 : Impact du protectionnisme 
sur les échanges internationaux  
 

Graphique .3 : Impacts des tensions 
commerciales Chine - USA 

  
Source : OCDE (2020) 

 
Mais la reprise de la croissance mondiale en 2019 est demeurée en fait incertaine du 
fait des difficult®s de redressement quõont connues les ®conomies ®mergentes et en 
d®veloppement (EMDEõs). De plus, un nouvel ®pisode de ç guerre des monnaies » a 
été ressuscité en septembre 2019 lorsque la Chine a réactivé sa politique de 
dépréciation compétitive du taux de change en dévaluant sa monnaie à 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 lõensemble, bien que les risques ®taient en relatif repli, ils sont restés 
importants notamment sur le plan de la contraction des échanges internationaux, 
avec des tensions commerciales nouvelles en aggravation entre les États -Unis et 
lõUnion Europ®enne, ajout®es ¨ une d®gradation des conditions du financement 
international. Dans lõensemble, le ralentissement synchronis® de la croissance dans 
les pays avancés 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 (*) 

 
Source: A partir des données du Global Economic Prospect (GEP ð World Bank, Janvier 2020) et du World Economic Outlook (WEO ð IMF, Janvier 2020) 
(*) World Bank : Croissance réelle du PIB aux prix du marché, glissement annuel en %, et IMF : Croissance du PIB à prix constants, en %. 
(**) e : estimate  
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2.2.2. La situation économique en période de crise du Covid  : u ne stagnation 
post-covid et une récession économique mondiale  
 
La situation économique mondiale actuelle en période de crise du Covid  est 
diff®rente ¨ tous points de vue des ®pisodes pr®c®dents de turbulences quõa connus 
lõ®conomie mondiale (cf. Mouley, S, 2012). Elle est particulièrement inédite car  
trouve  son origine du caract¯re urgent dõun risque sanitaire qui revêt un caractère 
global et syst®mique du fait que lõ®conomie mondiale est fortement intégrée.  Il 
sõagit dõun événement impr évisible, dont lõimpact serait  considérable. Ces 
caract®ristiques qui sõappliquent parfaitement à la crise pandémique du Covid -19 la 
qualifient par les analystes de « cygne noir » (black swan), concept développé en 
2007 par le probabiliste  Nassim Nicholas Taleb dans son essai « Le cygne noir : la 
puissance de lõimpr®visible è. En effet, la vitesse avec laquelle la  pandémie sõest 
propagée dans le monde et  les pertes humaines, économiques et  financi¯res quõelle 
a engendrées sont autant  dõ®l®ments improbables, quõaucune des économies, même 
les plus avancées, nõaurait pu prédire . 
 
Cõest ¨ ce titre que l es révisions des perspectives de la croissance mondiale post-
covid illustrent une stagnation économique en prélude à 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 
ampleur sans pr®c®dent, et dont les effets n®gatifs attendus sont porteurs dõun lot 
de facteurs de vulnérabilité et de fragilisation plus importants que ceux observés 
lors de la crise financi ère globale de 2008, avec ses effets de contagion systémique.   
 
En particulier, les premières 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®moignent de lõampleur de la crise, avec une r®cession mondiale 
prévue à (-3%) de croissance réelle en 2020, contre une estimation antérieure 
moyenne avant la crise du Covid à +2,9% (Graphique.5).  Le rapport de la révision des 
prévisions du FMI a donné le ton, avec son titre particulièrement évocateur, pour 
rendre compte de cette perspective ®conomique mondiale, en lõoccurrence : ç the 
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 lõimpact ®conomique de la pand®mie, la r®cession de lõ®conomie mondiale 
semble être inévitable à court terme, si bien que les prévisions des différentes 
instances convergent.  
 
Tableau.1  : Prévisions de la croissance du PIB mondial en 2020  (Moyenne annuelle ) 

 Monde Etats-Unis Zone Euro Chine 

Joint World Bank ð 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 à 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 ð Versus ð IMF) pour 2020  

 
Source : A partir des données comparées du Global Economic Prospect (GEP ð World Bank, Janvier 2020) ð Versus - MENA Economic Update (MEU - World 
Bank, Avril 2020)1 et auteur à partir des données comparées du World Economic Outlook (WEO) - IMF (Janvier 2020 - Versus- Avril 2020) 
(*) f : forecast  

 
1 World Bank (2020), MENA Economic 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 dernières actualisations des prévisions de la Banque Mondiale (Global Economic 
Prospect GEP) effectuées en juin 2020 , t®moignent encore plus de lõampleur de la 
récession globale, avec une décroissance estimée du PIB dans le monde en 2020 à   
(-5,2%) contre (-3%) dans les prévisions précédentes (-7% dans les économies 
avancées contre -6,1% auparavant, et -2,5% dans les économies émergentes et en 
développement contre -1% auparavant).  Ces estimations sont aussi confortées par 
dõautres prévisions. Dõabord, celles de lõOCDE parues en juin 2020, et qui reposent 
sur deux scénarios alternatifs  : (i) dans le scénario « à double coup » (double-hit), 
dans lequel une deuxième vague ®pid®mique se produirait vers la fin de lõann®e 
2020, le PIB mondial devrait diminuer  de 7,6%, (ii) dans le scénario « one shot » ou 
« single-hit  è, dans lequel lõ®pid®mie serait endigu®e au courant  du troisième  
trimestre de 2020, le PIB mondial devrait diminuer de 6%.  Ensuite, celles du FMI, 
dans ses derni¯res perspectives de lõ®conomie mondiale, parues en juin 2020, dans 
lesquelles la r®cession globale de lõ®conomie mondiale est plus prononc®e, avec une 
décroissance estimée du PIB dans le monde en 2020 à (-4,9%) contre (-3%) dans les 
prévisions précédentes (-8% dans les économies avancées et -3,0% dans les économies 
émergentes et  en développement).   
 
Quoi quõil en soit, le choc ®conomique mondial a gravement impact® les activités 
productives orient®es ¨ lõinternational, notamment dans les secteurs qui supposent 
le déplacement ou le contact direct entre clients et fournisseurs, mais également 
ceux des services et à forte concentration de main -dõïuvre qui ont ®t® les plus 
vulnérables aux effets économiques de la pandémie. Selon lõOCDE (2020-b), les 
mesures de distanciation sociale , de confinement (lockdown) et dõarrêt, partiel ou 
complet, de certaines activit®s sectorielles (shutdown) ¨ lõ®chelle des pays du G7 et 
des pays émergents ont produit des impacts sectoriels négatifs, particulière 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 
activ ités de services. Il sõen est suivi une baisse drastique des emplois actifs (Barrot, 
J.L, Grassi. B and J. Sauvagnat, 2020). Globalement, les pr®visions de lõOrganisation 
Internationale du Travail ð OIT (2020 a-b-c) prévoient un accroissement de 38% du 
taux de chômage de la population active dans le monde en 2020, principalement 
dans les secteurs du tourisme, des services alimentaires, industries manufacturières 
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 expansionnistes afin  dõ®viter les faillites des 
entreprises et de préserver les emplois, en repoussant ou en annulant les impôts, 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 dans les pays avancés sõaccroitront de 2 ¨ 3 points de PIB. Cõest ¨ ce 
titre, par exemple, que dans la zone euro, la Commission Europ®enne avait dõailleurs 
suspendu les r¯gles budg®taires de lõUnion (lõAllemagne aurait ainsi un accroissement 
du d®ficit public de 2% ¨ 3% du PIB, la France, lõEspagne et lõItalie de 4% ¨ 5%). Cette 
perspective risque de conduire de nouveau à une crise des dettes publiques des pays 
les plus fragiles de la zone euro, comme en  2010.  
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Enfin, lõampleur du choc ®conomique li® ¨ la pand®mie du Covid-19 a aussi eu pour 
effet la d étérioration des indicateurs de confiance . Lõindice global PMI manufacturier 
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 particulièrement marquée pour les sous -indices li®s ¨ lõemploi 
et aux commandes de biens et services en raison des mesures de confinement en 
place dans de nombreux pays. La chute de lõactivit® a ®t® plus marqu®e dans les 
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 la capacit® dõendiguement de la pand®mie, dõune part, de lõimpact des 
mesures de politiques économiques prises par les gouvernements, des agendas et des 
strat®gies de d®confinement, dõautre part. Dõailleurs, en d®pit des ®carts de 
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 à un « scénario en V » qui suppose une reprise en 2021, dès lors que la 
pandémie pourrait s'estomper au cours du second semestre de 2020 et que les 
mesures dõendiguement prises et les programmes de soutien permettraient d'éviter 
des faillites d'entreprises mass ives, des pertes d'emplois prolongées et des tensions 
financières globales (Graphique. 6).  Néanmoins, et par rapport à ses prévisions 
dõavril 2020, le FMI a r®vis® en juin 2020 la reprise des perspectives de lõ®conomie 
mondiale en 2021 à la baisse (-0,4%), passant de (+5,8%) en 2021 à (+5,4%). Le même 
« scénario en V è a ®t® retenu par lõOCDE (2020-a) dans le cadre d'une épidémie 
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 matières premières 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 
lõUniversit® de Harvard (2020) prône pour un scénario en W (Double Deep) avec une 
évolution de type «  Stop and Go » jusqu'en 2022 (Graphique. 7).  Dõautres sc®narii de 
reprise en « U Turn » sont aussi avancés avec un rebond partiel durant le troisième 
trimestre de 2020, mais avec une faible croissance potentielle, et qui supposent 
que : (i) la dur®e de lõ®pid®mie et les mesures de confinement total seraient limitées 
à 8 semaines, puis avec une reprise progressive des activités, mais différenciée par 
secteur et relativement synchronisée au niveau mondial, (ii)  les mesures adoptées 
par les gouvernements sõav¯reront efficaces pour atténuer la hausse des faillites et 
des pertes dõemploi et soutenir la reprise. Néanmoins, le rebond nõinduirait quõun 
rattrapage partiel qui ne permettrait pas de compenser lõampleur du choc n®gatif 
li® ¨ lõ®pid®mie (faillites des entreprises, hausse du ch¹mage, d®sendettement des 
agents priv®s/publics). Le basculement de lõ®conomie mondiale vers un sc®nario plus 
dégradé en « L è nõest pas privil®gi® ¨ ce stade. 
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Graphique .6 : Les révisions comparées des outlooks pré et post -covid de la croissance mondiale (World Bank ð Versus ð IMF) pour 2021  

 
Source : A partir des données comparées du Global Economic Prospect (GEP ð World Bank, Janvier 2020) ð Versus - MENA Economic Update (MEU - World 
Bank, Avril 2020) et Global Economic Prospect (GEP ð World Bank, Juin 2020), et auteur à 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 ð W » 
 

 
Source : Harvard University (2020)  

 
La récession économique sans précédent qui menace lõ®conomie mondiale en 
p®riode de crise du Covid nõest pas sans incidences directes sur les pays du Maghreb, 
de par, essentiellement, la rupture des échanges internationaux adossés aux chaînes 
de valeur et ses impacts sur leurs échanges extérieurs, dõune part, et de 
lõinterruption de la demande en biens et services de leurs principaux partenaires 
commerciaux et économiques, dõautre part. Dõautres facteurs internes 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 Maghreb en raison de chocs exogènes simultanés ayant induit plusieurs effets, qui 
se sont traduits par la perturbation sinon lõarr°t des activit®s productives, la baisse 
de la demande intérieure et extérieure, la réduction des échanges commerciaux  et 
le durcissement des conditions financières. La production et l'industrie 
manufacturière ont connu, également, des perturbations et les plans 
d'investissement ont été suspendus. Comme on le verra ci-dessous, ces chocs ont été 
aggravés par un recul de la confiance des entreprises et des consommateurs, comme 
observé dõailleurs dans le monde entier.  
 
Les économies du Maghreb ont été fortement impactées par les canaux réels de 
transmission de la crise du Covid-19 et les facteurs de contagion par les chocs dõoffre 
se sont nettement ressentis sur ces marchés à travers la détérioration du commerce 
extérieu r global, mais aussi intra -maghr®bin notamment. Dõautres cons®quences 
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 prévisibles sur les marchés financiers ont 
impact é les marchés maghrébins qui risquent  de subir une récession économique 
généralisée durant lõann®e 2020, avec n®anmoins un potentiel de reprise ¨ partir de 
lõann®e 2021, qui sera tributaire de lõefficacit® attendue des mesures de 
déconfinement et de la réactivité des activités productives . 
 
3.1. Les canaux réels de transmission de la crise du Co vid-19 ¨ lõ®chelle des pays 
du Maghreb  
 
Les canaux réels de transmission des facteurs de contagion systémique de la crise du 
Covid-19 ¨ lõ®chelle des pays du Maghreb se sont opérés par un double choc conjoint 
et simultan®, dõoffre et de demande, impos® par les mesures de confinement qui ont 
induit la fermeture de la plupart des activités productives et la fermeture des 
frontières terrestres, maritimes et aériennes :  
 

¶ Un choc dõoffre (supply-side contagion), en raison des interdépendances de 
conjoncture, qui est en fait le plus impactant ( arrêts partiel ou total des activités 
productives avec comme cons®quences des risques de pertes dõemplois, contraction 
du commerce international, aus si bien global quõintra-maghrébin, baisse des 
transferts unilatéraux dans certains pays).   

¶ 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, baisse de lõinvestissement interne).   
 
Il convient à ce titre de noter que la particularité de cette crise provoquée par la 
pandémie du Covid-19 réside aussi dans le fait que la transmission de la crise 
sanitaire ¨ la sph¯re ®conomique et financi¯re sõest faite de manière induite , 
puisquõil ne sõagit pas seulement dõun choc externe subi par les ®conomies du 
Maghreb, mais dõun choix de confinement pour éviter la propagation du virus . 
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A cela sõajoute, pour les pays maghr®bins exportateurs dõhydrocarbures, une 
juxtaposition dõune baisse drastique des prix de pétrole alors même que la crise nõa 
pas épargné les prix des matières premières hors énergie . 
 
3.1.1. Les canaux de transmission par le choc dõoffre 
 
La suspension soudaine 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,  é) et  les restriction s sur les déplacements 
et la circulation des personnes dont les travailleurs,  ont entrainé une chute de la 
production et une r®duction cons®quente de lõoffre. Cet événement pèsera 
lourdement sur les bilans des entreprises avec comme effet une augmentation 
sensible des taux de chômage dans les pays du Maghreb, qui sont déjà à des niveaux 
relativement élevés . A cela vient sõajouter lõinterruption des chaînes 
dõapprovisionnements en mati¯res premi¯res et en demi-produits  (consommations 
intermédiaires) imposée à son tour par la fermeture des frontières et la suspension 
des échanges commerciaux avec les principaux fournisseurs, mettant ainsi en 
difficulté mêm e les secteurs non confinés. 
 
a. La rupture des échanges internationaux adossés aux chaînes de valeur  
 
Au niveau du commerce international , la rupture des interconnexions et des 
articulations commerciales dans les chaînes de valeurs a fortement impacté les flux 
de commerce des biens, non seulement ¨ lõ®chelle mondiale mais aussi ¨ lõ®chelle 
régionale (cf. Baldwin, R and B. Weder di Mauro, 2020 et Arezki, R and H. Nguyen, 
2020). Selon lõOCDE (2020), la Chine occupant une part croissante dans le commerce 
mondial et notamment dans la demande mondiale de matières premières 
(Graphiques.8 et 9), la r®duction de lõoffre de la Chine en inputs interm®diaires 
importés par les autres pays p artenaires et notamment maghrébins a affecté la 
capacit® productive et le potentiel dõexportation de ces derniers du fait de la forte 
dépendance de leurs industries des matières premières, demi -produits et produits 
semi-finis importés de la Chine.  
 
Graphique .8 : Importance de la Chine dans 
le commerce mondial  
 

Graphique .9 : Importance de la Chine 
dans la demande mondiale de matières 
premières  

  
Source : OCDE (Mars, 2020) 

https://theforum.erf.org.eg/affiliates/rabah-arezki/
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Cõest particuli¯rement le cas dans les chaines de valeur globale (CVG) des industries 
manufacturières, du textile, des automobiles, des instruments de précisons et de la 
machinerie électrique, dans lesquelles lõindice Grubel-Lloyd de la Chine 
(Graphique.10) est particulièrement élevé (cf. CNUCED ð 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  à travers les « pull factors  » 
(restrictions de voyages) et les «  push factor  » (récessions économiques des pays 
partenaires).  
 
Graphique .10 : Indice dõint®gration de la Chine dans les CVG par secteurs (Indice Grubel-
Lloyd)  

 
Source : CNUCED ð OMC (2020) 
(*)  Lõindice 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 lõindicateur tend vers 1 et inversement (cf. BMICE ð BAD, 2019). 

 
Globalement, les études de la CNUCED ð OMC (2020) prévoient une contraction des 
échanges internationaux entre 13% et 32% durant toute lõann®e 2020, avec une 
possibilité de reprise de 24% en 2021 si la crise est contenue. Mais cette reprise 
demeure incertai ne et dépendra largement de la durée de l'épidémie et de 
l'efficacité des mesures adoptées pour y faire face. La revue à la baisse du commerce 
mondial s'explique par la nature sans précédent de la crise sanitaire et par 
l'incertitude quant à son impact éco nomique précis, et a commencé à toucher les 
secteurs ayant des chaînes de valeur complexes, notamment l'électronique et les 
produits automobiles, mais aussi le commerce des services en raison des restrictions 
visant les transports et la logistique.  
 
 
 
 
 
 
 
 

http://www.glossaire-international.com/pages/tous-les-termes/commerce-intrabranche.html
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b. Les impacts de la crise sur les échanges extérieurs  
 
En d®pit de la faiblesse relative de lõint®gration commerciale et financi¯re des pays 
du Maghreb, leur forte synchronisation cyclique avec leurs partenaires économiques 
et financiers internationaux, notamment les pays de la zone euro, et pour certains 
les pays dõAfrique sub-saharienne et dõautres r®gions du monde, a fait en sorte que 
la vitesse des canaux de transmission réelle de la crise pandémique a été élevée, 
notamment à travers l 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 
la crise du Covid et ce par deux canaux de transmission. Tout dõabord, les ruptures 
des chaînes de valeur mondiales et régionales analysées auparavant. En effet, la 
déstabilisation des cha´nes de valeur et dõapprovisionnement mondiales a pesé sur 
les échanges extérieurs des pays du Maghreb. Relativement à la base de données 
sectorielles TiVA (Trade in Value Added) de lõOCDE sur les participations des pays du 
Maghreb dans les Chaînes de Valeur Globales (CVG), lõindice dõint®gration du Maroc 
et de la Tunisie a augmenté significativement en période de pré -Covid, passant à 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 les exportations.  
 
Les données sectorielles de la base des données EORA (global supply chain database), 
une table input -ouput multirégionale (MRIO)  sur les Chaînes de Valeur Mondiales 
(CVM) de la CNUCED, révèlent des constats sur les niveaux dõint®gration en amont et 
en aval des pays du Maghreb dans les CVM. Lõint®gration en amont correspond ¨ la 
part de la valeur ajo utée importée par les pays du Maghreb incorporée dans leurs 
exportations, rapportée au total de leurs exportations brutes . Lõint®gration en aval 
correspond à 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.  
 
Avant la crise du Covid-19, le niveau plus ®lev® dõint®gration en amont des pays du 
Maghreb (une moyenne de 34,6%) que dõint®gration en aval (une moyenne de 15,2%) 
est symptomatique de leurs degr®s dõinterd®pendance et de connexion avec les CVM 
dans leurs contenus en importations.  A titre illustratif, et s elon la CNUCED ð OMC 
(2020), les impacts sectoriels pour une baisse mensuelle de 2% dõimportations 
dõinputs interm®diaires en provenance de Chine implique une perte mensuelle de 
valeur ajout®e de lõordre de 38 Millions de $ pour la Tunisie et de 26 Millions de $ 
pour le Maroc (Graphique.11).  
 
 
 
 
 
 
 



27 
 

Graphique .11 : Simulation des impacts sectoriels de la rupture des chaînes de valeurs 
Chine ð Maghreb (en Millions de $)  

 
Source : A partir des données de CNUCED ð OMC (2020) 
 

La contraction de la demande étrangère adressée aux échanges commerciaux des 
pays du Maghreb, notamment par les pays de lõUnion Europ®enne (EU) dont le march® 
absorbe en moyenne près de 69% des exportations durant les dernières années, mais 
aussi les pays dõAsie, touch®s par la récession, pèsera lourdement 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 suivantes et leurs effets sur les déficits courants :  
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Tableau. 2 : Evolutions prévisionnelles de  la croissance des échanges extérieurs  et des 
soldes courants  

  
2017 

 
2018 

 
2019e  

2020f  
(post -
covid)  

2021f  
(post -
covid)  

Algérie  

Croissance des exportations en volume 
(biens et services,  en %, FOB) 

-6,1 -4,3 -5,3 -1,0  0,7 

Croissance des importations en volume 
(biens et services,  en %, CIF) 

-7,1 -3,6 -3,7 -7,3 0,8 

Déficit courant (en % du PIB) -13,5 -9,8 -10,2 -18,8 (WB) 
-18,3 (FMI) 

-17,0 (WB) 
-17,1 (FMI) 

Libye  

Croissance des exportations en volume 
(biens et services,  en %, FOB) 

82,6 32,2 33,6 -42,2 53,8 

Croissance des importations en volume 
(biens et services,  en %, CIF) 

25,5 23,8 43,9 -21,5 19,9 

Solde courant (en % du PIB) 11,7 21,4 11,6 -29,3 (WB) 
-6,6 (FMI) 

-9,0 (WB) 
-8,3 (FMI) 

Maroc 

Croissance des exportations en volume 
(biens et services,  en %, FOB) 

11,1 5,8 4,2 -1,5 10,5 

Croissance des importations en volume 
(biens et services,  en %, CIF) 

7,9 7,5 4,2 4,0 7,0 

Déficit courant (en % du PIB) -3,4 -5,5 -4,6 -7,5 (WB) 
-7,8 (FMI) 

-4,2 (WB) 
-4,3 (FMI) 

Mauritanie  

Croissance des exportations en volume 
(biens et services, en %, FOB) 

26,1 7,3 22,3 -12,2 9,2 

Croissance des importations en volume 
(biens et services, en %, CIF) 

10,2 24,2 12,3 -4,0 -2,9 

Déficit courant (en % du PIB) -10,0 -13,8 -10,6 -17,3 (WB) 
-17,3 (FMI) 

-17,4 (WB) 
-17,4 (FMI) 

Tunisie  

Croissance des exportations en volume 
(biens et services,  en %, FOB) 

4,6 4,4 -5,0 -3,5 3,1 

Croissance des importations en volume 
(biens et services,  en %, CIF) 

3,5 1,7 -8,6 -4,2 1,5 

Déficit courant (en % du PIB) -10,2 -11,2 -8,8 -7,2 (WB) 
-7,5 (FMI) 

-7,0 (WB) 
-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 (2020-e), tous les pays à revenus intermédiaires  
connaitront en 2020 une baisse généralisée des flux de transferts  de fonds de 
migrants et de travailleurs à l õétranger , estimée à 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 dûe largement à la situation précaire et la baisse de s 
salaires et de lõemploi dans les pays h¹tes des travailleurs  à lõétranger, par suite de 
la crise du Covid-19, en plus de lõarr°t temporaire des services fournis par les agences 
de transfert de fonds.   
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En particulier, pour les pays du Maghreb, les estimations montrent que la situation 
affecterait particulièrement le Maroc et la Tunisie, avec en moyenne un déclin 
estimé entre 17% et 18% en 2020 par rapport à 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). LõAlg®rie devrait maintenir en 2020 la même cadence des 
flux de remises migratoires avec 1% du PIB. 
 
Tableau.3 : Estimat ions et p rojections  des flux de r emittance s (taux de croissance, en 
%) 

Région  2017 2018 2019e  2020f  2021f  

Pays à revenus intermédiaire s 9,1  9,0  4,4  -19,7  5,6  

Asie de lõEst et Pacifique  5,1 6,8 2,6 -13,0 7,5 

Europe et Asie Centrale  20,0 10,9 6,6 -27,5 5,0 

Amérique Latine et Caraïbes 11,0 9,9 7,4 -19,3 5,9 

Moyen Orient 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 

Afri que Sub-Saharienne 9,3 13,7 -0,5 -23,1 4,0 

Monde 7,7  8,0  2,8  -19,9  5,2  

Source  : World Bank (2020-e) 
(e): Estimate (f): Forecast  
 
3.1.2 . Les révisions globales des perspectives économiques dans les pays du 
Maghreb  
 
Si bien que la crise semble conscrite pour lõinstant sur les chocs r®els, les march®s 
cibles maghr®bins subiront une r®cession ®conomique g®n®ralis®e durant lõann®e 
2020, avec n®anmoins un potentiel de reprise quõ¨ partir de lõann®e 2021. En effet, 
selon les prévisions du FMI effectuées en avril 2020 (Graphiques. 31 et 33),  la crise 
a entrainé des révisions à la baisse des perspectives de la croissance du PIB à prix 
constants dans tous les pays du Maghreb pour lõann®e 2020 (-4,3% pour la Tunisie,    
-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 pétroliè re et sécuritaire).  
 
A la même période, les r®visions de perspectives par la Banque Mondiale pour lõann®e 
2020 vont aussi dans le même sens de la récession généralisée (Graphiques. 32 et  
34), mais ¨ un moindre degr® dõampleur (-4% pour la Tunisie, -3% en Algérie, -2,0% 
en Mauritanie, -1,7% au Maroc et -19,4% en Libye). Néanmoins, les dernières 
actualisations de ces prévisions effectuées en juin 2020, témoignent encore plus de 
lõampleur de cette récession. 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 à -3%), et au Maroc avec -4% en 2020 (contre une estimation antérieure à 
-1,7%). 
 
Pour parer à la crise, tous les gouvernements des pays du Maghreb ont mis en place 
des programmes ciblés et des mesures adéquates de réponse à la crise, dont les 
d®tails seront analys®s plus loin, quõil sõagisse, des mesures budgétaires, dõappui et 
de soutien fiscal et financier aux entreprises et aux particuliers, des 
assouplissements des politiques monétaires et macro-financières, des politiq ues 
sociales et des filets de sécurité sociaux.  
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De plus, pour préparer la relance économique, les gouvernements ont aussi 
commencé à mobiliser des ressources de financement interne, et surtout externe 
auprès des bailleurs de fonds internationaux et des partenaires techniques et 
financiers afin dõappuyer des programmes de reprise dont il est estimé quõelles 
permettront en 2021 une sortie synchronisée de la crise.  
 
A ce titre, les principales prévisions tablent en effet sur des perspectives de 
croissance ¨ la hausse ¨ partir de lõann®e 2021 en post-crise Covid dans tous les pays 
du Maghreb (Graphiques. 12 à 15), quõil sõagisse du FMI (+4,1% pour la Tunisie, +6,2% 
en Algérie, +4,2% en Mauritanie, +4,8% au Maroc et +80,7% en Libye sous lõhypothèse 
dõune reprise ®ventuelle de la production des 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).  
 
Cõest dõailleurs dans ce cadre que lõagence Standard & Poorõs a confirm® en Avril 
2020 la notation souveraine du Maroc à « BBB- », avec une perspective stable, de 
m°me que pour Moodyõs qui a aussi maintenu la note ¨ Baa1 stable, en raison des 
mesures prises pour contenir les impacts contracycliques de la cr ise du Covid-19 sur 
le Maroc. Néanmoins, lõagence Fitch Ratings a confirmé en mai 2020 la note du Maroc 
à « BBB- » mais a révisé la perspective de stable à négative  qui reflète l'ampleur du 
choc pandémique et les risques à la baisse du profil des crédits s ouverains, malgré 
une réponse politique proactive conforme à l'engagement des autorités en faveur de 
politiques économiques prudentes.  
 
Pour la Tunisie, Moodyõs a aussi maintenu en Avril 2020 la notation souveraine ¨ B2 
tout en la plaçant sous revue à la baisse. La période de revue, qui pourrait s'étendre 
au-delà de l'horizon habituel de trois mois se concentrera sur l'évaluation de la 
capacité des autorit és Tunisiennes à gérer le choc économique sans précèdent lié au 
Covid-19, dans un contexte marqué par des pressions économiques, financières et 
sociales. Ce nõest que suite ¨ cette p®riode que lõagence pourrait soit confirmer la 
notation de Février 2020 ( B2 stable) ou modifier les perspectives de B2 stable à 
négatives. Néanmoins, après avoir maintenu en f évrier 2020 la notation souveraine 
de la Tunisie ¨ B+ avec perspectives n®gatives, lõagence Fitch Ratings a d®grad® en 
mai 2020 la note à B avec perspectives stables. 
 
A noter que pour la Banque Mondiale, les  perspectives ont été actualisées en juin 
2020, et ce pour le Maroc, avec une croissance attendue en 2021 de lõordre de 3,4% 
(contre une estimation antérieure en avril 2020 à 5,5%) , et pour lõAlg®rie, avec une 
croissance attendue en 2021 de lõordre de 1,9% (contre une estimation ant®rieure en 
avril 2020 ¨ 1,1%) en raison de la reprise escompt®e des ®changes dõhydrocarbures 
avec la stabilisation à 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 ð IMF (Croissance du PIB à prix constants, en 
%) 

 
Source : A partir des données comparées du World Economic Outlook (WEO) - 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 %)  

 
Source : A partir des données comparées du Global Economic Prospect (GEP ð World Bank, Janvier 2020-a) ð Versus - MENA Economic Update (MEU - World 
Bank, Avril 2020-b)  
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Graphique .14 : Maghreb (Libya only) - Révisions des outlooks post -Covid de la croissance ð IMF (Croissance du PIB à prix constants, en %)  

 
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 %)  

 
Source : A partir des données comparées du Global Economic Prospect (GEP ð World Bank, Janvier 2020) ð 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  sõest traduit par le cumul 
de plusieurs origines. Dõabord, au niveau du repli relatif de la consommation privé e. 
Comme le confinement a concerné en premier lieu les restrictions sur les 
déplacements des personnes et la fermeture des commerce s, l a baisse des dépenses 
des ménages confinés a induit une contraction de la demande adressée ¨ lõensemble 
des produits ¨ lõexception de ceux alimentaires et pharmaceutique s. Cette 
contraction a concerné la demande pour les autres produits des paniers de 
consommation (restauration, hôtellerie, vêtements, ect.). Dans le même temps, les 
incertitudes de reprises de lõactivit® ®conomique et les risques ®lev®s du ch¹mage 
ont constit ué une source dõimpulsion pour la r®duction des dépenses de 
consommation, ce qui a engendré une panne de lõun des principaux moteurs de la 
croissance dans les pays du Maghreb.  
 
En ce qui concerne la baisse de lõinvestissement interne total, là aussi les mesures 
de confinement appliquées par les pays du Maghreb ont mené au gel de 
lõinvestissement priv® et public dans la quasi-totalit® des secteurs dõactivit®s. Pour 
lõinvestissement priv®, les entreprises ont été naturellement en arrêt de production 
et donc dõinvestissement, raisons pour lesquelles les pouvoirs publics de lõensemble 
des pays du Maghreb ont engagé des mesures de sauvetage pour les entreprises en 
difficulté , que nous détaillerons ci -dessous. Néanmoins, il subsiste des craintes sur 
la capacité de ces entreprises à résister au choc, particulièrement dans le cas de 
diminution sensible de la demande.   
 
Quant à la consommation publique, elle est également fortement impactée par la 
réduction drastique du fonctionnement des administra tions publiques, dõune part, 
et par lõarr°t des chantiers publics, dõautre part (à une échelle moindre au Maroc) . 
Il faut également rappeler que lõensemble des mesures engag®es par les pouvoirs 
publics maghrébins pour le soutien  des entreprises et des ménages face à la crise du 
Covid-19 auront un impact budgétaire considérable par le coût des subventions 
engagées et les perte s fiscales occasionnées. 
 
En outre, les prévisions tablent également, dans certains pays, sur des risques de 
reprise des pressions inflationnistes par les autres déterminants que forment 
essentiellement les composantes inflationnistes dõorigine mon®taire suite aux 
mesures non-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  

(post -covid)  
2021f  
(post -
covid)  

Algérie  

Croissance réelle du PIB aux prix du marché 
(glissement annuel en %) 

1,3 1,4 0,9  -6,4 (WB *) 
-5,2 (FMI) 

1,9 (WB *) 
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 

Formation brute totale de capital f ixe 
(croissance annuelle, en %)  

3,4 3,0 1,5 -6,6 1,2 

Inflation IPC (fin de période  : glissement annuel, 
en %)  

5,6 4,3 2,7   4,0 (WB *) 
3,5 (FMI) 

3,0 (WB *) 
3,7 (FMI) 

Libye  

Croissance réelle du PIB aux prix du marché 
(glissement annuel en %) 

26,7 15,1 2,5 -19,4 (WB *) 
-58,7 (FMI) 

22,2 (WB *) 
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 
(croissance annuelle, en %)  

31,6 28,8 17,1 -15,3 20,1 

Inflation IPC (fin de période  : glissement annuel, 
en %)  

28,4 9,3 4,6 (FMI) 22,3 (FMI) 15,1 (FMI) 

Maroc 

Croissance réelle du PIB aux prix du marché 
(glissement annuel en %) 

4,2 3,0 2,3 -4,0 (WB *)  
-3,7 (FMI) 

3,4 (WB *) 
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 
(croissance annuelle, en %)  

0,2 1,2 2,4 -1,0 4,0 

Inflation IPC (fin de période  : glissement annuel, 
en %)  

0,7 1,9 0,2 0,7 (WB *) 
 

1,5 (WB *) 
1,3 (FMI) 

Mauritanie  

Croissance réelle du PIB aux prix du marché 
(glissement annuel en %) 

3,1 3,6 6,0 -2,0 (WB *) 
-2,0 (FMI) 

4,2 (WB *) 
4,2 (FMI) 

Consommation privée (croissance annuelle, en %) 2,7 2,7 na na na 

Consommation publique (croissance annuelle, en 
%) 

1,9 5,3 na na na 

Formation brute totale de capital fixe 
(croissance annuelle, en %)  

8,8 -5,3 58,5 -7,8 (FMI) 17,2 

Inflation IPC (fin de période  : glissement annuel, 
en %) 

2,3 3,1 2,3 3,9 (WB *) 
5,0 (FMI) 

4,5 (WB *) 
4,0 (FMI) 

Tunisie  

Croissance réelle du PIB aux prix du marché 
(glissement annuel en %) 

1,9 2,7 1,0 -4,0 (WB *) 
-4,3 (FMI) 

4,2 (WB *) 
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 
(croissance annuelle, en %)  

0,3 2,0 -12,3 -11,4 3,9 

Inflation IPC (fin de période  : glissement annuel, 
en %)  

6,3 7,6 6,1 5,2 (WB *) 
6,2 (FMI) 

4,4 (WB *) 
4,9 (FMI) 

Source: World Bank (2020-c) 
(*) Dernières actualisations World Bank - WB (Juin 2020) 
e: estimate f : forecast 
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3.1. 4. La juxtaposition dõune crise p®troli¯re ¨ g®om®trie variable  
 
En plus dõautres facteurs g®ostrat®giques ayant contribu® ¨ la chute des prix du 
pétrole, et notamment le désaccord sur les niveaux de production entre les pays 
membres de l'OPEP+, la crise du Covid-19 en a aussi contribué largement durant la 
dernière péri ode en raison essentiellement de la baisse drastique de la demande 
®manant de la Chine ainsi que celle induite de lõarr°t des transports a®riens 
(Graphiques.16-a). Aussi, les secteurs de la production du pétrole ont connu une 
crise inédite, avec des anticipations à la baisse des prix sur les marchés au comptant 
et à 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 valeurs n®gatives (jusquõ¨ - 42 dollars le baril pour livraison en mai 
2020). 
 
Graphique. 16-a : Evolution du prix du Brent (variation en %)  

 
Source : Baldwin (2020) 

 
Graphique. 16-b : Evolution du prix du Brent (en dollar USD)  

  
Source : Eikon, Thomson Reuters Datastream 
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Graphique. 17 : Prix du pétrole  Brent et des contrats au comptant (spot) et à terme  
(futures) (dollar par baril)  

 
Source : World Bank (2020) 
(*) Dates dõexpiration sur lõaxe des X 
(**) Note : La ligne noire indique le prix au comptant du Brent. Les lignes de couleur représentent les 
prix à terme du Brent le 25  septembre 2019, le 21 janvier 2020, le 9  mars 2020, après la désintégration 
de lõalliance OPEP+.  
 

Le choc induit par la baisse des pr ix du pétrole a impacté les pays différemment. 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 près 
de 95% du total des exportation s et les deux tiers des recettes fiscales. Déjà avant 
la crise pandémique, les recettes budgétaires étaient passées de 40 milliards de 
dollars en 2012 ¨ 25 milliards estim®es pour lõann®e 2020. Avec un baril des pays de 
lõOPEP inf®rieur ¨ 20 dollars, la conjoncture économique sera négativement 
impact®e, dõautant plus que les r®serves de change ne cessent de sõ®puiser. A fin 
mars 2020, elles étaient passées sous la barre de 60 milliards de dollars, contre  un 
pic de 194 milliards en  2013. 
 
La diminution des r ecettes d'exportation affaiblira les positions extérieures et 
réduira le montant des recettes totales, ce qui pèsera sur les budgets de ces pays, 
et se répercutera sur le reste de l'économie. Les tests de sensibilité effectués 
régulièrement par le FMI estiment, quõen moyenne, toute baisse de 10% des cours du 
pétrole réduit de 0,6% la croissance des pays exportateurs de pétrole, et accroît le 
déficit budgétaire global de 0,8% du PIB.  
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Néanmoins, face à la saturation des capacités mondiales de stockage, le nouvel 
accord de baisse de la production entre les pays membres de l'OPEP+ et la légère 
hausse de la demande provoquée par la reprise d'activité progressive, notamment en 
Europe, permettront de stabiliser les prix à moyen terme. Dõailleurs, le baril de WTI 
a entamé depuis le début de la deuxième semaine de mai 2020 un rebond et s'est 
échangé à plus de 25 dollars, au plus haut depuis plus d'un mois. Le prix du baril du 
Brent a clôturé à la fin du mois de mai 2020 à 37,7 dollars, en progression d e 40,7% 
par rapport au mois dõavril. Les développements de la situation à lõavenir pourraient 
être annonciateur s dõune reprise plus prononc®e du prix des hydrocarbures avec le 
retour graduel à la situation «  normale » de la demande mondiale après la reprise 
des transports aériens (environ 10% de la consommation mondiale de pétrole) et des 
transports routiers (près 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 coûts de compensation. 
N®anmoins, du fait de lõeffet-change, lõimpact positif attendu sur le d®ficit 
commercial de la balance énergétique peut être quelque peu n eutralisé, avec 
lõaccroissement des quantit®s import®es et la baisse des quantit®s export®es.  
 
3.1. 5. Les impacts de la crise sur les prix des matières premières hors énergie  
 
En conséquence de la crise pandémique du Covid-19, la plupart des indices 
composites des prix des matières premières hors énergie ont également chuté au 
premier trimestre 2020, mais à un degré moindre que ceux de l'énergie 
(Graphique.18). Par composantes des indices, les variations sont diff®rentes dõun 
produit ¨ lõautre (Graphique.19).  
 
Graphique. 18 : Evolution des indices 
composites des prix des matières 
premières (indice base 100  : 2018)  

Graphique. 19 : Variation mensuelle des 
prix depuis janvier 2020 (en %)  

 
 

Source : World Bank (2020-f)  
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Cõest ainsi quõau niveau de l'indice des prix des m®taux et min®raux, les sous-indices 
des prix du cuivre et du zinc ont diminué d'environ 15% par rapport à leur sommet 
de janvier. En revanche, les prix du minerai de fer ont chuté de 7%, en rapport avec 
lõaffaiblissement de la demande et les ruptures d'approvisionnement.  Parmi les 
métaux précieux, les prix de l'or ont légèrement 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 légères baisses au cours du 
premier trimestre, reflétant leur relation avec la croissance économique. Les prix 
mondiaux des produits phosphatés bruts ont aussi connu une légère baisse moyenne 
de (-1,2%) au courant des mois de mars et avril 2020, par rapport à leur niveau de 
référence de 72,5 dollars la tonne métrique de décembre 2019, pour reprendre au 
mois de mai 2020 à 72,9 dollars, avec une progression moyenne mensuelle de 3,04%. 
 
Selon les projections de la Banque Mondiale (2020-f) en référence à un scénario 
dõendiguement de la crise ¨ la fin du deuxi¯me semestre de lõann®e 2020, les prix 
des matières premières 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 être levées.  
 
3.2. Les canaux financiers de transmission de la crise du Covid -19 ¨ lõ®chelle des 
pays du Maghreb  
 
3.2.1. Au niveau des investissements étrangers  
 
Les craintes dõune r®cession mondiale plus aig¿e a incit® les investisseurs ¨ °tre plus 
averses au risque en r®duisant leurs volumes dõ®changes sur les march®s dõactions. 
Les pays ®mergents, dont la riposte ¨ lõ®pid®mie a pes® lourdement sur leurs 
activités intérieures, ont été particulièrement touchés par un reflux des 
investissements de portefeuille, plus massi f lors de la présente crise du Covid -19 que 
dans dõautres ®pisodes de turbulences globales des march®s financiers 
(Graphique.20), avec des sorties de capitaux estimées à 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® les craintes dõune vague de d®fauts de paiement de pays 
émergents, suscitant des appels à reporter des échéances, un reprofilage de la dette 
voire à annuler partiellement la dette.  LõArgentine a dõailleurs annonc® en avril 2020 
reporter ¨ lõann®e prochaine le paiement de sa dette, soit pr¯s de 10 milliards 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)  

 
Source : IMF (2020-c) 
(*) Données basées sur des observations quotidiennes / GFC : Global Financial Crisis 

 
A lõinstar des pays ®mergents, et selon la CEA (2020) et lõESCWA (2020-a), l a forte 
aversion pour le risque à l'échelle mondiale et la fuite des capitaux vers des actifs 
sûrs ont entraîné une contraction des flux dõinvestissements directs étrangers (IDE) 
vers la région du Maghreb. Selon les simulations basées sur un mod̄ le dõ®quilibre 
général à partir du scénario de référence à fin 2019 ( Graphique.21), lõESCWA (2020-
b) estime un déclin des IDE dans la région arabe entre 21% et 29% en 2020, qui 
affectera  particulièrement les pays du Maghreb selon une fourchette de déclin 
(Graphique.22), et touchera les secteurs de lõ®nergie, du transport a®rien, 
lõhôtellerie  et lõindustrie automobile ( Graphique.23).  
 
Graphique .21 : Flux des IDE entrants  (scénario de référence), M aghreb - versus - pays 
arabes (moyenne 2003 -2019)  

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

  
(*) MNE : Firmes Multi national es  
(**) Greenfield FDI : Part des gains de revenus des IDE réinvestis 
(***) Deux sc®narios dõimpacts : (i) Seule une partie (variable dõun secteur à un autre) des bénéfices  
des MNEs est allouée à lõinvestissement, (ii) les IDE sont totalement  financés par les bénéfices réalisés 

Source : Chemingui, M.A and R. Ben Jelili, ESCWA (2020-b) 

 

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

 
Source : Chemingui, M.A and R. Ben Jelili, ESCWA (2020-b) 

 


