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La pandémie du coronavirus (COVID-19), qui s’est déclenchée en Chine en fin 2019 et
s’est propagée dans plusieurs pays dans le monde, n’a pas épargné les pays de la CEMAC.
Au 22 mars 2020, tous les six pays de la sous-région sont affectés par cette crise, avec au
total 79 cas de contamination actifs identifiés, un cas déces et deux guérisons. Pour éviter
la propagation du COVID-19 dans les différents pays et garantir une prise en charge
efficace des personnes déja contaminées, tous les Gouvernements de la sous-région ont pris
des mesures d’urgence, dont la plupart ont porté sur la fermeture des frontieres, la mise en
quarantaine des voyageurs provenant des pays a risque, le confinement des populations et
I’intensification des campagnes de sensibilisation et de prévention par des mesures
d’hygiéne simples a observer par tous.

Graphique 1 : situation de la pandémie en zone CEMAC au 22 mars 2020
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A T’échelle communautaire, la Commission de la CEMAC a organis¢ deux réunions
importantes : du 12 au 14 mars 2020 a Malabo, au niveau des experts ; de ’OCEAC avec
ses partenaires et le 12 mars 2020 a Douala, au niveau des ministres en charge de la santé
des Etats membres. Tout en débouchant sur 1’adoption de mesures de prévention et de



riposte face a la pandémie, ces réunions ont souligné la nécessité d’une action concertée,
collégiale et solidaire des Etats, en harmonisant I’échelle des mesures, pour limiter les
risques préjudiciable a I’espace communautaire.

L’évaluation des conséquences économiques et financiéres du COVID-19 sur les
¢conomies dans le monde est pour I’instant rendue difficile par ’incertitude sur : (i) la durée
de la crise, (ii) la vitesse de propagation du COVID-19 et (iii) I’efficacité de la réponse que
les pays y apporteront, aussi bien de maniere individuelle que concertée. Toutefois, les
premieres études démontrent que cette urgence sanitaire de portée mondiale dégradera les
perspectives macro-économiques de tous les pays en 2020 et au-dela.

Pour les pays de la CEMAC, confrontés par ailleurs a des défis sécuritaires, de
rétablissement des équilibres macro-économiques et de diversification économique, les
conséquences de la crise sanitaire seront importantes, immédiates et multiformes mais
d’ampleur différente selon les pays, eu égard a leur caractere de pays pétrolier ou non et au
degré de diversification de leur base productive. Cette évolution pourrait par ailleurs
compromettre les nombreux acquis enregistrés dans le cadre des programmes d’ajustement
structurel et du PREF-CEMAC.

La présente note evalue de maniere préliminaire les consequences économiques et
financieres du COVID-19 sur les économies de la CEMAC et esquisse quelques solutions
sur les moyens d’y répondre.

Cette évaluation pourra étre affinée ultérieurement avec la révision par les services du FMI
des perspectives économiques mondiales, et de la quantification des mesures d’ajustement
qui seront prises par les pays de la CEMAC, notamment dans le cadre des Lois de Finances
Rectificatives.

I. CONSEQUENCES ECONOMIQUES ET FINANCIERES DU COVID-19
SUR LES ECONOMIES DE LA CEMAC

Bien que I’actualité internationale soit dominée par la panique provoquée par le COVID-
19 et les mesures spectaculaires prises par plusieurs pays pour s’en protéger, il y a lieu de
souligner que deux autres chocs affectent simultanément 1’économie mondiale avec des
effets immédiats pour toutes les catégories de pays. Il s’agit de I’effondrement des taux
d’intérét sur les titres souverains américains, qui a fait croitre les primes de risques sur les
émissions par Eurobond des pays émergents, et de la chute brutale des cours du pétrole,
consécutive a la mésentente entre la Russie et les pays membres de I’OPEP sur les quotas
de production.

Les conséquences economiques et financieres du COVID-19 dans les économies de la
CEMAC sont de plusieurs ordres, dont : une baisse significative des recettes budgetaires,
une degradation importante des comptes macro-économiques, une baisse des financements



extérieurs, une perturbation des échanges intracommunautaires, une fragilisation de la
stabilité externe et financiére et un risque de montée des tensions inflationnistes.

Les canaux de transmission de la crise actuelle sur les économies de la CEMAC sont les
suivants :

e la chute des t eduenparsipalement al recdlcdbs ecourg du
pétrole et de plusieurs autres produits de base : avec un cours moyen du baril du
pétrole exporté par les pays de la CEMAC de 39,1 USD, contre 61,4 USD en 2019,
les termes de I’échange diminueraient de 28,6 % en un an ;

e les cont r a,lidestaux gertuchatiand cugees par la mortalité ainsi que par
les confinements et les restrictions de mouvements de personnes et de biens, qui
accroitraient les colts de transactions et les conditions financiéres et perturberaient
plus directement le commerce, le tourisme, le transport et les transferts des migrants

e les contraintes de demangdegui résulteraient de la montée de ’incertitude?, de la
poussée des comportements de précaution, des efforts de confinement et du
renchérissement des conditions financiéres qui dans I’ensemble feraient baisser les
revenus et le pouvoir d’achat des ménages ;

e | "instabilité des f Ilesxrisegétononhiquss mondialex h é s
qui sont survenues dans le monde au cours des années passées se sont généralement
traduites par les fuites des capitaux, la baisse des financements extérieurs, la
diminution des investissements directs étrangers et le durcissement des conditions
financieres intérieures qui ont incontestablement eu pour effet de limiter les
financements en faveur des ménages et des entreprises.

L’évaluation des conséquences de la pandémie du COVID-19 sur les économies de la
CEMAUC a été faite a travers un certain nombre de simulations et de scénarii. En effet, au
début de 1’année 2020, les prévisions macroéconomiques des pays de la CEMAC ont été
réalisées en intégrant une premiére estimation des effets du coronavirus, notamment sur les
prix du baril de pétrole (scénario de basmitial )?, qui étaient projetés en moyenne a 55,5
USD en 2020, 54,2 USD en 2021 et 53,8 USD en 2022, en baisse respectivement de 2,5
USD, 1,1 USD et 0,8 USD par rapport aux previsions publiées en octobre 2019.

! Plusieurs sources d’incertitudes affectent actuellement 1’orientation des politiques économiques dans le
monde : le temps qu’il faudrait pour que les mesures strictes de confinement réduisent la propagation des
infections & un niveau supportable par les systémes de santé actuels, I’efficacité des mesures de confinement,
le risque de résurgence des infections avec la levée des mesures de confinement obligeant les Etats a rentrer
dans un nouveau cycle de mesures restrictives et les implications potentielles du durcissement des conditions
financiéres, etc

2 Perspectives économiques mondiales publiées en février 2020 par le FMI.



Encadré 1 : Effets de la baisse des rendements des bons du Trésor américain sur les primes de risque des
eurobonds des pays émergents (cas du Gabon)

A cours des derniéres semaines, 1’on a observé des niveaux extrémes de volatilité sur les marchés, semblables

a ceux observés lors de la grande crise financicre de 2008, voire plus €levés dans certains cas, a travers I’indice

de volatilité VIX (Chicago Board Options Exchange Volatility Index) qui est passé d’une moyenne a 15

points au 25/02/2020 pour atteindre 85,47 points le 18/03/20, avant de revenir a 57,15 points. Les émissions

du Gabon sont classées High Yield en raison des niveaux d’endettement élevés et de la hausse des risques

liés a I’épidémie de coronavirus. La liquidité pourrait également se détériorer en cas d’exacerbation de

I’aversion au risque du marché. Les titres du Gabon sont notés Caa, un rating en dessous de hautement
spéculatif avec un risque substantiel et en mauvaise conditjma qui veut dire que la prime de risque sera

élevé comme en témoigne le niveau atteint par le taux de rendement a 17,11% au 24/03/2020, contre 0,456%

pour les émissions du Trésor américain (T-Notes) et -0,163% pour la France (OAT).

Compte tenu du niveau ¢élevé d’incertitude sur le plan macroéconomique et des investisseurs en quéte
constante de sécurité, I’on devrait s’attendre a ce que les taux de rendement de la dette souveraine du Gabon
se détériorent, avec une hausse de la prime a I’émission.

Graphique 1 : incidence de I’instabilité des marchés financiers sur la courbe des taux du Gabon
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Source : Bloomberg

Le tableau 1 ci-dessous présente les principaux impacts® économiques et financiers de la
crise du COVID-19 sur les économies de la CEMAC en 2020, sous deux scénarii : (i) dont
I’'un qui suppose que la crise serait transitoire et rapidement maitrisée, se traduisant

3 L’impact du COVID-19 se mesure a travers les résultats des prévisions macroéconomiques entre le
scénario de base initial (sans pandémie) et le scénario de base révisé (avec la pandémie).




notamment par un cours moyen du baril de pétrole de 39,1 USD (scénario debaserévisé*
et (ii) ’autre prévoyant une propagation rapide et de grande ampleur de la crise avec, entre
autres, pour effet de faire baisser le cours moyen du baril de pétrole a 20 USD en 2020
(scénariopessimiste

Tableau 1 Impact de la révision a la baisse des cours du pétrole brut sur le cadre macroéconomique sous région.
2020 du fait du coronavirus

P P Scénario
Scénario de | Scénario de L .
L .-+ | pessimiste Variation
base initial | base révisé
2019 (SP) mars | (envaleur absolue)
mars 2020 | mars 2020
2020
HYPOTHESES (a) (b) (c) (b)-(a) (c)-(a)
. Cours du baril de pétrole (dollars/baril) 61,4 55,5 39,1 20,0 -16,4 -35,5
Environnement
inte rnational Tauxde change FCFA/dollar 585,9 598,5 598,5 598,5 0,0 0,0
Termes de ’échange -6,3 -58 -28,6 -54,7 -22,8 -49,0
Inflation (en %) 2,0 2,3 2,3 2,2 0,0 -0,1
Tauxde croissance du PIB (%) 2,0 33 3,0 -1,6 -0,4 -4,9
Tauxde croissance du PIB pétrolier (%) 21 -0,2 -0,2 -15.1 0,0 -15,0
Secteur réel Tauxde croissance du PIB non pétrolier (%) 2,0 42 37 17 -0,5 2,4
P i I illi
roductions du gazen volume (millions de | - o0 6302,7 6302,7 53573 0,0 -945.4
tonnes métriques)
Productions du pétrole en volume (millions 459 463 463 394 0.0 6.9
de tonnes)
Exportations de pétrole (en volume) 43,6 43,6 43,6 36,7 0,0 -6,9
Bxportations (en % du PIB) 345 32,0 27,5 20,5 -4.5 -11,5
dont pétrolieres 21,0 18,7 27,5 20,5 8,8 1,8
Importations (en % du PIB) -29,7 -28,3 -28,1 -27,9 0,3 0,4
Ari i )
Secteur extérieur |Solde du compte courant, dons inclus (en % 415 17 47 103 3.0 8.6
du PIB)
Solde global (en % du PIB) 0,9 0,9 0,0 -4,6 -0,9 -5,5
Amortissement dette extérieure -1346,1 -1331,0 -1331,0 -1331,0 0,0 0,0
Reserv'es en mois d’importations des biens 327 398 389 2,66 -0,09 1,31
et services
Recettes (en % du PIB) 17,2 18,8 18,0 14,1 -0,7 -4,7
dont pétroligres 7.2 7,0 55 2,7 -1,4 4,3
Dépenses (en % du PIB) 18,0 18,6 19,5 21,5 0,9 2,9
Finances publiques| dont dépenses en capital 54 56 57 6,3 0,2 07
Solde budgétaire de base engagement, dons
01 - 57 -1 -
compris (en % du PIB) 0, 0.9 09 5, 8 6,6
Tirages a I’extérieurs 1604,3 2268,7 2718,7 2718,7 450,0 450,0
Dont appuis budgétaire 605,8 1046,0 1596,0 1596,0 550,0 550,0
Avoirs extérieurs nets de la BEAC 2696,5 3140,3 26418 408,4 -498,5 27319
Créances nettes sur I’Etat 42848 4279,2 48192 7 460,9 540,0 3181,7
Monnaie Crédits a ’économie 7692,1 8018,3 7 888,6 69524 -129,7 -1 065,9
Masse monétaire 12 140,1 12 957,4 12 867,8 12332,3 -89,6 -625,1
Avoirs extérieurs bruts (réserves) 44121 5309,5 4 856,6 29991 -452,9 | -2310,4
Tauxde couverture extérieure (%) 68,2 716 68,9 52,7 -2, -18,9

(*) Scénario pessimiste de la programmation monétaire initiale 2020 avec comme hypothéses : un cours du pétrole brut inferieur de
25 dollars (dont 15 dollars pour tenir compte de |'effet depressif du coronavirus sur la demande Chinoise de pétrole) et une baisse de
10 % de la production de pétrole brut par rapport au scénario principal

4 Perspectives economiques mondiales révisées en mars 2020 par le FMI.



Sous ces deux scénarii, les effets sur les économies de la CEMAC seraient les suivants :

-1 Scénario 1. crisedu COVID-19 transitoire et rapidement maitrisée

secteur réel la croissance baisserait de 3,3% (-0,2 % pour le secteur pétrolier et
4,2 % pour le secteur non pétrolier), dans le scénario de base initial, a 3,0 % (-0,2%
pour le secteur pétrolier et 3,7% pour le secteur non pétrolier), dans le scénario de
base revisé. La baisse du prix du baril n’affecterait pas significativement la
production des hydrocarbures qui devrait rester quasiment identique. Le secteur non
pétrolier serait principalement impacté, d’une part, par la réorientation attendue des
dépenses publigues vers la santé et la lutte contre le COVID-19, qui devraient étre
satisfaites par les importations des médicaments et des équipements sanitaires, au
détriment des dépenses courantes traditionnellement orientées vers le marché local,
et d’autre part, par les difficultés que subiraient les secteurs d’activités qui seront le
plus affectés par la crise sanitaire (tourisme, hotels, restaurants, commerce et
transports). Par ailleurs, le report de plusieurs événements internationaux (cas du
CHAN 2020 au Cameroun) contribuerait a affecter davantage 1’activité dans la
branche hotellerie et restauration, tandis que les perturbations des chaines
d’approvisionnement pourraient provoquer des cessations d’activités des
entreprises en rupture de matiéres premieres avec pour corollaire des pertes
d’emplois. Les tensions inflationnistes pourraient s’accroitre dans ces conditions,
en lien avec les ruptures d’approvisionnement en biens alimentaires, médicaments
et autres produits pharmaceutiques, méme s’il peut aussi étre espéré que ces
tensions soient atténuées par la réduction de la demande intérieure ;

finances publiques: le solde budgétaire global, dons compris, deviendrait
déficitaire a 0,9 % du PIB, contre un excédent de 0,9 % du PIB dans le scénario de
base initial. Cette détérioration des finances publiques résulterait a la fois de la
baisse des recettes budgétaires (-0,5 points de PIB) et d’une augmentation relative
des dépenses publiques (+0,9 points de PIB)®°. Les pertes de recettes pétroliéres
devraient atteindre 992,5 milliards de FCFA (environ 1,66 milliards de USD).
Quant aux recettes hors pétrole, elles diminueraient faiblement en valeur absolue,
en lien avec le ralentissement des activités non pétroliéres et 1’incapacité des
entreprises les plus impactées par la crise du COVID-19 a honorer leurs obligations
fiscales. Dans tous les pays, il est projeté une forte augmentation des dépenses de
santeé et de soutien aux secteurs les plus touchés par la pandémie. Un tel effort se
ferait au détriment des autres dépenses publiques, notamment celles liées au

5 L’augmentation des dépenses en pourcentage du PIB est en partie davantage liée a la baisse du PIB nominal
qu’a leur stabilité nominale. En I’absence d’indication sur les mesures correctives qui pourraient étre
envisagées pour faire face a la baisse des recettes et compte tenu de la rigidité de la fonction de réaction
budgétaire des pays de la CEMAC, il a été supposé que 1’ajustement de la dépense publique serait faible et
le déficit budgétaire supplémentaire serait en conséquence principalement financé par le recours a
I’endettement extérieur et aupres du systéme bancaire.



fonctionnement, aux transferts et subventions et aux investissements publics.
Compte tenu de la faiblesse des reserves budgétaires des pays de la CEMAC, les
déficits budgétaires additionnels (+1,8 % du PIB) seront financés par un recours
accru aux ressources monétaires et bancaires, voire a I’endettement extérieur. En
conséquence, les taux d’endettement devraient s’accroitre et les profils
d’endettement se détériorer. Il est rappelé, qu’a fin 2019, un seul pays de la CEMAC
(RCA) était classeé par le FMI comme étant a risque d’endettement modére, deux
autres (Cameroun et Tchad) étaient a risque d’endettement ¢élevé et un quatriecme
(Congo) a risque de surendettement ;

e secteur extérieur le déficit extérieur courant, transferts publics inclus, se
creuserait a 4,7% du PIB, contre -1,7 % du PIB dans le scénario de base initial, en
lien principalement avec la détérioration des termes de 1’échanges de 22,8 %, la
baisse des exportations (-4,5 % du PIB) et la rigidité a la baisse des importations
(conséquence du faible ajustement projeté des dépenses publiques et de la
dépendance vis-a-vis des importations des biens alimentaires). Comme
conséquence de cette évolution, le solde global de la balance des paiements se
détériorerait, se traduisant notamment par une baisse des avoirs de réserve, qui
reviendraient de 3,98 mois d’importations de biens et services, dans le scénario de
base initial, a 3,89 mois dans le scénario révisé. Ce ratio était de 3,23 mois a fin
2019;

e situation monétaire elle se détériorerait significativement a travers la baisse des
avoirs extéricurs nets, des crédits a 1’économie et de la masse monétaire. Les
créances nettes sur les Etats ont été prévues a la hausse en relation avec I’hypothése
que les pays privilégieraient le financement intérieur a 1’ajustement pour faire face
a un choc, considéré pour I’instant, comme transitoire. Le taux de couverture
extérieure de la monnaie reviendrait quant a lui de 71,6 % projeté dans le scénario
de base initial a 68,9 % dans le scénario révisé ;

e stabilité financiére les difficultés de trésorerie des Etats devraient détériorer la
qualité relative des portefeuilles de crédit des banques et leur profitabilité, a travers
I’augmentation prévisible des créances en souffrance (créances des banques sur les
fournisseurs commerciaux des Etats, qui pourraient étre affectés par I’accumulation
des arriérés sur les paiements publics, et sur les entreprises qui subiraient le plus les
effets de la crise du COVID-19 du fait de la baisse des revenus) et du
provisionnement des créances bancaires.

Le tableau 2 ci-dessous montre 1I’impact de la crise du COVID-19 sur les grands agrégats
¢conomiques des pays de la CEMAC, dans I’hypothése d’une crise de courte durée et de
faible ampleur.



Tableau 2 : Impact économique en 2020 d'une crise transitoire
(en points de pourcentage du PIB)

Perte de croissance Dégradation des comptes
macroéconomiques
P1B ,PIB. P,IB hon buggl’ggire ex?((é)llf?eeur
Total pétrolier pétrolier
global courant
CEMAC -0,4 0,0 -0,4 -1,8 -3,0
Cameroun -0,2 0,0 -0,2 -0,4 -0,6
RCA® 0,0 0,0 0,0 0,0 1,9
Congo -0,1 0,0 -0,2 -3,7 -9,7
Gabon -0,5 0,0 -0,6 -1,9 -3,5
Guinée Equatoriale -1,3 0,0 2,2 -1,6 -3,7
Tchad -0,4 0,0 -0,4 -4,3 -4,6

-2 Scénario2 : propagation rapide et de grande ampleur decléssedu COVID-19

e secteur réel la croissance baisserait de 3,3% (-0,2 % pour le secteur pétrolier et
4,2 % pour le secteur non pétrolier) a -1,6 % (-15,1 % pour le secteur pétrolier et
1,1% pour le secteur non pétrolier). La baisse du prix du baril se traduirait par un
recul de la production de pétrole (-6,9 millions de tonnes) et de gaz (-945,4 millions
de tonnes métriques). Le secteur non pétrolier serait davantage touché que dans le
cas d’une crise temporaire, avec une perte de 2,4 points de PIB, et 1I’on enregistrerait
un plus grand nombre de faillites d’entreprises et de pertes d’emplois. Les tensions
inflationnistes reculeraient légérement, en relation avec la contraction de la
demande intérieure ;

¢ finances publiques le solde budgétaire global, dons compris, se creuserait a - 6,6%
du PIB, contre un excédent de 0,9 % du PIB dans le scénario de base initial. Cette
détérioration des finances publiques résulterait a la fois de la baisse des recettes
budgétaires (-4,7 points de PIB) et d’une augmentation relative plus importante des
dépenses publiques. Les pertes de recettes pétroliéres devraient dans ce cas atteindre
2 653,7 milliards de FCFA (environ 4,43 milliards de USD). Quant aux recettes
hors pétrole, elles diminueraient de maniére plus significative (- 1,2 % du PIB).
Compte tenu de la forte augmentation projetée des dépenses de sante et de soutien
aux secteurs les plus touchés par la pandémie, les dépenses budgétaires
augmenteraient de 2,9 points de PIB. Toujours en raison de la faiblesse des réserves
budgetaires des pays de la CEMAC, les déficits budgétaires additionnels (+6,6 %
du PIB) seront principalement financés par un recours aux ressources monétaires et

¢ L’évolution favorable du solde extérieur courant de la RCA, pays importateur net de produits pétroliers,
résulterait du fait qu’il serait le seul a tirer avantage de la baisse des prix des hydrocarbures.
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bancaires, compte tenu des difficultés que les pays pourraient avoir a mobiliser des
ressources extérieures ; les potentiels pays donateurs étant eux-mémes en
difficulté ;

e secteur extérieur le déficit extérieur courant, transferts publics inclus, se
creuserait a 10,3 % du PIB, contre -1,7 % du PIB dans le scénario de base initial,
en lien principalement avec la détérioration des termes de 1’échanges de 49,0 %, la
baisse des exportations (-11,5 % du PIB) et la 1égére progression des importations.
Comme conséquence de cette évolution, le solde global de la balance des paiements
se deteriorerait davantage, se traduisant notamment par une forte baisse des avoirs
de réserve, qui reviendraient de 3,98 mois d’importations de biens et services, dans
le scénario de base initial, a 2,66 mois dans le scénario pessimiste. Par ailleurs, la
diminution des recettes d’exportation et budgétaires impacte significativement la
capacité d’honorer le service de la dette extérieure. Le ratio du service de la dette
rapporté aux recettes budgétaires se situerait a 26,7% contre 17,3% dans le scénario
de base initial ;

e situation monétaire elle se détériorerait davantage a travers la baisse des avoirs
extérieurs nets, des crédits a I’économie et de la masse monétaire ; seules les
créances nettes sur les Etats ayant été prévues en forte augmentation.
L’accroissement des créances nettes sur les Etats résulterait de 1’utilisation des
dépbts publics a la Banque Centrale et dans les banques primaires, ainsi que de
I’émission des titres publics, souscrits par les banques. Dans le cas ou les banques
ne souscriraient pas volontairement aux titres émis par les Etats, il y a un risque
important d’accumulation des arriérés de paiements publics. Cette situation rendrait
systémique le risque sur la stabilité financiére. Le taux de couverture extérieure de
la monnaie reviendrait de 71,6 % projeté dans le scénario de base initial a 52,7 %
dans le scénario pessimiste. Une telle évolution se traduirait par une réelle menace
pour la stabilité extérieure de la monnaie ; soulignant ainsi le fait qu’en 1’absence
d’ajustement budgétaire et de mobilisation conseéquents des financements
extérieurs, la BEAC serait de nouveau soumise aux mémes risques sur la parité de
sa monnaie qu’en fin 2016 ;

o stabilité financiere les difficultés de trésorerie des Etats et des difficultés plus
importantes des entreprises affectées par la crise du COVID-19, menaceraient
davantage la stabilité financiére, avec pour corollaire des faillites bancaires
majeures.

Malgre la gravité de la situation macro-économique résultant de la survenance du scénario
pessimiste, il importe de souligner que les marges de manceuvre de la Banque Centrale, en
matiére de soutien a 1I’économie par des injections massives de liquidité, sont limitées par
le niveau encore insatisfaisant de ses avoirs de réserve (3,27 mois d’importations de biens
et services en fin 2019), qui devrait par ailleurs se réduire du fait des pressions qui seraient
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exercées sur la position extérieure. C' e st donc | e | i eu de relev
CEMAC ne luttent pas efficacement contre la pandémie du COMI® pour en limiter
les conséquences économiques et financiéres, la situation méacomomique

deviendrait insoutenable.
Le tableau 3 ci-dessous montre I’impact de la crise du COVID-19 sur les grands agrégats

¢conomiques des pays de la CEMAC, dans I’hypothése d’une crise de grande ampleur
serait éleve.

Tableau 3 : Impact économique d‘une crise de grande ampleur

Perte de croissance Dégradation des soldes
Solde Solde

PIB Total ,PIB. P,IB non budgétaire | extérieur

pétrolier pétrolier
global courant

CEMAC -49 -15,0 -24 -6,6 -8,6
Cameroun -3,0 -16,5 -2,2 -2,8 -14
RCA -79 0,0 -3,3 -0,6 -1,7
Congo -7,3 -151 -10 -12.9 -80
Gabon -48 -14,3 -2,2 -6,6 -14.3
Guinée Equatoriale -8,9 -14,2 -4.9 -12,7 -16,3
Tchad -49 -16,7 -3,0 -48 -2,1
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Encadré 2 : Réponses macroéconomiques apportées au niveau international au Covid-19

En réponse a la crise sanitaire, de nombreux pays ainsi que des institutions financiéres internationales se sont mobilisés
pour prendre et annoncer des mesures importantes, notamment sur les plans budgétaire et monétaire, afin de répondre de
maniere urgente et efficace aux effets de la crise.

En Europe, la Commission Européenne a annoncé un train de mesures coordonnées pour lutter contre I'impact économique
du coronavirus en encourageant notamment les Etats de I’Union Européenne a concevoir d’une part, des mesures telles
que des subventions salariales, la suspension des paiements de I'imp6t sur les sociétés et de la taxe sur la valeur ajoutée ou
des cotisations sociales et d’autre part, des mesures de soutien financier direct aux consommateurs. En outre, elle a proposé
d’autres mesures permettant aux Etats membres d'aider les entreprises qui font face a des pénuries de liquidité et aux
besoins d'une aide au sauvetage.

Par ailleurs, la Banque Centrale Européenne a annoncé le lancement d'un programme d’urgence de 750 milliards d’euros
de rachat d’actifs pour soutenir les économies des Etats membres et stabiliser les marchés financiers européens.

Aux Etats-Unis, I’Administration envisage de lancer un plan d'aide qui pourrait atteindre 1.000 milliards de dollars afin
d’aider non seulement les ménages ou les grandes entreprises, mais aussi les petites entreprises les plus fragilisées par la
crise. Il est aussi envisagé de garantir des préts aux secteurs les plus touchés, tels que le transport aérien et I'hotellerie. Pour
contenir la récession de I’économie américaine, la FED a par ailleurs abaissé ses taux directeurs de 150 points de base
depuis le début de I’année 2020.

En Chine, les Autorités ont pris plusieurs mesures, dont certaines portant sur I’allégement du fardeau fiscal des entreprises
des régions et secteurs les plus vulnérables, notamment les transports, le tourisme et les hotels. Des prestations d'assurance-
chdmage ont été également accordées. Les Autorités ont par ailleurs autorisé une suspension temporaire des cotisations
de sécurité sociale pour les entreprises.

En Corée du Sud, les Autorités ont augmenté les allocations aux demandeurs d’emploi pour les jeunes adultes ainsi que
pour les ménages & faible revenu. Elles ont également introduit des subventions salariales pour les petits commercants et
augmenté les allocations pour les soins a domicile et les demandeurs d'emploi. Les Autorités ont en outre élargi les préts
aux opérations commerciales et les garanties de prét aux petites et moyennes entreprises concernées.

Quant a I’l'ran, il a simplifié la fiscalité des sociétés et des entreprises.

En Afrique, une étude de la Commission Economique des Nations Unies pour 1’Afrique (CEA) a relevé que la crise
pourrait abaisser le taux de croissance de 1’Afrique Subsaharienne de 3,2 % en 2019 a environ 2 % en 2020 en raison
notamment de la perturbation des chaines d’approvisionnement mondiales et de la baisse des prix des matiéres premiéres.
La hausse imprévue des dépenses de santé pour freiner la propagation du coronavirus est estimée a 10,6 milliards de
dollars. En conséquence, la CEA a proposé aux Etats africains de revoir et réviser leurs budgets afin de redéfinir les
priorités des dépenses, d’offrir des incitations aux importateurs de denrées alimentaires pour leur permettre de constituer
les réserves alimentaires suffisantes dans les principaux produits alimentaires de base. D’aprés la CEA, cette crise pourrait
étre une opportunité pour le continent de tirer meilleur parti de la Zone de libre-échange continentale africaine (ZLECAYS)
qui devrait étre opérationnelle a partir de juillet 2020.

Encadreé 3 : Réponses macroéconomiques apportées par les Institutions internationales au Covid-19

Au niveau multilatéral, le FMI a prévu de déployer ses différents outils de réponse d'urgence pour aider les pays ayant
des besoins immédiats de financement de leurs balances des paiements. Ces instruments pourraient fournir jusqu’a prés de
50 milliards de dollars aux économies émergentes et en développement. Une enveloppe d’environ 10 milliards de dollars
pourrait étre mise a la disposition des pays a faible revenu. En outre, le FMI dispose aussi d’un Fonds de secours en cas de
catastrophes qui pourrait étre mis a contribution pour aider les pays les plus pauvres a alléger immédiatement leur dette. Ce
fonds dispose de 400 millions de dollars et pourrait étre porté a 1 milliard de dollars, grace a I’appui des donateurs.

Quant a la Banque mondiale, elle a annoncé avoir augmenté a 14 milliards de dollars son enveloppe de financement
acceléré destiné a aider les entreprises et les pays a la suite de la propagation rapide du COVID-19. Ce programme est
destiné a renforcer les systemes nationaux de préparation a la santé publique", notamment pour I'endiguement, le diagnostic
et le traitement de la maladie, ainsi qu’a soutenir le secteur privé.

Au niveau du G20, les ministres de I'Economie et des Finances des pays du G20 se sont mis d'accord sur la préparation en
commun d'un plan de sortie de la crise du coronavirus. lls ont également poseé le principe d'un "soutien financier aux pays
en développement".
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Encadré 4 : Communiqué de la Banque Centrale des Etats de I'Afrique de I'Ouest (BCEAO)

Au regard de lI'impact négatif que cette crise pourrait avoir sur le systéme bancaire et le financement de I'activité économique
dans I'Union, la Banque Centrale, qui suit avec la plus grande attention I'évolution de la pandémie, a décidé :

1. d'augmenter les ressources mises a la disposition des banques, afin de permettre a celles-ci de maintenir et d'accroitre le
financement de I'économie. A cet égard, une premiére hausse de 340 milliards a été apportée au montant que la Banque
Centrale accorde chaque semaine aux banques, pour le porter a 4.750 milliards ;

2. d'élargir le champ des mécanismes a la disposition des banques pour accéder au refinancement de la Banque Centrale.
Dans ce cadre, la BCEAO a pris l'initiative de faire la cotation de 1.700 entreprises privées dont les effets n'étaient pas
acceptés auparavant dans son portefeuille. Cette action permettra aux banques d'accéder a des ressources complémentaires
de 1.050 milliards et aux entreprises concernées de négocier et bénéficier de meilleures conditions pour leurs emprunts ;

3. d'affecter 25 milliards au fonds de bonification de la Banque Ouest Africaine de Développement (BOAD) pour permettre
a celle-ci d'accorder une bonification de taux d'intérét et d'augmenter le montant des préts concessionnels qu'elle accordera
aux Etats pour le financement des dépenses urgentes d'investissement et d'équipement dans le cadre de la lutte contre la
pandémie ;

4. de rappeler et de sensibiliser les banques a l'utilisation des ressources disponibles sur le guichet spécial de refinancement
des crédits accordés aux petites et moyennes entreprises (PME/PMI). Ce guichet, sans plafond, a été créé dans le cadre du
dispositif mis en place par la BCEAO en accord avec les banques et les Etats pour promouvoir le financement des PME/PMI
dans I'Union ;

5. de mettre en place, avec le systéme bancaire, un cadre adapté pour accompagner les entreprises affectées par les
conséquences de la pandémie et qui rencontrent des difficultés pour rembourser les crédits qui leur ont été accordés. La
BCEAO sollicitera les banques pour qu'elles accordent les reports d'échéances appropriés, en particulier aux PME/PMI ;

6. de mener des négociations avec les entreprises d'émission de monnaie électronique en vue de réduire les codts des
transactions et encourager les populations a une plus grande utilisation des moyens de paiement digitaux pour mieux limiter
les contacts et les déplacements ;

7. d'approvisionner les banques en billets en quantité et en qualité suffisantes, afin de leur permettre d'assurer un
fonctionnement satisfaisant des guichets automatiques de banques (GAB) ;

8. d'organiser, au besoin, le réaménagement du calendrier d'émission des titres publics sur le marché financier régional.

La Banque Centrale réaffirme sa détermination a prendre toutes autres mesures qui s'avéreraient nécessaires, dans le cadre
de sa mission, pour contrer les effets néfastes de la pandémie du Covid-19 sur les économies de I'Union.

P.S les pays de P'UEMOA enregistrent une croissance de plus de 6% en moyenne depuis plus de 5 ans ; ils sont
importateurs nets de pétrole et devraient tirer avantage de la baisse actuels des cours du pétrole. Bien que leur
systéme bancaire soit en besoin de financement, ce qui rend nécessaire les injections de liquidités par la BCEAO,
celle-ci dispose de marge de manceuvre importante en matiére de stabilité extérieur ; a savoir des réserves de changes
supérieurs a 5 mois d’importation.
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Il.  LES ESQUISSES DE SOLUTIONS

Parmi les principales sources d’incertitudes qui entourent actuellement les prévisions de
sortie de la crise du COVD-19, figurent au premier rang la durée de la pandémie et la
réduction de sa propagation dans les limites supportables par les systéemes de santé
actuels, I’efficacité des mesures de confinement et le risque de résurgence des infections
avec la levée des mesures de confinement, obligeant les Etats a rentrer dans un nouveau
cycle de mesures restrictives.

C’est le succes des politiques actuelles de lutte contre le COVID-19 qui déterminera
lequel des deux scénarii examinés ci-dessus s’appliquera aux économies de la CEMAC.

En effet, le succes du scénario fondé sur le caractére transitoire de la crise actuelle
(scénario 1), qui est indispensable pour limiter 1’allongement de la pandémie et ses
multiples conséquences économiques et financiéres, suppose que des moyens financiers,
humains et matériels appropriés soient alloués a la lutte contre le COVID-19.

Dans cette perspective, les pays devraient d’urgence revoir leurs priorités en matiere de
dépenses publiques afin de renforcer les dispositifs de prévention des épidémies et de
prise en charge des malades pour réduire le taux de mortalité de la pandémie.

Compte tenu des répercussions significatives de la pandémie du COVID-19 de la chute
des prix du pétrole sur le cadre macroéconomique de la CEMAC, de vigoureuses
mesures de politique économique coordonnées et concertées mériteraient d’étre
rapidement mises en place.

Dans cette optique, les mesures de politiques économique a court terme et a moyen et
long terme ci-aprées sont recommandeées :

1. Mesures visant a renforcer la résilience et a juguler la propagation de la
pandémie du Coronavirus

0 Mise en ceuvre du plan de riposte communautaire a court terme (mars-mai 2020)
contre le Coronavirus adopté a Douala le 12 mars 2020 par les ministres en
charge de la santé des Etats membres. I1 s’agit en particulier du renforcement des
actions de sensibilisation et de prévention ainsi que la stricte application des
gestes barriéres et des mesures de distanciation sociale prises par les Autorités ;

o Réallocation des dépenses publiques non prioritaires vers le renforcement des
systémes de sante pour permettre la prise en charge plus rapide des personnes a
risque ;

0 Renforcement de la protection sociale et institution de la gratuité de 1’acces aux
services médicaux pour les plus vulnérables ;

o Facilitation des échanges intracommunautaires, tout en renforcant les mesures
de contrGle sanitaire sur les corridors routiers et les points de passage frontaliers.
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2. Mesures visant a atténuer ’ampleur des effets macro-économiques de la
crise du COVID-19:

o Adoption dans les plus brefs délais des Lois de finances rectificatives 2020 pour
aligner la gestion des finances publigques sur des prévisions actualisées et réalistes
de recettes budgétaires et pour renforcer les moyens de lutte contre la propagation
de la pandémie du Coronavirus tout en garantissant le service de la dette. Compte
tenu des risques qu’un retard dans 1’ajustement des dépenses publiques, voire un
non ajustement de ces dépenses, ferait peser sur la stabilité extérieure de la
monnaie et sur la stabilité financiere, les pays devraient envisager sans délai de
rationaliser leurs dépenses et intensifier les efforts en vue de mobiliser des appuis
conséquents aupres de la communauté internationale pour faire face aux effets de
la crise du COVID-19. Ces moyens financiers incluraient le recours aux facilites
d’urgence mises en place par la Banque Mondiale, le FMI et probablement la
BAD, pour venir en aide aux Etats dont les économies seraient fragilisées par la
crise du COVID-19;

0 Mise en place d’un train de mesures de soutien au profit des entreprises frappées
par la crise du COVID-19. Ces mesures de soutien devraient étre a la fois fiscales
(allegements fiscaux et allocations de moratoires pour le paiement des impots et
de certaines charges sociales) et budgétaires (subventions aux entreprises a
travers un fond de soutien’ destiné a éviter leur faillite et fermeture, les pertes
d’emplois et les risques que ces entreprises pourraient faire peser sur la stabilité
financiere). Afin de réduire la pression sur les entreprises, les Etats devraient
reporter a 2021 les mesures fiscales nouvelles affectant les secteurs les plus
toucheés ;

0 Adoption d’un moratoire d’un an sur 1’application des critéres de surveillance
multilatérale pouvant affecter le recours par les Etats a I’appel public a 1’épargne.
Cet allégement devrait encourager les bangques a souscrire aux nouveaux titres
émis par les Etats sans enfreindre la réglementation prudentielle ;

o Engager des négociations avec les principaux partenaires bilatéraux et
multilatéraux afin de rééchelonner les échéances courantes de la dette extérieure
de maniére a alléger I’ampleur des ajustements budgétaires ;

3. Mesures visant a assurer la stabilité monétaire et celle du systéme financier

0 Renouvellement a I’échéance des programmes financiers actuels soutenus par le
FMI, pour prendre en compte les nouveaux besoins d’ajustement budgétaire,

7 L’une des premiéres pistes envisagées pour le financement de ce fonds (qui devrait de préférence étre
communautaire) serait de réallouer a son profit une partie des ressources disponibles du FODEC.
Toutefois, une réflexion devrait étre engagée d’urgence sur les condition d’éligibilité a ces ressources
ainsi que sur les conditions d’un fonctionnement efficient de ce fonds.
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financiers et de réformes imposés par les conséguences macro-économiques de
la crise du COVID-19 ;

Poursuite des efforts de rapatriement des fonds publics détenus a 1’étranger, aussi
bien par les Etats que par les entreprises publiques ;

Alignement des nouvelles Conventions d’Etablissement ainsi que les Codes
minier et pétrolier a la nouvelle Réglementation des Changes, a 1’échéance du
moratoire accordé aux entreprises du secteur ;

Gestion renforcée de la liquidité bancaire par la Banque Centrale pour assurer la
liquidité des banques en cohérence avec les objectifs de stabilité extérieure de la
monnaie et de stabilité financiere. Dans cette optique et en tant que de besoin
(survenance du scénario pessimiste notamment), la liquidité pourrait étre injectée
a travers des opérations de refinancement des banques et la diminution des
coefficients de réserves obligatoires. La Banque Centrale pourrait eégalement
¢largir et assouplir les conditions d’éligibilité des titres publics et privés a ses
opérations de refinancement. En outre, la Banque Centrale devrait accélérer les
réformes en cours en vue d’améliorer la qualité de I’information financiere
(projets crédit bureau, centrale des bilans et centrale des risques bancaires), de
dynamiser les transactions interbancaires et de lever les obstacles au
développement du crédit bancaire aux entreprises. Par ailleurs, en concertation
avec la Commission Bancaire de I’ Afrique Centrale, la BEAC continuera a veiller
a Dl’accélération de la restructuration de la trésorerie des banques qui sont
actuellement en difficulté, pour réduire leur dépendance vis-a-vis du
refinancement de la Banque Centrale et renforcer la confiance entre les
établissements de crédit ;

Incitation des banques a réaménager les échéanciers de leurs créances sur les
entreprises affectées par la crise. Dans cette perspective, la COBAC devrait étre
invitée a examiner avec les banques concernées, les assouplissements qui
pourraient étre apportés a la surveillance prudentielle pour permettre aux banques
de faire face a leur tour aux divers risques auxquelles elles seraient soumises ;

Mise en place, sous la supervision de la BEAC et de la COBAC, d’un cadre de
suivi de la qualité relative du portefeuille de credit des banques. Ce cadre
permettra ainsi d’organiser de manicére concertée le réaménagement des
échéanciers des credits bancaires aux entreprises touchees par la crise du
COVID-19 ainsi que la diminution du volume des créances en souffrance
résultant de ’accumulation par les Etats des arriérés de paiements envers leurs
fournisseurs commerciaux.
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4. Mesures visant a renforcer a moyen terme la résilience des pays de la
CEMAC dans la perspective des crises futures

o Adoption des plans triennaux de convergence multilatérale centrés sur la
constitution systématique par les Etats des marges budgétaires résultant de
I’alignement sur la norme communautaire relative au solde budgétaire de
référence. Dans cette perspective, la Commission de la CEMAC devrait finaliser,
en concertation avec toutes les parties concernées, la mise en place du Fonds
multilatéral destiné a la gestion de I’épargne financiére issue des recettes
pétroliéres;

o0 Acceélération des actions visant a rattraper le retard des pays de la CEMAC dans
I’amélioration du climat des affaires et la diversification de la base productive.
La mise en place urgente de I’Observatoire du climat des affaires, le renforcement
de la communication et des échanges numériques ainsi que des réformes
structurelles inscrites dans le PREF-CEMAC sont les premieres actions a
entreprendre dans ce sens.

Les développements ci-dessus ont montré 1’urgence du succés de la lutte contre la
propagation de la crise du COVID-19 pour en limiter les effets. Dans le cas contraire,
la situation pourrait rapidement devenir insoutenable, compte tenu des faibles marges
de manceuvre dont disposent actuellement les pays de la CEMAC et de la persistance
des vulnérabilités des économies nationales face aux chocs exogénes.

D¢s lors, outre la mise en ceuvre sans délais des mesures urgentes sus-recommandées,
I’application des actions visant a approfondir I’intégration régionale et accroitre ainsi
le commerce intra régional devient une nécessité absolue.



