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RESUME

La présente étude a pour objet d’apprécier les impacts du Covid-19 sur I’économie sénégalaise a travers
ses principaux agrégats macroéconomiques. D’abord, une simulation des baisses du prix du baril du
pétrole, des envois de fonds des travailleurs émigrés, des volumes des échanges extérieurs et de
I’offre de travail a été appliquée. Ensuite, sous ces hypothéses de morosité¢ économique, le méme
exercice est répété avec des hypotheéses additionnelles relatives aux mesures engagées — remise de la
dette fiscale, remise de TVA, augmentation des dépenses de santé, appui aux ménages - par I’Etat
pour atténuer les effets néfastes sur les différentes parties de 1’économie du pays. Enfin, les résultats
obtenus ont permis d’analyser I’impact des principaux agrégats macroéconomiques ainsi que sur les
crédits a I’économie.

Partant des effets pervers du COVID-19, le test des hypothéses de base, révéle une diminution de 3,1%
du taux de croissance du PIB réel, sous I’effet des baisses constatées de la production des biens et
services, de la consommation des ménages ayant enregistré un repli de leur revenu et de la contraction
des importations et exportations respectivement de 15,1% et 4,1% a travers les effets néfastes de la crise
au sein principaux pays partenaires du Sénégal.

S’agissant des recettes de 1’Etat, elles ressortiraient en diminution du fait des pertes enregistrées sur les
taxes douanieres (-18,5%) et les impots indirects (-6,5%). Par conséquent, sous I’hypothése d’un main-
tien des dépenses de I’Etat, il pourrait étre observé une dégradation du solde budgétaire, dont le déficit
s’accentuerait de plus de 50% de sa valeur initiale.

Concernant le secteur financier, une baisse de performances est attendue avec un repli de la production
des services financiers a hauteur de 4,9% qui induirait une réduction de leur consommation aussi bien
par les ménages et 1I’Etat que par les branches d’activités.

Prenant en compte les mesures engagées par I’Etat, 1a récession serait atténuée avec une diminution de
2,7 points, consécutive a une amélioration de la production et de la consommation des ménages béné-
ficiaires du soutien de I’Etat. Ce dernier accentuant davantage ses dépenses parallelement a une perte
de recettes plus accrue verrait son déficit atteindre un niveau trés élevé. Pour les entreprises, principales
bénéficiaires des mesures, les résultats font ressortir une 1égére hausse de leur revenu, en lieu et place
d’une baisse sans interventions étatiques. La production de services financiers serait stable impliquant
leur utilisation surtout par I’Etat qui enregistrerait une augmentation de sa consommation de services
financiers.

Par ailleurs, une enquéte aupres des établissements de crédit a permis de recueillir leur perception des
effets'de la pandémie sur leurs activités et celles de leurs clients. Il en est ressorti que la quasi-totalité
des répondants pensent que la crise aura des incidences néfastes sur leurs activités allant de 1’échelle «
tres négatives (79%) » a « extrémement négatives (14%) ». S’agissant de celles de leurs clients, les
¢tablissements de crédit considérent que les secteurs les plus touchés seraient les « BTP », « I’hotellerie
et la restauration » et « le commerce international ». Aussi, ont-ils indiqué qu’il pourrait survenir une
dégradation du portefeuille de crédit plus accentuée au niveau des grosses échéances (3 milliards et
plus).

Par Conséquent, les institutions financieres recommandent une combinaison de mesures relatives a (1)
I’allégement temporaire du dispositif prudentiel, (ii) la garantie de I’Etat pour couvrir les créances dé-
fectueuses des entreprises en difficultés, (ii1) la couverture des besoins de liquidité des banques a taux
réduit par la BCEAO, (iv) I’injection de liquidité sur les maturités longues par la BCEAO et au (v)
report d’échéances sociales et / ou fiscales.

En somme, il convient de noter que les mesures envisagées par I’Etat permettront, & coup sir, d’atténuer
les effets néfastes de la crise sanitaire sur ’activité économique. Néanmoins, pour relever ce défi il
s’avere nécessaire de renforcer la mobilisation des ressources par la diversification de partenariat.
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Contexte et justification

D’apres les derniéres estimations du Fonds Monétaire International (Mars 2020), 1'économie mon-
diale serait en récession en 2020 sous ’effet du ralentissement de la croissance en Chine (2,2% contre
6,0% initialement) et la contraction de l'activité dans les principaux pays avancés : Etats-Unis (-2,0
% contre 2,0%), Allemagne (-3,4% contre 1,1%), France (-3,9% contre 1,3%), Royaume-Uni (-3,1%
contre 1,4%). L’économie mondiale, considére le FMI, ne retrouvera pas sa trajectoire normale,
d'avant covid-19, avant 2 a 3 trimestres au moins et une reprise graduelle, mais modeste, est attendue
en 2021.

Sous ce méme registre, I'impact de la pandémie sur le continent africain sera important selon la Com-
mission Economique des Nations Unies pour I'Afrique (CEA), qui anticipe un taux de croissance de
1,8% contre 3,2% prévu en 2020, sous l'effet de la perturbation des chaines d'approvisionnement
mondiales, de la baisse des prix des maticres premieres et des flux recus des migrants.

Les principales mesures prises par les Etats portent sur I'augmentation des dépenses budgétaires dans
le secteur de la santé et des ressources en soutien aux-secteurs les plus touchés (tourisme, voyage,
transport, commerce, migrants etc.). Par conséquent;, les Banques Centrales ont procédé ; a travers le
monde ; a des assouplissements de politiques monétaires en procédant a plus de trente-trois baisses
des taux directeurs depuis le début du mois de mars 2020, et a des mesures spécifiques.

En complément, des Institutions internationales ont mis en place des programmes financiers d'urgence
de riposte a la propagation de la pandémie.

Au Sénégal, la situation épidémiologique du COVID-19 commence a déteindre sur 1’activité écono-
mique et des mesures sont prises pour juguler les effets néfastes de cette épidémie.

A cet effet, cette étude a pour objet d’apprécier les impacts du Covid-19 sur I’économie sénégalaise
a travers ses principaux agrégats macroéconomiques. Dans un premier temps, des chocs extérieurs
ont été appliqués aux baisses du prix du baril du pétrole, des envois de fonds des travailleurs émigrés,
des échanges internationaux des biens et services avec les pays les plus touchés. Ensuite, sous ces
hypothéses de morosité économique, il sera effectué des simulations portant sur les mesures engagées
par I’Etat pour atténuer les effets néfastes sur les différentes parties de 1’économie du pays. Enfin, les
tendances induites sur les différents agrégats macroéconomiques notamment le Produit intérieur brut,
I’inflation, le revenu des agents économiques, la consommation de biens et services, les dépenses
budgétaires et les crédits a I’économie ont été analysées.

La méthodologie portera sur 1’utilisation d’un modele d’équilibre général calculable (MEGC), qui a
I’avantage de porter sur toute I’économie en incluant toutes les activités, facteurs et institutions de
production. Le MEGC est préférable quand la structure socio-économique, les prix et les phénomenes
macroéconomiques se révelent tous importants pour 1’analyse.

Par ailleurs, I'impact sur le secteur financier est apprécié a travers, d’une part, I’exploitation d’une
enquéte réalisée au niveau des établissements de crédit du Sénégal (25 banques et 4 établissements
financiers), et, d’autre part, I’étude du comportement des crédits a I'économie, partant d'un modele
économétrique considérant, entre autres, I’évolution du Produit Intérieur Brut.
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1. Analyse de I’impact des chocs extérieurs

Pour appréhender les effets de la pandémie sur I’économie sénégalaise, il est appliqué un scénario
de référence faisant état des effets adverses du covid-19. Les hypothéses sont constituées de chocs
combinés déclinés ci-apres :

v une baisse des envois de fonds (30%) favorisée par le ralentissement notoire de l'activité des émi-
grés dans les pays d'accueil les plus touchés (France, Espagne, Italie) dii aux mesures de confine-
ment ;

v une diminution (20%) du prix des produits pétroliers dans un contexte marqué par la chute du
baril du pétrole afin de capter 'effet sur la compétitivité

v une réduction (20%) de ’offre de travail suite a la limitation des déplacements et des heures de
travail des populations pour limiter la propagation du virus ;

v une baisse sur les échanges internationaux des principaux biens et services est envisagée pour
l'examen de leurs effets sur 'approvisionnement domestique et les recettes douanicres. Dans cette
optique, il s'agira de considérer, sur la base d'ampleurs diverses, des replis sur les importations
(pétrole : 20%, autres industries : 30%, et manufactures : 30%) et les exportations (agriculture :
20%, péche : 30%, minicres : 20%).

1.1. Secteur réel

Les résultats confirment les derniéres estimations du FMI et de la CEA faisant état d’un ralentissement
de I’économie mondiale, par ricochet au Sénégal, du fait de la réduction de I’offre de travail et du
repli du commerce international.

En effet, les simulations montrent, une diminution de 3,1% du taux de croissance du PIB réel
imputable, en partie, a une baisse de 2,4% de la production des biens et services touchant le plus les
produits halieutiques (12,2%), extractifs (13,8%) et industriels (8,6%). Les activités de production de
services comme le transport et [’hébergement devraient également s’inscrire sur une tendance
baissiére (transport : -4,4% et autres services : -3,2%).

L’investissement connaitrait une forte chute (20,2%) notamment au niveau des services (26,2%),
I’agroalimentaire (18,6%) et de 1’industrie (18%).

S’agissant de la consommation de biens et services, il est noté une baisse de 4,4% des dépenses des
ménages et 5,6% au niveau de I’Etat. Cette situation est due, en partie, au repli (4,5%) des revenus
des ménages qui pourraient avoir du mal a maintenir leur pouvoir d’achat, en particulier, pour leurs
besoins dits incompressibles. Les ménages les plus touchés seraient ceux des zones rurales
généralement bénéficiaires du soutien de leurs parents installés a 1’étranger. Cela justifie la
pertinence de la mise en place par ’Etat d’un mécanisme d’appui financier et en nature en guise
de substitution.

1.2. Finances publiques

Dans ce contexte de Covid-19 ou il est attendu une perte de recettes et une augmentation des dépenses

du gouvernement, il s’avere nécessaire de mettre en place des mécanismes prompts a atténuer
I’ampleur du préjudice illustré, ci-dessous, par I’application des chocs liés au contexte actuel.

BP:4017 - Tél : 33.889.21.00/33.821.03.78 — Mail : dgsfc@minfinances.sn




Dans le cadre de la loi de finances pour I’année 2020, les recettes budgétaires du Sénégal étaient
arrétées a 3 258, 5 milliards pour des dépenses prévues de 3 709 milliards, soit un déficit de 450,5
milliards. Ces ressources sont composées de recettes internes - essentiellement fiscales a hauteur de
2 675 milliards et externes (tirages sur dons en capital et dons budgétaires). Pour financer le déficit,
I’Etat devra recourir a DI’emprunt auprés des institutions financiéres nationales et
internationales et des pays partenaires.

Les résultats des simulations font ressortir une baisse de 8,3% du revenu de I’Etat, suite aux pertes
attendues sur les taxes douaniéres (18,5%) et les imp0Ots directs (2,6%) comme indirects (6,5%). Cette
situation serait induite par le recul des importations des principaux produits provenant des pays les
plus touchés tels que : « agriculture (-13,3%) », « pétrole (-20%) », «matériels et équipements (-
30%) » et « manufactures (-30%) ». Des replis sont également notés au niveau des taxes indirectes
sur les produits pétroliers (14,4%), industriels (12,3%) et manufacturiers (4,5%) et sur les services de
transport (3,0%) et autres services (2,9%).

Sous ces constats, 1’hypothése d’un maintien des dépenses de 1’Etat dégraderait le solde budgétaire
dont le déficit s’accentuerait de plus de 50% de sa valeur initiale.

Pour réduire ces effets négatifs, I’Etat qui ne manquera pas de faire des dépenses supplémentaires,
devrait pouvoir compter sur ’appui des partenaires au développement dans le cadre de dons, de
I’allegement des conditions de remboursement des préts et de 1’octroi de préts concessionnels
supplémentaires. Aussi, pourrait-il étre envisagé de solliciter davantage le systéme financier régional.

1.3. Secteur extérieur
1.3.1. Echanges extérieurs

Au titre de 1’année 2019, la valeur des importations est ressortie a 4 229 milliards correspondant a
une hausse de 8% en glissement annuel. Selon la répartition par période, le poids le plus faible est
noté au premier trimestre, représentant 23% de la valeur totale.

Les principaux produits importés, au cours du I’année 2019, sont les produits pétroliers finis (12%),
les autres machines et appareils (10%), les huiles brutes de pétrole (6%), le riz (5%), les autres
véhicules terrestres (5%) et les métaux communs (5%).

Tableau 1 : Evolution de la.valeur des importations des principaux produits en milliards F CFA

PRODUITS T1-2019 [ T2-2019 [ T3-2019 | T4-2019 | janv-19 | janv-20
PRODUITS PETROLIERS 1159| 108,8| 1344| 1380| 342 427
MACHINES ET APPAREILS 99,0] 851| 1190 1245] 322| 283
HUILES BRUTES DE PETROLE 393 818 795 358] 00| 374
RIZ 551 550| 503| 472 149] 230
VEHICULES TERRESTRES 462| 406| 660 469] 98| 79
METAUX COMMUNS 474 564| 484 446| 139] 163
PRODUITS PHARMACEUTIQUES | 33,8| 39,7 400| 428 107] 85
MACHINES ET APPAREILS 30,7 313] 370 442] 104| 148
TOTAL | 965,5| 1018,0] 1113,0] 1132,9] 304,5] 3459

Source : ANSD
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S’agissant des pays d’importations, la France culmine avec 37% de la valeur totale, suivis de loin par
la Chine (12%), le Nigeria (6%), I’Inde (4%), les Pays Bas (4%) et la Turquie (4%).

Tableau 2 : Evolution de la valeur des importations des principaux pays fournisseurs en milliards F CFA

PARTENAIRES | T1-2019 | T2-2019 | T3-2019 | T4-2019 | janv-19 | janv-20
FRANCE 330,5| 3469| 4282| 4451| 107,0| 1095
CHINE 132,2| 1200| 1225| 1248 437| 335
NIGERIA a0,7| 858 808| 375| 02| 375
INDE 463| 476| 488| 428] 154] 94
PAYS BAS 26| 337| 389] 625 94| 162
TURQUIE 452| 476 339| 333] 126] 81
RUSSIE 428 235 288| 441| 126] 78
USA 172  229] 254 226] 64| 96
TOTAL | 965,5| 1018,0] 1113,0] 1132,9| 3045| 3459

Source : ANSD

Au niveau des exportations, elles sont ressorties a 1 985,1 milliards en 2019 contre 1 670,0 milliards
en 2018

Les principaux produits exportés, au cours-de I’année 2019, sont 1’or non monétaire (19%), I’acide
phosphorique (10%), les poissons frais de mer (10%), les produits pétroliers (7%), les arachides non
grillées (6%) et les crustacées (5%), soit un poids cumulé de 56%.

Tableau 3 : Evolution de la valeur des exportations des principaux produits en milliards F CFA

PRODUITS T1-2019 | T2-2019 | T3-2019 | T4-2019 | janv-19 | janv-20
OR NON MONETAIRE 1003| 842| 101,8] 895 240| 375
ACIDE PHOSPHORIQUE 689 407| 413| 448 237 213
POISSON FRAIS 469| 65| 484| 423| 179] 177
PRODUITS PETROLIERS 49,1] 254 393| 343] 77| 209
ARACHIDES NON GRILLEES | 43,0 254 52| 378] 198| 6738
CRUSTACES 244| 241] 241 214 86| 50
ZIRCONIUM 145 158] 141 168] 59| 47
TOTAL | 5553| 477,5| 4696 482,7| 1809| 2614

Source : ANSD

Les principaux clients du Sénégal — représentant 59% du montant annuel des exportations de 2019 -
sont la Suisse (18%), I’Inde (11%), le Mali (10%), la Chine (8%), la Cote d’Ivoire (5%), I’Espagne
(4%) et les Etats-Unis (3%).
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Tableau 4 : Evolution de la valeur des exportations auprés des principaux pays destinataires en milliards F CFA

En somme, il est noté au terme de 1’année 2019, un solde commercial déficitaire de 2 244,2 milliards,
soit une légere amélioration (2,1 milliards) par rapport al’année précédente. Le poids (Export : 33%,

PARTENAIRES |T1-2019 | T2-2019 | T3-2019 | T4-2019 | janv-19 | janv-20
SUISSE 952| 842[ 979 821 224 337
INDE 678 485 481 473| 240] 220
MALI 620 483 508 439| 237| 187
CHINE 469 447| 165| 530 214| 699
COTED'IVOIRE| 19,7 293| 213| 208 6,9 8,8
ESPAGNE 225 265 207] 173 7.3 4,2
USA 95| 156 82| 301 59| 11,7
GUINEE 162 144] 166] 142 60 40
ITALIE 168 143| 145] 124 5,3 3,8
FRANCE 153]  106] 11,4] 101 7,0 6,5
TOTAL | s5553| 477,5| 469,6] 482,7] 180,9| 2614

Source : ANSD

Import : 55%) des pays partenaires les plus touchés par la pandémie est de 74%' du solde commercial
global, avec en téte la France et la Chine.

Tableau 5 : Répartition du solde commercial suivant les pays les plus touchés par le COVID-19 (en milliards F CFA)

Fort de la place importante de ces pays dans le commerce international avec le Sénégal, il pourrait

PAYS EXPORTATIONS | IMPORTATIONS |SOLDE

INDE 211,7 185,6 26,2
CHINE 161,1 499,4| -338,2
ESPAGNE 87,1 3,6 83,4
USA 63,4 88,1 -24,7
ITALIE 57,9 2,7 55,2
FRANCE 47,4 1550,6 | -1 503,2
ROYAUME UNI 31,7 1,7 30,0
TOTAL 660,4 2331,8|-1671,4
ENSEMBLE \ 1985,1 | 4229,3|-2244,2

Source : ANSD

étre attendu des diminutions des échanges habituels.

A ce sujet, les simulations laissent apparaitre une tendance baissiére induite par des replis de 15,1%
des importations et de 4,1% des exportations. Au titre des produits importés, seuls les biens extractifs
et services financiers auraient connu des augmentations respectives de 22,2% et 3,9% relativement a
la période initiale. Pour 1’exportation, I’unique hausse serait notée au niveau des produits pétroliers
qui sont généralement vendus au niveau des pays voisins moins touchés par la pandémie.

Toutefois, il pourrait étre observé, dans ce contexte, une amélioration relative de 28% du solde

commercial sénégalais.

1 Ce résultat est obtenu en rapportant le solde commercial avec les pays les plus touchés (-1671,4) au solde global

(-2244,2)
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1.3.2. Envois de fonds des travailleurs émigrés

La France, I’Italie, I’Espagne et les Etats Unis d’Amérique sont les principaux pays €metteurs de
transferts de fonds vers le Sénégal. En 2019, le cumul venant de ces quatre pays a ét¢ de 890,5
milliards passant par le circuit officiel, soit 69% du total des fonds envoyés par les travailleurs
sénégalais basés a 1’étranger. Sur un rythme trimestriel, il convient de noter que la répartition des
montants envoyés fait apparaitre la prédominance du 3°™ trimestre, avec en moyenne 28% des
transferts annuels. La part la plus faible (22%) est observée au 1° trimestre, s’expliquant
essentiellement par la baisse de I’activité des émigrés en période d’hiver. S’agissant de leur utilisation,
les fonds recus sont destinés généralement a la consommation (plus de 80%). Ainsi, il pourrait étre
attendu une importante baisse des revenus des bénéficiaires et des difficultés notoires pour leurs
dépenses courantes.

Figure 1 : Evolution des transferts de fonds (en milliards) des émigrés et leur répartition selon le pays d'accueil

1299
ENSEMBLE B France Italie Espagne USA
1155
1101 :
27% 30% 28%
9 19% 189
17% 13% | 14% % 13% )
9% 8% A
2017 2018 2019

Source : DGSFC/DMC

A titre illustratif, la simulation d’une baisse de 30% des envois de fonds induirait un repli 4,5% des
ressources des ménages, plus accentuée dans les zones rurales (-8,3%) que dans les centres urbains (-
4,9%). La consommation de biens et services des ménages connaitraient une baisse de 4,4%
particulierement pour les produits manufacturiers (10,5%), financiers (7,0%), du transport (5,3%) et
de I’agroalimentaire (3,9%).

Ce choc pourrait également induire au niveau du secteur financier une 1égére baisse de revenu a
hauteur de 0,8%, tributaire, en partie, au recul de I’utilisation de I’infrastructure financiere
généralement fréquentée pour la réception des transferts.

En guise de soutien, I’Etat du Sénégal devrait envisager une aide destinée spécialement aux
expatriés et particulicrement a leurs familles restées au pays.
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1.4. Secteur financier
1.4.1. Impacts des chocs sur le secteur financier

Sous P’effet des différends chocs, la production des services financiers connaitrait une baisse de 5%
qui traduirait une diminution de I’activité d’intermédiation financiére notamment I’octroi de crédit et
la sollicitation des prestations pouvant générer des commissions. Au titre de ces derniéres, figurent le
transfert rapide d’argent tributaire du recul des envois de fonds des émigrés.

S’agissant de la consommation des services financiers, elle pourrait connaitre une baisse de 7,0% au
niveau des ménages et un repli de 4,9% de leur utilisation par le tissu productif. Une diminution
relative de 3,9% serait observée au niveau de 1’Etat. Quant a leur coft, le prix des services financiers
classiques pourrait connaitre une appréciation de 4%. Toutefois les usagers pourraient recourir a
la monnaie électronique plus accessible pour faire face a la contraction des déplacements et
profiter de la réduction des coiits par les acteurs. Sur le plan fiscal, les taxes sur les services
importés pourraient également connaitre une hausse de 3,9%.

Concernant le revenu du secteur financier (sociétés financieres), il est attendu une légere baisse de
0,8% imputée a celles relatives a la rémunération du capital investi (0,3%) et aux versements des
sociétés non financiéres (0,4%) assimilables au paiement des intéréts sur le crédit. Cette tendance des
revenus du secteur financier est identique a celle des dépenses. Les versements aux ménages, aux
sociétés non financicres et au reste du monde ont décru de 0,8% tandis que les taxes versées a 1I’Etat
pourraient évoluer de -0,3%.

1.4.2. Perception des établissements de crédit sur I’impact du COVID 19

L’analyse des résultats d’une enquéte menée au niveau des banques et établissements financiers du Sénégal
fait ressortir, quasiment a I’'unanimité, que la crise aura des incidences néfastes dans leurs activités allant de
I’échelle « tres négatives (79%) » a « extrémement négatives (14%) ». S agissant des activités de leurs clients,
les établissements de crédit considérent” que les secteurs les plus touchés seront les « BTP (25%) »,
« I’hotellerie et la restauration (21%) » et « le commerce international (17%) ».

Par ailleurs, les enquétés pensent qu’il pourrait survenir une accentuation de la dégradation du portefeuille de
crédit a des degrés divers selon le niveau de 1’encours. En effet, ils s’attendent majoritairement (51,7%) a ce
que les créances de plus de 3 milliards soient susceptibles de souffrir le plus d’impayés sur les 3 prochains
mois (Avril-Mai-Juin). En méme temps, les autres institutions jugent que le défaut de remboursement
affecterait le plus les encours entre 1 et 3 milliards (21%) et ceux inférieurs a 500 millions (10%).

L’allégement temporaire du dispositif prudentiel applicable aux banques représente la mesure la plus souhaitée
avec 24% suivie de preés de la garantie de 1’Etat pour couvrir les créances défectueuses des entreprises en
difficultés (23%) et de la couverture de tous les besoins de liquidité des banques a taux réduit par la BCEAO
(21%). En fin, les derniéres mesures préconisées par les banques concernent le report d’échéances sociales et /
ou fiscales (15%) et les injections de liquidité sur les maturités longues par la BCEAO (15%).

Ainsi pour faire face a ces difficultés attendues, les enquétés ont préconisé la combinaison des mesures de
soutien suivantes :

- T’allégement temporaire du dispositif prudentiel (24%),

- la garantie de I’Etat pour couvrir les créances défectueuses des entreprises en difficultés ;

- la couverture des besoins de liquidité des banques a taux réduit par la BCEAO ;

- le report d’échéances sociales et / ou fiscales ;

- I’injection de liquidité sur les maturités longues par la BCEAO.
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Encadré 1 : Résultats de I’enquéte

Une enquéte menée par la Direction de la Monnaie et du Crédit aupres des 25 banques et 4 établissements
de crédit installés au Sénégal a permis de recueillir leur perception des effets de la pandémie sur leurs
activités et celles de leurs clients.

Perception des établissements de crédits sur l'impact du Covid-19

Extrémement
négatif
13,8%

Négatif et faible

6,9%

Tres négatif
79,3%

2. Analyse des effets des mesures préconisées par ’Etat
Sous les hypotheses de morosité économique, il est effectué des simulations portant sur les mesures
préconisées par 1'Etat pour lesquelles, des amplitudes sont proposées ci-dessous :

- allégement de la dette fiscale (25%) au profit des entreprises ;

- hausse (25%) de I'appui de I'Etat envers les ménages sous forme de transferts ;

- remise de TVA (10%) ;

- hausse (15)% de la subvention envers les branches d’activités les plus touchées ;
- augmentation des dépenses en santé de I’Etat (15%).

L’application de ces mesures impliquant des renonciations de recettes et plus de dépenses ne man-
quera pas d’impacter négativement les comptes de I’Etat. En effet, il pourrait survenir une baisse de
10,6% de son revenu, avec des pertes relatives au niveau des taxes sur les produits importés (17,4%),
des impdts indirects sur les produits (14,9%) et directs sur la production (2,5%).

En parallele, ’augmentation des charges en services de santé et les transferts aux ménages, engen-
dreraient une hausse globale de 13,3% des dépenses de I’Etat. D’ou un risque de dégradation tres
forte du déficit budgétaire.

Considérant la situation des bénéficiaires, la baisse du revenu des ménages connaitrait une améliora-
tion passant de 4,5% du scenario pessimiste a 2,4% suite aux appuis de 1’Etat. Pour les entreprises, il
serait observé une légére hausse (0,1%) de leurs ressources, en lieu et place d’un repli sans interven-
tions étatiques.

Au titre de 1’activité économique, le scenario tendanciel impliquerait une baisse de 2,8% de la pro-
duction des branches. Quant au taux de croissance, il enregistrerait une diminution de 2,7 points.

Enfin, ’'impact des récentes mesures de politique monétaire (cf encadré 2) sur les crédits a I’économie
ferait I’objet d’une étude complémentaire.
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Encadré 2 : Politique monétaire de la BCEAO
La politique monétaire de la Banque Centrale est marquée par :

- une fixité des taux directeurs (2,5% et 4,5%) depuis décembre 2016 ;

- des interventions concentrées sur le guichet hebdomadaire et sur le guichet mensuel et essentiellement
adossés a des titres publics ;

- un acces au guichet de prét marginal (GPM) accordé pour 208 milliards au 31 décembre 2019. Par
contre, aucune opération n’a été enregistrée au guichet spécial de refinancement (GSR) dont les
maturités sont plus longues (3 a 12 mois) ;

- un coefficient de réserves obligatoires uniforme de 3% depuis décembre 2017.

Par ailleurs, en réaction a la crise sanitaire liée a la propagation du coronavirus, la BCEAO a décidé :

- d'augmenter les ressources mises a la disposition des banques, afin de permettre a celles-ci de maintenir
et d'accroitre le financement de 1'économie. A cet égard, une premicre 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 ;

- 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 ;

- 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

- 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 1'Union ;

- de mettre en place, avec le systéeme 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 ;

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

- 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) ;

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

Par ailleurs, en vue de contrer les impacts négatifs de la pandémie du Covid-19 sur le systéme bancaire et
assurer le financement de 1'activité économique dans l'union, la Banque Centrale a décidé d'organiser, a compter
du 27 mars 2020, les adjudications sur ses guichets d'appel d'offres au taux fixe de 2,5%, son plus faible taux
d'intervention.
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En somme, les mesures prévues par I’Etat et celles prises par la BCEAO devraient permettre de limiter
les effets négatifs induits par la pandémie du Covid-19.

Par ailleurs, si la crise arrivait a perdurer, 1'Institut d'Emission devrait renforcer ses interventions, qui
devraient étre plus efficaces et plus rapides a mettre en ceuvre face a la restriction des possibilités
budgétaires.

Sur la panoplie d'instruments a disposition, la Banque Centrale et la Commission Bancaire de
I'UEMOA pourraient choisir de :

- relever la maturité de ses concours aux banques ;

- faciliter l'acceés au Guichet Spécial de Refinancement (GSR) pour les banques ayant des be-
soins de trésorerie ;

- ¢largir le portefeuille d'actifs admissibles en refinancement deda Banque Centrale ;

- laréduction du coefficient de réserves obligatoires ;

- accorder des concours directs aux Etats.
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Annexe 1: Effets des chocs sur les principaux agrégats

AGREGATS SCENARIO DE BASE | SCENARIO SUITE MESURES
BIENS ET SERVICES
PRODUCTION -2,4% -2,8%
IMPORTATIONS -15,1% -15,3%
CONSOMMATION -4,6% -1,0%
Ménages -4,4% -2,4%
Etat -5,6% 4,9%
EXPORTATIONS -4,1% -4,5%
INVESTISSEMENT -20,2% -30,0%
REVENU
MENAGES -4,5% -2,4%
ENTRPRISES -0,2% 0,1%
Sociétés non financiéres -0,11% 0,05%
Sociétés financiéres -0,8% 0,4%
ETAT -8,3% -10,6%
Impots sur le revenu -2,6% -9,3%
Ménages -4,0% -1,8%
Sociétés non financiéres -0,3% -25,3%
Sociétés financiéres -0,3% -0,3%
Taxes sur les facteurs -1,3% 1,0%
Taxes sur les produits importés -18,5% -17,4%
Taxes indirectes dur les produits -6,5% -14,9%
Taxes sur la production 3,9% -2,5%
DEPENSES
ETAT 0,0% 15,3%
Produits 0,0% 15,0%
Transferts 0,0% 16,6%
Solde -72,5% -212,8%
ENTREPRISES -0,5% 1,8%
Sociétés non financiéres -0,4% 2,3%
Solde 0,0% 2,8%
Sociétés financieres -0,8% 0,4%
Solde -0,8% 0,4%
PRODUIT INTERIEUR BRUT
Pib réel au prix de base -3,1% -2,7%
Indice du prix a la Consommation 0,0% 0,0%
Déflateur du PIB 2,4% 3,1%

Source : Simulations
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Annexe 2 : Effets des chocs sur le secteur financier

AGREGATS HYPOTHESES DE BASE | HYPOTHESES TENDANCIELLES
OFFRE DE SERVICES
Production -4,9% -5,0%
Importations 3,9% 7,0%
UTILISATION
Ménages -7,0% -5,7%
Etat -3,9% 9,1%
Activités -4,9% -5,0%
Exportations -6,5% -7,9%
TAXES SUR LES SERVICES FINANCIERS
Services importés 3,9% 7,0%
TVA -0,1% 1,5%
Production 0,8% -0,5%
Prix des services financiers 4,0% 5,4%
REVENU
Sociétés non financieres -0,4% 2,3%
Sociétés financiéres -0,8% 0,4%
Ménages -4,5% -2,7%
Capital -0,3% -0,3%
DEPENSES
Etat -0,3% -0,3%
Sociétés non financieres -0,8% 0,4%
Sociétés financieres -0,8% 0,4%
Ménages -0,8% 0,4%
Reste du monde -0,8% 0,4%

Source : Simulations
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Annexe 3 : Perception des établissements de crédit sur les secteurs d'activités les plus vulnérables a la crise

Secteurs d’activités Fréquences
Hobtelleries et restaurants 21%
Services publics 9%
Industries et Mines 14%
Agriculture 4%
Services Financiers 10%
Telecom 1%
BTP 25%
Commerce (Import-Export) 17%
Total 100%

Source : DGSFC/DMC : Enquéte auprés des établissements de crédit

Annexe 4 : Opinion des établissements de crédit sur I'impact de la crise selon le niveau des créances sur la période d'avril a juin

Nouvelles créances Fréquences
Inférieur a 500 millions 10,3%
Entre 500 millions et 1 milliards 13,8%
Entre 1 et 3 milliards 20,7%
Plus de trois 51,7%
NON CONCERNE 3,4%
TOTAL 100%

Source : DGSFC/DMC : Enquéte auprés des établissements de crédit

Annexe 5 : Mesures de soutien préconisées par les établissements de crédit

Mesures Fréquence
Report d’échéances sociales et/ou fiscales (impots) 15%
Garantie de I'Etat pour couvrir les créances défectueuses des entreprises en difficultés 23%
Alléegement temporaire du dispositif prudentiel applicable aux banques 24%
Couverture de tous les besoins de liquidité des banques a taux réduit par la BCEAO 21%
Injections de liquidité sur les maturités longue (6 mois voire 1 an) par la BCEAO 15%
Autres (préciser) 1%
Total 100%

Source : DGSFC/DMC : Enquéte auprés des établissements de crédit
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