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1. [bookmark: _Toc70943214]Contexte
Ce rapport présente l’évolution macroéconomique dans la région COMESA en 2020, année qui a été négativement impactée par la pandémie de COVID-19. Il analyse l'évolution des principaux indicateurs de performance macro-économique dans la région, évalue les perspectives à moyen terme et fournit des recommandations politiques à court et moyen terme face à la pandémie de COVID-19. Il discute, en outre, les risques liés à ces perspectives. 
2 [bookmark: _Toc505769853][bookmark: _Toc70943215]Croissance
La croissance moyenne de la région du COMESA s'est fortement contractée en 2020, diminuant de -5,4 points de pourcentage à 0,2%, par rapport à 5,6% en 2019, mais devrait rebondir dans les années suivantes à 4,3% et 6,0% en 2021 et 2022, respectivement. Ceci est attribué au fait que la croissance a chuté à des niveaux négatifs dans un certain nombre de pays membres du COMESA.
Le résultat de la croissance en 2020 a été négativement impacté par la crise sanitaire et économique provoquée par la COVID-19 depuis le début de l'année sous revue, y compris, entre autres, ce qui suit :  i) l’impact des mesures de confinement, à savoir, la mise en quarantaine, les confinements, les restrictions de voyage, les fermetures de frontières, l’interdiction de rassemblements publics, la fermeture d'écoles/universités, le travail à distance, la baisse de la demande mondiale ainsi que les retombées régionales, entraînant une chute rapide du commerce et du tourisme; ii)  la contrainte financière extérieure impliquant des sorties de capitaux et de fortes baisses des entrées et des envois de capitaux avec des conséquences sur le taux de change et le report de l'émission d'obligations prévue; et iii)  l'impact de chocs multiples, en particulier les effets des inondations, des invasions de criquets et de l'effondrement des prix des matières premières. Malgré cela, une croissance résiliente enregistrée dans certains pays semble avoir bénéficié de l'amélioration des fondamentaux de la croissance, en particulier le passage progressif de la consommation privée à l'investissement et aux exportations, ce qui a quelque peu atténué les vagues négatives liées au COVID-19. 
Alors qu'une deuxième vague de la pandémie de COVID-19, qui a rapidement dépassé l'ampleur et la vitesse de la première, s'est quelque peu atténuée dans un large éventail de pays de la région et tandis que les pays pourraient se préparer à de nouvelles vagues étant donné que l'accès aux vaccins reste limité, les projections du FMI d'avril 2021 montrent que la croissance moyenne de la région COMESA rebondira à 4,3% en 2021 et encore à 6,0% en 2022 (Fig. 1). 

Figure 1: Croissance moyenne du PIB réel du COMESA (variation en % en glissement annuel)

Source : FMI REO Afrique subsaharienne avril 2021

La reprise de la croissance prévue dans la région s’est fondée sur: a) l’optimisme quant à une relance de l'économie mondiale, entraînée en grande partie par l'intensification des efforts de vaccination contre la COVID-19 dans les économies avancées et le niveau extraordinaire de soutien politique ; la relance budgétaire et l’accommodement continu de la part des banques centrales, avec des retombées potentielles sur la région sous forme d'un commerce accru, d'une flambée des prix des matières premières et d'une reprise des entrées de capitaux; b) la reprise des prix des matières premières et la fermeté de la demande mondiale notamment en Chine, ainsi qu'une reprise tant de la consommation privée que de l'investissement. Déjà, les prix du pétrole ont bondi à 67 USD le baril en mars 2021, par rapport à 27 USD le baril en avril 2020, reflétant en partie l'amélioration de la demande mondiale ; et c) des conditions financières mondiales globalement conciliantes, compte tenu des faibles taux d'intérêt et spreads mondiaux. Cela devrait soutenir la reprise des émissions souveraines dans la région.   
À l'avenir, la préoccupation immédiate pour la région est de contenir la propagation du COVID-19 ainsi que d'ouvrir les économies de la région COMESA. En effet, trouver un équilibre entre les deux objectifs presque contradictoires contribuera grandement à déterminer la vitesse et l'étendue de la reprise économique et le retour à la normale. La clé visant à trouver le juste équilibre dépendra de l'efficacité et de l'efficience des gouvernements de la région qui doivent continuer de mettre en œuvre des mesures de santé publique ainsi que la mesure dans laquelle le public s'adaptera. Parmi ces mesures, les principales comprennent, mais sans s'y limiter ; le déploiement rapide du vaccin COVID-19 et l’amélioration de la campagne de sensibilisation à la vaccination, ainsi que l'adoption et l’adhésion aux procédures opérationnelles standard (SOP) de l'Organisation mondiale de la santé (OMS), les dépistages de masse, l’isolement et la mise en quarantaine des cas identifiés.  

3 [bookmark: _Toc70943216][bookmark: _Toc505769856]Taux d’inflation
Le taux d'inflation moyen dans l'ensemble de la région du COMESA a augmenté pour atteindre 19,1 % en 2020, contre 13,5 % en 2019 et 9,5 % en 2018, mais devrait légèrement fléchir à 11,4 % en 2021 et encore à 7,4 % en 2022 (Fig. 2). La hausse de l'inflation au cours de l'année sous revue reflète essentiellement :
a) L’augmentation des prix des denrées alimentaires en raison des mesures de mise en quarantaine et de confinement qui ont affecté les chaînes d'approvisionnement alimentaire mondiales, régionales et nationales, entraînant une pénurie d'aliments importés et ceux produits dans le pays ;
 
b) L'impact de la dépréciation due à la chute des prix des matières premières qui menaçait les recettes en devises, exerçant des pressions sur les devises et l’inflation ; et
c) La hausse des prix de l'énergie vers la fin de l'année. 
L'inflation devrait ralentir en 2021 et 2022, en grande partie en raison des augmentations attendues de l'offre alimentaire motivées par le beau temps et l'appréciation du taux de change soutenue par la reprise des entrées de capitaux en raison d'un environnement extérieur plus porteur.  

Figure 2: Prix à la consommation moyens du COMESA (moyenne annuelle, % de variation)

Source: FMI REO Afrique subsaharienne avril 2021


4 [bookmark: _Toc70943217]Évolution de la politique monétaire et du taux de change 
Au cours de l'année qui a suivi la pandémie de COVID-19, un certain nombre de banques centrales de la région sont restées largement favorables, notamment en déplaçant la priorité vers l'objectif de gestion de crise au lieu d'une stricte stabilité des prix. La plupart des banques centrales ont adopté une politique monétaire conciliante et ont laissé le taux de change se déprécier tout en procédant à des interventions de change afin d’atténuer la volatilité perturbatrice. En outre, elles ont assoupli les exigences en matière de réserves et de coussins de conservation du capital pour les banques dans le but d'accroître leurs besoins quotidiens de liquidités et, ont permis aux banques commerciales de restructurer les prêts en cours des emprunteurs confrontés à des problèmes de trésorerie temporaires et ont augmenté les limites des agents et des portefeuilles d'entreprise pour les transactions numériques, entre autres mesures. Cependant, à l'avenir, et dans un contexte d'optimisme quant à la relance économique mondiale, à la hausse des prix des denrées alimentaires et des matières premières et aux risques que cela pose pour l'inflation intérieure, la marge de manœuvre pour une politique monétaire de soutien pourrait se réduire de plus en plus. En effet, après avoir assoupli leur politique jusqu'en 2020, certaines banques centrales de la région maintiennent leurs taux directeurs inchangés, tandis que d'autres annulent déjà certaines des baisses de taux de 2020. 
Les perturbations économiques provoquées par la COVID-19 ont entraîné un durcissement des conditions de financement mondiales, des sorties de capitaux sans précédent et une forte baisse des envois de fonds et des recettes touristiques. Cela s'est traduit par de fortes pressions budgétaires et de change dans de nombreux pays de la région. Les conditions financières mondiales difficiles ont réduit les flux d'investissement vers la région, mettant à rude épreuve les ressources nécessaires pour faire face à la pandémie et soutenir la reprise économique. En conséquence, soit le gouvernement a dû réduire ses dépenses, soit a accumulé des arriérés, soit a autorisé une augmentation des emprunts publics sur le marché intérieur tout en équilibrant les conséquences que cela aurait sur le crédit intérieur et la reprise économique. À l'avenir, si la pandémie persiste et que les conditions financières mondiales difficiles ne s'assouplissent pas comme prévu, les gouvernements pourraient encore devoir utiliser ce financement en dernier recours, mais cela devrait s’adapter aux conditions du marché. 
Bien que la politique budgétaire soit essentielle pour relever les défis actuels posés par la pandémie de COVID-19, les politiques monétaires et de taux de change peuvent également jouer un rôle important pour atténuer le choc économique. En tant que tel, il est nécessaire d'assurer la solidité du secteur bancaire grâce à une augmentation des liquidités. En outre, les banques centrales de la région devraient envisager d'assouplir leur politique monétaire, en particulier dans les pays où l'inflation n'est pas une préoccupation immédiate afin de donner à l'économie l'impulsion nécessaire pour inverser la phase de contraction de la croissance. Pour les pays de la région soumis à des régimes de taux de change flexibles et bénéficiant d'une faible inflation et de l'absence d'importants asymétries monétaires, le taux de change pourrait être autorisé à être le principal amortisseur. Des interventions de change visant à assouplir la volatilité des taux de change seront souhaitables pour les pays dont les marchés des changes sont superficiels et dont le bilan n'est pas couvert.

5 [bookmark: _Toc505769857][bookmark: _Toc70943218]Solde budgétaire global, y compris les subventions 
Le déficit budgétaire moyen de la région, y compris les subventions en pourcentage du PIB, s'est creusé de 0,9 point de pourcentage à -5,7 % en 2020, par rapport à -4,8 % en 2019 ; exacerbée par de nouveaux emprunts pour couvrir les déficits de revenus déclenchés par la crise économique provoquée par la pandémie de COVID-19. Les gouvernements ont institué un certain nombre de mesures fiscales visant à contenir la pandémie de COVID-19, notamment la fourniture de services de santé et un soutien sans précédent aux ménages, aux entreprises et aux marchés financiers. En particulier, la plupart des pays de la région ont répondu à la pandémie par des dépenses de santé massives, des mesures de réduction d'impôts pour amortir les ménages et les PME, un soutien étendu aux ménages vulnérables par le biais de transferts monétaires et de rations alimentaires, et un soutien ciblé et temporaire aux secteurs durement touchés de leurs économies.
Les paquets fiscaux liés au COVID-19, au milieu de graves déficits de recettes fiscales alimentés par des mesures de confinement dans un certain nombre de pays, exercent une pression considérable sur l'espace budgétaire des gouvernements. L'effet combiné d'une forte baisse des recettes, de l'accumulation rapide de dettes, en particulier pour les pays qui avaient d'importants déficits budgétaires et des rigidités budgétaires liées aux salaires et aux paiements d'intérêts, a entraîné une vulnérabilité accrue au défaut de paiement. Alors que les pays continuent de lutter contre la crise sanitaire provoquée par la pandémie de COVID-19 et la crise économique qui en résulte, les aspects fiscaux suivants seront essentiels à moyen terme :
a) Les pays devront intégrer rapidement l'impact de la pandémie de COVID-19 dans leurs cadres budgétaires, réévaluer l'impact sur les recettes et chiffrer avec précision les réponses du côté des dépenses.
b) Effectuer une redéfinition des priorités des dépenses, y compris le rééchelonnement des dépenses d'investissement et la prise en compte de niveaux suffisants de relance budgétaire afin de redémarrer les économies spécifiques à chaque pays dans des circonstances spécifiques à chaque pays ;
c) Nécessité d'explorer de manière agressive les possibilités de financement extérieur concessionnel et d'allégement temporaire/permanent de la dette ; 
d) Il est également nécessaire d'équilibrer les demandes de dépenses immédiates en réponse à la pandémie de COVID-19 et les réductions des investissements publics, afin d'éviter un impact négatif excessif sur l'économie, l'emploi et la croissance future, car, parfois, l'augmentation des investissements publics avec effet multiplicateur pourrait agir comme stimulant et assurer la résilience à long terme de l’économie ;
e) Atténuer la corruption et les risques budgétaires grâce à des contrôles, un suivi et une transparence stricts ; et continuer à soutenir les ménages et les PME en vue de préserver les moyens de subsistance et l'emploi.
Le solde budgétaire global pour 2021 devrait se réduire à -5,2 % et encore à -4,0 % en 2022 (figure 3), principalement en raison de la reprise économique attendue, des recettes plus élevées, de la reprise de l'assainissement budgétaire dans certains pays et de la fin des mesures connexes à la pandémie dès lors que les pays améliorent le déploiement et l'adoption du vaccin COVID-19. 






Figure 3: Solde budgétaire global moyen du COMESA (y compris les subventions, % du PIB)

Source : FMI REO Afrique subsaharienne avril 2021

6 [bookmark: _Toc70943219]Dette publique
La dette publique moyenne de la région en pourcentage du PIB a bondi à 59,3 % en 2020, contre 56,6 % en 2019, principalement en raison de la pandémie de COVID-19 (Fig. 4). Les besoins de dépenses ordinaires liés au COVID-19, associés à une forte baisse des revenus occasionnée par les confinements et le ralentissement économique général au cours de l'année sous revue ont exercé des pressions considérables sur les finances publiques et forcé presque toutes les économies de la région à afficher des déficits budgétaires croissants. 
Figure 4 : Dette publique moyenne du COMESA (% du PIB).

Source: FMI REO Afrique subsaharienne avril 2021

À l'avenir, le ratio moyen de la dette publique régionale par rapport au PIB devrait s'atténuer quelque peu à 58,3 en 2021. Cependant, si de nouvelles infections et variantes entraînent de nouveaux confinements, comme c'est déjà le cas dans certains pays de la région, et si cela est aggravé par des retards dans les vaccinations, la dette publique à l’échelle régionale et les risques de financement pourraient encore augmenter, compliquant les choix pour la marge de manœuvre existante et, à terme, la vulnérabilité de ces pays au défaut de paiement. Déjà, le ratio dette/PIB pour les pays individuels dépeint une situation plus grave et plus désastreuse, le ratio dette/PIB de certains pays devant dépasser les 80 %. Ainsi, à moins que des mesures ne soient mises en œuvre pour freiner la croissance de la dette, ces pays pourraient faire face à une explosion du stock de la dette extérieure et des coûts de service. S'il n'est pas contrôlé, le taux d'accumulation de la dette pourrait être une source majeure d'instabilité macroéconomique. Un allégement de la dette sera nécessaire pour lutter contre la pandémie de COVID-19 tout en préservant la stabilité macroéconomique. 
La plupart des économies de la région disposent peu de marge de manœuvre pour déployer une politique budgétaire pour lutter contre la COVID-19, en particulier compte tenu de l'impact des confinements sur les sources de revenus traditionnelles, à un moment où la pression pour dépenser et protéger des vies n'est pas une option. Les créanciers peuvent avoir besoin d'envisager des subventions pour soutenir les groupes vulnérables ; les systèmes de santé et les moyens de subsistance et les entreprises locales. 
La nécessité pour les créanciers de mettre en œuvre le « statu quo de la dette » demandé par le Groupe de la Banque mondiale, le FMI et les gouvernements africains, sera importante dans l'immédiat à court terme, mais une approche plus holistique pour l'allégement de la dette après COVID-19 sera nécessaire, pour permettre la plupart des économies de la région à se remettre complètement des effets de cette pandémie. Les inquiétudes selon lesquelles l'accès au programme d'allègement bilatéral déclenchera des déclassements de crédit et saperont l'accès futur aux marchés des capitaux, et les inquiétudes concernant les obligations de la dette commerciale devront être traitées. 
7 [bookmark: _Toc70943220]Compte courant extérieur, y compris les subventions 
Le déficit du compte courant extérieur de la région COMESA, compris les subventions, en pourcentage du PIB, s'est détérioré de 0,2 point de pourcentage pour atteindre une moyenne de -4,9 % en 2020, par rapport à 2019. La détérioration du déficit du compte courant extérieur de la plupart des économies de la région est provoquée par des déséquilibres commerciaux persistants habituels dus à une combinaison de baisse de la demande d'exportation et de factures d'importation relativement inélastiques, et dans certains cas, le décaissement tardif des flux d'aide extérieure auxquels sont confrontés la plupart des pays de la région du COMESA. Le résultat de l'année sous revue est principalement dû aux effets de la pandémie de COVID-19. Les perturbations du commerce et des chaînes de valeur nationales et régionales occasionnées par les confinements, ainsi que des perturbations similaires au niveau mondial, ont gravement affecté le commerce de la plupart des pays. 
Le compte courant extérieur, y compris les subventions, devrait s'améliorer pour atteindre -4,5% du PIB en 2021 et encore -4,3% du PIB en 2022 (Fig. 5). Cette amélioration est ancrée sur l'augmentation des exportations avec le raffermissement de la demande mondiale, la hausse des prix des matières premières à l'exportation pour les exportateurs de matières premières et une reprise des entrées de capitaux, en particulier la reprise des envois de fonds.
À l'avenir, la crise de COVID-19 va probablement remodeler les chaînes de valeur mondiales, apportant des défis mais aussi des opportunités pour la région du COMESA et l'Afrique dans son ensemble. Le renforcement des chaînes de valeur continentales devrait être une priorité compte tenu de l'environnement commercial mondial incertain. Alors que le secteur privé avance dans sa transition numérique, il est important pour le continent d'investir dans l'amélioration des infrastructures de télécommunications essentielles, y compris la fibre optique et l'Internet haut débit, ainsi que de compléter le programme réglementaire (commerce électronique) pour la transition numérique. Cela sera essentiel pour l'émergence et l'expansion des chaînes de valeur du 21e siècle dans la région. À moyen et long terme, la mise en œuvre effective du programme d'intégration régionale des Communautés économiques régionales et de la ZLECAf sera essentielle pour renforcer les réseaux de production et le commerce régionaux, réduire la vulnérabilité du continent aux chocs externes et, par conséquent, conduire à des améliorations des soldes de compte courant extérieur.







Figure 5: Compte courant extérieur moyen du COMESA (y compris les subventions, % du PIB) 








Source : FMI REO Afrique subsaharienne avril 2021

8 [bookmark: _Toc505769859][bookmark: _Toc70943221]Accumulation de réserves 

La couverture des réserves extérieures de la région COMESA était en moyenne de 3,2 mois d'importations de biens et services, par rapport à 3,9 mois d'importations de biens et services en 2019. La baisse des réserves extérieures en mois d'importations de biens et services au cours de l'année sous revue reflète la pression pour fournir des devises étrangères pour soutenir l'importation d'équipements et de médicaments liés à la santé COVID-19 ; assouplir la volatilité perturbatrice du taux de change et soutenir les importations alimentaires pour les économies déficitaires en nourriture de la région. Bien que faible, la moyenne de 3 mois de couverture des réserves d'importations futures de biens et services au cours des quatre dernières années consécutives témoigne de l’adoption des politiques monétaires et de taux de change prudentes. Au cours des années 2021 et 2022, la position moyenne des réserves extérieures de la région devrait osciller autour de la moyenne historique de 3,2 mois d'importation de biens et services (Fig.6). 
Figure 6: Réserves moyennes du COMESA (Mois d'importations de biens et services couverts)

Source: FMI REO Afrique subsaharienne avril 2021


9 [bookmark: _Toc70943222]Perspectives à moyen terme et recommandations d’une possibilité de changements 

a) Le défi immédiat pour la plupart des pays de la région sera d'arrêter la pandémie de COVID-19, car la région est toujours en proie à la pandémie d'urgence sanitaire et économique. Par conséquent, la priorité à l'avenir est toujours de sauver des vies, ce qui entraînera des dépenses supplémentaires visant à renforcer les systèmes de santé locaux et les efforts de confinement, et pour garantir que les conditions logistiques et administratives nécessaires au déploiement du vaccin sont en place. 
b) Les pays membres devraient faire tout leur possible pour soutenir la vitesse de reprise de leurs économies. La relance budgétaire à court terme doit être poursuivie, en ciblant la santé publique, la réponse aux crises et le soutien des revenus aux plus vulnérables.
c) [bookmark: _GoBack]Pour maîtriser les niveaux d'endettement menaçants, les pays membres devront créer plus d'espace budgétaire, à travers la mobilisation des recettes intérieures, la priorisation et des gains efficaes sur les dépenses. Au-delà de ces mesures de recettes et de dépenses, les gouvernements doivent maximiser l'espace budgétaire en améliorant leurs cadres budgétaires en vue d’équilibrer de manière crédible le besoin d'un soutien à court terme avec un assainissement à moyen terme.   
d) À moyen terme, la transformation structurelle et la diversification économique des économies individuelles de la région seront cruciales. La COVID-19 a clairement démontré qu'avec des circuits commerciaux perturbés, les fabricants locaux ont été en mesure de saisir l'occasion. Il est donc nécessaire de soutenir les industries pharmaceutiques et médicales émergentes dans une ère post-Covid-19. 
e) Tirer parti de la ZLECAf pour renforcer la valeur ajoutée et la croissance industrielle et accroître le rôle de la numérisation pour continuer à jouer un rôle important dans les économies de la région. 

10 [bookmark: _Toc70943223]Risques sur les perspectives
Les risques posés par la pandémie de COVID-19 sont sans précédent. La crise ne ressemble à aucune autre dont l'impact sur l'économie mondiale est dévastateur et encore très incertain. Le véritable défi pour la politique est d'évaluer correctement les compromis entre les priorités à court, moyen et long terme. Différentes interventions politiques seront nécessaires au fur et à mesure que les économies entrent dans les phases successives de réponse à la crise : survivre à l'épidémie (s'assurer que des ressources adéquates vont aux besoins de base tels que les médicaments et la nourriture, et assurer la santé physique et mentale des personnes, ainsi que la sécurité) ; le retour à la normale (aider les particuliers et les entreprises à reprendre leurs activités et réparer les dommages subis pendant la pandémie) ; et recentrage sur le long terme (déplacement des ressources et attention au développement à long terme). Ne pas adopter la bonne politique dans l'une de ces phases pose de sérieux risques pour les économies des pays membres du COMESA. 
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