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Paris, le 8 novembre 2017
Embargo sur le Qatar : gérable un moment, mais pas éternellement

Le 5 juin 2017, I’Arabie saoudite, les Emirats arabes unis, 'Egypte et le Bahrein
(connus sous le nom de « quartet ») ont annoncé qu’ils rompaient les relations
diplomatiques avec le Qatar, a cause de ses liens avec I'lran et d’accusations de
soutien de I'extrémisme. L’embargo a eu diverses conséquences, mais le Qatar a
su minimiser I'effet de la crise jusqu’a présent. Toutefois, la possibilité que la crise
se prolonge au-dela de quelques mois est le plus grand danger pesant sur
I’économie gatarie.

Une situation sous contréle, grace au soutien du gouvernement

Malgré la crise provoquée par les mesures d’embargo jusqu’a présent, le Qatar — le plus grand
exportateur mondial de gaz naturel liquéfié — a su réduire les effets de la crise, principalement
grace a ses réserves de devise et d’or. Le gouvernement a pris des mesures immédiates et
efficaces, qui, parallélement a la hausse des exportations d’énergie, ont atténué les problemes
découlant de la crise. Coface prévoit une croissance de 3,4% en 2017 et 3% en 2018 au Qatar.

Le soutien du gouvernement a aidé I'économie qatarie a affronter les conséquences négatives de
la crise, essentiellement en introduisant des milliards de dollars dans le systéme bancaire local
pour empécher I'asseéchement des liquidités, suite a des retraits de dépbts par les résidents du
Golfe. Une autre mesure a consisté a réorganiser les chalnes d’approvisionnement, en
coopération avec d’autres acteurs régionaux et internationaux, comme la Turquie. Parallélement,
les exportations d’hydrocarbures du Qatar continuent de monter en fleche. Au cours du premier
semestre 2017, les exportations de gaz naturel du Qatar ont augmenté de 19,3% par rapport a
I'année précédente et les exportations de pétrole ont bondi de 31,6 %.

Résilience du systéme bancaire national

Les dépdts publics demeurent une source essentielle de financement des banques qataries. Leur
part dans le total des dépbts bancaires est passée de 32 % en juin a 38 % en aodt, & mesure que
le gouvernement injectait de I'argent dans le systéme bancaire pour compenser le déclin du
financement extérieur. Le financement des banques commerciales par la Banque centrale du
Qatar (QCB) joue également un réle important dans le soutien de la liquidité du systéme bancaire.
Dans I'immédiat, méme si les sorties de capitaux continueront a cause de la crise diplomatique, la
qualité des actifs du systeme bancaire gatari restera élevée car les banques sont adossées aux
immenses réserves du gouvernement, ce qui maintient la liquidité a un niveau confortable.



coface

C OMMUNIQUE D E P R E S S E

Potentiels probléemes a moyen terme en I'absence de résolution rapide de la crise

Si les parties mettent plus de quelques mois a trouver un accord, le colt des importations du
Qatar augmentera encore. Cela empécherait la croissance de plusieurs secteurs clés, comme la
construction qui subirait une escalade des prix a cause du renchérissement des matériaux. La
croissance du pays en serait freinée, malgré les interventions du gouvernement pour réduire les
risques financiers et fiscaux. De plus, l'incertitude politique continue entrainerait une baisse des
investissements, en particulier hors du secteur des hydrocarbures. Dans cette situation, un
resserrement de la politique monétaire (en raison de I'indexation de la devise sur le dollar US) et
une diminution du soutien public modéreraient la croissance économique hors hydrocarbures.

Le systeme bancaire souffrirait également d’un environnement économique moins favorable,
d’'une moins grande confiance des investisseurs et d'un retrait des dépbts. Par conséquent, la
liquidité du systéme bancaire gatari ferait I'objet d’'une surveillance continue.

En résumé, toute détérioration de la situation actuelle entrainerait des codlts supplémentaires pour
'économie du Qatar. Ces effets négatifs pourraient étre atténués si les cours de I'énergie
continuaient leur reprise. D’autre part, le développement du secteur de la construction et d’autres
projets d’infrastructures maintiendrait les autres activités manufacturiéres sur leur lancée. Ces
changements soutiendraient la croissance économique hors hydrocarbures.
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