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Analyse précise et équilibrée de 1'économie politique a Madagascar.

'‘économie malgache s'est lentement remise des derniers chocs économiques mondiaux

causés par le conflit entre la Russie et I'Ukraine. La croissance du PIB réel devrait passer de

3,8 % en 2023 a 4,5 % en 2024, apres avoir atteint un taux de croissance annuel moyen de 4,5
% de 2021 a 2023. La croissance économique a été largement influencée ou tirée par les secteurs du
commerce, de la construction et des services'. L'inflation devrait diminuer a 7,4 % en 2024, contre
9,9 % en 2023, aprés avoir atteint un taux annuel moyen de 7,9 % de 2021 a 2023. L'inflation a été
largement influencée ou alimentée par les produits alimentaires et les boissons non alcoolisées,
les services publics, ainsi que les vétements et les textiles?.

Madagascar: Croissance et inflation des prix a la consommation, % (2021-2027)
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Source(s) : FMI 2024, Base de données des Perspectives de I'économie mondiale : octobre 2024, Fonds monétaire international : Washington, D.C.
Disponible a l'adresse : [Derniére consultation : 13 décembre 2024].

Les critéres de convergence macroéconomique de la Communauté de développement de 1'Afrique
australe (SADC) visent & promouvoir la stabilité économique et 1'harmonisation entre les Etats
membres en ciblant des indicateurs économiques spécifiques. Les critéres sont axés sur les taux
d'inflation, les déficits budgétaires, les ratios dette/PIB et la stabilité des taux de change. Les
criteres de la SADC comprennent le maintien de taux d'inflation inférieurs a 5% et de déficits
budgétaires inférieurs a 3% du PIB, ainsi qu'un ratio de dette publique inférieur a 60% du PIB. En
2024, les niveaux d'inflation a Madagascar sont supérieurs a ceux de la SADC a 7,4% en raison de
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la hausse des cotlts de production des produits locaux qui représentent une part importante du
panier de consommation®. A ces niveaux d'inflation, selon la régle des soixante-dix, le pouvoir
d'achat ou la valeur de la MGA* est divisé par deux tous les 9 ans et 6 mois*. L'inflation devrait
diminuer a 7,1 % en 2025 avant d'atteindre une moyenne annuelle de 6,7 % pour les années 2025 a
2027. A ces niveaux, l'inflation devrait rester supérieure a la référence de la SADC. Néanmoins,
l'inflation a Madagascar devrait se modérer en raison d'une politique monétaire restrictive et des
perspectives de croissance soutenues par les investissements dans le développement des
infrastructures, 1'électrification et l'augmentation de la productivité agricole a moyen terme®.
Ainsi, selon la regle des soixante-dix, ce niveau de pression inflationniste réduirait de moitié le
pouvoir d'achat ou la valeur du MGA dans un délai de 10 ans et 5 mois. Cela souligne l'importance
de continuer a améliorer le cadre de politique monétaire afin d'assurer des mécanismes efficaces
de transmission de la politique monétaire et une communication crédible pour aligner les
anticipations inflationnistes sur l'orientation de la politique monétaire. Enfin, Madagascar doit
également s'assurer que ses investissements dans les infrastructures résistent aux chocs
climatiques défavorables afin de réduire leur impact sur I'économie et le secteur extérieur.

Madagascar: Dette publique et solde budgétaire, % du PIB (2021-2027)
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Sources : FMI 2024, base de données des Perspectives de I'économie mondiale : octobre 2024, supra.

Le solde budgétaire du gouvernement malgache est supérieur a celui de la SADC a -3,8% du PIB en
raison du colt de reconstruction des infrastructures physiques détruites par les cyclones
récurrents®. A ces niveaux d'équilibre budgétaire, la dette du gouvernement malgache devrait
augmenter en 2024. La dette publique devrait légerement diminuer pour s'établir a 55,5 % du PIB
en 2024, contre 55,6 % du PIB en 2023, aprés avoir atteint une moyenne annuelle de 53,8 % du PIB
de 2021 & 2023. A ces niveaux, la dette publique reste inférieure a la référence de la SADC en 2024.
Le déficit budgétaire de Madagascar devrait se creuser a -3,9% du PIB pour la période 2025-2027.
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4Laregle de 70 est une méthode simple pour estimer le temps nécessaire pour qu'une variable double ou divise par deux, compte tenu de son taux de croissance annuel fixe ou de
son taux d'amortissement, en divisant 70 par le pourcentage du taux de croissance ou du taux d'amortissement.
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Dans le méme temps, la dette publique de Madagascar devrait passer a 55,8 % du PIB en 2025 avant
d'atteindre une moyenne annuelle de 56,3 % du PIB en raison de la mobilisation des recettes par le
biais d'interventions de politique fiscale et administrative et de la mise en place d'un mécanisme
de tarification automatique des carburants et d'un plan de relance de l'activité pour Jirama
réduisant les transferts fiscaux vers le secteur de 1'énergie a moyen terme’. Le Gouvernement a
récemment lancé une plateforme numeérique pour coordonner et gérer l'ensemble du processus
d'élaboration des projets et programmes, y compris la gestion financiére et le suivi technique®. Ces
réformes devraient améliorer la situation budgétaire et réduire progressivement les niveaux de
dette publique a moyen terme. Toutefois, les chocs liés aux conditions météorologiques présentent
un risque baissier important qui pourrait accroitre les exigences en matiere de dépenses publiques
et compromettre les plans de réforme. L'impact des chocs climatiques pourrait affecter le secteur
extérieur et la balance des paiements de Madagascar, faisant dérailler davantage les plans de
réforme.

Madagascar: Solde du compte courant, USD milliards / % du PIB (2021-
2027)
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En 2024, le déficit du compte courant de Madagascar devrait s'étre creusé a -USD 1,2 milliard
(environ -6,8 % du PIB), contre -USD 714,0 millions (environ -4,5 % du PIB) en 2023, aprés avoir
atteint un déficit courant annuel moyen de -USD 747,7 millions (environ -4,9 % du PIB) pour la
période 2021-2023. C'est bien au-dessus de la référence de la SADC qui tablait sur un déficit courant
ne dépassant pas -3,0% du PIB. Le déficit de la balance courante devrait s'étre creusé en raison de
la baisse des prix des matieres premieres, entrainant une baisse de -17,2% en glissement annuel
des exportations totales de biens et une augmentation de 2,9% des importations totales en 2014°. A
moyen terme, de 2025 a 2027, le déficit courant de Madagascar devrait se réduire légérement a -
USD 1,1 milliard (environ -5,5% du PIB). Le déficit de la balance courante devrait rester supérieur a
la référence de la SADC. Le déficit de 1a balance courante devrait se réduire, se creuser en raison de
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l'augmentation des investissements visant a accroitre la résilience aux chocs météorologiques a
moyen terme®. Le gouvernement de Madagascar a demandé un financement au Fonds monétaire
international au titre de la facilité élargie de crédit et de la facilité pour la résilience et la durabilité
(RSF)". Ces réformes prévues devraient contribuer a améliorer la résilience de Madagascar face
aux chocs climatiques récurrents et a améliorer progressivement le secteur extérieur et permettre
I'accumulation de tampons extérieurs a moyen terme.
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Note (*):
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