PATRICK IMAM, REPRESENTANT RESIDENT DU FMI

MADAGASCAR SE DEBROUILLE BIEN

= mm Le pays va-t-il aussi bien que les dirigeants le prétendent ou aussi mal et prés de la faillite tel
gue les opposants I'affirment. Le barometre le plus fiable reste celui du Fonds Monétaire international.
Patrick Imam, représentant résident du FMI nous livre sa vision de la conjoncture économique qui prévaut
a Madagascar, évoquant au passage les réformes déja entamées et prioritaires.

“Linflation est pro-
jetée de rester
autour de 8% en
2017 avec les im-
pacts des diffé-
rents chocs qui
sont projetés de
se résorber gra-
duellement,
l'appréciation de
I'Ariary, la baisse
continue des prix
des produits
pétroliers”

uelles sont les perspec-
tives pour ce second se-
mestre 2017 ?

Malgré la conjoncture dé-

favorable au cours du 1er
semestre, et grace a la poursuite
des différentes réformes déja
entamées, les perspectives pour
le reste de lannée resteront
bonnes. Ainsi, le taux de crois-
sance économique est prévue
d'étre stable aux environs de
4,3% grace a une augmentation
des investissements et aux dé-
veloppements des différents
secteurs tels que le tourisme, les
industries textiles ainsi que |'a-
gro-industrie. Le taux de crois-
sance économique sera donc
légérement a la hausse cette
année comparée a l'année der-
niére qui était de 4.2 % Fannée
derniére. Bien qu'en apparence,
encore bas par rapport au po-
tentiel du pays ainsi quau be-
sain de réduire la pauvreté, ce

niveau constitue déja une
bonne performance si on tient
compte des différents chocs
auxquels le pays a été exposé
vers la fin de I'année derniére et
en début d'année, avec la surve-
nue de la sécheresse ainsi que
du cyclone Enawo. Comparé a
ses pairs de I'Afrique Sub-saha-
rienne, qui peinent encore a se
relever du choc de la diminution
des prix des matiéres premiéres
dont ils en sont victimes, on
peut dire que Madagascar se
débrouille bien avec une crois-
sance économique encore posi-
tive et sur une pente
ascendante, Les perspectives de
croissance économique au ni-
veau mondial étant égalementa
la hausse pour cette année, les
conditions sont favorables pour
Madagascar pour atteindre le
taux de croissance prévu.

Quant a linflation, elle est pro-
jetée de rester autour de 8%
pour l'ensemble de l'année
avec les impacts des différents
chocs qui sont projetés de se
résorber graduellement. Lap-
préciation de I'Ariary en terme
nominal combinée avec la
baisse continue des prix des
produits pétroliers sur le mar-
ché international y contribue-
ront également, en réduisant
linflation importée. D'ailleurs,
avec limportation prévue par
I'Etat de quelque 200 000 ton-
nes de riz, l'inflation d'origine
alimentaire pourrait aussi étre
réduite. Sans oublier le resser-
rement de la politique moné-
taire que la Banque Centrale a
initié il y a quelques mois et

donc les effets, bien que mi-
nime, pourraient se faire sentir.

En ce qui concerne la mise en
ceuvre du programme FEC, tout
semble aller dans le bon sens
dans la mesure ou les résultats
préliminaires a ce jour indiquent
que les critéres de performance,
soit sur le plan quantitatif que
structurel, sont en bonne voie
détre atteints. Ainsi, la 2éme
revue du programme qui se dé-
roulera au mois de septembre
prochain devrait bien se passer.
Toujours-est-il, je ne veux pas
préjuger les conclusions de la
mission, et la décision finale ap-
partient au Conseil.

Les réformes mettent du
temps a étre adoptées et ap-
pliquées. Quels sont les
changements prioritaires
que le FMI espére voir a Ma-
dagascar ?

Au cours des récentes discus-
sions avec les autorités, 4 do-
maines dés ont été identifiés de
concert comme étant prioritai-
res que ce soit a court qua
moyen terme, a savoir : la pro-
motion d'une croissance dura-
ble et soutenable ; la création
davantage d'espace fiscal ; I'a-
mélioration de la gouvernance
économique ; et le renforce-
ment de la stabilité et du déve-
loppement du secteur financier.

Le Terdomaine déimplique a la
fois 'augmentation massive des
investissements, la bonne ges-
tion de la dette publique, la pro-
motion du Partenariat Public




Privé ainsi que l'augmentation
des dépenses pour les secteurs
sociaux. Le 2nd domaine priori-
taire requiert de I'Etat un effort
continu pour davantage aug-
menter les recettes fiscales afin
de se donner les moyens a sa
politique. llimplique également
un effort de priorisation des dé-
penses publiques afin d'en aug-
menter l'efficacité, mais aussi et
surtout il demande aux autori-
tés d'améliorer la gestion des
entreprises publiques afin que
ces derniéres ne soient plus
des fardeaux pour le budget
tout en contribuant efficace-
ment au développement éco-
nomique du pays.

Le 3éme domaine implique le
renforcement continu des cad-
res institutionnels et légaux de
I'Etat pour se parer des outils
nécessaires pour linstauration
de la bonne gouvernance éco-
nomique et la lutte contre la cor-
ruption. Une fois ces outils mis
en place et fonctionnel, les auto-
rités devraient se focaliser sur
leurs applications. Une attention
particuliére devrait étre aussi ac-
cordée a la transparence de la
gestion des finances publiques
ol le principe de redevabilité
des comptes de [Etat devrait pri-
mer. Et enfin, le 4éme et dernier
domaine qui requiert les autori-
tés a renforcer la supervision du
secteur financier ; a améliorer la
formulation et la mise en ceuvre
de sa politique monétaire et fi-
nalement a promouvoir linclu-
sion financiére.

Dans ce sens, les autorités ont
déja adopté vers le début de
cette année la Loi sur la mon-
naie électronique et projettent
d'adopter bientdt les décrets de
mise en ceuvre de cette loi. Dans
l'objectif d'augmenter et d'amé-
liorer la compétitivité entre les
banques ainsi que la qualité de
leurs portefeuilles de préts
respectifs, les autorités ont éga-

lement lintention de soumettre
au niveau du Parlement la loi
pour létablissement de bureaux
de crédits et de registres de ga-
ranties, Parallelement, elles
comptent aussi adopter une
nouvelle loi bancaire qui amélio-
rera le redressement des
banques ainsi que le cadre de
résolution de crise.

Quels ont été les progrés
réalisés vers l'efficacité des
dépenses publiques depuis
Iapprobation du programme
FEC?

Cette année, la tendance géné-
rale d'amélioration progressive
de la composition des dépenses
s'était poursuivie, avec les ex-
ceptions notables et temporai-
res liées aux cas des entreprises
d'Etat JIRAMA et Air Madagascar.
En effet, les transferts au fonds
de pension sont en baisse, tan-
dis que les subventions aux prix
Les dépenses dinvestissement
financées sur ressources inté-
rieures ont doublé en pourcen-
tage du PIB de 2015 a 2017, de
méme pour les dépenses socia-
les financées sur ressources do-
mestiques qui sont également
en augmentation progressive,
bien qu'encore insuffisante, vue
les besoins du pays.

La gestion des finances pu-
bliques continue aussi de gra-
duellement s'améliorer. La
planification budgétaire a court
et 8 moyen terme, ainsi que
'exécution du budget, se sont
améliorées ces derniéres an-
nées. La disponibilité des infor-
mations ainsi que les travaux de
planification se sont également
améliorées dans les quatre mi-
nistéres sociaux, avec une com-
munication accrue entre le
Ministére des Finances et les au-
tres Ministéres concernés. Les
autorités sont en train de
conduire une auto-évaluation

dans le cadre relatif aux dépen-
ses publiques et a la responsa-
bilité financiére qu'on appelle
habituellement I'exercice PEFA,
qui consiste a évaluer la qualité
de la gestion des finances pu-
bliques d'un pays. Et ce, avec
appui de la Banque Africaine
de Développement et dont l'a-
chévermnent est prévu pour 2018.
Finalement, sur la base de la
derniére analyse de la viabilité
de la dette réalisée conjointe-
ment par le Fonds et la Banque
Mondiale, il s'avére que le risque
de surendettement extérieur
pour Madagascar reste modéré
avec peu de risque de dérapage.
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“A moyen terme, les autorités vi-
sent a rompre avec le profil his-
torique de faible croissance de
Madagascar en augmentant les
dépenses prioritaires et en accé-
lérant les réformes structurel-
les... ont fintention de stimuler
les investissements et les dé-
penses sociales de fagon soute-
nue de 2017 4 2019, note la
mission du FMI conduite par
Marshall Milts
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“La dynamique du
total de la dette
contractée et ga-
rantie par 'Etat
malgache de-
meure soutenable,
malgré la faiblesse
de la mobilisation
des recettes bud-
gétaires, les chocs
éventuels sur le
taux de change et
les engagements
conditionnels liés
aux entreprises
publiques..."

L'ex-ministre des Finances
et du Budget a été au cen
tre des attentions dans la
négodation de la revue de
programme FEC avec le FMI

(Propos recueillis par Herizo Andrianarijaona. Extrait de la REVUE DE L’'OCEAN INDIEN — ECONOMIE, numéro 385 — aolt 2017.)

Et ce en raison des conditions
économiques plus favorable
dontun taux de change plus so-
lide ; des conditions d'emprunt
plus favorable en moyenne
mais aussi grace a une meilleure
gestion de la dette extérieure
par les autorités.

La question de la bonne gou-
vernance, ternie par les affai-
res de grande corruption
affecte-t-elle les relations de
Madagascar avec les bailleurs
de fonds, ou est-ce que cest
une affaire interne qui n'inté-
resse pas ces partenaires ?

Dans ses activités de sur-
veillance, d'assistance financiére
et dassistance technique, le
Fonds encourage toujours ses
pays membres a promouvoir la
bonne gouvernance, notam-
ment économique, car nous
sommes conscients que la mau-
vaise gouvernance, qui pourrait
se traduire sous plusieurs for-
mes dontla corruption, pourrait
nuire non seulement a la bonne
marche des différents services
offerts par le Fonds mais aussi
et surtout a latteinte des objec-
tifs de développement du pays
lui-méme.

Il est difficile, pour un partenaire
technique financier, de ne pas
accorder de l'attention au pro-
bléme de gouvernance qui pré-
vaut dans un pays, étant donné
les impacts négatifs que cette
corruption pourrait avoir. Pour

ne citer qu'une mauvaise utilisa-
tion éventuelle des appuis four-
nis pour cause de
détournement de fonds ou bien
un dérapage dans la mise en
ceuvre d'un programme sur le-
quel les autorités du pays ainsi
que le partenaire s'étaient
convenu. Pour le moment, tel
n'‘est pas encore le cas, mais
c’est un risque qu'il faut tenir
compte. En méme temps, les
autorités doivent sassurer que
les recettes collectées et dépen-
sées soient utilisées d'une ma-
niére efficace.

On a parlé de faillite de I'Etat
mais ce n‘était que des ru-
meurs. Quels sont les critéres
qui permettraient de dire
qu'un Etat est en passe d'étre
en faillite ?

Dans le jargon économique, on
parlera plutdt de défaut de paie-
ment par I'Etat au lieu d'une
faillite proprement dite, qui est
plus pertinente dans le cas
d'une entité privée. Concréte-
ment, I'Etat est en défaut de
paiement lorsqu’il n‘est plus en
mesure dhonorer ses obliga-
tions et de rembourser ses det-
tes. Les dettes, en question,
deviennent insoutenables no-
tamment lorsque la croissance
économique générée par le
pays s'avére insuffisante pour
augmenter les recettes fiscales,
qui supportent les charges des
intéréts de la dette contractée.
Une fois le seuil dinsoutenabi-
lité atteinte, le pays entre alors
dans une spirale, un “effet boule
de neige de la dette” si vous vou-
lez, ou la progression auto-ent-
retenue de la dette, avec un Etat
qui s'enfonce dans un spiral
d'endettement de plus en plus
profond afin de financer son dé-
ficit budgétaire et de rembour-
ser ses dettes.

Sur le plan pratique, la soutena-
bilité de la dette dépend entre

autres de la capacité du gouver-
nement a lever des imp6ts ou a
abaisser ses dépenses ; du taux
dintérét de la dette ; du
contexte socio-politique du pays
ainsi que de ses perspectives de
croissance. Plusieurs indicateurs
sont habituellement utilisés
pour mesurer la soutenabilité
de la dette d'un pays, dont le
ratio de la dette sur le PIB, le
ratio du service de la dette, ainsi
que la maturité moyenne des
dettes, avec une dette 3 matu-
rité courte qui expose potentiel-
lement le pays a une crise de
liquidités. Ces différents indica-
teurs d'endettements sont cal-
culés régulierement dans le
cadre d'une Analyse de la Viabi-
lité de la Dette (AVD) réalisée
conjointement par le Fonds et la
Banque Mondiale pour chacun
de leurs pays membres.

Les résultats de la derniére AVD
pour Madagascar ont révélé que
le risque de surendettement ex-
térieur de Madagascar est jugé
“modéré”. La dynamique de la
dette s'était méme légérement
améliorée grace au succes de la
conférence des bailleurs de
fonds de fin 2016 qui a conduita
des hypothéses de financement
plus favorables. Il était ressorti de
ranalyse également que la dyna-
mique du total de la dette
contractée et garantie par I'Etat
demeure soutenable, bienquela
faiblesse de la mobilisation des
recettes budgétaires, les chocs
éventuels sur le taux de change
et les engagements condition-
nels liés aux entreprises pu-
bliques constituent encore de
potentielles sources de vulnéra-
bilité. En somme, et selon cette
analyse, le pays est encore loin
du seuil dinsoutenabilité de sa
dette ainsi que de la situation de
défaut de paiement. En d'autres
termes, I'Etat Malagasy, pour le
moment, est en mesure dhono-
rer les différentes dettes quiil a
contractées.



