











MINISTERE DE L’ECONOMIE ET DES FINANCES

ANNEXE DE LA LOI DE FINANCES RECTIFICATIVE 2020
Rapport déefinissant les conditions
génerales de la situation
économique et financiere



PREFACE

L’economie mondiale se trouve actuellement dans un tournant de son histoire, marqué par la
survenance de la pandémie de Covid-19. Madagasikara n’y fait pas exception, compte-tenu de la baisse
des activités induite par les mesures de confinement et de restriction des transports, ainsi que par la baisse
des exportations. Les pertes au niveau national sont estimées a 700 millions USD en termes de Produit
Intérieur Brut nominal. Le taux de croissance attendu pour I’année 2020 tombe ainsi & 0.8%, soit 4.7
points en dec¢a du baseline de la LFI 2020 qui était de 5.5%. La contribution des Partenaires Techniques
et Financiers s’est avérée cruciale pour faire face a la période charniére de lutte contre la pandémie. Ces
appuis substantiels ont profité a Madagasikara et ont permis de combler partiellement les manques a
gagner au niveau des recettes fiscales intérieures et douaniéres, lesquelles environnent les 2 000 milliards

d’Ariary.

Toutefois, face au nouveau défi né de la crise sanitaire, I’Etat aspire toujours poursuivre les
objectifs fixés dans sa vision pour I’Emergence et compte méme redoubler d’efforts suivant un plan de
relance ambitieux. La relance attendue aprés maitrise de I’épidémie consistera ainsi a réorienter la
politique publique vers un repositionnement de I’image de Madagasikara dans le concert des Nations. La
politique budgétaire, notamment en matiére d’investissement public, se focalisera sur la concrétisation
des treize (13) « Velirano » édicté par le Président de la République. Le Gouvernement priorisera les
dépenses consistant a combler les lacunes observées depuis plusieurs années au niveau des services et
infrastructures publics. Ces actions devraient apporter des impacts tangibles et rapides sur la vie
quotidienne de la population.

La présente Loi de Finances Rectificative (LFR) a été élaborée en vue d’asseoir sur une base
Iégale les politiques conjoncturelles a entreprendre, dont le plan de relance anticipée de I’économie
nationale. Les actions prévues, allant dans le sens de la réalisation des objectifs pour I’Emergence, seront
relayées par toutes les entités publiques, dont les Collectivités Territoriales Décentralisées, suivant des
contrats de performance précis. En complémentarité avec le Budget Général de I’Etat, la prospection de
partenariats publics-privés sera priorisée. L’Etat initiera des cette année 2020 les travaux de viabilisation
en amont des grands projets déja identifiés, dont la construction des nouvelles villes et I’industrialisation
de masse. Cela permettra de mobiliser les investissements disponibles, tant internes qu’externes, et asseoir
la position du secteur privé en tant que principal moteur de la croissance économique et pourvoyeur

d’emplois.
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. SECTEUR REEL

A. Croissance économique

La révision & la baisse du taux de croissance économique mondiale, de 3.3% en janvier 2020 a
-3.0% en avril 2020, annonce le début d’une crise économique a I’échelle planétaire, dont I’impact se
ressentira forcément sur la Grande Tle. Les échanges internationaux continueront vraisemblablement de
ralentir, affectant a cet effet la mobilité des capitaux et des services. La trajectoire montante de I’économie
malagasy entamée depuis 2019, sera freinée a cause des retombées de cette pandémie du Covid-19. Pour
I’année 2020, une chute abrupte du taux de croissance de 4.7 points de pourcentage est estimée, ramenant
alors celui-ci a 0.8% dans la présente LFR 2020, si initialement la prévision était établie a 5.5%. Les
macroéconomistes prévoient une persistance des effets du choc sur une période d’environ trois (03) ans ;
ce qui forcera I’Etat a prendre des mesures correctives aussi bien transitoires que structurelles.
Néanmoins, suivant les objectifs pour I’Emergence, une croissance de 4.1%, de 5.5% et de 7.0% seront
attendues pour les trois prochaines années, a savoir pour 2021, 2022 et 2023 (Cf. Figure 1). Cette prévision

est soutenue par le plan de relance anticipé par I’Etat, outre les mesures de riposte contre la pandémie.

Figure 1 : Taux de croissance du PIB (Var. %)
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1. Secteur primaire

Le secteur primaire sera le secteur le moins touché par la situation actuelle, bien que les dégats
entrainés par les intempéries en début d’année I’aient également affecté. Une baisse de 1.1 points de
pourcentage comparativement au taux inscrit dans la LFI 2020 sera attendue. Une croissance de 3.5% sera

alors escomptée dans cette LFR, si dans la LFI on avait programmeé 4.6%. Les perspectives a moyen terme



sont optimistes, bien que le choc du Covid -19 se caractérise par une résistance assez significative, et

s’établissent sur des taux de croissance respectifs de 4.0% et 4.3% pour 2021 et 2022 (Cf. Figure 2).
Figure 2 : Croissance du secteur primaire (Var. %)
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Pour la branche agriculture, on enregistrera un recul de 1.5 points de pourcentage par rapport a la
LFI 2020, lequel se traduira par un taux révisé de 4.1% dans la présente LFR 2020, inférieur au taux initial
de 5.6%. En vue de renforcer la sécurité alimentaire et nutritionnelle, ainsi que I’agriculture en général,
I’Etat prévoit des appuis spécifiques aux producteurs (i) en développant de nouvelles infrastructures en
soutien aux chaines de valeur, tels que les unités de transformation locale, (ii) en fournissant des matériels
et des financements permettant d’assurer les besoins au niveau de chaque pbéle de production, (iii) en
réhabilitant et en aménageant de nouvelles superficies cultivables, et (iv) en promouvant la plantation de
I’ Artemisia et d’autres plantes a vertus thérapeutiques.

Quant a la branche élevage et péche, on observera une Iégére baisse au niveau de sa croissance
avec un taux de 2.2% dans la LFR 2020, lequel ne s’éloigne pas du taux initial de 2.5%. Selon les
prévisions, ce léger retard sera rattrapé & moyen terme (Cf. Figure3), ceci, grace (i) au développement de
la pisciculture et de I’élevage de volailles, (ii) & la sécurisation du commerce de bovidés via le recours a
de nouveaux systémes de tracabilité et (iii) au renforcement de la sécurité rurale. Pour la branche
sylviculture, sa croissance restera a peu preés stable par rapport a la LFI 2020, soit un taux de 0.8%. Cette
constance se prolongera jusqu’en 2023 avec un taux variant jusqu’a 1.0% (Cf. Figure 3), gréce au

renforcement de la bonne gouvernance des ressources forestieres.



Figure 3 : Evolution du secteur primaire par branche d'activité (Var. %)
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2. Secteur secondaire

Les industries figurent parmi les plus impactés par le choc emmené par le Covid-19, a cause de
la perturbation des échanges internationaux, laquelle se manifeste par la difficulté de renouvellement des
stocks de matiéres premiéres et la baisse de la demande des pays étrangers. En effet, une grande partie
des matieres premiéres en question provient de la Chine, tandis que les principales commandes
d’exportation proviennent des pays fortement touchés par la pandémie, dont les Etats-Unis et I’Europe.
Une dégradation de 6.1 points de pourcentage comparativement au taux initial sera ainsi visualisée, soit
un taux de croissance de 1.3% versus 7.4% dans la LFI 2020. Toutefois, les actions post-crise qui seront
menées par I’Etat, dont la prospection de nouveaux investisseurs et la promotion de la production locale

en substitut aux importations, aideront le secteur a remonter la pente pour les années a venir. Les taux

2019 réal. 2020 LFI 2020 prév.
3,2 5,6 4,1
2,0 2,5 2,2
1,0 1,0 0,8

Source : MEF/SG/DGEP/DEME

2021 prév. 2022 prév. 2023 prév.

4,8 5,2 5,4
2,4 2,5 2,5
0,9 1,0 1,0

estimés sur le moyen terme sont de 4.1% en 2021, 4.6% en 2022 et 5.1% en 2023 (Cf. Figure 4).



Figure 4 : Croissance du secteur secondaire (Var. %)
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La branche textile regroupant majoritairement les entreprises des zones franches, celle-ci sera trés
affaiblie par la crise mondiale et présentera ainsi un taux de croissance négatif estimé a -5.1%, si
initialement celui-ci devait atteindre 10.5%. Un plan de relance post-Covid est incontournable pour
atteindre des taux de croissance plus optimistes sur les prochaines années, soit 7.1% en 2021 et 10.3% en
2022 (Cf. Figure 5).

De méme, la branche matériaux de construction est également affectée par la pandémie, avec une
croissance allant d’un taux initial de 6.5% a -2.1% dans I’actuelle LFR. Ceci est d0 & la suspension
temporaire de quelques grands chantiers. Toutefois, ces travaux déja prévus seront reportés apres la crise ;
ce qui raménera la croissance a des taux positifs pour les années ultérieures, soit, 2.1% pour 2021 et 4.2%
pour 2022 (Cf. Figure 5)

Pareillement, la branche industrie extractive souffre beaucoup de la situation, car faute de
demande, leurs exportations vers les grandes filiales ont nettement diminué. Cela a entrainé une forte
dégradation de sa croissance espérée, soit un taux de -1.4% dans la présente LFR, contre un taux initial
prévu a 9.2%. Apreés la crise actuelle, une nette amélioration devrait se profiler. Des taux de 2.2% en 2021
et 2.2% en 2022 sont figurés (Cf. Figure 6).

Bien que la branche industrie métallique rétrograde aussi, son taux de croissance sera tout de
méme positif, soit 2.7% versus 7.3% dans la LFI 2020. Cette branche étant liée directement au secteur
des BTP, celle-ci reprendra un nouveau souffle suivant les nouveaux chantiers initiés par le Gouvernement
et atteindra ainsi des taux de 5.0% en 2021 et 6.6% en 2022 (Cf. Figure 6).

Quant aux branches « Alimentaire, boisson, tabac » ainsi que les « Machine, matériels

électriques », celles-ci resteront tout de méme dans de bons niveaux de performance, car prenant part a



garantir la disponibilité alimentaire. Celles-ci afficheront ainsi des taux respectifs de 5.0% et 1.5% contre
des taux de 5.3% et 2.0% dans la LF1 2020. De la part de I’Etat, la branche « Alimentaire, boisson, tabac
» en particulier bénéficiera d’un appui spécifique ; ce qui se traduira & moyen terme par un accroissement
attendu de 5.7% pour I’année 2021 et 6.2% en 2022 (Cf. Figure 5).

Pareillement pour les branches « Industries diverses », et « Electricité, eau, gaz », celles-ci
resteront dans une bonne position par rapport a leurs taux initiaux qui étaient respectivement de 2.5% et
9.6% et afficheront des taux de 1.7%, 8.9% dans la LFR 2020. Pour les industries diverses : (i) une grande
industrie pharmaceutique sera implantée dans le pays, (ii) une facilitation pour I’installation d’autres
industries pharmaceutiques sera octroyée. Des taux de croissance respectifs de 2.4% et 2.5% seront

atteints par cette branche en 2021 et en 2022 (cf. figure 6)

Pour la branche « électricité, eau, gaz », (i) I’hybridation des systémes d’alimentation en énergie
au niveau des centres hospitaliers et des CSB, (ii) I’acquisition de nouvelles groupes thermiques par la
JIRAMA, (iii) la remise a niveau ainsi que I’hybridation des parcs thermiques existants, (iii) les travaux
de construction des réseaux de transport d’électricité, (iv) le soutien renforcé a I’accés a I’eau potable,
expliquent les prévisions a des taux élevés. Ceux-ci atteindront ainsi pour I’année 2021 et 2022 des taux
respectifs de 9.2% et 9.4% (Cf. Figure 6).

Tableau 1 : Evolution de la croissance du secteur secondaire par branche d’activité

2018 2019 2 020 2 020 2021 2 022 2 023

(en pourcentage de variation) réal. réal. LFI prév. prév. prév. prév.
Secteur Secondaire 8,1 7,5 7,4 1,3 4,1 4,6 5,1
Industrie extractive 10,1 10,2 9,2 -14 2,2 2,2 2,2
Alimentaire, boisson, tabac 2,4 4,6 5,3 5,0 57 6,2 6,7
Textile 3,4 8,3 10,5 -5,1 7,1 10,3 12,7
Bois, papiers, imprimerie 2,9 2,8 2,8 2,0 2,3 2,3 2,4
Matériaux de construction 7,6 6,0 6,5 -2,1 2,1 4,2 7,4
Industrie métallique 7,4 7,4 7,3 2,7 5,0 6,6 7,8
Machine, matériels électriques 2,0 2,0 2,0 1,5 1,8 2,0 2,0
Industries diverses 16,9 2,5 2,5 1,7 2,4 2,5 2,5
Electricité, eau, gaz 20,0 9,6 9,6 8,9 9,2 9,4 9,6

Source : MEF/SG/DGEP/DEME
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Figure 5 : Evolution du secteur secondaire (Var. %) (a)
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Figure 6 : Evolution du secteur secondaire (Var. %) (b)
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3. Secteur tertiaire

Depuis 2019, la croissance du secteur tertiaire a pris de I’élan, et suivant la volonté de concrétiser

la vision de I’Emergence, les investissements de I’Etat en matiére de nouvelles infrastructures deviennent

11 -



plus importants. La croissance moyenne du secteur des services s’est établi aux alentours de 5.0% mais
ce rythme a été perturbé par la crise liée au Covid -19. En effet, si le taux estimé pour I’année 2020 était
initialement de 5.2 %, celui-ci est révisé a -0.8% dans le cadre de la LFR. Cette baisse notable est inhérente
aux mesures que le Gouvernement a da prendre afin de contenir la propagation de la maladie au niveau
national. La fermeture des frontieres, la restriction des transports et les autres mesures de confinement ont
entrainé une rétrogradation des activités économiques, dont le commerce international et le tourisme. Les
branches, « hotel et restaurant », transport, commerce et BTP figurent alors parmi celles qui sont
séverement impactées. Toutefois, I’Etat prévoit des mesures pour la relance de ce secteur et a partir de
2021, une reprise a hauteur d’une croissance de 3.9 % est prévue. Les efforts seront poursuivis jusqu’en
2022 afin d’atteindre 6.0%, voire 8.5% en 2023.

Figure 7 : Croissance du secteur tertiaire (Var. %)

10,0
8,5
8,0
6,0
6,0 51 52
3,9
4,0
2.1
B
0,0 -
-2,0 0.8
’ 2018 réal. 2019 réal. 2020 LFI 2020 prév. 2021 prév. 2022 prév. 2023 prév.
m Secteur Tertiaire 2,1 5,1 5,2 -0,8 3,9 6,0 8,5

Source : MEF/SG/DGEP/DEME

La branche BTP, qui se trouve en détresse momentanée, profitera des retombées des programmes
gouvernementaux en matiére de nouvelles constructions des infrastructures dans le cadre de I’Emergence.
Dans la présente LFR, une dégradation assez conséquente est observée, car si la prévision du taux de
croissance de cette branche était du 11.0%, celui-ci est révisé a -1.8%. Ce repli est corollaire a la fermeture
des frontiéres, laquelle a conduit & la suspension des importations de matériaux de construction. Sur le
moyen terme, les efforts engagés par le Gouvernement rétabliront cette situation et les perspectives pour
les années futures sont optimistes avec un gain de plus de 7 points de pourcentage en 2021, soit une
prévision de 5.4%, 11.4 % en 2022 et 19.2% en 2023.

La branche commerce, entretien, réparation a enregistré également une croissance négative pour
la présente LFR 2020 avec un taux revu a -3.7%, en conséquence de la suspension de la quasi-totalité des
activités de commerce et les importations de marchandises. Quant a la branche « hétel, restaurant », elle
figure parmi les branches fortement touchées par la crise sanitaire suite a la fermeture de nos frontiéres

empéchant les voyageurs de circuler dans notre pays. Ce taux a diminué de 13.2 % a -7.5 %. La branche

-12 -



transport a également payé le lourd tribut de cette pandémie de Covid-19 en enregistrant une chute brutale
par rapport a la prévision initiale. Si la LFI 2020 a prévu une croissance de 4.9%, ce taux est révisé a
-5.5% pour la présente LFR. Toutefois, a partir de 2021, la relance de I’économie absorbera ce choc. En
2021, la croissance de la branche transport atteindra 4.4 %, continuera a grimper jusqu’a 7.0% en 2022 et
9.5% en 2023. Pour les branches « poste et télécommunication » et « banque et assurance », elles sont
plus épargnées par la crise malgré une légére baisse chacune ; leurs croissances respectives seront révisées
de 10.4 % a 9.1%, et de 4.3% a 4.2%. A partir de 2021, les deux branches sont attendues présenter une

évolution plus positive.

Tableau 2 : Croissance du secteur tertiaire par branches d’activités (Var. %)

2018 2019 2020 2020 2021 2022 2023

réal. réal. LFI prév. prév. prév. prév.
Secteur Tertiaire 2.1 5.1 5.2 -0.8 3.9 6.0 8.5

BTP 7.9 10.3 11.0 -1.8 5.4 11.4 19.2
Commerce, entretiens, réparations 2.9 2.7 2.0 -3.7 3.9 4.5 4.8

Hotel, restaurant -11.4 14.2 13.2 -7.5 3.8 9.6 15.3
Transport -1.7 4.8 4.9 -5.5 4.4 7.0 9.5

Poste et télécommunication 11.3 10.3 10.4 9.1 9.2 9.6 115
Banque, assurance -0.4 4.2 4.3 4.2 4.3 4.8 54
Services aux entreprises -0.4 2.8 3.0 2.8 3.0 3.9 4.1
Administration -2.1 1.0 1.0 0.7 0.8 1.0 1.0
Education 10.8 0.6 0.7 0.5 0.8 0.9 1.0
Santé -1.1 0.4 0.8 0.6 0.8 0.9 1.0
Services rendus aux ménages 17.1 0.7 0.7 0.5 0.7 0.8 1.0

Source : MEF/SG/DGEP/DEME

Figure 8 : Evolution du secteur tertiaire (Var. %) (a)
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Source : MEF/SG/DGEP/DEME
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Figure 9 : Evolution du secteur tertiaire (Var. %) (b)
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Santé -1,1 0,4 0,8 0,6 0,8 0,9 1,0
B Services rendus aux ménages 17,1 0,7 0,7 0,5 0,7 0,8 1,0

Source : MEF/SG/DGEP/DEME

La branche « services aux entreprises » connaitra une légere baisse par rapport a la prévision de
la LFI 2020, le taux est passé de 3.0% a 2.8% pour la présente LFR. Quant aux branches administration,
éducation, santé et « services rendus aux ménages, leurs prévisions de croissance resteront quasiment
inchangees dans la présente LFR, soit respectivement de 0.7%, 0.5%, 0.6% et 0.5%, comparées a celles
de la LFI de 1.0%, 0.7%, 0.8% et 0.7%.

B. Analyse des investissements

La tendance croissante du taux des investissements bruts depuis I’année 2018 rencontrera une
chute brutale de 8.7 points de pourcentage en 2020 pour raison de la crise sanitaire Covid-19. En effet, la
prévision dans la LFI a été revue a la baisse dans le cadre de la présente LFR passant de 25.4 %, a 16.7%.
Cette variation est assez significative si on compare a la variation annuelle moyenne qui est de I’ordre de
2.01 % de 2018 a 2022 a Madagasikara. Mais a partir de I’année 2021, la reprise se fait sentir avec une

hausse de 6.5 points de pourcentage en 2021 et 5.8 points en 2022 pour atteindre un taux de 29%.
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Figure 10 : Evolution du taux d'investissement brut a Madagasikara (% PIB)
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En analysant les composantes de I’investissement, I’investissement public suit une hausse
tendancielle depuis 2018 jusqu’a 2022. Le taux est passé de 5.3% a 9.9%. En moyenne, la variation
annuelle du taux de I’investissement public est de I’ordre de moins de 1% (soit 0.92) de 2018 a 2022.
Malgré la crise sanitaire de la pandémie Covid-19, le taux de I’investissement public affiche une hausse
de 1.6 point de pourcentage dans la présente LFR si on compare au taux estimé pour la LFI 2020. Cette
Iégére hausse est tributaire de la politique de relance visant a accroitre les dépenses publiques afin de

relancer la demande et soutenir I’investissement privé.

Quant a I’investissement privé, notre pays a affiché une variation croissante de 2018 a 2020
passant de 13.5 % a 17.7 %. Mais le surgissement de la maladie Covid- 19 a freiné cette tendance haussiére
et en 2020, une baisse drastique de 9.8 points de pourcentage a été enregistré comparée au taux prévu
initialement de la LFI1 2020. Ce taux est passé de 17.7 % a 7.4 %. Ce déclin résulte du ralentissement des

activités des investisseurs privés suite aux mesures de confinement conduisant a la baisse de la demande.

Les IDE ont connu un Iéger fléchissement de 1.4 point de pourcentage si on compare la prévision
de la LF1 2020 a celui de la LFR passant de 3.2 % a 2.6 %. En effet, ceci est d0 a la réduction des activités
des entreprises franches étrangéres suite a I’annulation des commandes, et la suspension des

importations provenant essentiellement des pays fortement touchés par la pandémie du Covid-19.

Tableau 3 : Evolution du taux des investissements a Madagasikara

2018 réal. 2019 réal. 2020 LFI 2020 prév. | 2021 prév. | 2022 prév. | 2023 prév.
Investissement 18,8 20,3 254 16,7 22,6 28,5 34,7
Public 53 57 7,7 9,3 9,8 9,9 9,9
Privé 13,5 14,6 17,7 74 12,7 18,6 24,7
IDE 3,6 2,6 3,2 2,0 31 3,0 2,9

Source : MEF/SG/DGEP/DEME
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INFLATION

La crise du Covid-19 est différente des crises survenues depuis la fin de la seconde guerre
mondiale, & bien des égards. Tout d’abord, les précédentes crises ont pour la plupart été des crises
économiques ou financieres (chocs pétroliers des années 70, éclatement de la bulle internet en 2000, crise
des subprimes en 2008, crise des dettes souveraines en 2011). Celle-ci a commencé par une crise sanitaire,
puis s’est transformée en une crise a la fois économique, sociale et financiére. De plus, rarement une crise
a été aussi globalisée. Précédemment, les crises avaient touché principalement les pays développés, alors
que les pays en voie de développement avaient ressenti des impacts moindres et un rebond rapide. Et si
I’on remonte au début du siécle dernier, la crise de la grippe espagnole (1918-1919) n’est en rien
comparable avec celle du Covid-19, du fait qu’elle était survenue a un moment de I’histoire ou les
économies n’étaient pas autant interconnectées et les déplacements de population étaient relativement
limités. C’est également ce qui explique que les fréquentes crises sanitaires que Madagasikara a connu
ces derniéres décennies (choléra, peste, paludisme, dengue) n’ont jamais eu un impact aussi fort sur son
économie, puisqu’elles étaient toujours restées localisées et leurs propagations relativement bien
maitrisées. Enfin, la singularité la plus frappante de la crise du Covid-19 reste ses répercussions sur
I’économie mondiale. La vitesse de propagation du virus a contraint la plupart des pays a engager des

mesures strictes de confinement de la population, entrainant un triple choc :

- Choc de la demande, en raison (i) de la baisse du pouvoir d’achat global résultant des pertes
d’emplois, (ii) de la contraction des investissements face a I’incertitude concernant la croissance
future ;

- Choc de I’offre, résultant (i) de la baisse de production liée a la mise a I’arrét de nombreuses
usines et de la réduction des forces de travail (service minimum assuré seulement pour les
activités stratégiques), (ii) de la perturbation des chaines d’approvisionnement mondiales
(notamment la Chine), entrainant des ruptures de stocks et des pénuries de biens ;

- Choc financier, qui découle des deux chocs précédents et entrainera (i) une perte de valeur
boursiére des entreprises, (ii) une diminution de la trésorerie des entreprises qui font face a des

problémes de liquidité immédiats, causant de nombreuses faillites.

A court terme, les indices de prix subiront deux influences contradictoires. D’une part, on constate
une tension a la hausse du prix des biens alimentaires, due a la forte demande et la réduction de I’offre
lice aux difficultés d’approvisionnement. D’autre part, la baisse du cours du pétrole et des matieres
premiéres participe a la baisse des prix dans de nombreuses branches (produits d’équipements, tourisme,
transport, énergie etc.). Ainsi, I’évolution de I’inflation sur I’année 2020 sera déterminée par la force du
choc de I’offre comparativement a celui de la demande, au poids du secteur primaire dans I’économie
nationale et aux mesures prises par les gouvernements et les banques centrales pour faire face aux effets

de la crise.
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En ce qui concerne Madagasikara, on retrouve ces deux dynamiques contraires depuis le début de
la crise. Les biens alimentaires et de base représentent une part significative du panier des ménages (52.9%
dont 17.9% pour le riz). lls seront affectés par les difficultés d’approvisionnement et la baisse de la
production, aussi bien au niveau national que pour les biens importés (fermeture des frontieres, réduction
de la main d’ceuvre disponible et arrét de la production). A cela s’ajoute une demande particuliérement
forte pour les produits de premiére nécessité dans un climat d’incertitude de la quantité d’offre future.
Certains marchands ont profité de la situation pour augmenter leurs prix de fagon excessive. Ainsi, les
prix des biens alimentaires et de base devraient évoluer a la hausse. A I’inverse, le prix de I’énergie et des
biens d’équipements importés bénéficiera de la baisse des cours du pétrole. Le prix du baril de Brent a
chuté de -61.7% depuis le début de I’année (1*" janvier — 30 avril 2020) en raison de la chute de la demande
mondiale et faute d’un accord trouvé sur les quotas de production entre les pays membres de I’OPEP. Il

ne devrait pas retrouver son niveau d’avant-crise d’ici la fin de I’année.

Le choc de la demande décrit précédemment sera accentué par I’importance du secteur informel
dans I’économie malagasy. Environ 80% de la population y travaillent et vivent au jour le jour. Leurs
consommations ont été impactées par la baisse ou la suppression de leurs revenus liées aux mesures de
confinement, a la forte réduction du tourisme, a la baisse de la demande de main d’ceuvre dans le BTP,
« hotel, restaurant », loisirs et transport, a la contraction globale des échanges et a la réduction du pouvoir
d’achat des classes moyenne et riche. La population du secteur informel n’a pas les moyens de lisser sa
consommation dans le temps. Ainsi, les dépenses qui n’ont pas été réalisées lors de la période de

confinement ne seront pas rattrapées ultérieurement.

Le choc de I’offre a Madagasikara sera d’autant plus fort que le pays importe plus qu’il n’exporte.
En conséquence, les difficultés d’approvisionnement entraineront des ruptures de stocks et des pénuries
de biens dans de nombreuses branches (matieres premiéres, biens d’équipement, biens de consommation,
biens alimentaires). De plus, les catastrophes naturelles survenues en début d’année ont affecté le niveau
de la production agricole locale, plus spécifiquement pour le riz, laguelle ne peut pas étre compensée par
des efforts d’importations supplémentaires. Rappelons que la hausse du prix du riz peut causer des
tensions inflationnistes, comme ce fut le cas en 2017, compte tenu de son poids dans le panier de

consommation des ménages.

A compter de la levée des mesures de confinement, la demande devrait rebondir rapidement. Bien
que toujours affectée par un taux de chdmage supérieur a celui constaté d’avant-crise, elle pourrait
connaitre une courbe en « V » pour tracer un nouveau point d’équilibre. En revanche, avec des chaines
d’approvisionnement toujours perturbées (certains pays sont affectés plus durablement par la crise du
Covid-19) et la réticence des entreprises a utiliser pleinement leurs moyens de production avant d’obtenir
des indicateurs clairs de reprise économique, le choc de I’offre devrait étre plus long a se résorber. En
conséquence, sans intervention des autorités nationales compétentes, une hausse de I’inflation serait

attendue.
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Afin de faire face aux effets de la crise du Covid-19, I’Etat a réagi rapidement. Il a mis en place
des mesures ciblées qui ont permis de limiter les conséquences économiques, financiéres et sociales. Le
caractére exceptionnel de la situation a poussé le Gouvernement et la BFM a agir a la fois sur I’offre et la

demande.

Concernant les mesures de soutien a la demande, elles ont essentiellement visé les plus démunis,
permettant d’éviter une crise sociale de plus grande ampleur. Dans ce cadre, plusieurs programmes de
protection sociale ont été mis en ceuvre. Le nombre de points de vente des « Tsena Mora » a été double.
IIs sont ravitaillés plus régulierement et en plus grande quantité afin d’assurer les besoins en PPN (riz,
huile, sucre, pois secs, etc.) des populations vulnérables dans plusieurs Fokontany a Antananarivo,
Toamasina et Nosy-Be, ou les mesures de confinement ont été imposées. Des « Cash Transfer » et des
« Vatsy Tsinjo » ont permis de venir en aide aux marchands de rues, aux chauffeurs de taxi, aux chauffeurs
et receveurs de taxi-be, aux conducteurs de bajaj ou tuc-tuc, aux tireurs de cyclo-pousses, aux laveuses de
linges, aux prostituées, aux personnes agées, aux guides touristiques, aux chauffeurs de taxi-brousse-
guichetiers-bagagistes des réseaux régionaux et nationaux. Au total, 1 500 000 ménages a Antananarivo,
Fianarantsoa, Toamasina, Mahajanga, Antsiranana, Antsirabe, Toliara et Morondava ont bénéficié de ces
mesures. La mise en place des projets « HIMO » et « ACT » permettra a environ 1 million de bénéficiaires
de générer une source de revenus en échange de travaux d’intérét commun (réparation de routes et ponts,
réhabilitation d’écoles, nettoyage des espaces publics, etc.). De son c6té, la BFM a réalisé des injections
de liquidité pour stimuler la demande afin qu’elle tende vers son niveau d’équilibre, et anticiper une
potentielle crise de liquidité. Dans ce cadre, la variation de la masse monétaire cible a été revue a la
hausse, passant de +18.0% dans la LFI a +30.0% pour la LFR.

Dans I’objectif de résorber le choc de I’offre, le Gouvernement entend soutenir les entreprises
afin de leur permettre de maintenir leurs marges opérationnelles et leur trésorerie a un niveau acceptable.
Cela devrait garantir la continuité des activités et une utilisation suffisante des capacités de production
pour satisfaire la demande. A ce jour, le Gouvernement a déja mis en place : le report du versement de
I’acompte sur I’imp6t sur les revenus ou I’imp6t synthétique, I’extension du délai pour les dép6ts des
demandes de Remboursement de Crédit de TVA, la suspension du paiement de I’acompte bimestriel et le
report des obligations de déclaration et de paiement de I’imp6t sur les revenus pour les entreprises du
tourisme (hotellerie, agences de voyage, transport aérien) et des zones franches industrielles, la déduction
d’impdt sur les revenus des dépenses sociales complémentaires engagées pour lutter contre le Covid-19.
Par ailleurs, les contréles fiscaux ont été maintenus pour les entreprises qui profiteraient de la situation
pour augmenter leurs prix. Un numéro vert est également disponible pour signaler tout abus. Les sanctions
prévues peuvent aller jusqu’a la fermeture de I’établissement. La BFM a quant a elle annoncé une baisse
du niveau des réserves obligatoires pour les banques commerciales a hauteur du montant des crédits

rééchelonnés depuis le mois de mars. La stabilité du systeme financier est I’une de ses priorités. En
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soutenant les banques primaires, la BFM espeére faciliter I’octroi de crédits visant a aider les entreprises

en difficultés. Ainsi, cela éviterait un effet de faillites en chaine qui accentuerait le choc de I’offre.

Les mécanismes impactant le niveau des prix (et celui de la production) suite au double choc

annonce, puis aux mesures de soutien mises en place, se présenteront comme suit :

Figure 11 : Evolution des courbes de demande et d’offre suite a I’impact de la crise du Covid-19
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Source : MEF/SG/DGFAG/DB/SSB

Point A : Les courbes OG et DG représentent respectivement I’offre globale et la demande globale
d’avant la crise. Le point d’équilibre est A. Le niveau des prix est P et le niveau de production est Y.

@ Le choc de Ioffre déplace la courbe OG en OG’ et le choc de la demande déplace la courbe DG en
DG’.

Point B : Le nouvel équilibre s’établit en B. Il s’agit de la situation pendant toute la durée du confinement
(peu de demande et offre limitee). Il y a donc une déflation tant que ces mesures persistent. Le niveau des
prix est P1 (baisse de prix équivalente a P — P1) et le niveau de I’offre est Y1 (perte de production
équivalentea Y — Y1).

@ Suite a la levée des mesures de confinement ainsi qu’aux actions du Gouvernement et de la BFM, la
demande augmente. La courbe DG’ se déplace en DG’’ et se rapproche de son niveau initial. Néanmoins,
elle ne I’atteint pas en raison de la hausse du chdmage qui a eu lieu pendant la période de confinement.

Point C’ : Le nouveau point d’équilibre est C’. Le niveau de production est Y2. Les entreprises se
remettent a produire face a la hausse de la demande, mais I’offre reste insuffisante pour satisfaire le
nouveau niveau de la demande. Ainsi, le niveau des prix est P2, supérieur a P, ce qui signifie que si aucune
mesure n’est mise en place, le nouvel équilibre engendre de I’inflation.

® Gréce aux mesures gouvernementales de soutien a I’offre, la courbe d’offre OG’ se déplace en OG’’.

Point C : Le nouveau point d’équilibre est C. Le niveau de production est passé de Y2 a Y3. Il permet de
satisfaire le niveau de demande et de maintenir un niveau de prix inchangé par rapport au niveau d’avant-
crise, a P. 11 n’y a donc pas d’inflation.
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En cohérence avec les analyses réalisées précédemment, le taux d’inflation mesuré en fin de
période 2020 est attendu a +6.2%, taux inchangé par rapport a la prévision initiale. A moyen terme, ce

taux évoluerait entre 5 et 6%. En 2023, il se situerait a +5.6%.

Figure 12 : Evolution du taux d’inflation sur la période 2018-2023p
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SITUATION EXTERIEURE ET TAUX DE CHANGE

A. Taux de Change

Depuis 1994, Madagasikara a adopté un régime de change flottant pour fixer la valeur de sa
monnaie ; ce régime étant considéré comme le plus optimal pour la stabilité économique du pays. Cela
tient en compte des caractéristiques de I’économie du pays : sa taille et son degré d’ouverture, la
diversification de son commerce extérieur, le niveau de développement de son systeme financier, le niveau
d’inflation, la nature des chocs exogenes auxquels elle est le plus exposée, le degré de mobilité du capital,
le niveau de développement économique et le niveau des réserves de change. Ce régime permet
notamment d’amortir les chocs réels sur I’économie nationale (notamment ceux qui touchent directement
la demande globale, tels que les crises politiques, les catastrophes naturelles, les fluctuations des cours
des matieres premiéres et du pétrole). Ainsi, le cours des devises étrangéres par rapport a I’ Ariary (cotation
a I’incertain) est fixé par le niveau de I’offre et de la demande sur le Marché Interbancaire des Devises. Il
fluctuera notamment en fonction des mesures prises par la BFM (contrdle de la masse monétaire M3,

ajustement du taux directeur et intervention sur le MID) et par le Gouvernement.

La situation économique et financiére mondiale a été totalement chamboulée par la propagation
du Covid-19. Chaque pays a été impacté difféeremment. A fin avril, la Chine, I’Europe et les Etats-Unis
ont été successivement les épicentres de la pandémie. Dans ces zones géographiques, le bilan humain est
catastrophique. Tous ces pays ont été contraints de prendre des mesures de confinement drastiques,
impactant particulierement leurs économies a court terme. A I’inverse, I’ Afrique a été touchée tardivement

par la pandémie, et force est de constater que, pour le moment (au mois de juin 2020), la propagation du
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virus reste limitée. Bien que le continent représente 17% de la population mondiale, il n’héberge que 1.1%
des malades et 0.7% des morts. Face a cette diversité des situations et des spécificités de chaque pays, les
réponses apportées par les gouvernements et les Banques Centrales ont été trés différentes. Les
successions d’annonces de grande ampleur (notamment FED, BCE et Banque d’ Angleterre) ont entrainé
une forte volatilité des cours de change mondiaux. La parité des monnaies semble se redessiner,

notamment dans un contexte ou les ripostes ont été relativement peu coordonnées entre les pays.

Historiquement, avec une balance commerciale structurellement déficitaire et une inflation
supérieure a celle de ses pays partenaires, Madagasikara observe annuellement une dépréciation de
I’ Ariary vis-a-vis des devises pivots (Dollar US, Euro et DTS). Cette année encore, I’Ariary devrait se
déprécier par rapport a I’an dernier (5 094.0 Ariary pour 1 DTS en 2020 contre 4 998.8 en 2019 et 3 707.7
Ariary pour 1 Dollar US en 2020 contre 3 590.6 en 2019). Néanmoins, la crise financiére due au Covid-
19 ne devrait pas entrainer de dépréciation supplémentaire par rapport aux prévisions initiales, notamment
grace aux mesures prises par le Gouvernement et la BFM, ainsi qu’au soutien apporté par les PTF.
Comparativement a la LFI, le cours de I’Ariary devrait rester inchangé par rapport au Dollar US, voire

s’apprécier par rapport au DTS.

1. Parité DTS/ Ariary

Madagasikara a €té le second pays d’Afrique a bénéficier d’une Facilité de Crédit Rapide (FCR)
de la part du FMI, pour un montant de 122.2 millions de DTS en début avril. L’objectif de ce dispositif
est d’offrir une aide financiére concessionnelle permettant de répondre a un probleme immédiat de la
balance des paiements et de financement budgétaire. Ainsi, aprés I’octroi d’une Facilité Elargie de Crédit
(FEC) en 2016, et dont I’échéance est intervenue en 2019, le FMI a une nouvelle fois renouvelé sa
confiance envers Madagasikara. Il soutient le Gouvernement actuel dans son programme de lutte contre
le Covid-19. Par ailleurs, Madagasikara a également recu un appui de 18 millions de DTS de la part du
FMI via le fonds fiduciaire d'Assistance et de Riposte aux Catastrophes (ARC). D’autres soutiens
financiers du FMI sont en cours de négociation, notamment une nouvelle FEC dont le montant n’est pas
encore défini. Rappelons que le DTS (Droit de Tirage Spécial) est un actif de réserve international, créé
en 1969 par le FMI pour compléter les réserves de change officielles de ses pays membres. 1l représente
une créance virtuelle sur les monnaies librement utilisables des pays membres du FMI. Les DTS peuvent
étre échangés contre n’importe quelle devise. La valeur du DTS est déterminée a partir d’un panier de
cing devises (Dollar US, Euro, Renminbi chinois, Yen japonais et Livre sterling). L’ensemble des aides
en provenance du FMI permettent a Madagasikara d’accumuler des DTS et de soutenir la valeur de
I’ Ariary qui devrait s’apprécier par rapport aux prévisions initiales (5 094.0 Ariary pour un DTS dans la
LFR contre 5 189.7 Ariary pour 1 DTS dans la LFI).
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2. Parité Dollar US / Ariary

Le cours de change USD / Ariary devrait se maintenir sur une moyenne annuelle de 3 707.7

Ariary, comme initialement fixé dans la LFI 2020 et suivant les fluctuations possibles au cours des mois

a venir. Cet optimisme est permis malgré le chocs subi par Madagasikara suite a la propagation du Covid-

19 dans le monde et aux mesures prises par le Gouvernement afin d’endiguer la pandémie et de soutenir

I’économie. En effet, comme évoqué précédemment, la fluctuation du cours de I’ Ariary est dépendante &

la fois de I’évolution des monnaies étrangéres et des actions entreprises au niveau national par les autorités

malagasy. Les facteurs pouvant expliquer cette stabilité de I’ Ariary face au Dollar US et par rapport aux

prévisions initiales sont les suivantes :

Baisse de la sortie de capitaux : la perturbation des chaines d’approvisionnement mondiales

(notamment en provenance de la Chine) entraine une paralysie des échanges internationaux. A
cela s’ajoute la baisse des cours du pétrole et des matieres premieres, impactés par la contraction
de la demande, permettant de réduire les factures relatives aux importations. Dans ce contexte, le
niveau des exportations et importations est amené a baisser drastiquement. Compte tenu de leurs
poids dans la balance des biens et services, les importations en valeur subiront une contraction
plus importante que celle des exportations. En conséquence, le déficit de la balance des biens et
services devrait s’améliorer de -106.9 millions de DTS par rapport aux prévisions initiales,
permettant de limiter les besoins en devises étrangéres, et donc les sorties de capitaux. De plus,
Madagasikara a bénéficié d’un moratoire de sa dette de la part des créanciers publics bilatéraux
(pays du G20) et multilatéraux (FMI). Ce gel de la dette permettra également de réduire les
paiements envers I’extérieur. Notons que des négociations sont en cours pour que les créanciers

privés participent a cet effort.

Hausse des aides extérieures : au-dela des impacts économiques et commerciaux, les flux

financiers ont également péti des effets de la crise du Covid-19. Les investisseurs étrangers, ayant
déja subi la chute des cours de bourse (-24.3% pour le CAC 40, -14.6% pour le Nikkei et -14.7%
pour le Dow Jones entre le 1er janvier et le 30 avril), ont ralenti le rythme de leurs investissements
vers I’extérieur, notamment envers les pays pauvres et a risques. De plus, les envois de fonds des
non-résidents au profit des résidents (famille, amis, etc.) et les financements des filiales de
sociétés étrangeres ont été fortement réduits. Ainsi, les Investissements Directs Etrangers (IDE)
et les transferts courants au niveau du secteur privé sont attendus en baisse de respectivement -
143.5 millions de DTS et -127.3 millions de DTS. Néanmoins, cette diminution d’entrée de
capitaux sera compensée par la hausse des aides extérieures (aides budgétaires, emprunts,
subventions, dons projets, dons en capital). Ces aides sont destinées a financer une partie du
déficit budgeétaire lié aux dépenses supplémentaires pour lutter contre le Covid-19 et & soutenir la

balance des paiements.
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Maintien de I’inflation a sa prévision initiale : Grace aux mesures gouvernementales de soutien

de I’offre et & la politique monétaire de la BFM, le niveau d’inflation devrait étre de +6.2% fin de
période, soit son niveau inscrit dans la LFI. A I’inverse, les principaux pays partenaires (Etats-
Unis, pays européens) ont annoncé d’importantes mesures visant a stimuler la demande
(injections massives de liquidité, baisse des taux directeurs, augmentation du niveau de dépenses
publiques, allégements fiscaux, prise en charge du chémage partiel, aides monétaires directes a
la population). En résorbant le choc de la demande plus rapidement que celui de I’offre, des
pressions inflationnistes devraient apparaitre. Ainsi, la réduction de I’écart d’inflation entre

Madagasikara et ses pays partenaires permettra de soutenir la valeur de I’ Ariary.

Intervention de la Banky Foiben’i Madagasikara: la BFM est autonome dans sa politique

monétaire et de change. En utilisant ses réserves officielles brutes, elle peut influer sur la valeur
de I’Ariary. En cas de fluctuations excessives du cours, elle peut intervenir momentanément sur
le MID, en se positionnant en qualité d’acheteur ou de vendeur d’une devise selon les besoins.
Par exemple, elle vendra des Dollars US gu’elle détient en réserve pour acheter de I’ Ariary afin
de soutenir le cours de sa monnaie. La position de la BFM devrait étre renforcée par sa politique
d’accumulation de devises étrangeres (notamment grace aux aides extérieures en Dollar US, ou
en DTS pouvant étre échangés librement contre du Dollar US). En 2020, le niveau de réserves en
devises devrait s’établir a 1 525.5 millions de DTS (6.1 mois d’importations de biens et services
non facteurs) contre 1 193.9 millions de DTS en 2019 (4.2 mois d’importations de biens et

services non facteurs).

Dépréciation attendue du Dollar US : la réduction des flux commerciaux va inévitablement

entrainer une baisse de la demande de Dollar US, puisqu’il constitue la premiere monnaie
d’échange du commerce international. Par ailleurs, la FED a diminué ses taux directeurs de -0.5
point au début du mois de mars, puis a procédé a un nouvel abaissement surprise mi-mars afin de
les ramener dans une fourchette comprise entre 0 et 0.25%. Cela va rendre les investissements en
dollars moins attractifs. La valeur d’une monnaie étant dictée par le niveau de I’offre et de la
demande pour celle-ci, ces événements entraineront logiquement une dépréciation du taux de
change du Dollar US par rapport aux autres devises. Notons par ailleurs que, a I’approche des
élections américaines de Novembre 2020, le Président des Etats-Unis a pour objectif de réduire
le déficit commercial. Il est publiquement favorable a la baisse du cours du billet vert afin que les
Etats-Unis regagnent en compétitivité a I’international. La dépréciation du Dollar US permettra

de soutenir les exportations et redynamiser la croissance américaine.
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3. Evolution des cours de change a moyen terme

Compte tenu du déficit structurel de la balance des biens et services (Madagasikara importe plus
gu’il n’exporte), le Gouvernement et la BFM agissent de concert pour favoriser les exportations via une
dépréciation annuelle du taux de change. En 2023, la parité Dollar US / Ariary devrait étre de 4 097.1 et
celle DTS/ Ariary de 5 394.8.

Figure 13 : Evolution du taux de change DTS / Ariary et Dollar US / Ariary sur la période

2018-2023p
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Source : MEF/SG/DGFAG/DB/SSB
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B. BALANCE DES PAIEMENTS

VUE D’ENSEMBLE

Le déficit des transactions courantes est attendu a -499.2 millions de DTS a fin 2020.
o [l se creuse de -262.2 millions de DTS par rapport a la prévision initiale.
o La réduction du déficit de la balance commerciale (-50.5 millions de DTS) lui est bénéefique.
o Néanmoins, il est pénalisé par le creusement du déficit de la balance des services (-156.5 millions
de DTS) et des revenus des investissements (-86.7 millions de DTS), ainsi que la baisse du montant

des transferts courants (-69.5 millions de DTS).

Le compte de capital et financier devrait s’établir a +700.4 millions de DTS.

1l est attendu en hausse de +290.3 millions de DTS par rapport a la prévision initiale.

Le compte financier s améliore de +271.7 millions de DTS et le compte de capital de +18.6 millions
de DTS.

La position extérieure nette de Madagasikara devrait étre excédentaire en 2020, a +201.2
millions de DTS.

o Elle est revue a la hausse par rapport a la prévision initiale (+28.2 millions de DTS).

e Parrapport a 2019, elle s’ améliore de +287.1 millions de DTS.

e Notons que le niveau des réserves de change devrait augmenter de +1.8 mois pour s’établir a 6.5

mois d’importations de biens et services non facteurs.

1. Creusement du déficit des transactions courantes

Compte tenu des événements inattendus et exceptionnels intervenus en début d’année 2020, et
ayant entrainé une paralysie des flux commerciaux et financiers, le niveau du déficit du solde des
transactions courantes devrait se creuser par rapport a la prévision initiale. Ainsi, il est désormais attendu
a-499.2 millions de DTS en fin d’année, contre -237.0 millions de DTS prévus dans la LFI.

Cette degradation (-262.2 millions de DTS) découle de la hausse du déficit de la balance des biens
et services (-156.5 millions de DTS) et des revenus d’investissement (-86.7 millions de DTS), ainsi que

la baisse du montant des transferts courants (-69.5 millions de DTS).
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Tableau 4: Détail de la situation du compte courant

s Bwlution

en millions de DTS LF12020 LFR 2020 LFI/ LFR
Compte courant -237.0 -499.2 -262.2
Biens et services -601.5 -707.5 -106.0
Balance commerciale -595.6 -545.1 50.5
Services -5.9 -162.4 -156.5
Revenus des investissements -282.4 -369.1 -86.7
Transferts courants 646.9 5774 -69.5

Source : MEF/SG/DGFAG/DB/SSB

Le déficit de la balance des biens et services (-707.5 millions de DTS) augmente par rapport aux

prévisions initiales. La crise du Covid-19 a paralyseé les chaines d’approvisionnement mondiales et causé
une réduction drastique des flux de commerce internationaux, notamment en provenance de la Chine. En
ce qui concerne Madagasikara, les exportations ont baissé de -35.7% (dont -30.9% pour les biens et -
45.5% pour les services). Les importations de biens et services ont quant a elles chuté de seulement -
27.9% (dont -26.4% pour les biens et -31.7% pour les services). Par rapport a la LFI, nous constatons
deux tendances opposées au sein de la balance des biens et services. Du fait de sa position structurellement
déficitaire, la balance commerciale tend a réduire son déficit, la baisse des exportations en valeur étant
inférieure a celle des importations. A I’inverse, la balance des services, attendue quasiment a I’équilibre
dans la LFI 2020, se dégrade fortement en raison d’une baisse des recettes plus importantes que celle des

paiements.

La balance commerciale devrait s’élever & -557.1 millions de DTS contre -595.6 millions de DTS
inscrits dans la LFI. Madagasikara importe principalement des biens de consommation (riz, PPN,
médicaments, etc.), des matiéres premiéres, des biens d’équipement, de I’énergie et des produits
manufacturiers. Au niveau des exportations de biens, elles se composent principalement de vanille, de
produits de zone franche, des produits de I’industrie extractive (essentiellement nickel, cobalt) et girofles.
La baisse globale des échanges attendue en 2020 s’explique par la contraction de la demande mondiale,
les difficultés d’approvisionnement (mesures de confinement, fermeture des frontiéres) et la chute des
cours des matiéres premieres. Depuis le début de I’année, les échanges commerciaux se sont concentrés
sur les biens de premiere nécessité. Madagasikara a ainsi été contraint de maintenir un certain niveau
d’importation, tandis que les produits exportés ont subi de plein fouet les effets du Covid-19 sur les flux
internationaux de biens décrits ci-dessus. Par ailleurs, le Gouvernement a pris des mesures afin d’anticiper
une éventuelle propagation du virus sur le territoire et le prolongement de la crise sanitaire mondiale au-
dela des attentes. Dans ce cadre, il a incité les acteurs économiques locaux & realiser des stocks (biens
consommables, biens d’équipement, matiére premiére) d’environ 6 mois. Il est & noter que le

Gouvernement a mené des campagnes de sensibilisations aupres des acteurs économiques locaux afin de
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les pousser a la consommation « Vita malagasy ». L objectif est de substituer un maximum de produits

importés par des productions locales.

La balance des services est attendue & -162.4 millions de DTS. Les importations de services,
essentiellement composées des transports, notamment les transports aériens (passagers et commerciaux)
et maritimes (commerciaux), sont fortement impactées par la fermeture des frontiéres, des aéroports et
des ports. Néanmoins, elles ne bénéficieront pas de la baisse du cours du pétrole, I’Etat ayant décide de
maintenir les prix des carburants a leur niveau actuel afin d’apurer sa dette auprés des compagnies
pétroliéres. Les exportations de services vont patir de la chute des voyages professionnels et personnels
(notamment santé, éducation et autres) dont le retour a la normal reste trés incertaine pour I’année 2020,
et ce malgré la levée progressive des mesures de confinement (au niveau national et mondial) et la reprise

du commerce international.

A moyen terme, I’estimation de la balance des services prend en compte I’incertitude concernant
les déplacements des populations et la santé financiére des compagnies aériennes, notamment en Afrique.
Elle a donc été maintenue a son niveau de 2020 au cours des prochaines années. Concernant la balance
des biens, elle devrait continuer de se creuser en raison des efforts d’importations engagés par le
Gouvernement pour la relance économique du pays. La balance des biens et services est attendue a -803.7
millions de DTS en 2023.

Figure 14: Evolution des composantes de la balance des biens et services entre 2018 et 2023p
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Source : MEF/SG/DGFAG/DB/SSB

Les revenus des investissements sont constitués des revenus d’investissements directs, des

revenus d’investissement de portefeuille, des revenus des autres investissements (préts et emprunts) et des
revenus des avoirs de réserve. Chaque composante est le solde des paiements et recettes lui afférant. Ils
se dégradent de -86.7 millions de DTS par rapport a la prévision initiale, pour s’établir a -369.1 millions

de DTS a fin 2020. Cette situation s’explique par la hausse des rémunérations sur les participations
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étrangéres a Madagasikara (dividendes, bénéfices non distribués) ainsi que par I’accroissement du niveau
des intéréts payables & des contreparties étrangeéres (intéréts des emprunts intra-groupes, intéréts de la

dette publique, remboursement de nominal).

Les transferts courants représentent I’ensemble des flux entre résidents et non-résidents. Leur

baisse devrait se limiter a -10.7%. lls resteront donc positifs et représenteront toujours le premier
contributeur du compte courant & Madagasikara. Ils devraient s’élever & 577.4 millions de DTS en fin
d’année. Au niveau des administrations publiques, les transferts courants seront portés par la hausse du
montant des aides budgétaires (+43.2 millions de DTS), qui permettront de compenser la réduction des
flux anticipée au sein du secteur privé. Madagasikara a d’ores et déja bénéficié d’importants financements
de la part de divers bailleurs multilatéraux. En effet, face aux impacts du Covid-19 et aux dégats liés aux
catastrophes naturelles survenues en début d’année, les principaux Partenaires Techniques et Financiers
ont renouvelé leur confiance en Madagasikara en débloquant des fonds visant notamment a soutenir
I’équilibre budgétaire (affecté par les effets combinés de la hausse des dépenses et la baisse des recettes)
et la balance des paiements (affectée par la baisse des IDE et des revenus des investissements ainsi que la
hausse du montant des créances envers I’extérieur). Au niveau du secteur privé, les transferts courants
seront négativement impactés par la baisse des flux financiers versés par les non-résidents a destination
des résidents. En effet, les mesures de confinement imposées par les pays occidentaux pour faire face a
I’épidémie du Covid-19 entraineront de nombreuses pertes d’emplois et une réduction des salaires de
nombreux ressortissants malgaches installés a I’étranger. En conséquence, ces derniers réduiront le
montant des envois monétaires a destination de la population locale. A titre de comparaison, I’envoi
d’argent de la part d’émigrés originaires d’ Afrique Subsaharienne et installés en Europe, en Amérique du
Nord ou dans le Golf, a destination de leurs pays d’origine devrait étre réduit de -23.1% en moyenne en
2020 selon la Banque Mondiale. Par ailleurs, il est également anticipé une réduction des crédits de
préfinancements a I’exportation (tel que le préfinancement de la campagne de vanille) et des budgets des
filiales de sociétés étrangéres et/ou ONG, venant aussi impacter a la baisse le montant des transferts

courants du secteur privé.

2. Hausse de I’encours des opérations en capital et financiéres

Les opérations en capital et financieres sont attendues en hausse de +290.3 millions de DTS, grace
aux améliorations combinées du compte des capitaux (+18.6 millions de DTS) et du compte financier
(+271.7 millions de DTS).
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Tableau 5: Détail de la situation du compte de capital et financier

en millions de DTS LFI12020 | LFR2020 EF’?'/“SE;
Compte capital et financier 4101 700.4 290.3
Compte des capitaux 216.5 235.1 18.6
Compte financier 193.6 465.3 2717
Investissements directs (net) 359.6 216.1 -143.5
Autres -166.0 249.2 415.2
Gouvernement 250.5 374.3 123.8
Secteur privé -238.6 -239.6 -1.0
Autres (net) -177.9 1145 292.4

Source : MEF/SG/DGFAG/DB/SSB

Le compte en capital devrait s’élever a 235.1 millions de DTS en fin d’année, contre une prévision

initiale de 216.5 millions de DTS. Cette amélioration résulte du moratoire sur la dette publique extérieure,
permettant de reporter le paiement du nominal et des intéréts dus au titre de I’année 2020, et la hausse des

dons projets recus par les administrations publiques.

Le compte financier représente la somme des flux financiers nets entre Madagasikara et le reste

du monde. Sa prévision a été revue a la hausse (+271.7 millions de DTS) par rapport a la LFI. Il bénéficie
notamment de désendettement du secteur privé vis-a-vis des acteurs étrangers: baisse des crédits
commerciaux (en particulier dans les secteurs miniers, manufacturiers et produits de rente) et des dépots
en numéraire en provenance des non-résidents. De plus, le niveau des tirages PIP et des aides budgétaires
vont augmenter de respectivement +16.9 millions de DTS et +102.2 millions de DTS, afin de contribuer
a la relance économique du pays post Covid-19 et soutenir les secteurs essentiels a I’amélioration du

niveau de vie des malagasy (santé, éducation, etc.).

Néanmoins, les Investissements Directs Etrangers ont été négativement impactés par la crise du
Covid-19. D’une part, les pays occidentaux ont été contraints de réaliser d’importants plans de soutien a
leur économie nationale afin de faire face aux difficultés financiéres auxquelles les entreprises et les
meénages font face, réduisant les budgets alloués aux financements extérieurs. D’autre part, les principaux
investisseurs privés ont subi d’importantes pertes, notamment dues a la réduction des valeurs boursiéres
(-24.3% pour le CAC 40, -14.6% pour le Nikkei et -14.7% pour le Dow Jones entre le ler janvier et le 30
avril), et ont arbitré I’allocation de leurs enveloppes d’investissement vers des placements moins risqués
(actifs situés dans des régions et des industries stables et résilientes). En conséquence, on constate un net
recul des IDE en 2020 (-143.5 millions de DTS par rapport a la LFI). Par ailleurs, le graphique ci-dessous
indique gu’un retour a la normale serait attendu dés 2021. En 2023, les IDE pourraient atteindre 420.6
millions de DTS.
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Figure 15: Evolution des Investissements Directs Etrangers (IDE) sur la période 2018-2023p
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Source : MEF/SG/DGFAG/DB/SSB
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3. Maintien de la position extérieure nette de Madagasikara & un niveau

excédentaire

La pandémie de Covid-19 a provoqué un arrét brutal de I’activité économique mondiale. Cela a
entrainé une baisse du commerce extérieur et une hausse de I’aversion au risque des investisseurs,
entrainant notamment une sortie de capitaux dans les pays en développement, tel que Madagasikara. Par
ailleurs, dans I’objectif de contrecarrer ces effets négatifs, plusieurs pays ont bénéficié du soutien rapide

des PTF afin de soutenir la balance des paiements.

Dans ce contexte, le niveau anticipé de la balance globale a été revu a la hausse, comparé aux
prévisions faites dans la LFI pour I’année 2020. Son excédent s’éleve désormais a 201.2 millions de DTS,

contre 173.1 millions de DTS précédemment.

Cette situation découle de la baisse des crédits commerciaux et des dépdts en numéraire en
provenance des non-résidents (+292.4 millions de DTS), la réduction du déficit de la balance commerciale
(-50.5 millions de DTS), la hausse des aides budgétaires (+43.2 millions de DTS) et des dons projets en
faveur des administrations publiques (+18.6 millions de DTS), ainsi que I’augmentation des tirages PIP
(+16.9 millions de DTS).

Néanmoins, elle reste atténuée par I’anticipation de la diminution des Investissements Directs
Etrangers (-143.5 millions de DTS), la baisse des transferts courants au niveau du secteur privé (-127.3
millions de DTS), le creusement du déficit de la balance des services (-156.5 millions de DTS) et la hausse

des paiements des revenus des investissements (-81.6 millions de DTS).

Notons que les aides de PTF (notamment une aide de 122.2 millions de DTS de la part du FMI)
et la poursuite de la politique de renforcement du niveau des réserves de change de la part de la BFM
devraient permettre d’atteindre un niveau de réserve équivalent a 6.5 mois d’importations de biens et

services non facteurs contre 4.7 mois initialement.
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Figure 16: Evolution de la balance globale sur la période 2018-2023p
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IV. SECTEUR FINANCES PUBLIQUES

La situation économique difficile due a la pandémie de Covid-19 constitue un risque potentiel
élevé de crise au niveau des Finances Publiques. En effet, la majorité des pays ayant étant touchés par le
Covid-19 ont dii souscrire a des niveaux d’endettement exceptionnels aupres des diverses instances
financieres dans [’optique de soutenir leurs économies, d’amortir les dépenses d’urgence engagées face

a la crise sanitaire et d’atténuer leurs déficits publics.

Pour le cas de Madagasikara, la baisse des recettes fiscales (-25.9% par rapport a la LFI), la
hausse des dépenses de I’Etat (représentant 19.1% du PIB, contre 17.6% du PIB dans la LFI) et la
remontée du déficit budgétaire (6.3% du PIB, contre 2.8% dans la LFI) sont des indicateurs pouvant
démontrer, dés le premier abord, des impacts négatifs engendrés par la pandémie au niveau des finances
publiques. L’ Administration, dans le souci d’assurer un équilibre structurel et de financer ses dépenses
conjoncturelles a fait appel au soutien de ses partenaires techniques et financiers. Elle compte relancer
rapidement [’économie des que la maladie sera maitrisée au niveau national afin de poursuivre le

processus pour |’ Emergence.

A. Recettes publiques

Pour I’année 2020, une contraction de 25.6% sera observée au niveau des recettes totales hors
dons, ceci étant essentiellement le résultat d’une diminution de 1 737.6 milliards d’Ariary des recettes
fiscales nettes. Ainsi, le Taux de Pression Fiscale (TPF) s’établira finalement & 8.9% du PIB dans la LFR
2020, contre une prévision initiale de 11.5% du PIB. Il est & mentionné que les contributions des deux
régies fiscales (impdts et douanes) ont été toutes deux revues a la baisse, représentant respectivement
4.6% et 4.3% du PIB. Dans le but d’aider les acteurs économiques et de soutenir la relance, différentes

actions diligentées par la DGI ont été prises, telles que le report des échéances des obligations fiscales, la
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diminution des taxes et la suspension des cotisations sociales. Pour leurs parts, les recettes non fiscales
ont l[égérement augmenté pour atteindre le montant nominal de 208.3 milliards d’ Ariary, soit 8.0 milliards

d’Ariary en sus de la prévision de la LFI.

Au niveau des dons, ils seront estimés a 1 761.8 milliards d’ Ariary, soit une variation positive de
19.5%. En I’occurrence, une augmentation de 61.0% est attendu au niveau des dons courants octroyés par
les PTF tels que la Banque Mondiale, la Banque Africaine de Développement et I’Union Européenne. Ces
aides budgétaires concourent principalement au financement des dépenses sociales et humanitaires
d’urgence permettant de renforcer la résilience de la population face au Covid-19 et aux autres maladies

tel le paludisme.

B. Dépenses publiques

Face a la situation actuelle, les dépenses publiques pour I’exercice 2020 sont revues a la hausse.
Elles s’établiront effectivement a 10 643.1 milliards d’ Ariary, soit un surcroit de 373.2 milliards d’ Ariary
et une variation de 3.6%. Les dépenses de personnel ont été ajustées a 2 923.3 milliards d’ Ariary, soit une
enveloppe supplémentaire de 20.0 milliards d’Ariary afin de ne plus recourir aux paiements de salaires

des ECD au niveau des PIP et aussi afin d’assurer les indemnités des hautes fonctions de I’Etat.

Quant aux dépenses de fonctionnement, elles ont évolué positivement pour atteindre un montant
nominal de 1635.9 milliards d’Ariary, soit un accroissement de 19.8% induit par I’augmentation de
27.2% des transferts et subventions. En effet, dans I’optique de renforcer I’appui technique en faveur de
la JIRAMA, une enveloppe assez conséquente et non prise en compte dans la LFI a été reprogrammée
dans la LFR. Cette hausse s’explique également par les prévisions de dépenses prévues pour le bon
fonctionnement du Parlement et pour le remboursement des frais médicaux auprés des établissements
sanitaires. Pour leurs parts, les dépenses en biens et services ont aussi augmenté de 3.7% par rapport au
montant présenté dans la LFI. Des économies internes ont pourtant été opérées afin de réorienter les

dépenses vers des actions tangibles et soutenant les nouvelles priorités de I’Etat.

Les dépenses en capital constitueront, quant a elles, 9.3% du PIB (contre 8.7% dans la LFI), soit
un montant nominal de 5 195.2 milliards d’Ariary (versus 5 048.3 milliards d’Ariary dans la LFI 2020),
dont un budget de 2 366.6 milliards d’Ariary pour les PIP internes et 2 828.6 milliards d’ Ariary pour les
PIP externes. Comme il est mentionné auparavant, ces dépenses ont fait I’objet d’une restructuration et
d’une réorientation vers les projets dédiés a atténuer les effets de la crise sur la population, notamment
pour les nouvelles constructions d’infrastructures sociales, et a la concrétisation des objectifs édictés dans
les treize (13) « Velirano » du Président de la République. La réalisation de ces promesses présidentielles
constitue une ligne de conduite obligatoire pour les départements publics. Leurs avancements sont
contrblés de pres au niveau du Conseil des Ministres. En particulier, les trois départements de la sécurite,
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i.e. la défense nationale, la sécurité publique et la gendarmerie nationale ont bénéficié d’appuis

conséquents afin de marquer la 60°™ anniversaire de I’indépendance de Madagasikara.

Les dépenses a portée sociale, permettant d’atténuer rapidement les effets de la crise sur la vie
quotidienne de la population et de renforcer leurs résiliences, ont été alors priorisées. Cependant, il est
important de mettre en exergue que les seules dépenses dans le social ne permettront guere d’atteindre le
taux de croissance prévu, car celles-ci ne contribuent pas directement a la formation brute de capital fixe.
C’est pourquoi, afin d’allier I’'urgence et la hausse de la production domestique, de nouveaux secteurs
émergents seront appuyés, tel que I’industrie pharmaceutique et les secteurs vitaux comme I’agriculture
et I’élevage. Dans un futur immédiat, les investissements publics se repositionneront vers ces secteurs
hautement stratégiques. Opter pour une croissance économique endogéne sera alors plus profitable. Ceci
se traduirait par une stratégie judicieuse de I’Etat, via des investissements qui promouvront I’innovation
par la recherche et développement, sous I’impulsion de la découverte des traitements a engeance
homéopathique. Ces investissements se tourneront aussi vers I’amélioration du capital humain, et plus

précisément, dans le domaine du sport, de I’éducation et de I’enseignement supérieur.

En effet, la forte dépendance vis-a-vis de I’extérieur demeure une grande problématique pour
I’économie malagasy. Le pays continue d’importer la majorité de ses matiéres premiéres, des biens de
consommation, des matériels et des services. La promotion des différents secteurs clés aura alors pour but
d’accéder a I’indépendance financiere et économique, et notamment d’atteindre |’autosuffisance

alimentaire face a la menace d’une probable crise mondiale au niveau de ce secteur précis.

C. Déficit budgétaire

Le creusement du déficit pour cette année 2020 sera inéluctable, telle la situation observée dans
la quasi-totalité des pays touchés par la pandémie. Ce creusement du déficit budgétaire est, faut-il le
rappeler, la conséquence directe de la chute des recettes fiscales combinée aux surcroits de dépenses a
entreprendre face a la situation exceptionnelle présente. Pour Madagasikara, ce déficit se situera a 6.3%
du PIB versus les 2.8% prévus dans la LFI 2020. Selon les options disponibles, son financement pourrait
s’opérer via: (i) des coupes budgétaires, c'est-a-dire la diminution des dépenses publiques,
(i) Paugmentation des impdts induisant un accroissement momentané des recettes fiscales et (iii) le
recours a un endettement supérieur a la tendance historique auprés des PTF et du systéme bancaire. Pour
sa part, les autorités malagasy ont privilégié la troisiéme option, ne pouvant se permettre de réduire encore
davantage ses dépenses au risque de sacrifier définitivement la croissance économique ou de fragiliser

encore plus les acteurs économiques via un rehaussement généralisé des taux d’imposition.

Les financements obtenus aupres du FMI par le biais de la Facilité de Crédit Rapide (FCR) a

permis spécialement de procéder a un prét rétrocédé par la BFM et d’augmenter le financement interne

-33-



du déficit a hauteur de 1 601.9 milliards d’Ariary. Les tirages nets au titre de financements extérieurs,
quant & eux, représenteront 1 906.7 milliards d’Ariary afin de résorber le déficit atteignant 3 508.6
milliards d’Ariary.

Au final, il est important de souligner que ce creusement du déficit impactera les prochains
exercices budgétaires. Ainsi, il est attendu que les investissements stratégiques dans les différents secteurs
clés pronés dans la vision pour I’Emergence permettront de relancer I’économie du pays et, par ricochet,
d’apurer le stock de la dette publique dans les prochaines années. Il s’agit notamment du plan ambitieux
initié par I’Etat en vue d’accélérer les grands projets d’infrastructures et de moderniser I’industrie locale.
La poursuite de la construction des nouvelles villes, en particulier Tana-Masoandro 11, est prévu selon les
premiers résultats des études en amont. En paralléle, I’Etat promouvra la prospection de nouveaux
investisseurs dans le cadre des projets PPP.

Figure 17: Comparaison des Dépenses et Recettes LFI/LFR 2020
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TABLEAUX RECAPITULATIFS : INDICATEURS MACROECONOMIQUES

Tableau A 1 : Récapitulatif — Principaux indicateurs économiques et financiers

(en % de variation sauf indication contraire) LFI 2020 LFR 2020
Croissance économique, SCN 93 5.5 0.8
Secteur primaire 4.6 3.5
Secteur secondaire 7.4 1.3
Secteur tertiaire 52 -0.8
Indice des prix a la consommation (moyenne période) 7.2 7.2
Indice des prix a la consommation (fin de période) 6.2 6.2
Déflateur du PIB (en%) 6.7 6.7
PIB nominal (en milliards d'Ariary), SCN 93 58 324.8 55719.9
Taux de Pression Fiscale 11.5 8.9
Taux de déficit budgétaire -2.8 -6.3
Taux d'investissement (en % du PIB) 254 16.7
dont investissement public 8.7 9.3
investissements privés 16.8 7.4
Variation de la masse monétaire (M3 en Var. %) 18.0 229

Source : MEF/SG/DGEP/DEME
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Tableau A 2: Récapitulatif — Taux de croissance par branche d’activités (Var. %)

2018 2019 2020
réal. LFR Prev
Secteur Primaire 3.7 2.8 3.5
Agriculture 7.4 3.2 41
Elevage et péche -4.5 2.0 2.2
Sylviculture -0.9 1.0 0.8
Secteur Secondaire 8.1 7.5 1.3
Industrie extractive 10.1 10.2 -1.4
Alimentaire, boisson, tabac 2.4 4.6 5.0
Textile 3.4 8.3 -5.1
Bois, papiers, imprimerie 29 2.8 20
Matériaux de construction 7.6 6.0 -2.1
Industrie métallique 7.4 7.4 2.7
Machine, matériels électriques 2.0 2.0 1.5
Industries diverses 16.9 25 1.7
Electricité, eau, gaz 20.0 9.6 8.9
Secteur Tertiaire 21 5.1 -0.8
BTP 7.9 10.3 -1.8
Commerce, entretiens, réparations 2.9 2.7 -3.7
Hétel, restaurant -11.4 14.2 -7.5
Transport -1.7 4.8 -5.5
Poste et télécommunication 11.3 10.3 9.1
Banque, assurance -0.4 4.2 4.2
Services aux entreprises -0.4 28 28
Administration -2.1 1.0 0.7
Education 10.8 0.6 0.5
Santé -1.1 0.4 0.6
Services rendus aux ménages 171 0.7 0.5
SIFIM -4.2 4.2 4.2
PIB aux prix de base 3.7 4.9 0.5
Impots sur les produits 13.5 5.7 3.4
PIB aux prix d'acquisition 4.6 5.0 0.8

Source : MEF/SG/DGEP/DEME
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Tableau A 3: Statistiques des Finances Publiques (en milliards d’Ariary)

2018 2019 2020 LFI-LFR

En milliards d’Ariary réal. LFR LFI prév. Vae"ri]a%m
Recettes totales et dons 6 366.4 7 653.5 87111 6942.8 -20.3%
Recettes totales (hors dons) 51353 5907.9 72371 51724 -28.5%
Dont : Recettes fiscales (nettes) 4718.6 5544.6 6710.2 49721 -25.9%
Impbts 23271 29546 3759.9 2579.3 -31.4%

Douanes 23914 2590.0 2950.3 2392.8 -18.9%

Recettes non fiscales 132.5 102.2 200.3 208.3 4%
Remboursement TVA 284.2 261.0 326.6 206.0 -36.9%

Dons 12311 17457 1474.0 1761.8 19.5%
Dons courants 414.2 751.6 350.5 564.2 61.0%
Dons en capital (projets) 817.0 994.0 1123.5 1197.6 6.6%
Dépenses totales 7 068.2 8 816.2 10269.9 10 643.1 3.2%
Dépenses courantes 4 619.6 4 967.0 5221.6 5447.9 4.3%
Dépenses budgétaires 4 095.4 45791 4720.5 5067.5 7.3%

Dont : Personnel 2 330.5 25754 2903.3 29233 0.7%
Fonctionnement 14118 1571.0 1365.1 16359 19.8%

Biens et services 356.1 392.0 428.2 444.0 3.7%

Transferts et subventions 1055.7 1179.0 936.9 11919 27.2%

Intéréts dette extérieure dus 105.5 146.0 133.2 208 56.2%

Intéréts dette intérieure dus 247.6 286.7 318.9 300.2 -5.9%
Opérations de Trésorerie 524 1 387.9 501.1 380.4 -24.1%
Dépenses en capital 2 448.6 3849.2 5048.3 5195.2 2.9%
Ressources intérieures 833.8 1536.9 2351.0 2 366.6 0.7%
Ressources extérieures 1614.8 23123 2697.3 2 828.6 4.9%
Variations des arriérés intérieurs -302.4 -227.5 -46.7 -46.7 0.0%
Solde global (base caisse) -1004.1 -1390.1 -1605.5 -3 508.6 118.5%

Source : MEF/SG/DGT/DE, Opérations Globales du Trésor
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Tableau A 4: Statistiques des Finances Publiques (en pourcentage du PIB)

2018 2019 2020
UM: milliards d'Ariary Real LFR LFI LFR
Recettes totales et dons 13.8 14.8 14.9 12.5
Recettes totales 11.1 114 124 9.3
Dont: Recettes fiscales nettes 10.2 10.7 11.5 8.9
Impébts 5.0 5.7 6.4 4.6
Douanes 5.2 5.0 51 4.3
Recettes Non Fiscales 0.3 0.2 0.3 04
Remboursement TVA 0.6 0.5 0.6 0.4
Dons 2.7 34 25 3.2
Dons Courants 0.9 1.5 0.6 1.0
Dons en capital (projets) 1.8 1.9 1.9 2.1
Dépenses totales 15.2 17.0 17.6 19.1
Dépenses courantes 9.9 9.6 9.0 9.8
Dépenses budgétaires 8.8 8.8 8.8 9.1
Dont: Personnel 5.0 5.0 5.0 5.2
Fonctionnement 3.0 3.0 2.3 2.9
Biens et Services 0.8 0.8 0.7 0.8
Transferts et Subventions 2.3 2.3 1.6 2.1
Intéréts dette extérieure dus 0.2 0.3 0.2 04
Intéréts dette intérieure dus 0.5 0.6 0.5 0.5
Opérations de Trésorerie 1.1 0.7 0.9 0.7
Dépenses en Capital 5.3 7.4 8.7 9.3
Ressources intérieures 1.8 3.0 4.0 4.2
Ressources extérieures 3.5 4.5 4.6 5.1
Solde global (base caisse) -2.1 -2.7 -2.8 -6.3

Source : MEF/SG/DGT/DE, Opérations Globales du Trésor
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Tableau A 5: Récapitulatif du Budget LFI 2020- LFR 2020 - Variation

(en m?lllsiaprsjgsdl?friary) BT DAY r\‘l,z:\aitnlglz Vaer||1a§2)on
INTERET DE LA DETTE 4521 508.2 56.1 12.4%
SOLDE 2700.0 2698.5 -1.5 -0.1%
FONCTIONNEMENT 14184 1860.8 292.4 18.6%
- Indemnités 203.3 224.9 21.6 10.6%
- Biens &Services 428.2 444.0 15.8 3.7%
- Transferts et Subventions 936.9 1191.9 255.0 27.2%
INVESTISSEMENT 5048.3 5195.2 146.9 2.9%
- Financement interne 2351.0 2 366.6 15.6 0.7%
- Financement externe 2697.3 28286 131.3 4.9%

Emprunt 1573.8 1631.0 57.2 3.6%

Subvention 11235 1197.6 10741 869.7%
TOTAL (hors AONT) 9 768.8 10 262.7 493.9 5.1%

Source : MEF/SG/DGFAG/DB
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Tableau A 6 : Balance des paiements

RUBRIQUES LFI 2020 | LFR 2020
Compte courant -237.0 -455.9
Biens et services -601.5 -664.2
Balance commerciale -595.6 -545.2
Exportations FOB 2382.6 1 646.6
Importations FOB -2978.2 -2191.7
Services -5.9 -119.0
Recettes 1150.1 626.2
Paiements -1156.0 -745.2
Revenus des investissements -282.4 -369.1
Recettes 50.3 45.2
Paiements -332.7 -414.3
dont: Intéréts de la dette publique -25.7 -40.8
Transferts courants 646.9 577.4
Administrations publiques 67.5 125.4
dont: Aides budgétaires 67.5 110.8
Autres secteurs 579.4 452.1
Compte capital et financier 410.1 541.1
Compte des capitaux 216.5 235.1
Administration publique 216.5 235.1
Autres secteurs 0.0 0.0
Compte financier 193.6 306.0
Investissements directs (net) 359.6 216.1
Investissements de portefeuille 0.0 0.0
Autres -166.0 89.9
Gouvernement 250.5 374.3
Tirages 307.3 426.4
PIP 303.3 320.2
Aide budgétaire 4.0 106.3
Amortissements -56.8 -52.1
Secteur privé -238.6 -239.6
Banques commerciales (net) 0.0 0.0
Autres (net) -177.9 -44.8
Autres (y.c. erreurs et omissions) 0.0 0.0
Balance globale 173.1 85.2

Source : Banky Foiben’i Madagasikara
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