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Lanotation de Standard & Poor's passée au crible

Une analyse effectuée par Raphagl Jakoba, manager du cabinet MCI, et Noro Rafenomanjato, conseiller juridique en droit des
fnvestissements, sur la notation récente de Madagascar par [agence americaine de notation Standard & Poor's, mérite d'étre partagée.

N avril der-
nier, l'agence
américaine de
notation finan-
ciere Standard
& Poor’s a attribué la nota-
tion de B- pour le court terme
et Bsurle long terme a
Madagascar, Cette notation
a suscité une réaction nuan-
cée. Le Conseil des minist-
res du 13 avri a salué la
notation reque par Mada-
gascar et le communiqué de
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presse de la Primature

évoque « une premiere pour
I"histoire de la République de
Madagascar [qui] représente
une étape décisive pour le pays
en termes de développement de
seg relations avee les investis-
seurs économiques et financiers
a travers le monde ». Et pour-
tant, certains ont accueilli la
nouvelle avee scepticisme.
C’est la raison pour laquelle
larticle de la Revue MC, de
Madagascar Conseil Inter-
national, a décidé de faire le
point sur les tenants et les
aboutissants d'une telle nota-
tion. 1l est important de sou-
ligner que Standard & Poor’s
peut rehausser ou abaisser
la notation d'un pays, laquelle
notation influant directement
sur les perceptions des milieux
d’affaires internationaux du
pays en question,

En abordant la métho-
dologie de notation retenue
par Standard & Poor’s, MCI
considere que le systeme de
notation est fiable, En effet,
la méthodologie de notation
ainsi que Iéchelle de nota-
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tion utilisée tiennent compte
d’un systeme de classement
a deux niveaux (pays a inves-
tissement et pays spécula-
tifs) résultant d‘une analyse
de l'aspect politico-institu-
tionnel, de la performance
économique et du systéme
mondétaire el financier.

MCI estime que le classe-
ment « B</B » attribué a
Madagascar est assez appré-
ciable, et ce malgré les dif-
ficultés bien averées de la
Grande Ile sur le plan socio-
économique. En effet, des
points positifs ont été mis
en exergue par Standard &
Poor's, Par exemple, la Grande
ile o obtenu une note acceptable
en matiere du pots de I dette
et en matiére monétaire,

Un bilan en demi-teinte

Néanmoins, en dépit de
ces aspects positifs, faut-il

Noro'Rafenomanjato et Raphaél Ja

koba.

noter que Standard & Poor’s
place Madagascar dans la
catégorie « spéeulatif », ce qui
signifie un risque de défaut
de paiement important, Un
tel constat est lié aux princi-
pales faiblesses de Madagas-
car sur le plan institutionnel
(risque sociopolitique et pro-
bleme de gouvernance), a
I"absence de sécurité et de
flexibilité en matiere écono-
mique et fiscale ainsi que les
vulnérabilités externes.
Toutefois, Standard & Poor’s
a précisé que les perspecti-
ves de notation de Madagas-
car sont favorables & terme.

Selon I"analyse compa-
rative Internationale effec
tude par les auteurs, dos pays
comme le Botswana (« A-2/
BBB+ ») et le Maroc (« B/BE»)
sont mieux notés que
Madagascar, Mais il y a des
pays comme la République
Démocratique du Congo qui

font jeu égal avec Madagas-
car. De plus, Madagascar est
mieux classé que des pays
comme le Burkina Faso
(« C/CCC+ ») ou le Congo
(« (@) / CCC+ »),

En conclusion, bien que
cette notation de Madagascar
ait fait I’objet d"une lecture
positive, force est de cons-
tater que ce classement doit
étre interprété comme un
bilan en demi-teinte au mo-
ment ott le Plan Emergence
Madagascar sera présentée
officiellement. Eu égard aux
investissements directs étran-
pers espérés ou attendus
pour financer le PEM, Maca-
pancar doft frmpérativement
améliorer a court et a long
terme sa notation de fait que
celle-ci influe sur Iarbitrage
que fait I'investisseur pour
investir & Madagascar.

Recyeillis par
Eric Ranjalahy

Le SMM insiste sur indépendance de la magistrature et du ministére de la Justice

L'affaive Ikongo est
encore entre les mains de la
gendarmerie, selon la décla-
ration de Mbitanarivo
Andriantsihorisoa, prési-
dent du Syndicat des ma-
gistrats de Madagascar
(SMM). Lors de "’ Assemblée
générale du syndicat, hier &
Anosy, il a insisté sur I'indé-
pendance du syndicat et du
ministere de la Justice dans
leur implication dans cette

propos politiques, indique-
tal, « Il ne s’agit pas d'occul-
ter lewr responsabilité, mais
'affaire d'Ikongo est encore
entre les mains de la gendar-
merie nationale, Le dossier ne
concerne pas encore le minis-
ferve de la Justice et il y a des
procédures o suivre avant qu'il
n'arrive aupres du tribunal.
Par conséquent, il faut appren-
dre au public a se conformer
alaloi, afin de prévenir
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répit le SMM, il doit obliga-
foirement tenir une assem-
blée générale une fois par
an, comme celle d’hier, Une
réunion a été aussi initiée
dernierement, a la suite du
colloque et du symposium,

Le syndicat a déja re-
cueilli 'avis des magistrats
membies face 4 la situation
actuelle. Un rapport d’au-
dit a été effectud, contenant
les décisions prises, déclare
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fesstonnel du syndicat », dit-

il, Concernant le signal
envoyé augouverne-
ment, certains points res-
tent peu satisfaisants, mais
d’autres pourtant le sont.
Les membres du SMM
en attendent la suite, surtout
concernant I'amélioration
des conditions de travail.
Méme si les réunions du
symposium et autres n’ont
eu lieu qu’il y a peu de
tommna. s & L& AP
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