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SNREDD+ Stratégie nationale de réduction des émissions dues à la déforestation et la 
dégradation des forêts 

UC Unité de compte
USD Dollar des États-Unis d’Amérique
WAVES Comptabilité patrimoniale et évaluation des services écosystémiques
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MADAGASCAR

PRINCIPAUX MESSAGES

•

•
Performances macroéconomiques et perspectives

•

•

•

•

Financement du secteur privé en matière de lutte contre les changements climatiques et de 
croissance verte

La croissance a subi en 2022 les contrecoups des effets combinés des catastrophes natur-
elles (cyclones, tempêtes tropicales et sécheresses), de la pandémie de Covid-19 et de 
l’invasion de l’Ukraine par la Russie1. Les impacts de la guerre en Ukraine entraineraient une perte 
de plus d’un point du PIB réel en 2022. Le taux de croissance du PIB réel est estimé à 4,2 % en 2022, 
contre une prévision de 5,3 %, après un rebond de 5,7 % en 2021.

Les perspectives sont favorables, avec des prévisions de croissance de 4,2 % en 2023 et 5 
% en 2024. La croissance serait portée, du côté de l’offre, par l’essor du secteur minier et la reprise 
du tourisme, et du côté de la demande, par les investissements et les exportations, notamment de 
minerais (graphite, nickel, cobalt). Toutefois, ces perspectives sont sujettes à des risques, notamment 
la hausse des prix des produits de l’énergie et des denrées alimentaires, les chocs climatiques, le 
durcissement des conditions financières mondiales, et les tensions sociopolitiques qui pourraient 
survenir lors de l’élection présidentielle prévue en novembre 2023.

Madagascar fait preuve d’un engagement politique fort en faveur de la croissance verte et 
de la lutte contre les changements climatiques à travers la mise en œuvre de la priorité 10 
« Gestion durable des ressources naturelles » du Plan émergence Madagascar (PEM). Le 
pays dispose d’une politique nationale de lutte contre les changements climatiques, d’un Plan 
national d'adaptation, et d’une Stratégie nationale de réduction des émissions dues à la déforesta-
tion et la dégradation des forêts. La deuxième Contribution déterminée au niveau national (CDN2) 
révisée en 2022 est évaluée à 21,828 milliards USD, et vise une réduction de 24 % des émissions de 
gaz à effet de serre à l’horizon 2030.

Entre 2019 et 2020, le pays a mobilisé 424,04 millions USD par an, soit environ 16 % seule-
ment de ses besoins évalués par la BAD. Ces ressources proviennent à 95 % de sources 
publiques, contre 5 % de sources privées. L’écart qui en résulte, estimé à 2,22 milliards USD en 
moyenne par an, pourrait être résorbé par une mobilisation plus forte du secteur privé. En 
considérant que les contributions publiques restent stables au cours des prochaines années, la 
contribution actuelle du secteur privé doit augmenter d’au moins 85 fois pour satisfaire l’intégralité 
des besoins du pays.

Les évolutions actuelles des marchés financiers, avec l’intégration de nombreux outils de 
financement innovants, notamment les obligations vertes, les marchés du carbone, 
l’échange de dette-nature et les financements mixtes, présentent des opportunités 
certaines pour Madagascar d’améliorer la mobilisation des financements nécessaires à la mise en 
œuvre des actions en faveur de la croissance verte, durable et inclusive.

Pour accroître la mobilisation des ressources provenant du secteur privé au niveau 
national, régional et international, Madagascar doit, d’une part, renforcer les capacités 
techniques de son personnel spécialisé dans le montage technico-financier des projets climatiques 
et, d’autre part, améliorer l’environnement des affaires par le renforcement de l’attrait du cadre 
réglementaire, institutionnel et de gouvernance. Les banques et institutions financières multilatérales 
de développement peuvent accompagner Madagascar à cet effet.

1 L’Afrique du Sud, l’Algérie, la Chine, l’Égypte, Eswatini, la Namibie et le Nigeria ont émis une réserve et proposé 
« conflit entre la Russie et l’Ukraine »

Malawi’s non-renewable natural capital is increasing but there is a need for action to 
reverse the decline in renewable natural capital which is currently under threat.
forest ecosystems and marine biodiversity is a present risk which requires active management and 
harnessing the returns from these systems in a sustainable manner is also required. More can also be 
done to exploit clean energy resources through an attractive incentives framework to increase invest
ments.

Significant deficiencies in infrastructure and economic policy discrepancies hinder 
competitiveness and obstruct economic diversification. Although Malawi's human capital is 
showing signs of improvement, it continues to be restricted by factors like low levels of education and 
gender imbalances. Further, the commercial environment is crippled by weak institutions, corruption, 
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•

•

Le capital naturel au service du financement de l'action pour le climat et de la croissance verte

Les opportunités de financement climatique du secteur privé existent à Madagascar, et le 
pays devrait tirer profit de son riche capital naturel pour attirer des investissements privés 
verts, et promouvoir une croissance verte. La réalisation de ces opportunités nécessitera l'action 
concertée de différentes parties prenantes:

L’État devrait renforcer le cadre réglementaire, législatif et institutionnel favorable à l’utilisation 
des instruments de financement climatiques innovants, notamment les obligations vertes, le 
marché du carbone, les échanges dette-climat et le financement mixte, etc. Il devrait, en outre, 
mettre en place un fonds national climat et mettre en place une réserve de projets verts banca-
bles permettant de décarboniser les industries des combustibles fossiles et de créer de 
nouvelles entreprises vertes à fort potentiel pour la promotion de la croissance verte et durable.

Les Banques multilatérales de développement (BMD) et les Institutions financières de dévelop-
pement (IFD) devraient jouer un rôle catalyseur dans la mobilisation des financements clima-
tiques à Madagascar en fournissant des ressources concessionnelles pour des investissements 
en faveur de la croissance verte. Elles devraient également fournir des garanties aux institutions 
financières locales pour diminuer le risque dans les investissements climatiques. Enfin, elles 
devraient renforcer les capacités de l’administration et du secteur privé en matière de croissance 
verte.

Le secteur privé national et international, en collaboration avec l’État, les BMD et les IFD, devrait 
identifier les investissements climatiques qui valorisent le capital naturel pour promouvoir une 
croissance et des emplois verts. 

Les gouvernements des pays développés devraient augmenter leurs financements en faveur de 
la croissance verte et contribuer à renforcer les capitaux des BMD et des IFD pour permettre de 
mobiliser davantage des financements climatiques en faveur de Madagascar. Cela permettra de 
réduire les risques liés aux investissements privés pour l’action climatique, de développer les 
capacités d’innovation et de renforcer la confiance des investisseurs privés vis-à-vis du marché 
malgache.

Le capital naturel joue un rôle important dans l’économie malgache. Le capital naturel 
représente environ 30 % du patrimoine de Madagascar1. Le pays regorge de ressources renouvela-
bles abondantes et d’importantes ressources non renouvelables qui offrent des opportunités d’inves-
tissements privés verts. Cependant, le capital naturel par habitant de Madagascar a connu une 
chute- de 28,6 % dans la période 1995-2018.2 Pour inverser cette tendance dans les années à venir, 
il faudra prendre des mesures visant à empêcher la perte d’écosystèmes forestiers et de biodiversité 
marine, exploiter durablement les bénéfices de ces systèmes ainsi que les ressources énergétiques 
propres.

Malgré le potentiel important du capital naturel de Madagascar, les bénéfices tirés des 
ressources naturelles restent faibles (5,3 % du PIB en 2020), d’où la nécessité pour le pays 
de renforcer la gouvernance des ressources naturelles. Le nouveau code minier et la nouvelle 
loi sur les investissements adoptés cette année devraient contribuer à rendre le secteur minier plus 
transparent, et attirer des investissements privés «  éco-responsables  ». L’adhésion du pays, en 
décembre 2022, à l’initiative pour la transparence des pêches (FiTI),1 devrait permettre de réaliser cet 
objectif, en renforçant la confiance du secteur privé vis-à-vis de l’investissement dans des

2 World Bank. 2021. The Changing Wealth of Nations 2021: Managing Assets for the Future, Washington, DC
3 Banque mondiale, Rapport d’analyse environnementale-pays (AEP) – Madagascar, 2022
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-

pratiques de pêches durables. En outre, une meilleure gestion de l’ensemble du réseau des aires 
protégées devrait contribuer au développement de l’écotourisme, en offrant des emplois aux 
communautés vivant à proximité de ces aires.

L'analyse du présent rapport repose sur des données recueillies par la Banque mondiale pour les 
principales catégories d'actifs, mais la prise en compte des formes de capital naturel n'est pas 
exhaustive. Des travaux complémentaires sont nécessaires pour estimer la valeur des sources 
d'énergie renouvelable telles que les ressources en eau, les énergies solaire et éolienne, ainsi que les 
ressources des paysages et de la biodiversité.

 4 Fisheries Transparency Initiative « FiTI » est une norme de transparence mondiale visant à aider les pays 
côtiers à accroître la crédibilité et la qualité des informations nationales relatives aux pêches.
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I. INTRODUCTION

croissance verte. Elle vise à reproduire, au niveau national, les analyses effectuées à l’échelle 
continentale dans le rapport principal sur les « Perspectives économiques en Afrique (PEA) 2023 de 
la Banque africaine de développement (BAD). 

1.2      Cette note est structurée en cinq (5) parties. Outre l’introduction, la deuxième partie analyse 
les performances économiques récentes et les perspectives. La troisième examine le financement 
du secteur privé en faveur du climat et de la croissance verte. La quatrième explore les possibilités 
d’exploitation du capital naturel pour le financement du climat et de la croissance verte. La 
cinquième porte sur la conclusion, mais comporte également des recommandations de politiques à 
l’intention de l’État, de la communauté des donateurs, du secteur privé national et international, ainsi 
que des gouvernements des pays développés. 

a présente note thématique analyse le rôle du secteur privé dans le financement climatique 
et la croissance verte à Madagascar. Elle explore également les possibilités d’exploiter le 
capital naturel pour financer la lutte contre les changements climatiques et promouvoir la L
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II. PERFORMANCES 
ÉCONOMIQUES RÉCENTES 
ET PERSPECTIVES DE 
MADAGASCAR    

L’économie malgache a été frappée, en 2022, 
par les effets conjugués des catastrophes 
naturelles (cyclones, tempêtes tropicales et 
sécheresses), de la pandémie de Covid-19 et 
de l’invasion de l’Ukraine par la Russie. La 
présente partie analyse les évolutions 
macroéconomiques récents, les perspectives 
et les risques auxquels est exposé le pays.

II.1.  ÉVOLUTIONS 
MACROÉCONOMIQUES ET 
FINANCIERES RÉCENTES

Croissance économique: La croissance a 
connu un ralentissement en 2022 avec un taux 
de croissance du PIB réel estimé à 4,2 % 
contre une prévision de 5,3 %, et un taux de 
5,7 % en 2021. Une troisième vague de Covid 
et des phénomènes météorologiques extrêmes 
au début de l’année, ainsi que les impacts de la 
guerre en Ukraine, ont empêché une reprise 
complète en 2022 (cf. Encadré 2.1). La guerre 
en Ukraine entrainerait une perte de plus d’un 
point du PIB réel en 2022, en raison de la 
réduction de la demande mondiale, de la 
hausse des prix des produits de base, des 
perturbations des importations d’engrais, de la 
hausse des taux d’intérêt et de pressions 
budgétaires croissantes. Du côté de l’offre, la 
croissance a été impulsée par la bonne perfor-
mance du secteur des mines (+23,6 %) et le 
nouvel essor du tourisme, notamment la 
branche hôtel et restaurant. Du côté de la 
demande, la croissance a été portée par les 
investissements (23,4 % du PIB) et un 
accroissement des exportations de 45 % en 
2022 par rapport à 2021. 

Politique monétaire et inflation: L’inflation a 
atteint 8,1 % en 2022 contre 5,8 en 2021, sous 
l’effet de l’augmentation des prix des produits 
énergétiques et alimentaires, en lien avec l’inva-
sion de l’Ukraine par la Russie. Pour contenir 
l’inflation, la Banque centrale a poursuivi la 
politique de resserrement monétaire entamée 

en 2021, en augmentant plusieurs fois ses taux 
directeurs. Les taux de dépôts et de facilités de 
prêt marginal ont augmenté de 634 et 394 
points de base depuis mai 2021, pour atteindre 
respectivement 8,1 et 10,1 % en à fin décembre 
2022. De même, l’État a pris des mesures, 
notamment le plafonnement des prix des 
produits de base (riz, sucre, ciment), la hausse 
des salaires des fonctionnaires de 17 % en 
moyenne, l’augmentation du salaire minimum 
d’embauche dans le secteur privé de 25 %, et la 
réduction de la TVA sur le carburant de 20 % à 
15 %.

Solde budgétaire et dynamique de la dette: 
Le déficit budgétaire s’est aggravé pour attein-
dre 6 % du PIB en 2022, contre 2,8 % du PIB en 
2021 à cause d’une hausse des dépenses 
totales de 62 %, à la suite des mesures prises 
par l’État pour atténuer les impacts de la guerre 
en Ukraine. Ce déficit a été financé à hauteur de 
42 % par le recours à des bons du trésor et les 
avances statutaires de la Banque centrale, et à 
58 % par des ressources extérieures. L’encours 
de la dette est passé à 57,1 % du PIB en 2022 
contre 52,3 % du PIB en 2021, mais le risque de 
surendettement est resté modéré, selon la 
dernière analyse de viabilité de la dette réalisé 
par le FMI et la Banque mondiale en mars 2022. 
La dette extérieure publique garantie par l’État 
représente 72,5 % du portefeuille. Elle est 
constituée de prêts concessionnels, à hauteur 
de 93,5 %, tandis que les prêts commerciaux 
ne représentent que 0,7 % du portefeuille. Le 
pays a achevé, le 1er mars 2023, la 3è revue 
assortie d’un décaissement de 32,6 millions 
USD, portant le total des décaissements à 
environ 195,5 millions USD, au titre du 
programme triennal de Facilité élargie de crédit 
conclu avec le FMI en 2021. 

Compte courant  : Le déficit du compte 
courant s’est aggravé, s’élevant 5,7 % du PIB 
en 2022, contre 5 % du PIB en 2021, dû en 
partie à la hausse des paiements des services et 

à la baisse des transferts de fonds reçus par le 
secteur privé. Les réserves de change ont 
diminué d’environ 2 % pour se situer à 2127 
millions de dollars US en 2022, soit 4,3 mois 
d’importation de biens et services, contre 2166 
millions de dollars US en 2021, équivalent de 
5,8 mois d’importation. La monnaie nationale 
(Ariary) s’est également dépréciée en 2022, en 
terme nominal, de 12,8 % par rapport au dollar 
US, exacerbée par l’inflation importée.  

Secteur financier  : Le système financier est 
globalement stable. Les banques ont maintenu 
une capitalisation adéquate et préservé la 
qualité de leurs portefeuilles. Le ratio moyen 

capital/actifs pondérés en fonction des risques 
s’établissait à 12 % à fin 2022, contre un 
minimum réglementaire de 8 %. Le secteur 
bancaire reste sain dans l’ensemble, avec une 
stabilisation des prêts non productifs à 7,7 % 
en fin 2022, en dépit d’une croissance du 
crédit au secteur privé de 25,3 %. Toutefois, le 
ratio du crédit au secteur privé par rapport au 
PIB demeure faible, et se situe à 17,2 % en 
2022, contre 16,9 % en 2021. Le secteur de la 
microfinance se remet progressivement des 
effets de la Covid-19. Les dépôts et les prêts 
ont progressé respectivement de 5,9 % et 
15,6 %, ainsi que le bénéfice net du secteur, à 
16 % en 2022. L’économie de 
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effets 
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à la baisse des transferts de fonds reçus par le 
secteur privé. Les réserves de change ont 
diminué d’environ 2 % pour se situer à 2127 
millions de dollars US en 2022, soit 4,3 mois 
d’importation de biens et services, contre 2166 
millions de dollars US en 2021, équivalent de 
5,8 mois d’importation. La monnaie nationale 
(Ariary) s’est également dépréciée en 2022, en 
terme nominal, de 12,8 % par rapport au dollar 
US, exacerbée par l’inflation importée.  

Secteur financier  : Le système financier est 
globalement stable. Les banques ont maintenu 
une capitalisation adéquate et préservé la 
qualité de leurs portefeuilles. Le ratio moyen 

capital/actifs pondérés en fonction des risques 
s’établissait à 12 % à fin 2022, contre un 
minimum réglementaire de 8 %. Le secteur 
bancaire reste sain dans l’ensemble, avec une 
stabilisation des prêts non productifs à 7,7 % 
en fin 2022, en dépit d’une croissance du 
crédit au secteur privé de 25,3 %. Toutefois, le 
ratio du crédit au secteur privé par rapport au 
PIB demeure faible, et se situe à 17,2 % en 
2022, contre 16,9 % en 2021. Le secteur de la 
microfinance se remet progressivement des 
effets de la Covid-19. Les dépôts et les prêts 
ont progressé respectivement de 5,9 % et 
15,6 %, ainsi que le bénéfice net du secteur, à 
16 % en 2022. 

Source : Données du Département des statistique - BAD ; estimations (e) et prévisions (p) – avril 2023

Tableau 2.1: Indicateurs macroéconomiques 2018-2024

Indicateurs

Taux de croissance du PIB 
Taux de croissance du PIB réel 
par habitant

Taux d’inflation

Solde budgétaire ( % PIB)

Compte courant ( % PIB)

2018

3,2

0,6

8,6

- 1,3

0,7

2019

4,4

1,9

5,6
- 1,4

- 2,3

2020

-7,1

-9,7

4,2

-4,0

-5,4

2021

5,7

3,3

5,8

-2,8

-5,0

2022(e)

4,2

1,8

8,1

-6,8

-5,7

2023(p)

4,2

1,8

9,5

-3,3

-5,8

2024(p)

5.0

2.6

8.2

-3.2

-5.2

Pauvreté et indicateurs sociaux : Le taux de 
pauvreté reste élevé, estimé à 81,6 % en 2021. 
Les inégalités sont profondes entre les milieux 
urbain et rural où la pauvreté est quasi général-
isée, avec un indice Gini de 42,7 en 2013. Le 
ralentissement de la croissance en 2022 s’est 
traduit par une chute de la croissance du PIB 

réel par habitant à 1,8 % en 2022, contre 3,3 % 
en 2021. L’indice de développement humain 
demeure faible, avec 0,501 point, classant 
Madagascar 173e sur 191 pays. Le taux de 
chômage est estimé à 2,1 %, dont 70 % est 
représenté par des jeunes de 15 à 30 ans.
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Encadré 2.1: Impacts de l’invasion de l’Ukraine par la Russie

La hausse des prix des produits pétroliers et alimentaires constitue le principal impact de 
l’invasion de l’Ukraine par la Russie sur Madagascar. Le ralentissement de la demande 
mondiale, causé par la guerre en Ukraine a entrainé, en partie, une baisse de la 
croissance de Madagascar, estimé à 4,2 % en 2022 contre des prévisions initiales de 5,3 
%, et un taux de 5,7 % en 2021.L’augmentation des cours mondiaux du pétrole a 
entrainé une hausse de 43 % des prix des carburants à la pompe en juillet 2022 à Mada-
gascar, ce qui a abouti, à son tour, à une hausse des prix des transports de 19,3 % en 
août 2022, contre 3,3 % en juin 2022. L’inflation sous-jacente (en dehors des secteurs 
du riz et de l’énergie) a ainsi connu une hausse spectaculaire, soit 8,3 % sous l’effet de la 
hausse des prix des soins de santé, des meubles et appareils ménagers, des boissons et 
des services de restauration. 

L’augmentation des prix des produits alimentaires aggraverait l’insécurité alimentaire, et 
accentuerait la pauvreté déjà élevée (81,6 %). La hausse des prix de l’énergie et des 
produits alimentaires a contribué à la détérioration des comptes publics et extérieurs. Le 
déficit budgétaire est ainsi passé à 6,8 % du PIB, et l’encours de la dette à 57,1 % du PIB 
en 2022. De même, le déficit du compte courant s’est aggravé, ayant atteint 5,7 % du 
PIB en 2022, en raison de la forte augmentation de la valeur des services importés. 

Sur le plan budgétaire, l’État a pris des mesures pour atténuer les impacts, notamment 
l’augmentation des salaires des fonctionnaires de 17 % en moyenne et du salaire 
minimum d’embauche du secteur privé de 25 %, le plafonnement des prix des produits 
de base (riz, sucre, ciment) et la limitation des hausses tarifaires du transport urbain, ainsi 
que la réduction de la TVA sur les produits pétroliers de 20 à 15 %.

Au plan monétaire, la Banque centrale a poursuivi la politique de resserrement monétaire 
entamée en 2021. Les taux de dépôts et de facilités de prêt marginal ont augmenté de 
634 et 394 points de base depuis mai 2021, pour atteindre respectivement 8,1 et 10,1 
%, en fin décembre 2022.
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II.2.  Perspectives et risques

Croissance économique  : Les perspectives 
sont favorables, avec un taux de croissance qui 
devrait atteindre 4,2 % en 2023 et 5,0 % en 
2024. Si, du côté de l’offre, la croissance serait 
portée par le nouvel essor du secteur extractif et 
la reprise du tourisme, du côté de la demande, 
elle devrait être impulsée pales investissements 
et les exportations (graphite, nickel, cobalt) en 
raison d’une demande mondiale soutenue pour 
ces minerais qui concourent à la fabrication de 
batteries. Les industries extractives, manufac-
turières, du bâtiments, des travaux publics et du 
tourisme demeureront les moteurs de la 
croissance. 

Politique monétaire et inflation  : L’inflation 
devrait atteindre respectivement 9,5 % et 8,2 % 
en 2023 et 2024. La poursuite de la politique de 
resserrement monétaire de la Banque centrale 
appliquée tout en veillant à fournir des liquidités 
adéquates aux banques devrait permettre de 
contenir les poussées inflationnistes. La promo-
tion des investissements productifs en 
remplacement des importations de produits de 
première nécessité devrait également 
contribuer à atténuer les impacts de l’inflation 
sur les ménages et l’économie.

Solde budgétaire et du compte courant  : Le 
déficit budgétaire devrait s’améliorer pour se 
situer à 3 % du PIB en moyenne durant la 
période 2023-2024 grâce à l’augmentation 

attendue des recettes des produits pétroliers. 
L’accord conclu avec les distributeurs de 
pétrole en fin décembre 2022 implique le 
paiement des taxes pétrolières dues de 
novembre 2021 à décembre 2022, ainsi que le 
règlement par l’État des dettes liées à la 
subvention du prix des carburants. Ainsi, l’effet 
net sur le budget 2023 devrait être positif 
d’environ 0,4 % du PIB. L’encours de la dette 
publique devrait baisser autour de 53 % du PIB 
en moyenne durant la période 2023-2024. Le 
déficit du compte courant devrait rester à peu 
près au même niveau qu’en 2023, pour 
ensuite augmenter légèrement à 5,2 % du PIB 
en 2024 grâce à la hausse attendue des 
exportations (notamment les minerais).

Risques  : Les perspectives à moyen terme 
demeurent sujettes à des risques. Madagascar 
reste exposé à la hausse continue des cours 
mondiaux du pétrole et des produits alimen-
taires, ce  qui pourrait entraver la reprise 
économique. Le pays reste également très 
vulnérable aux chocs climatiques (sècheress-
es, cyclones, etc.). Les tensions sociopoli-
tiques pouvant survenir lors des élections 
présidentielles de novembre 2023 pourraient 
également entraver la reprise. Néanmoins, la 
mise en œuvre du programme de réformes 
envisagé dans le cadre du Plan émergence 
Madagascar (PEM) ainsi que de nouveaux 
projets d’investissement dans les secteurs des 
mines et de l’énergie auraient des effets 
positifs sur la croissance et la productivité.

(b) Low levels of skills within the country to 
meet green growth and climate action 

Malawi lacks adequate green skills across 
all sectors, with existing skills mostly 
concentrated in the renewable energy 

Research has shown that achieving a green 
economy not only requires innovative solutions, 
but also the knowledge and wisdom of local 
people, backed by scientific understanding and 
technological foundations. Major constraints in 
achieving green economies include economic 
development that relies on labour-intensive 
primary industries, inadequate investment in 

renewables and other alternatives, the lack of 
appropriate skills and adequate policies to 
develop and commercialize green technologies, 
and overreliance on primary production. The 
transition to green growth and the implementa-
tion of climate change adaptation and mitigation 
requires green skills and capacities within key 
sectors. Malawi needs skills that would contrib-
ute to reducing environmental impacts and 
support economic transformation by attracting 
cleaner, more climate-resilient and efficient 
production systems that preserve environmental 
sustainability and provide decent work condi-
tions. According to recent research, a transition 
to a green economy requires upgrading skills 
and adjusting qualification requirements across 
occupations and industries and re-skilling labour 
in declining economic activities. For a country 
like Malawi which already faces skills challenges, 
this transition presents even greater problems. 
Moreover, climate financing largely depends on 
donor financing, which in many cases the 
government has been unable to sustain once 
the projects close. This is particularly the case 
where external providers were relied upon. Such 
arrangements do not ensure a sustained flow of 
financing and do not guarantee continuity once 
the external skills exit. Malawi, therefore, needs 
to develop a deliberate plan for developing skills 
through establishing appropriate institutions to 
train its citizens in the skills required for a green 
economy.

(c) Lack of meaningful coordination by 
government ministries and agencies on 
green growth and climate action

Malawi has a climate change policy frame-
work, but there are gaps in coordination, 
particularly across different levels of 
government, hence the lack of an integrat-
ed approach to the mobilization and use of 
private sector finance.   

Despite an array of legislative and sectoral 
frameworks that integrate environment and 
climate change management [Vision 2020; the 
Malawi Growth and Development Strategies; 

National Environmental Policy, 2004; NAPA 
2007; National Climate Change Investment 
Plan, 2013; Malawi Energy Policy (2003); Food 
Security Policy, 2006; Disaster Preparedness 
and Relief Act, 1991; Environment Management 
Act, 1996 and the Disaster Risk Management 
Policy, 2015] most of them do not explicitly 
focus on climate change adaptation and mitiga
tion. The NDC and National Climate Change 
Management Policy, however, clearly articulates 
Malawi’s efforts to address climate change 
under the national and international climate 
change framework, given the multi-dimensional 
and cross-cutting nature of climate change. The 
Malawi Country Climate Risk Assessment 
Report (2018) by Irish Aid notes that Malawi’s 
capacity limitations stem from the high levels of 
poverty and limited financial resources to 
address the challenges effectively. This is 
exacerbated by a lack of institutional coordina
tion and weak community participation in 
environmental and natural resources manage
ment and climate change action. In addition, 
overreliance on agriculture, lack of alternative 
affordable and reliable energy sources, and 
inadequate budgetary allocations all contribute 
to the lack of significant progress on climate 
actions. Lack of clarity on roles and responsibili
ties amongst the various agencies (the Ministry 
of Development Planning and Cooperation, and 
Environmental Affairs Department; and the 
Department of Climate Change and Meteorolog
ical Services) and weak decentralization struc
tures affect the mainstreaming of climate 
change action at different levels. Given the weak 
link between the national policies and actions 
and the planning processes at local government 
level, the top-down approaches have not 
worked as climate actions happen at local 
levels.

Moreover, mobilizing public financing has been 
a challenge in an environment characterized by 
high fiscal deficits and debt distress. In the 
absence of mechanisms for the private sector to 
finance green growth and climate action, limited 
private sector resources have been made availa
ble and where such resources have been used it 



5 Banque Mondiale, Perspectives économiques de Madagascar – Surmonter la tempête, mai 2022
6 Banque Mondiale, Perspectives économiques de Madagascar – Surmonter la tempête, mai 2022
7 Ministère de l’économie et des finances, ARCEB, Rapport d’étude sur l’économie politique de la réforme du 
secteur de l’énergie

Non-renewable assets are not being fully utilized to their full potential due to limited 
investments, especially in the mining sector.
attract investments that could best exploit mineral endowments and develop associated value 
chains. This raises the importance of good governance in the managing the returns from natural 
capital and in bringing together physical and human capital to add value to the country’s primary 
products for enhanced exports. 

International agreements provide a prime opportunity for Malawi to benefit from its natu
ral capital.  Greater use of international agreements on climate change and biological diversity to 
finance higher returns from the substantial endowments of natural assets in the country that can 
serve the global goals need to be taken advantage of. 

The analysis is based on World Bank data for major categories of assets but the coverage of some 
forms of natural capital is incomplete. Work is still needed on estimating the value of renewable 
energy sources such as sunshine, wind and hydro, as well as that of landscapes and biodiversity.
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III. FINANCEMENT DU 
SECTEUR PRIVÉ EN 
FAVEUR DU CLIMAT ET 
DE LA CROISSANCE VERTE 

Le financement climatique à Madagascar 
nécessite un appui financier important, y 
compris celui du secteur privé. Toutefois, la 
contribution de ce secteur reste faible. La 
présente partie examine l’impératif de 
croissance verte et le rôle du financement du 
secteur privé pour le climat et ladite croissance, 
les flux financiers du secteur privé en faveur du 
climat et de la croissance verte, les besoins et 
déficits en matière de croissance verte et 
d’action climatique, ainsi que les opportunités 
et obstacles à la mobilisation de financements 
du secteur privé en faveur de la croissance 
verte et de l’action climatique.

III.1.  L’IMPÉRATIF DE CROIS-
SANCE VERTE ET LE RÔLE DU 
FINANCEMENT DU SECTEUR 
PRIVÉ 

La croissance verte et l'action pour le 
climat sont importantes pour permettre à 
Madagascar de réaliser sa vision en 
matière de développement national, celle 
de devenir un pays émergent à l’horizon 
2040.
Madagascar est un État insulaire très vulnérable 
à la variabilité climatique et exposé aux effets 
des changements climatiques (sècheresses, 
inondations et cyclones). Il se place au 9e rang 
des pays les moins résilients en Afrique durant 
la période 2010-2019, avec un indice de 
résilience climatique (IRC) de 14,7. L’indice NG 
GAIN de l’Université de Notre Dame classe 
Madagascar 167e sur 182 pays en 2020, avec 
un indice de 35,3 points. Entre 1990 et 2020, le 
pays a enregistré 70 catastrophes climatiques 
majeures, dont 64 perturbations cycloniques et 
6 épisodes de sécheresses grave. Récemment, 
en 2022, il a été durement touché par des 
tempêtes tropicales et des cyclones qui ont 
occasionné près de 200 décès et sinistré plus 

de 960 000 personnes. Le coût des dommages 
causés par ces catastrophes climatiques est 
estimé à environ 4,8 % du PIB en 2022.5 Les 
catastrophes naturelles coûtent à l’économie 
Malgache environ 1 % du PIB chaque année, 
selon la Banque mondiale.6 Cette situation est 
exacerbée par les actions anthropiques à l’origi-
ne de la déforestation et de l'érosion, du fait 
notamment de l'utilisation excessive de bois de 
chauffe et de l’extension des terres cultivées au 
gré d’une croissance démographique rapide 
estimée à 2,4 % par an. Le pays perd chaque 
année environ 40 000 hectarest de son 
patrimoine forestier.

Le pays a fait preuve d’un engagement 
politique fort en faveur de la croissance 
verte dans le cadre de la mise en œuvre du 
Plan émergence Madagascar (PEM). 
Tenant compte de la forte vulnérabilité de Mada-
gascar au changement climatique, les autorités 
l’ont privilégié dans le PEM, à travers la priorité 
10 « Gestion durable des ressources naturelles 
». L’intégration de cette priorité dans le PEM 
permet de promouvoir une croissance verte et 
un développement durable à Madagascar, en 
vue d’atteindre l’objectif du Plan, un taux de 
croissance réel moyen de 9 % par an à l’horizon 
2040. Par ailleurs, le pays s’est doté d’une 
politique nationale de lutte contre les change-
ments climatiques (PNLCC) et d’un Plan national 
d'adaptation (PNA) conformément aux directives 
issues des Conférences de Parties (COP) à la 
Convention Cadre des Nations Unies sur les 
Changements Climatiques (CCNUCC), et de la 
COP 21 de Paris en 2015. En outre, pour 
contribuer à la réduction des gaz à effets de 
serre et promouvoir l’économie verte, la Contri-
bution déterminée au niveau national (CDN2) 
révisée en 2022 de Madagascar vise, à l’horizon 
2030, une réduction de 24 % de ces émissions, 
soit 41 902 Gg éq. CO2, et une séquestration 

caused by climate change and the increasing 
human and livestock population pressures are 
impacting agricultural productivity as more and 
more marginal areas are being used. In addition 
to the agriculture sector suffering the greatest 
losses because of climate change impacts, 
most smallholder farmers in Malawi are 
resource-poor with very limited capacity to 
respond to more frequent and intense shocks 
arising from climate change. For example, 
seasons have become shorter thereby reducing 
yields and causing food shortages with negative 
implications for nutrition. Poverty, coupled with 
overdependence on traditional biomass (wood, 
charcoal) and other fossil fuels to meet the 
country’s growing energy needs, are also 
contributing to climate change as forest 
resources are being depleted. In common with 
many other developing countries, the country’s 
economic growth prospects are highly threat-
ened by climate change. Estimates from 
economic modelling indicate that climate 
change contributes to reducing the country’s 
annual gross domestic product (GDP) growth 
by at least 5% each year. This makes the transi-
tion to green growth more urgent than ever, 
despite Malawi’s minimal contributions to global 
carbon dioxide emissions (0.0043%) in 2021.

There is a strong demonstration of Mala-

wi’s political commitment to green growth 

and climate actions.

Considering the recurring disasters, the 
Government ratified the Disaster Preparedness 
and Relief Act of 1991, that established the 
Department of Disaster Management Affairs, an 
agency which is responsible for coordinating 
and directing the implementation of disaster risk 
management programmes to improve and 
safeguard the quality of life of vulnerable 

3.1 INTRODUCTION

Malawi needs to build resilience by prior-
itizing green growth and climate action if it 
is to achieve its national development 
objective of attaining upper middle-in-
come status by the year 2030.

The frequency, intensity, and magnitude of 
extreme weather events in Malawi have 
increased over the last two decades. Floods, 
droughts, and strong winds associated with 
tropical cyclones have elevated the country’s 
vulnerability to climate change, putting at risk 
the lives of the 50.7% of the population that is 
already in deep poverty. Malawi was ranked 
163 out of 182 countries on the Notre Dame 
Global Adaptation Index (ND-GAIN) in 2020, 
which ranks the climate adaptation perfor-
mance of countries. The high ND-GAIN vulnera-
bility score (53/100) and low readiness score 
(28/100) underlines the need for investment in 
improving readiness and urgency for action. 
The World Bank notes that climate change-in-
duced extreme weather events can raise the 
country’s poverty rate by 8%, which would  add 
another four million poor people by 2040 (World 
Bank, 2022).  Since 2010, Malawi has experi-
enced 16 major floods, two rainfall-related 
landslides, five storm-related disasters and two 
severe droughts. Of these weather-related 
events, three cyclones - Idai (2019), Gombe 
(2022) and Freddy (2023) in the southern parts 
combined with drought in the north of the coun-
try, and Tropical Storm Ana (2022), have had 
devastating effects on people’s lives and 
livelihoods.

Heavy reliance on agriculture raises the impor-
tance of policies that promote sustainable 
development. Environmental degradation 

additionnelle de -37 809 Gg éq. CO2, soit 20 % 
de renforcement des puits carbones. Le pays 
dispose également d’une Stratégie nationale du 
mécanisme du développement propre 
(SNMDP), et d’une Stratégie nationale de la 
réduction des émissions dues à la déforestation 
et la dégradation des forêts (SNREDD+) qui 
contribuent à asseoir les bases d’une 
croissance verte. De même, l’État favorise, à 
travers des incitations fiscales, la transition 
énergétique en vue d’accélérer l’émergence 
d’une croissance verte. Les ressources énergé-
tiques renouvelables (7800 mégawatts 
d’hydroélectricité, 2800 heures d’ensoleille-
ment, 2000 mégawatts d’énergie éolienne et 
de biocarburants) du pays sont exploitées à 
moins de 2 %. La Nouvelle Politique Énergé-
tique 2015-2030 vise un objectif de 85 % de 
production par sources d’énergie renouvelable 
(75 % hydro, 5 % éolien, 5 % solaire) d’ici 2030.

L'indice de croissance verte (ICV) de 
Madagascar a baissé au cours des 11 
dernières années, avec une performance 
moyenne de 42,4 points, inférieure à la 
moyenne africaine de 48,2 points.

L’indice de croissance verte de Madagascar a 
baissé, passant de 44,06 en 2010 à 40,9 en 
2021 (Figure 3.1a). Par rapport au reste du 
continent, la performance moyenne de Mada-
gascar en matière de croissance verte (42,4 
points) se situe en-deçà de la moyenne africaine 
(48,2 points) et des autres régions de l’Afrique 
(Figure 3.1b). Les composantes en matière de 
réduction des émissions de gaz à effet de serre, 
l’efficience de l’utilisation des déchets et des 
matériaux, l’utilisation durable des terres, la 
qualité environnementale, ainsi que les valeurs 
culturelles et sociales, ont connu des avancées 
et contribué à l’amélioration de la performance 
de l’ICV. En revanche, les composantes telles 
que le commerce vert, l’emploi vert, la protection 
sociale, l’innovation verte, l’accès aux ressourc-
es et services sociaux de base, l’efficience de 
l’utilisation durable de l’eau, la biodiversité et la 
protection des écosystèmes ont connu une 
faible performance (Figure 3.1c). Par 
conséquent, Madagascar devrait déployer 
davantage d’efforts pour accélérer les progrès 
en matière de croissance verte.

ing for climate actions raises the need for 
concerted efforts to improve the flow of financ-
ing for green growth and climate action. Finan-
cial sector deepening, including diversifying the 
financial instruments on offer to ensure compe-
tition and a larger pool of available resources, 
will certainly help in increasing financing for 
green growth and climate action.

(b) Sustainable and green finance frame-
works and policies for the private sector 
urgently need to be put in place

Since 2001, Malawi has not developed any 
new regulations despite the establishment 
of institutions needed to access sustaina-
ble finance, hence the limited private 
sector role in financing climate actions.

The National Climate Change Management 
Policy provided the institutional framework for 
climate change management in Malawi. These 
include the National Steering Committee on 
Climate Change, the National Technical 
Committee on Climate Change, Expert Working 
Groups (Adaptation, Mitigation, Climate 
Finance) and Climate Change and Disaster Risk 
and Reduction Committees. However, since 
2001, no new regulations for climate financing 
have been developed, hence private sector 
financing remains extremely low (less than 3% 
of total climate financing). This situation holds 
despite the low public expenditure levels on 
climate financing at 1% of GDP. The sectors 
that have been prioritized for climate financing 
include agriculture (e.g., irrigation, development 
of drought-tolerant seeds); energy (renewable 
energy and energy efficiency), forestry (resilient 
landscapes, afforestation, and natural regenera-
tion), water, waste, transport, construction, and 
fisheries, all of which provide private financing 
opportunities. The establishment of the National 
Climate Change Fund provides avenues by 
which the private sector could play its role in 
financing climate action which so far, has been 
through PPP arrangements worth about 
US$165 million.

is isolated and not necessarily coordinated. 

3.3.3 Pathways to mobilizing private 
sector finance for green growth and 
climate action in Malawi

There are several pathways that Malawi can use 
to unlock private sector finance for green growth 
and climate action. These are discussed below. 

(a) Deepening domestic financial markets 
to mobilize domestic finance for green 
growth.

Malawi’s domestic financial sector devel-
opment is at its infancy which limits its 
potential contribution to mobilizing private 
sector finance for targeted green growth 
and climate action projects. 

The financial sector comprises commercial 
banks, pension, insurance, capital markets and 
microfinance institutions. The sector is small and 
access to financial services remains a challenge, 
but a digital transformation has taken place and 
has increased access to finance – increasing the 
percentage of adults using financial institutions 
from 19% in 2011 to 40% in 2018. Current 
estimates indicate that the proportion of adults 
with a mobile money account in Malawi 
increased to 57.6% in 2019. However, the 
formal credit market is highly concentrated, with 
four out of the eight commercial banks, (National 
Bank of Malawi, FDH Bank, Standard Bank 
Malawi and NBS Bank) supplying 75% or more 
of the financial sector infrastructure. In terms of 
credit distribution, although there has been an 
increase in private sector credit – from MK427.6 
billion in 2017 to MK871.6 billion in 2021 - 
community, social and personal services; 
wholesale and retail trade; and agriculture, 
forestry, fishing and hunting account for 67.5% 
of total credit. Key sectors such as energy, 
manufacturing and mining do not feature highly 
in credit allocations. The low allocations of credit 
to the productive sectors, except for agriculture, 
forestry, fishing and hunting coupled with the 
absence of a framework of private sector financ-

National Environmental Policy, 2004; NAPA 
2007; National Climate Change Investment 
Plan, 2013; Malawi Energy Policy (2003); Food 
Security Policy, 2006; Disaster Preparedness 
and Relief Act, 1991; Environment Management 
Act, 1996 and the Disaster Risk Management 
Policy, 2015] most of them do not explicitly 
focus on climate change adaptation and mitiga-
tion. The NDC and National Climate Change 
Management Policy, however, clearly articulates 
Malawi’s efforts to address climate change 
under the national and international climate 
change framework, given the multi-dimensional 
and cross-cutting nature of climate change. The 
Malawi Country Climate Risk Assessment 
Report (2018) by Irish Aid notes that Malawi’s 
capacity limitations stem from the high levels of 
poverty and limited financial resources to 
address the challenges effectively. This is 
exacerbated by a lack of institutional coordina-
tion and weak community participation in 
environmental and natural resources manage-
ment and climate change action. In addition, 
overreliance on agriculture, lack of alternative 
affordable and reliable energy sources, and 
inadequate budgetary allocations all contribute 
to the lack of significant progress on climate 
actions. Lack of clarity on roles and responsibili-
ties amongst the various agencies (the Ministry 
of Development Planning and Cooperation, and 
Environmental Affairs Department; and the 
Department of Climate Change and Meteorolog-
ical Services) and weak decentralization struc-
tures affect the mainstreaming of climate 
change action at different levels. Given the weak 
link between the national policies and actions 
and the planning processes at local government 
level, the top-down approaches have not 
worked as climate actions happen at local 

Moreover, mobilizing public financing has been 
a challenge in an environment characterized by 
high fiscal deficits and debt distress. In the 
absence of mechanisms for the private sector to 
finance green growth and climate action, limited 
private sector resources have been made availa-
ble and where such resources have been used it 

Entre 2019 et 
2020, Mada-
gascar a 
mobilisé 
424,04 
millions USD 
par an de 
financement 
climatique, 
soit environ 
16 % seule-
ment de ses 
besoins 
évalués par 
la BAD. La 
part du 
secteur privé 
ne représente 
en moyenne 
que 5 %, d’où 
la nécessité 
d’une mobili-
sation plus 
forte du 
secteur privé



Non-renewable assets are not being fully utilized to their full potential due to limited 
 The investment climate needs to be improved to 

attract investments that could best exploit mineral endowments and develop associated value 
chains. This raises the importance of good governance in the managing the returns from natural 
capital and in bringing together physical and human capital to add value to the country’s primary 

International agreements provide a prime opportunity for Malawi to benefit from its natu-
  Greater use of international agreements on climate change and biological diversity to 

finance higher returns from the substantial endowments of natural assets in the country that can 

The analysis is based on World Bank data for major categories of assets but the coverage of some 
forms of natural capital is incomplete. Work is still needed on estimating the value of renewable 
energy sources such as sunshine, wind and hydro, as well as that of landscapes and biodiversity.

four selected districts. Malawi also prioritized 
climate change, environment and natural 
resources management within the Malawi 
Growth and Development Strategy III (GoM, 
2018). The Health and Climate Change Core 
Team, comprising several government sectors 
and partners, has been central in providing 
oversight and guidance on the implementation 
of health and climate change actions since 
2019. Vision 2063 (2021), which is the basis of 
the updates to the 2016 NDC, outlines the seven 
enablers of its three pillars (agricultural produc-
tivity and commercialization; industrialization; 
and urbanization). Under enabler 7 (environmen-
tal sustainability) three key actions are specified: 
(i) embracing ecosystem-based approaches in 
managing the environment with harmonized 
legislation; (ii) ensuring adequate waste dispos-
al, treatment and recycling; air and water 
pollution management; and prudent water 
resource management; and (iii) mitigating and 
adapting to the effects of climate change.

Given the various policy, legislative instru-

ments and plans developed over the years, 

Malawi’s performance against the identi-

fied green growth actions needs urgent 

attention.

Malawi’s green growth performance is below the 
African average although it is on an upward 
trend, stable and identical to that of Mozam-
bique and Zimbabwe over the last eleven years. 
Its mean Green Growth Index (GGI) (Acosta, et 
al, 2019a) has risen by one point from 47.6 in 
2010 to 48.6 in 2021, almost 1.5 points lower 
than the overall African mean GGI performance 
in 2021 (Figure 3.1). Noting the high level of 
climate vulnerability and increasing intensity of 
climate-related events that Malawi has experi-
enced in recent years there is need to enhance 
its climate actions, especially through attracting 
increased financing for resilience. Malawi’s GGI 
is mainly driven by high performance on green-
house gas emission reduction, waste and mate-
rial use efficiency, cultural and social value, and 
gender balance and its worst performance is in 
both access to basic services and resources 
and social equity at less than 50%.

Malawians. A series of sectoral legislative frame-
works and strategies to integrate environment 
and climate change management in socio-eco-
nomic development activities, including through 
the country’s previous overarching long-term 
strategy Malawi Vision 2020 (GoM, 1998) have 
since been in place. In the Nationally Determined 
Contribution (NDC), the Government sets out its 
planned mitigation and adaptation measures. 
The National Adaptation Programmes of Action 
(NAPA) (GoM, 2006), submitted to the United 
Nations Framework Convention on Climate 
Change in 2016, identified those sectors most 
affected by climate change which include 
agriculture, human health, energy, fisheries, 
wildlife, water, and forestry, as well as their 
differentiated effect on gender. Several other 
initiatives and processes were also put in place 
to assist the most vulnerable communities and 
ecosystems to adapt and mitigate the impacts 
of climate change by increasing adaptive capac-
ity and resilience, enhancing carbon sinks, 
reducing greenhouse gas emissions, improving 
food security and promoting sustainable 
economic development.

Additionally, in 2016, the Government devel-
oped the National Climate Change Management 
Policy, a key instrument for managing climate 
change. The policy helped create an enabling 
policy and legal framework that enabled a 
pragmatic, coordinated, and harmonized 
approach to climate change management. It 
included setting priorities for climate change 
interventions and an institutional framework for 
the application and implementation of adapta-
tion, mitigation, technology transfer and capaci-
ty-building actions. For example, the Nationally 
Appropriate Mitigation Actions, National Climate 
Change Response Framework and National 
Adaptation Plans were developed. Some of the 
climate change actions are sector-specific. For 
example, in the health sector, Malawi conducted 
vulnerability and adaptation assessments on 
climate change, and drafted National Adaptation 
Health Plans. Implementation of Early Warning, 
Alerts and Response Systems that identify 
potential risks for climate-sensitive water- or 
vector-borne diseases is already underway in 

Le financement climatique à Madagascar 
nécessite un appui financier important, y 
compris celui du secteur privé. Toutefois, la 
contribution de ce secteur reste faible. La 
présente partie examine l’impératif de 
croissance verte et le rôle du financement du 
secteur privé pour le climat et ladite croissance, 
les flux financiers du secteur privé en faveur du 
climat et de la croissance verte, les besoins et 
déficits en matière de croissance verte et 
d’action climatique, ainsi que les opportunités 
et obstacles à la mobilisation de financements 
du secteur privé en faveur de la croissance 
verte et de l’action climatique.

III.1.  L’IMPÉRATIF DE CROIS-
SANCE VERTE ET LE RÔLE DU 
FINANCEMENT DU SECTEUR 
PRIVÉ 

La croissance verte et l'action pour le 
climat sont importantes pour permettre à 
Madagascar de réaliser sa vision en 
matière de développement national, celle 
de devenir un pays émergent à l’horizon 
2040.
Madagascar est un État insulaire très vulnérable 
à la variabilité climatique et exposé aux effets 
des changements climatiques (sècheresses, 
inondations et cyclones). Il se place au 9e rang 
des pays les moins résilients en Afrique durant 
la période 2010-2019, avec un indice de 
résilience climatique (IRC) de 14,7. L’indice NG 
GAIN de l’Université de Notre Dame classe 
Madagascar 167e sur 182 pays en 2020, avec 
un indice de 35,3 points. Entre 1990 et 2020, le 
pays a enregistré 70 catastrophes climatiques 
majeures, dont 64 perturbations cycloniques et 
6 épisodes de sécheresses grave. Récemment, 
en 2022, il a été durement touché par des 
tempêtes tropicales et des cyclones qui ont 
occasionné près de 200 décès et sinistré plus 

de 960 000 personnes. Le coût des dommages 
causés par ces catastrophes climatiques est 
estimé à environ 4,8 % du PIB en 2022.5 Les 
catastrophes naturelles coûtent à l’économie 
Malgache environ 1 % du PIB chaque année, 
selon la Banque mondiale.6 Cette situation est 
exacerbée par les actions anthropiques à l’origi-
ne de la déforestation et de l'érosion, du fait 
notamment de l'utilisation excessive de bois de 
chauffe et de l’extension des terres cultivées au 
gré d’une croissance démographique rapide 
estimée à 2,4 % par an. Le pays perd chaque 
année environ 40 000 hectarest de son 
patrimoine forestier.

Le pays a fait preuve d’un engagement 
politique fort en faveur de la croissance 
verte dans le cadre de la mise en œuvre du 
Plan émergence Madagascar (PEM). 
Tenant compte de la forte vulnérabilité de Mada-
gascar au changement climatique, les autorités 
l’ont privilégié dans le PEM, à travers la priorité 
10 « Gestion durable des ressources naturelles 
». L’intégration de cette priorité dans le PEM 
permet de promouvoir une croissance verte et 
un développement durable à Madagascar, en 
vue d’atteindre l’objectif du Plan, un taux de 
croissance réel moyen de 9 % par an à l’horizon 
2040. Par ailleurs, le pays s’est doté d’une 
politique nationale de lutte contre les change-
ments climatiques (PNLCC) et d’un Plan national 
d'adaptation (PNA) conformément aux directives 
issues des Conférences de Parties (COP) à la 
Convention Cadre des Nations Unies sur les 
Changements Climatiques (CCNUCC), et de la 
COP 21 de Paris en 2015. En outre, pour 
contribuer à la réduction des gaz à effets de 
serre et promouvoir l’économie verte, la Contri-
bution déterminée au niveau national (CDN2) 
révisée en 2022 de Madagascar vise, à l’horizon 
2030, une réduction de 24 % de ces émissions, 
soit 41 902 Gg éq. CO2, et une séquestration 

R A P P O R T  P A Y S  2 0 2 3  -  M A D A G A S C A R18

Malawi’s non-renewable natural capital is increasing but there is a need for action to 
reverse the decline in renewable natural capital which is currently under threat. The loss of 
forest ecosystems and marine biodiversity is a present risk which requires active management and 
harnessing the returns from these systems in a sustainable manner is also required. More can also be 
done to exploit clean energy resources through an attractive incentives framework to increase invest-
ments.

Significant deficiencies in infrastructure and economic policy discrepancies hinder 
competitiveness and obstruct economic diversification. Although Malawi's human capital is 
showing signs of improvement, it continues to be restricted by factors like low levels of education and 
gender imbalances. Further, the commercial environment is crippled by weak institutions, corruption, 

additionnelle de -37 809 Gg éq. CO2, soit 20 % 
de renforcement des puits carbones. Le pays 
dispose également d’une Stratégie nationale du 
mécanisme du développement propre 
(SNMDP), et d’une Stratégie nationale de la 
réduction des émissions dues à la déforestation 
et la dégradation des forêts (SNREDD+) qui 
contribuent à asseoir les bases d’une 
croissance verte. De même, l’État favorise, à 
travers des incitations fiscales, la transition 
énergétique en vue d’accélérer l’émergence 
d’une croissance verte. Les ressources énergé-
tiques renouvelables (7800 mégawatts 
d’hydroélectricité, 2800 heures d’ensoleille-
ment, 2000 mégawatts d’énergie éolienne et 
de biocarburants) du pays sont exploitées à 
moins de 2 %. La Nouvelle Politique Énergé-
tique 2015-2030 vise un objectif de 85 % de 
production par sources d’énergie renouvelable 
(75 % hydro, 5 % éolien, 5 % solaire) d’ici 2030.

L'indice de croissance verte (ICV) de 
Madagascar a baissé au cours des 11 
dernières années, avec une performance 
moyenne de 42,4 points, inférieure à la 
moyenne africaine de 48,2 points.

L’indice de croissance verte de Madagascar a 
baissé, passant de 44,06 en 2010 à 40,9 en 
2021 (Figure 3.1a). Par rapport au reste du 
continent, la performance moyenne de Mada-
gascar en matière de croissance verte (42,4 
points) se situe en-deçà de la moyenne africaine 
(48,2 points) et des autres régions de l’Afrique 
(Figure 3.1b). Les composantes en matière de 
réduction des émissions de gaz à effet de serre, 
l’efficience de l’utilisation des déchets et des 
matériaux, l’utilisation durable des terres, la 
qualité environnementale, ainsi que les valeurs 
culturelles et sociales, ont connu des avancées 
et contribué à l’amélioration de la performance 
de l’ICV. En revanche, les composantes telles 
que le commerce vert, l’emploi vert, la protection 
sociale, l’innovation verte, l’accès aux ressourc-
es et services sociaux de base, l’efficience de 
l’utilisation durable de l’eau, la biodiversité et la 
protection des écosystèmes ont connu une 
faible performance (Figure 3.1c). Par 
conséquent, Madagascar devrait déployer 
davantage d’efforts pour accélérer les progrès 
en matière de croissance verte.
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Figure 3.1a: Indice de croissance verte de Madagascar 2010

Source : Calcul des données sur la base des données des PEA 2023

(c) Ramping up the use of blended finance 
instruments for financing green growth

Blending finance across sectors will need 
frameworks that are informed by the 
nature of markets in those sectors. 

Malawi created the National Climate Change 
Fund (2022) as a dedicated vehicle through 
which public and private sector investments into 
green growth and climate action would be 
channelled. Its operationalization remains to be 
realized. Moreover, scaling the mobilization of 
private sector finance through blended finance 
instruments requires the development of 
sectoral regulatory frameworks. Malawi’s 
capacity in this area remains patchy, hence the 
need to provide technical assistance for struc-
turing blended finance projects. 

The implementation of a conducive operating 
framework for blended finance in different 
sectors is based on a contextual understanding 
of financing needs as well as the nature of the 
market. The level of risk that is encountered by 
private sector investors determines the extent to 
which public finance is used to de-risk invest-
ments. However, those levels of risk will vary by 
sector and region given the different regional 
levels of physical risk. In addition, different 
sectors have varying levels of willingness to pay 
for goods and services provided by the private 
sector. Malawi needs sector-specific frame-
works to guide the development of blended 
finance instruments, while also maintaining 
flexibility to allow cross-sectoral blending of 
finance. There is also potential for integrated 
climate investments across sectors, as illustrat-
ed by the examples of PressCane Limited and 
Ilovo that cuts across agriculture and energy 
sectors.

(d) Skills and capacity development is 
required for micro-, small- and medi-
um-scale enterprises and the informal 
sector to increase innovation and engage-
ment with key private sector partners.

The development of green skills and capac
ities needs to be integrated into existing 
education and innovation institutions. 

The skills required to ensure effective implemen
tation of green growth and climate actions are 
largely multi-disciplinary, including science, 
social science, law, engineering. As such, the 
scope for developing such skills is also broad. 
Malawi has been observed to lack sufficient 
skills and capacities to realize its green growth 
and climate action plans. Existing skills and 
capacities are limited to large firms and mostly 
related to renewable energy. This means Malawi 
needs to focus on deepening and expanding its 
skills and capacities across multiple sectors, 
while at the same time promoting innovation in 
other sectors to attract private sector investors. 
The private sector in Malawi is made up of a few 
large firms and many micro and small business
es while medium-scale enterprises are largely 
missing.

Addressing the skills and capacity gaps requires 
an initial stage of identifying gaps and designing 
an approach that would include various forms of 
skills development including technical assis
tance, shadowing, and upgrading knowledge 
through higher education. Institutions created 
under the National Climate Change Manage
ment Policy could be assessed first, followed by 
private firms and technical capacities of higher 
and tertiary education institutions that may have 
capacity train local personnel by mainstreaming 
green growth and climate change in their curric
ulum.

(e) Adoption of fiscal incentives to attract 
private sector investments to sectors that 
generate soft infrastructure outcomes. 

Policies on fiscal incentives to attract 
investments to support industrialization 
and export growth are already in place and 
a similar approach could be adopted to 
take advantage of the global momentum on 
green growth and climate action.

Malawi’s non-renewable natural capital is increasing but there is a need for action to 
reverse the decline in renewable natural capital which is currently under threat. The loss of 
forest ecosystems and marine biodiversity is a present risk which requires active management and 
harnessing the returns from these systems in a sustainable manner is also required. More can also be 
done to exploit clean energy resources through an attractive incentives framework to increase invest-
ments.

Significant deficiencies in infrastructure and economic policy discrepancies hinder 
competitiveness and obstruct economic diversification. Although Malawi's human capital is 
showing signs of improvement, it continues to be restricted by factors like low levels of education and 
gender imbalances. Further, the commercial environment is crippled by weak institutions, corruption, 



caused by climate change and the increasing 
human and livestock population pressures are 
impacting agricultural productivity as more and 
more marginal areas are being used. In addition 
to the agriculture sector suffering the greatest 
losses because of climate change impacts, 
most smallholder farmers in Malawi are 
resource-poor with very limited capacity to 
respond to more frequent and intense shocks 
arising from climate change. For example, 
seasons have become shorter thereby reducing 
yields and causing food shortages with negative 
implications for nutrition. Poverty, coupled with 
overdependence on traditional biomass (wood, 
charcoal) and other fossil fuels to meet the 
country’s growing energy needs, are also 
contributing to climate change as forest 
resources are being depleted. In common with 
many other developing countries, the country’s 
economic growth prospects are highly threat-
ened by climate change. Estimates from 
economic modelling indicate that climate 
change contributes to reducing the country’s 
annual gross domestic product (GDP) growth 
by at least 5% each year. This makes the transi-
tion to green growth more urgent than ever, 
despite Malawi’s minimal contributions to global 
carbon dioxide emissions (0.0043%) in 2021.

There is a strong demonstration of Mala-

wi’s political commitment to green growth 

and climate actions.

Considering the recurring disasters, the 
Government ratified the Disaster Preparedness 
and Relief Act of 1991, that established the 
Department of Disaster Management Affairs, an 
agency which is responsible for coordinating 
and directing the implementation of disaster risk 
management programmes to improve and 
safeguard the quality of life of vulnerable 

3.1 INTRODUCTION

Malawi needs to build resilience by prior-
itizing green growth and climate action if it 
is to achieve its national development 
objective of attaining upper middle-in-
come status by the year 2030.

The frequency, intensity, and magnitude of 
extreme weather events in Malawi have 
increased over the last two decades. Floods, 
droughts, and strong winds associated with 
tropical cyclones have elevated the country’s 
vulnerability to climate change, putting at risk 
the lives of the 50.7% of the population that is 
already in deep poverty. Malawi was ranked 
163 out of 182 countries on the Notre Dame 
Global Adaptation Index (ND-GAIN) in 2020, 
which ranks the climate adaptation perfor-
mance of countries. The high ND-GAIN vulnera-
bility score (53/100) and low readiness score 
(28/100) underlines the need for investment in 
improving readiness and urgency for action. 
The World Bank notes that climate change-in-
duced extreme weather events can raise the 
country’s poverty rate by 8%, which would  add 
another four million poor people by 2040 (World 
Bank, 2022).  Since 2010, Malawi has experi-
enced 16 major floods, two rainfall-related 
landslides, five storm-related disasters and two 
severe droughts. Of these weather-related 
events, three cyclones - Idai (2019), Gombe 
(2022) and Freddy (2023) in the southern parts 
combined with drought in the north of the coun-
try, and Tropical Storm Ana (2022), have had 
devastating effects on people’s lives and 
livelihoods.

Heavy reliance on agriculture raises the impor-
tance of policies that promote sustainable 
development. Environmental degradation 
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Source : Calcul des données sur la base des données des PEA 2023

Source : Calcul des données sur la base des données des PEA 2023

Figure 3.1b: Indice de croissance verte de Madagascar avec les sous régions africain 
2010 2021      

Figure 3.1c: Composantes de l’indice de la croissance verte de Madagascar    
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AB−Accès aux services et ressources de base
GB?Équilibre des genres
SE−Équité sociale
SP−Protection sociale

The other category of capital that is undervalued 
is forests.  As noted in the AEO2023 report, the 
efficiency of sequestering carbon in terrestrial 
ecosystems (particularly forest) can be 
increased. By choosing more selective land use 

and land management methods to increase 
GHG storage without compromising the use of 
forests for productive purposes, the amount that 
is stored can be increased globally around 20%.
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participation in climate actions and green 
growth initiatives. Efforts to strengthen the 
engagement between the international private 
sector, and MDBs and DFIs to generate a 

deeper understanding of financing needs, 
capacities and existing mechanisms for green 
growth and climate action are ongoing.

Source: Calcul des données sur la base des données des PEA 2023 et Bari and Dessus (2022)

Figure 3.2: Opportunités d’investissement privé initial pour s’adapter aux sécheresses 
et aux inondations à Madagascar entre 2021 et 2040 ( % du PIB)      

Les investissements importants, y compris 
ceux du secteur privé, sont nécessaires pour 
répondre aux besoins en matière de croissance 
verte. Madagascar dispose d’un important 
potentiel pour générer des rendements sur les 
investissements du secteur privé, compte tenu 
de son capital naturel riche, de la taille de sa 
population et de ses perspectives de 

croissance favorables. En particulier, les investis-
seurs privés peuvent contribuer à l’adaptation 
aux changements climatiques et à la résilience 
tout en générant des rendements élevés. On 
estime les opportunités d’investissement privé 
pour s’adapter aux sécheresses et aux inonda-
tions à Madagascar entre 2021 et 2040, à 2,1 % 
du PIB (Figure 3.2).

Madagascar est partie prenante du Pacte de 
Glasgow pour le Climat lors de la COP 26, qui 
appelle à doubler les financements pour aider 
les pays en développement à s'adapter aux 
effets des changements climatiques. Par 
conséquent, l’implication de toutes les parties 
prenantes est nécessaire. Le secteur privé 
devrait contribuer au financement de la mise en 
œuvre du Plan national d'adaptation (PNA), et 
de la Contribution déterminée au niveau nation-
al révisée (CDN2). Il devrait investir dans les 
industries moins polluantes et dans la réalisa-
tion d’infrastructures résilientes aux aléas clima-
tiques. Il y a également lieu d’instaurer systéma-
tiquement l’obligation de compensation à court 
terme (reboisement par les industriels) et de 
transition vers des activités moins émettrices de 
carbone pour les nouveaux investissements du 
secteur privé. Il est également important 
d’améliorer l’environnement des affaires pour le 

rendre plus propice à l'investissement privé, 
générateur de croissance verte.

III.2.  FLUX FINANCIERS DU SEC-
TEUR PRIVÉ, LACUNES ET BESO-
INS POUR LA CROISSANCE
VERTE ET L’ACTION CLIMATIQUE 
À MADAGASCAR

III.2.1.  Flux financiers actuels

La part du secteur privé dans le financement 
climatique est faible à Madagascar, ne 
représentant en moyenne que 5 % du 
financement climatique durant la période 
2019-2020 

Le financement climatique total pour Madagascar 
est estimé à 424,04 millions USD par an, durant 
la période 2019-2020. La part du secteur privé 

8  Climate Policy Initiative (CPI), septembre 2022 et BAD, Climate finance needs flows and gap (mai 2023)
9  Landscape of Climate Finance in Africa, septembre 2022
10 Climate Public Expenditure and Institutional Review - CPEIR (Revue des dépenses publiques et 
institutionnelles sur le climat) de Madagascar a été réalisée par l’État Malgache et le PNUD - septembre 2022

est estimée à 5 % (21,45 millions USD). 
L’action climatique est essentiellement 
financée au moyen de ressources publiques à 
hauteur de 95 % (402,59 millions USD) durant 
la période 2019-2020. La part des institutions 
multilatérales de développement est de 55 % 
(233,22 millions USD), et celle du gouverne-
ment de 22 % (93,29 millions USD).8 L’adapta-
tion a représenté 48 % des financements 
climatiques (soit 169 millions USD) et l’atténua-
tion 38 % (soit 134 millions USD) durant la 
période 2019-2020.9 

Globalement, le montant des dépenses climat, 
selon la Revue des dépenses publiques et 
institutionnelles sur le climat (CPEIR10) 
exécutées en 2021, est estimé à 25,31 millions 
USD, mais ne représente que 1,08 % des 
besoins annuels exprimés dans la CDN de 
Madagascar. En considérant uniquement les 
interventions d’adaptation ou d’atténuation, 
les dépenses climat exécutées annuellement 
durant la période 2019-2021 sont largement 
inférieures aux besoins de financement annuel 
recensés dans la Contribution, estimés à 2,34 
milliards USD en moyenne durant la période 
2015-2030. Le pays a consacré en moyenne 
1,32 % de son budget à la lutte contre les 
changements climatiques durant la période 
2019-2021. En exécution budgétaire, en 
moyenne 0,74 % seulement du budget a été 
consacré à la lutte contre les changements 
climatiques au cours de la même période. Par 
rapport au Produit intérieur brut (PIB), les 
dépenses climat exécutées représentaient 
moins de 1 % du PIB (0,21 % du PIB) en 2021. 
Par rapport à d’autres pays ayant mené une 
étude CPEIR, l’analyse du ratio exécution 
budgétaire climat CPEIR/budget et PIB révèle 
que les ratios de Madagascar (respectivement 
0,74 % et 0,21 %) sont supérieurs à ceux de la 
Mauritanie (0,44 % et 0,13 %), mais inférieurs à 

ceux du Maroc (8,00 % et 0,60 %11). Les 
dépenses climatiques sont essentiellement 
financées par des sources externes, qui ont 
représenté en moyenne 72,95 % des dotations 
et 60,16 % des exécutions budgétaires climat 
CPEIR durant la période 2019-2021. Les 
ressources internes de l’État ont représenté 
27,05 % des dotations, contre 39,84 % des 
exécutions budgétaires globales climat CPEIR 
sur la même période.12 Une part importante des 
financements de l’action climatique n’est pas 
inscrite dans le budget de l’État, notamment 
plusieurs projets et programmes des PTF et des 
ONG internationales. Par conséquent, il est 
important de renforcer les systèmes de compt-
abilisation des flux financiers de l’action clima-
tique, et leur inscription dans les comptes 
publics est nécessaire pour renforcer la traçabil-
ité et améliorer l’allocation des ressources 
destinées au financement de la lutte contre les 
changements climatiques.

La majorité des flux financiers climatiques 
du secteur privé à Madagascar ont été 
orientés vers le secteur de l'énergie, soit 70 
% du financement climatique.
 
Le secteur de l’énergie est le principal bénéfici-
aire du financement climatique du secteur privé 
(70 % du financement). Ce secteur a été 
financée par des prêts commerciaux et les 
entreprises, tandis que le secteur « Agriculture, 
Forêt, Utilisation des terres, Pêches » a reçu des 
financements uniquement de la part d’investis-
seurs institutionnels. Ces derniers ont égale-
ment financé les «  secteurs transversaux et 
autres » (29,8 %). Les prêts commerciaux (49 % 
du financement) restent le principal instrument 
utilisé pour le financement climatique privé à 
Madagascar durant la période 2019-2020 
(Tableau 3.1).   
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11 Ces chiffres proviennent du Climate Public Expenditure and Institutional Review réalisée par l’État malgache – 
PNUD, septembre 2022
12  Climate Public Expenditure and Institutional Review réalisée par l’État malgache et le PNUD - septembre 2022
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est estimée à 5 % (21,45 millions USD). 
L’action climatique est essentiellement 
financée au moyen de ressources publiques à 
hauteur de 95 % (402,59 millions USD) durant 
la période 2019-2020. La part des institutions 
multilatérales de développement est de 55 % 
(233,22 millions USD), et celle du gouverne-
ment de 22 % (93,29 millions USD).8 L’adapta-
tion a représenté 48 % des financements 
climatiques (soit 169 millions USD) et l’atténua-
tion 38 % (soit 134 millions USD) durant la 
période 2019-2020.9 

Globalement, le montant des dépenses climat, 
selon la Revue des dépenses publiques et 
institutionnelles sur le climat (CPEIR10) 
exécutées en 2021, est estimé à 25,31 millions 
USD, mais ne représente que 1,08 % des 
besoins annuels exprimés dans la CDN de 
Madagascar. En considérant uniquement les 
interventions d’adaptation ou d’atténuation, 
les dépenses climat exécutées annuellement 
durant la période 2019-2021 sont largement 
inférieures aux besoins de financement annuel 
recensés dans la Contribution, estimés à 2,34 
milliards USD en moyenne durant la période 
2015-2030. Le pays a consacré en moyenne 
1,32 % de son budget à la lutte contre les 
changements climatiques durant la période 
2019-2021. En exécution budgétaire, en 
moyenne 0,74 % seulement du budget a été 
consacré à la lutte contre les changements 
climatiques au cours de la même période. Par 
rapport au Produit intérieur brut (PIB), les 
dépenses climat exécutées représentaient 
moins de 1 % du PIB (0,21 % du PIB) en 2021. 
Par rapport à d’autres pays ayant mené une 
étude CPEIR, l’analyse du ratio exécution 
budgétaire climat CPEIR/budget et PIB révèle 
que les ratios de Madagascar (respectivement 
0,74 % et 0,21 %) sont supérieurs à ceux de la 
Mauritanie (0,44 % et 0,13 %), mais inférieurs à 

ceux du Maroc (8,00 % et 0,60 %11). Les 
dépenses climatiques sont essentiellement 
financées par des sources externes, qui ont 
représenté en moyenne 72,95 % des dotations 
et 60,16 % des exécutions budgétaires climat 
CPEIR durant la période 2019-2021. Les 
ressources internes de l’État ont représenté 
27,05 % des dotations, contre 39,84 % des 
exécutions budgétaires globales climat CPEIR 
sur la même période.12 Une part importante des 
financements de l’action climatique n’est pas 
inscrite dans le budget de l’État, notamment 
plusieurs projets et programmes des PTF et des 
ONG internationales. Par conséquent, il est 
important de renforcer les systèmes de compt-
abilisation des flux financiers de l’action clima-
tique, et leur inscription dans les comptes 
publics est nécessaire pour renforcer la traçabil-
ité et améliorer l’allocation des ressources 
destinées au financement de la lutte contre les 
changements climatiques.

La majorité des flux financiers climatiques 
du secteur privé à Madagascar ont été 
orientés vers le secteur de l'énergie, soit 70 
% du financement climatique.
 
Le secteur de l’énergie est le principal bénéfici-
aire du financement climatique du secteur privé 
(70 % du financement). Ce secteur a été 
financée par des prêts commerciaux et les 
entreprises, tandis que le secteur « Agriculture, 
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financements uniquement de la part d’investis-
seurs institutionnels. Ces derniers ont égale-
ment financé les «  secteurs transversaux et 
autres » (29,8 %). Les prêts commerciaux (49 % 
du financement) restent le principal instrument 
utilisé pour le financement climatique privé à 
Madagascar durant la période 2019-2020 
(Tableau 3.1).   
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Further investigations into the reasons for the 
decline in renewable natural capital have 
focused on forests, cropland, and pastureland. 
Except for Mauritius and Namibia, agricultural 
land and forest area combined make up more 
than 70% of the land area in the remaining coun-
tries. Forest area is significantly high in Angola 
(53.4%), São Tomé and Príncipe (54.1%), 
Zambia (60.3%), and Zimbabwe (45.1%). There 
are three trends to consider:  a change in the 
areas of land that are under each category, the 
unit income that these lands provide and the 
sustainability of these rents (measured in terms 
of the lifetime of the return). This analysis is 
important because it directs the policymakers 
on where action is needed to increase the value 
of natural capital. Forests play an essential role 
in providing environmental benefits such as 
climate regulation, soil formation, nutrient 
cycling, erosion control, and water catchment 

protection. They are vital for rural livelihoods and 
provide sources of energy yet the rate of deple-
tion is very high.

In the case of Malawi, the area of agricultural 
land (cropland and pasture) went up from 
40,700km2 in 1995 to 56,500km2 in 2018, 
which is an increase of 38.8% .  At the same 
time, the value of land per capita based on the 
wealth accounts decreased by 40% from 
US$1.767 in 1995 to US$2.216 in 2018. On the 
other hand, whereas the value of forests (timber) 
in per capita terms has gone up by 2.5% the 
value for non-timber has decreased by 59%, 
resulting in an overall net loss for forest wealth. 
However, considering the per capita value of 
renewable natural wealth in general, there is an 
increase of 36.3% despite the non-availability of 
data on mangroves and fisheries (Table 4.1).

13 BAD, Climate finance needs flows and gap (mai 2023)
14  Deuxième contribution déterminée au niveau national de Madagascar au titre de l’Accord de Paris sur les 
changements climatiques, septembre 2022
15 BAD, Climate finance needs flows and gap (Mai 2023)

forest area was 16% in Angola, 18.9% in 
Botswana, 36% in Malawi, 15.3% in Mozam-
bique, and 24.3% in Namibia. The major 
reasons for this include expansion of agriculture, 
the unsustainable exploitation of fuelwood, 
infrastructural developments (dams, power 
lines, urban expansion, irrigation) illegal settle-
ments, change of land use, mining, invasive 
alien species, pests, and veld fires. Countries 
where there has been a decline will need to 
reverse it through deliberate conservation 
measures as well as replanting and recovery 
where appropriate. 

The World Economic Outlook 2023 report 
proposes several measures to achieve recovery 
of forests, some of which are relevant for 
Malawi. Malawi is experiencing deforestation at 
the steep rate of 36% annually due to charcoal 
production and clearing land for agriculture use, 
which has become a major challenge. Govern-
ments should promote and enforce policies and 
regulations protecting forests, including protect-
ing reserved areas and preventing illegal logging 
through increased enforcement and greater 
penalties. Sustainable forestry practices such as 
selective logging practices and reforestation 
should also be promoted by governments using 
instruments such as performance bonds for 
forest lessees. Indeed, there is evidence that 
some countries in the sub-region have begun to 
successfully reforest in the last few years. 
Policies for green growth in countries can raise 
revenue from forests by both increasing the 
efficiency of carbon capture (as discussed 
earlier) as well as raising the price received for 
carbon sequestered, through accessing 
international agreements on carbon. The African 
Economic Outlook 2023 (AEO2023) report 
noted an important channel for doing this is the 
creation of a single market for the trade of 
emissions credits (under Article 6 of the Paris 
International Agreement). 

In addition, countries could increase their partic-
ipation in the voluntary market, where new 
opportunities are arising. Among these is an 
ambitious new Post-2020 Global Biodiversity 
Framework, to scale up ecosystem restoration, 
reduce the extinction risk of species, and 
protect 30% of land, freshwater and marine 
areas by 2030.  The AEO2023 report notes that 
for Africa to benefit from such arrangements, 
there may be need for the establishment of an 
Africa Biodiversity Fund to attract private capital. 
To service this demand, many project develop-
ers offering a range of greenhouse gas emission 
offsets have emerged. Many of these are 
Nature-based Solutions related to forestry and 
land use, agriculture and soil sequestration, as 
well as blue carbon. These credits would 
expand the voluntary market greatly, so the 
countries in East Africa should prepare them-
selves to be part of the growth by developing 
new offsets and ensuring the integrity of certifi-
cation of voluntary carbon markets. 

To exploit landscapes more effectively for 
tourism, countries are looking to develop 
ecotourism further. As the AEO2023 report 
notes, the potential for ecotourism is significant 
but not fully realized. Before COVID-19, the 
tourism sector employed about 525,000 people 
and this could grow with additional investments. 
If properly utilized, they could yield considerable 
economic and social benefits for local commu-
nities while simultaneously safeguarding natural 
resources. While specific data on the revenue 
generated by ecotourism in Africa is not readily 
available, there is evidence that ecotourism is 
growing in Africa. Ecotourism’s potential in 
Malawi and the region includes onshore and 
offshore sites including national parks and 
historical sites.

Tableau 3.1:   Financement climatique du secteur privé par secteur d’activités 
durant la période 2019-2020 à Madagascar

Tableau 3.2: Estimation des coûts de mise en œuvre de la CDN2 (2022-2030) de 
Madagascar

Source: Landscape of Climate Finance in Africa, septembre 2022

Source : Deuxième contribution déterminée au niveau national CDN2 – Madagascar, septembre 2022

Type de financement

Financement commercial 

Financement entreprise

Investisseur institutionnel

Investisseur institutionnel

Investisseur institutionnel

Total

Secteur d’activités

Energie 

Energie 

Agriculture, Forêt, Utilisation terres, Pêches

Autres & secteurs transversaux

Eau, eaux usées et Déchets

Montant 
(en millions 
USD)

7,36

3,15

0,003

4,48

0,15

15

Part dans le 
financement 
( %)

49

21

0,02

29,8

1

100

III.2.2.  Besoins de financement du 
secteur privé pour l’avenir

Les besoins annuels de financement du 
CDN2 de Madagascar sont estimés à 2,43 
milliards USD en moyenne pour la période 
2022-2030, ce qui est largement supérieur 
aux flux financiers climatiques annuels en 
faveur du pays durant la période 2019-2020 
(424,04 millions USD)

Globalement, les besoins de financement pour 
l’action climatique à Madagascar sont estimés à 
29,05 milliards USD durant la période 

2020-2030, soit 2,64 milliards USD en 
moyenne par an, alors que les flux financiers 
climatiques annuels moyens sont estimés à 
424,04 millions USD durant la période 
2019-2020.13 Il en résulte un déficit de finance-
ment climatique annuel moyen d’environ de 
2,22 milliards USD. Les besoins totaux de la 
CDN révisée en 2022 (CDN2) sont estimés à 
21,828 milliards USD pour la période 
2022-2030.14 (Tableau 3.2). Les coûts d’adap-
tation représentent 38,6 % (8,42 milliards USD) 
et ceux de l’atténuation, 37,7 % (8,239 milliards 
USD) du coût total de la CDN2. 

Type de besoins financiers

Adaptation
Atténuation
Pertes et dommages
Coordination
Renforcement des capacités institutionnelles
Suivi-évaluation
Transfert de technologies
Genre, autonomisation climatique

Coûts totaux de financement de la CDN2

Montant (en Milliards USD)

8,420
8,239
2,800
1,116
0,600
0,583
0,054

0,017

21,828
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Le tableau 3.3 présente les besoins de finance-
ment climatique annuels moyens, les flux 
financiers climatiques annuels moyens, et le 

déficit de financement climatique annuel moyen 
de Madagascar pour la période 2020-2030.

Flux 
financiers 
climatiques 
annuels 
moyens   

Besoin de 
financement 
climatique 
annuel moyen

Besoins de 
financement 
climatique 

29,05 2,64 0,424 5 95 2,22

Privé ( %) Public ( %) Déficit de 
financement 
climatique 
annuel moyen

 Tableau 3.3:  Déficit de financement climatique 2020-2030 de Madagascar 
(milliards USD)

La contribution du secteur privé au finance-
ment climatique est faible, estimée à 21,45 
millions USD en moyenne par an durant la 
période 2019-2020. L’État compte contribuer 
au financement de la CDN2 à hauteur de 3 à 4 
% des coûts, soit environ 700 à 900 millions 
USD. Une contribution accrue du secteur privé 
est donc nécessaire pour assurer la mise en 
œuvre des mesures envisagées dans la CDN2, 
au titre de l’atténuation et de l’adaptation. En 
considérant une augmentation de la contribu-
tion du secteur privé comprise entre 25 % et 
100 %, le besoin annuel de financement clima-
tique privé est estimé respectivement à 538 
millions et 2,216 milliards USD.15 La contribu-
tion du secteur privé pourra augmenter grâce 
au renforcement de la mise en œuvre de 

politiques macroéconomiques et structurelles 
propices à la croissance verte. Madagascar fait 
partie des pays africains qui ont des besoins de 
financement et une empreinte carbone plus 
faible, mais avec des déficits de financement 
privé dépassant 90 %, ce qui représente entre 
3,2 % et 10 % du PIB (Figure 3.3). Avec ce 
déficit de financement privé élevé, le secteur 
privé dispose d’une marge de manœuvre pour 
réaliser des investissements climatiques signifi-
catifs à Madagascar. La croissance annuelle 
des flux climatiques privés nécessaire à la 
satisfaction des besoins de financements 
résiduels est estimé entre 34,5 % et 52,6 %, en 
considérant une contribution du secteur privé à 
hauteur de 25 à 100 %.16

16 BAD, Climate finance needs flows and gap (Mai 2023)



(b) Low levels of skills within the country to 
meet green growth and climate action 

Malawi lacks adequate green skills across 
all sectors, with existing skills mostly 
concentrated in the renewable energy 

Research has shown that achieving a green 
economy not only requires innovative solutions, 
but also the knowledge and wisdom of local 
people, backed by scientific understanding and 
technological foundations. Major constraints in 
achieving green economies include economic 
development that relies on labour-intensive 
primary industries, inadequate investment in 

renewables and other alternatives, the lack of 
appropriate skills and adequate policies to 
develop and commercialize green technologies, 
and overreliance on primary production. The 
transition to green growth and the implementa-
tion of climate change adaptation and mitigation 
requires green skills and capacities within key 
sectors. Malawi needs skills that would contrib-
ute to reducing environmental impacts and 
support economic transformation by attracting 
cleaner, more climate-resilient and efficient 
production systems that preserve environmental 
sustainability and provide decent work condi-
tions. According to recent research, a transition 
to a green economy requires upgrading skills 
and adjusting qualification requirements across 
occupations and industries and re-skilling labour 
in declining economic activities. For a country 
like Malawi which already faces skills challenges, 
this transition presents even greater problems. 
Moreover, climate financing largely depends on 
donor financing, which in many cases the 
government has been unable to sustain once 
the projects close. This is particularly the case 
where external providers were relied upon. Such 
arrangements do not ensure a sustained flow of 
financing and do not guarantee continuity once 
the external skills exit. Malawi, therefore, needs 
to develop a deliberate plan for developing skills 
through establishing appropriate institutions to 
train its citizens in the skills required for a green 
economy.

(c) Lack of meaningful coordination by 
government ministries and agencies on 
green growth and climate action

Malawi has a climate change policy frame-
work, but there are gaps in coordination, 
particularly across different levels of 
government, hence the lack of an integrat-
ed approach to the mobilization and use of 
private sector finance.   

Despite an array of legislative and sectoral 
frameworks that integrate environment and 
climate change management [Vision 2020; the 
Malawi Growth and Development Strategies; 

National Environmental Policy, 2004; NAPA 
2007; National Climate Change Investment 
Plan, 2013; Malawi Energy Policy (2003); Food 
Security Policy, 2006; Disaster Preparedness 
and Relief Act, 1991; Environment Management 
Act, 1996 and the Disaster Risk Management 
Policy, 2015] most of them do not explicitly 
focus on climate change adaptation and mitiga
tion. The NDC and National Climate Change 
Management Policy, however, clearly articulates 
Malawi’s efforts to address climate change 
under the national and international climate 
change framework, given the multi-dimensional 
and cross-cutting nature of climate change. The 
Malawi Country Climate Risk Assessment 
Report (2018) by Irish Aid notes that Malawi’s 
capacity limitations stem from the high levels of 
poverty and limited financial resources to 
address the challenges effectively. This is 
exacerbated by a lack of institutional coordina
tion and weak community participation in 
environmental and natural resources manage
ment and climate change action. In addition, 
overreliance on agriculture, lack of alternative 
affordable and reliable energy sources, and 
inadequate budgetary allocations all contribute 
to the lack of significant progress on climate 
actions. Lack of clarity on roles and responsibili
ties amongst the various agencies (the Ministry 
of Development Planning and Cooperation, and 
Environmental Affairs Department; and the 
Department of Climate Change and Meteorolog
ical Services) and weak decentralization struc
tures affect the mainstreaming of climate 
change action at different levels. Given the weak 
link between the national policies and actions 
and the planning processes at local government 
level, the top-down approaches have not 
worked as climate actions happen at local 
levels.

Moreover, mobilizing public financing has been 
a challenge in an environment characterized by 
high fiscal deficits and debt distress. In the 
absence of mechanisms for the private sector to 
finance green growth and climate action, limited 
private sector resources have been made availa
ble and where such resources have been used it 

and land management methods to increase 
GHG storage without compromising the use of 
forests for productive purposes, the amount that 
is stored can be increased globally around 20%.
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Source : Calcul des données sur la base de celles qui ont été recueillies des CDN, base de données de Landscape of Climate Finance 
in Africa et Banque Mondiale.

III.2..3 Nouveaux mécanismes inno-
vants de financement du secteur privé 
pour la croissance verte et l’action 
climatique.

Les sources innovantes de financement, 
notamment les obligations vertes, le 
marché du carbone, les échanges 
dette-climat, et la dette liée au climat, 
constituent des opportunités permettant 
au secteur privé malgache de participer au 
financement de la croissance verte et de 
l’action climatique. 

L’utilisation des instruments et mécanismes 
novateurs de financement climatique par le 
secteur privé nécessite des cadres institution-
nels solides et stables, la mise en place d’une 
réglementation adéquate, et une volonté forte 
de l’État malgache. Le renforcement des 

capacités techniques, l’apprentissage par les 
pairs, la mise en œuvre de réformes, sont 
également importants. Une participation 
accrue du secteur privé au financement clima-
tique nécessite également la suppression de 
nombreux obstacles (cf. section 3.3.2). Le 
tableau 3.4 présente, de façon succincte, de 
nouveaux instruments de financement 
innovants du secteur privé pour la croissance 
verte et l'action climatique pouvant être mobi-
lisés à Madagascar. Tous ces instruments font 
partie de la finance climatique, qui se définit 
comme étant « le financement local, national ou 
transnational servant à appuyer et à mettre en 
œuvre des actions d’atténuation et d'adapta-
tion grâce à des ressources financières 
nouvelles et additionnelles provenant de sourc-
es publiques, privées et alternatives ».

Figure 3.3: Déficit de financement climatique du secteur privé de pays africains en pourcentage du PIB
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Further investigations into the reasons for the 
decline in renewable natural capital have 
focused on forests, cropland, and pastureland. 
Except for Mauritius and Namibia, agricultural 
land and forest area combined make up more 
than 70% of the land area in the remaining coun-
tries. Forest area is significantly high in Angola 
(53.4%), São Tomé and Príncipe (54.1%), 
Zambia (60.3%), and Zimbabwe (45.1%). There 
are three trends to consider:  a change in the 
areas of land that are under each category, the 
unit income that these lands provide and the 
sustainability of these rents (measured in terms 
of the lifetime of the return). This analysis is 
important because it directs the policymakers 
on where action is needed to increase the value 
of natural capital. Forests play an essential role 
in providing environmental benefits such as 
climate regulation, soil formation, nutrient 
cycling, erosion control, and water catchment 

protection. They are vital for rural livelihoods and 
provide sources of energy yet the rate of deple-
tion is very high.

In the case of Malawi, the area of agricultural 
land (cropland and pasture) went up from 
40,700km2 in 1995 to 56,500km2 in 2018, 
which is an increase of 38.8% .  At the same 
time, the value of land per capita based on the 
wealth accounts decreased by 40% from 
US$1.767 in 1995 to US$2.216 in 2018. On the 
other hand, whereas the value of forests (timber) 
in per capita terms has gone up by 2.5% the 
value for non-timber has decreased by 59%, 
resulting in an overall net loss for forest wealth. 
However, considering the per capita value of 
renewable natural wealth in general, there is an 
increase of 36.3% despite the non-availability of 
data on mangroves and fisheries (Table 4.1).



ing for climate actions raises the need for 
concerted efforts to improve the flow of financ-
ing for green growth and climate action. Finan-
cial sector deepening, including diversifying the 
financial instruments on offer to ensure compe-
tition and a larger pool of available resources, 
will certainly help in increasing financing for 
green growth and climate action.

(b) Sustainable and green finance frame-
works and policies for the private sector 
urgently need to be put in place

Since 2001, Malawi has not developed any 
new regulations despite the establishment 
of institutions needed to access sustaina-
ble finance, hence the limited private 
sector role in financing climate actions.

The National Climate Change Management 
Policy provided the institutional framework for 
climate change management in Malawi. These 
include the National Steering Committee on 
Climate Change, the National Technical 
Committee on Climate Change, Expert Working 
Groups (Adaptation, Mitigation, Climate 
Finance) and Climate Change and Disaster Risk 
and Reduction Committees. However, since 
2001, no new regulations for climate financing 
have been developed, hence private sector 
financing remains extremely low (less than 3% 
of total climate financing). This situation holds 
despite the low public expenditure levels on 
climate financing at 1% of GDP. The sectors 
that have been prioritized for climate financing 
include agriculture (e.g., irrigation, development 
of drought-tolerant seeds); energy (renewable 
energy and energy efficiency), forestry (resilient 
landscapes, afforestation, and natural regenera-
tion), water, waste, transport, construction, and 
fisheries, all of which provide private financing 
opportunities. The establishment of the National 
Climate Change Fund provides avenues by 
which the private sector could play its role in 
financing climate action which so far, has been 
through PPP arrangements worth about 
US$165 million.

is isolated and not necessarily coordinated. 

3.3.3 Pathways to mobilizing private 
sector finance for green growth and 
climate action in Malawi

There are several pathways that Malawi can use 
to unlock private sector finance for green growth 
and climate action. These are discussed below. 

(a) Deepening domestic financial markets 
to mobilize domestic finance for green 
growth.

Malawi’s domestic financial sector devel-
opment is at its infancy which limits its 
potential contribution to mobilizing private 
sector finance for targeted green growth 
and climate action projects. 

The financial sector comprises commercial 
banks, pension, insurance, capital markets and 
microfinance institutions. The sector is small and 
access to financial services remains a challenge, 
but a digital transformation has taken place and 
has increased access to finance – increasing the 
percentage of adults using financial institutions 
from 19% in 2011 to 40% in 2018. Current 
estimates indicate that the proportion of adults 
with a mobile money account in Malawi 
increased to 57.6% in 2019. However, the 
formal credit market is highly concentrated, with 
four out of the eight commercial banks, (National 
Bank of Malawi, FDH Bank, Standard Bank 
Malawi and NBS Bank) supplying 75% or more 
of the financial sector infrastructure. In terms of 
credit distribution, although there has been an 
increase in private sector credit – from MK427.6 
billion in 2017 to MK871.6 billion in 2021 - 
community, social and personal services; 
wholesale and retail trade; and agriculture, 
forestry, fishing and hunting account for 67.5% 
of total credit. Key sectors such as energy, 
manufacturing and mining do not feature highly 
in credit allocations. The low allocations of credit 
to the productive sectors, except for agriculture, 
forestry, fishing and hunting coupled with the 
absence of a framework of private sector financ-

National Environmental Policy, 2004; NAPA 
2007; National Climate Change Investment 
Plan, 2013; Malawi Energy Policy (2003); Food 
Security Policy, 2006; Disaster Preparedness 
and Relief Act, 1991; Environment Management 
Act, 1996 and the Disaster Risk Management 
Policy, 2015] most of them do not explicitly 
focus on climate change adaptation and mitiga-
tion. The NDC and National Climate Change 
Management Policy, however, clearly articulates 
Malawi’s efforts to address climate change 
under the national and international climate 
change framework, given the multi-dimensional 
and cross-cutting nature of climate change. The 
Malawi Country Climate Risk Assessment 
Report (2018) by Irish Aid notes that Malawi’s 
capacity limitations stem from the high levels of 
poverty and limited financial resources to 
address the challenges effectively. This is 
exacerbated by a lack of institutional coordina-
tion and weak community participation in 
environmental and natural resources manage-
ment and climate change action. In addition, 
overreliance on agriculture, lack of alternative 
affordable and reliable energy sources, and 
inadequate budgetary allocations all contribute 
to the lack of significant progress on climate 
actions. Lack of clarity on roles and responsibili-
ties amongst the various agencies (the Ministry 
of Development Planning and Cooperation, and 
Environmental Affairs Department; and the 
Department of Climate Change and Meteorolog-
ical Services) and weak decentralization struc-
tures affect the mainstreaming of climate 
change action at different levels. Given the weak 
link between the national policies and actions 
and the planning processes at local government 
level, the top-down approaches have not 
worked as climate actions happen at local 

Moreover, mobilizing public financing has been 
a challenge in an environment characterized by 
high fiscal deficits and debt distress. In the 
absence of mechanisms for the private sector to 
finance green growth and climate action, limited 
private sector resources have been made availa-
ble and where such resources have been used it 

caused by climate change and the increasing 
human and livestock population pressures are 
impacting agricultural productivity as more and 
more marginal areas are being used. In addition 
to the agriculture sector suffering the greatest 
losses because of climate change impacts, 
most smallholder farmers in Malawi are 
resource-poor with very limited capacity to 
respond to more frequent and intense shocks 
arising from climate change. For example, 
seasons have become shorter thereby reducing 
yields and causing food shortages with negative 
implications for nutrition. Poverty, coupled with 
overdependence on traditional biomass (wood, 
charcoal) and other fossil fuels to meet the 
country’s growing energy needs, are also 
contributing to climate change as forest 
resources are being depleted. In common with 
many other developing countries, the country’s 
economic growth prospects are highly threat-
ened by climate change. Estimates from 
economic modelling indicate that climate 
change contributes to reducing the country’s 
annual gross domestic product (GDP) growth 
by at least 5% each year. This makes the transi-
tion to green growth more urgent than ever, 
despite Malawi’s minimal contributions to global 
carbon dioxide emissions (0.0043%) in 2021.

There is a strong demonstration of Mala-

wi’s political commitment to green growth 

and climate actions.

Considering the recurring disasters, the 
Government ratified the Disaster Preparedness 
and Relief Act of 1991, that established the 
Department of Disaster Management Affairs, an 
agency which is responsible for coordinating 
and directing the implementation of disaster risk 
management programmes to improve and 
safeguard the quality of life of vulnerable 

3.1 INTRODUCTION

Malawi needs to build resilience by prior-
itizing green growth and climate action if it 
is to achieve its national development 
objective of attaining upper middle-in-
come status by the year 2030.

The frequency, intensity, and magnitude of 
extreme weather events in Malawi have 
increased over the last two decades. Floods, 
droughts, and strong winds associated with 
tropical cyclones have elevated the country’s 
vulnerability to climate change, putting at risk 
the lives of the 50.7% of the population that is 
already in deep poverty. Malawi was ranked 
163 out of 182 countries on the Notre Dame 
Global Adaptation Index (ND-GAIN) in 2020, 
which ranks the climate adaptation perfor-
mance of countries. The high ND-GAIN vulnera-
bility score (53/100) and low readiness score 
(28/100) underlines the need for investment in 
improving readiness and urgency for action. 
The World Bank notes that climate change-in-
duced extreme weather events can raise the 
country’s poverty rate by 8%, which would  add 
another four million poor people by 2040 (World 
Bank, 2022).  Since 2010, Malawi has experi-
enced 16 major floods, two rainfall-related 
landslides, five storm-related disasters and two 
severe droughts. Of these weather-related 
events, three cyclones - Idai (2019), Gombe 
(2022) and Freddy (2023) in the southern parts 
combined with drought in the north of the coun-
try, and Tropical Storm Ana (2022), have had 
devastating effects on people’s lives and 
livelihoods.

Heavy reliance on agriculture raises the impor-
tance of policies that promote sustainable 
development. Environmental degradation 
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-

BAD, Besoins et écart de financement climatique (mai 2023)

Instruments de 
financements 
mixtes, par ex. 
garanties, 
première perte   

Finance verte et 
durable, par exemple, 
obligations durables, 
prêts/obligations liés 
à la durabilité, 
obligations sociales

Type 
d’instruments 

Résultats 
actuels

Défis 
contextuels 
à la mise à 
l'échelle à 
Madagascar 

Facteurs 
clés favorisant 
une utilisation 
réussie de 
l'instrument 

Capital-
investissement 
et capital-risque  

Marchés du carbone

- La finance verte 
(obligations vertes) est 
quasi-inexistante à 
Madagascar, mais le 
pays dispose d’un 
potentiel pour 
la développer.

 Tableau 3.4: Instruments innovants de mobilisation de financements du secteur privé à    
Madagascar

- Madagascar dispose 
d’une expérience limitée 
en matière d’utilisation de 
financements mixtes. Le 
pays dispose d’une 
expérience avec l’Agence 
française de développe-
ment, qui expérimente, 
avec deux banques, un 
mécanisme de 
financement climatique 
catalytique dédié à des 
investissements privés 
dans les énergies 
renouvelables.

- Conditions moins 
propices des marchés de 
capitaux, avec des 
produits peu diversifiés.
- Insuffisance de 
l’opérationnalisation du 
cadre réglementaire et 
légal.
- Faible taille des projets 
d'investissement
- Absence d’une réserve 
de projets bancables pour 
la croissance verte et 
l’action climatique. 
- Insuffisance de capacités 
techniques.

- Adoption et mise en 
œuvre de réformes 
législatives, institution-
nelles et stratégiques qui 
favorisent le développe-
ment de la finance durable.
- Mise en place 
d’instruments de gestion 
des risques tels que 
l’assurance et les garanties 
au niveau du système 
financier.

- Engagement de l’État à 
financer l'action en faveur 
du climat grâce aux 
ressources publiques. 
- Existence de systèmes 
de gestion des finances 
publiques performants et 
d’un cadre propice aux 
investissements publics 
intégrant les aspects de 
changements climatiques. 

- Volonté politique affichée 
pour mettre en place un 
marché de capitaux 
national à Madagascar.

- Absence de cadres 
politiques et réglemen-
taires propices à 
l'utilisation d'instruments 
de financement mixtes.
- Absence d’un fonds 
national pour le climat
- Insuffisance de capacités 
techniques en matière de 
financements mixtes.
- Absence d’une réserve 
de projets d'investisse-
ment verts.

- Absence d'institutions 
financières spécialisées au 
niveau national avec des 
instruments de 
financement adaptés au 
capital investissement et 
au capital-risque.
- Absence de marchés de 
capitaux nationaux, ce qui 
limite l’utilisation des 
instruments de capital- 
investissement et de 
capital- risque. 

-Absence de plan national 
d’actions pour les marchés 
du carbone.
- Capacités techniques 
limitées pour développer le 
marché intérieur des 
crédits carbone. 
- La demande de crédits 
carbone provient 
essentiellement de sources 
internationales, la 
consommation locale, 
étant très limitée

- Augmentation de la 
tarification du carbone à 
l'échelle mondiale, ce qui 
donne un signal positif 
pour les investissements 
actuels dans la réduction 
des émissions du carbone.
- Quelques expériences de 
projets carbone acquises à 
Madagascar (une trentaine 
de projets ont été 
répertoriés dans le cadre 
du Mécanisme de 
développement propre 
(MDP). 
- Mise en place des 
initiatives africaines de 
marchés du carbone 
(Initiative Africa Carbon 
Markets) pour mobiliser 
des financements 
climatiques.

- Le capital-inves-
tissement n’est pas 
développé à 
Madagascar, mais 
constitue une source 
potentielle pour les 
entreprises 
innovantes à la 
recherche de 
financements 
climatiques. 

- Aucune vente/ 
aucun achat n’ont 
encore été réalisé à 
Madagascar, en 
raison de la 
complexité liée aux 
marchés du carbone



(c) Ramping up the use of blended finance 
instruments for financing green growth

Blending finance across sectors will need 
frameworks that are informed by the 
nature of markets in those sectors. 

Malawi created the National Climate Change 
Fund (2022) as a dedicated vehicle through 
which public and private sector investments into 
green growth and climate action would be 
channelled. Its operationalization remains to be 
realized. Moreover, scaling the mobilization of 
private sector finance through blended finance 
instruments requires the development of 
sectoral regulatory frameworks. Malawi’s 
capacity in this area remains patchy, hence the 
need to provide technical assistance for struc-
turing blended finance projects. 

The implementation of a conducive operating 
framework for blended finance in different 
sectors is based on a contextual understanding 
of financing needs as well as the nature of the 
market. The level of risk that is encountered by 
private sector investors determines the extent to 
which public finance is used to de-risk invest-
ments. However, those levels of risk will vary by 
sector and region given the different regional 
levels of physical risk. In addition, different 
sectors have varying levels of willingness to pay 
for goods and services provided by the private 
sector. Malawi needs sector-specific frame-
works to guide the development of blended 
finance instruments, while also maintaining 
flexibility to allow cross-sectoral blending of 
finance. There is also potential for integrated 
climate investments across sectors, as illustrat-
ed by the examples of PressCane Limited and 
Ilovo that cuts across agriculture and energy 
sectors.

(d) Skills and capacity development is 
required for micro-, small- and medi-
um-scale enterprises and the informal 
sector to increase innovation and engage-
ment with key private sector partners.

The development of green skills and capac
ities needs to be integrated into existing 
education and innovation institutions. 

The skills required to ensure effective implemen
tation of green growth and climate actions are 
largely multi-disciplinary, including science, 
social science, law, engineering. As such, the 
scope for developing such skills is also broad. 
Malawi has been observed to lack sufficient 
skills and capacities to realize its green growth 
and climate action plans. Existing skills and 
capacities are limited to large firms and mostly 
related to renewable energy. This means Malawi 
needs to focus on deepening and expanding its 
skills and capacities across multiple sectors, 
while at the same time promoting innovation in 
other sectors to attract private sector investors. 
The private sector in Malawi is made up of a few 
large firms and many micro and small business
es while medium-scale enterprises are largely 
missing.

Addressing the skills and capacity gaps requires 
an initial stage of identifying gaps and designing 
an approach that would include various forms of 
skills development including technical assis
tance, shadowing, and upgrading knowledge 
through higher education. Institutions created 
under the National Climate Change Manage
ment Policy could be assessed first, followed by 
private firms and technical capacities of higher 
and tertiary education institutions that may have 
capacity train local personnel by mainstreaming 
green growth and climate change in their curric
ulum.

(e) Adoption of fiscal incentives to attract 
private sector investments to sectors that 
generate soft infrastructure outcomes. 

Policies on fiscal incentives to attract 
investments to support industrialization 
and export growth are already in place and 
a similar approach could be adopted to 
take advantage of the global momentum on 
green growth and climate action.

R A P P O R T  P A Y S  2 0 2 3  -  M A D A G A S C A R26

involved, of which three (Kenya, Rwanda, and 
Gabon) account for over 90% of issuances 
(Figure 3.3).

green growth and climate action. The 
continent’s share in global green bonds 
issuance is only 0.1%, with only nine countries 

III.3. OPPORTUNITÉS ET OBSTACLES 
DE MOBILISATION DE FINANCE-
MENTS PRIVÉS EN FAVEUR DE LA 
CROISSANCE VERTE ET DE L’AC-
TION CLIMATIQUE 

III.3.1. Opportunités d’investissement 
du secteur privé
 
Le secteur privé malgache devrait tirer 
profit des opportunités du riche capital 
naturel du pays pour réaliser des inves-
tissements verts et la croissance verte. 

Madagascar dispose d’un important potentiel 
de croissance verte sur lequel il pourrait bâtir 
son nouveau modèle économique. En 2020, le 
secteur agricole, qui dispose d’important 
potentiel, avec environ 41 millions d’hectares 
de terres agricoles, peut attirer des investisse-
ments du secteur privé, et être un moteur de la 
croissance verte. Ses ressources bleues, telles 
que la pêche et l’aquaculture, sont abondan-
tes, avec près de 5 000 kilomètres de littoral et 
1,5 million de mètres carrés de zone économi-
que exclusive, une biodiversité exceptionnelle 
ainsi qu’une faune et une flore endémiques. 
Avec ces potentialités, le pays devrait mettre 
l’accent sur le développement de l’agriculture 
intelligente face au climat et des chaînes de 
valeur agroindustrielles, tout en accélérant les 
réformes favorables à une politique d’industrial-
isation verte.

Le pays détient des stocks de minéraux diversi-
fiés (calcaire, marbre, béryl, célestite, bauxite, 
or, ilménite, labradorite, graphite, zircon, nickel, 
cobalt, chrome, etc.). Cependant, le secteur 
extractif a contribué seulement pour 1,07 % 
aux recettes publiques et 18,33 % aux exporta-
tions totales en 2020. Il est donc nécessaire de 
mettre en place un mécanisme transparent et 
équitable de taxation fiscale pour permettre à 
l’État de générer plus de recettes dans le 
secteur des mines. L’adoption récente du 
nouveau code des mines et de la nouvelle loi 
sur les investissements devrait inciter le secteur 
privé à investir dans l’industrie de transforma-
tion minière avec des technologies appro-
priées, sans provoquer des dommages sur le 

climat. La disponibilité de minerais (graphite, 
nickel, cobalt, lithium, manganèse, etc.) qui 
concourent à la fabrication de batteries 
lithium-ion constitue une opportunité d’attirer 
les investissements privés. 

Outre le pétrole et le gaz non encore exploité, le 
pays dispose d’un important potentiel de 
ressources énergétiques renouvelables (7800 
mégawatts de ressources hydroélectriques), 
exploité à moins de 2 %. Il dispose d’un 
potentiel de 2800 heures d’ensoleillement par 
an, de 2000 mégawatts d’énergie éolienne et 
de biocarburants. La mise en valeur de ces 
ressources contribuera à l’accroissement des 
capacités énergétiques du pays, notamment 
des énergies renouvelables, tout en réduisant la 
dépendance vis-à-vis des énergies fossiles. Par 
exemple, en 2021 la structure du parc de la 
Compagnie nationale d’électricité (JIRAMA) met 
en évidence la prépondérance des moyens de 
production thermiques, avec une proportion 
d’environ 66 % du total, contre 29,5 % pour la 
production hydraulique, et 4,5 % de l’énergie 
solaire photovoltaïque. Au regard de ce 
potentiel, Madagascar devrait pouvoir bâtir, 
dans la prochaine décennie, un système de 
production électrique à plus de 90 % provenant 
de sources d’énergie renouvelables à faibles 
émissions afin de parvenir à un accès universel 
à l’énergie, et de répondre à la demande 
croissante d’énergie découlant de l’industriali-
sation, et de l’urbanisation (39,3 % de la popu-
lation totale en 2022). Il est donc important 
d’accélérer les réformes et les politiques 
d’assainissement du secteur de l’énergie, qui 
devrait attirer davantage le secteur privé dans le 
développement des sources d’énergie renouve-
lable. 

Cependant, en se basant sur les données de 
2017/2018 dans le rapport sur les perspectives 
économiques en Afrique en 2023 (Figure 3.4), 
on note que le financement climatique privé par 
habitant était très faible à Madagascar (0,9 
USD) comparativement au financement clima-
tique public (16,6 USD). En outre, Madagascar 
mobilise peu de financement climatique privé 
par rapport aux autres pays africains.
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Source : Calcul des données sur la base des données de base de Landscape of Climate Finance in Africa 
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(b) Low levels of skills within the country to 
meet green growth and climate action 
needs

Malawi lacks adequate green skills across 
all sectors, with existing skills mostly 
concentrated in the renewable energy 
sector.  

Research has shown that achieving a green 
economy not only requires innovative solutions, 
but also the knowledge and wisdom of local 
people, backed by scientific understanding and 
technological foundations. Major constraints in 
achieving green economies include economic 
development that relies on labour-intensive 
primary industries, inadequate investment in 
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participation in climate actions and green 
growth initiatives. Efforts to strengthen the 
engagement between the international private 
sector, and MDBs and DFIs to generate a 

deeper understanding of financing needs, 
capacities and existing mechanisms for green 
growth and climate action are ongoing.
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renewables and other alternatives, the lack of 
appropriate skills and adequate policies to 
develop and commercialize green technologies, 
and overreliance on primary production. The 
transition to green growth and the implementa-
tion of climate change adaptation and mitigation 
requires green skills and capacities within key 
sectors. Malawi needs skills that would contrib-
ute to reducing environmental impacts and 
support economic transformation by attracting 
cleaner, more climate-resilient and efficient 
production systems that preserve environmental 
sustainability and provide decent work condi-
tions. According to recent research, a transition 
to a green economy requires upgrading skills 
and adjusting qualification requirements across 
occupations and industries and re-skilling labour 
in declining economic activities. For a country 
like Malawi which already faces skills challenges, 
this transition presents even greater problems. 
Moreover, climate financing largely depends on 
donor financing, which in many cases the 
government has been unable to sustain once 
the projects close. This is particularly the case 
where external providers were relied upon. Such 
arrangements do not ensure a sustained flow of 
financing and do not guarantee continuity once 
the external skills exit. Malawi, therefore, needs 
to develop a deliberate plan for developing skills 
through establishing appropriate institutions to 
train its citizens in the skills required for a green 
economy.

(c) Lack of meaningful coordination by 
government ministries and agencies on 
green growth and climate action

Malawi has a climate change policy frame-
work, but there are gaps in coordination, 
particularly across different levels of 
government, hence the lack of an integrat-
ed approach to the mobilization and use of 
private sector finance.   

Despite an array of legislative and sectoral 
frameworks that integrate environment and 
climate change management [Vision 2020; the 
Malawi Growth and Development Strategies; 

National Environmental Policy, 2004; NAPA 
2007; National Climate Change Investment 
Plan, 2013; Malawi Energy Policy (2003); Food 
Security Policy, 2006; Disaster Preparedness 
and Relief Act, 1991; Environment Management 
Act, 1996 and the Disaster Risk Management 
Policy, 2015] most of them do not explicitly 
focus on climate change adaptation and mitiga
tion. The NDC and National Climate Change 
Management Policy, however, clearly articulates 
Malawi’s efforts to address climate change 
under the national and international climate 
change framework, given the multi-dimensional 
and cross-cutting nature of climate change. The 
Malawi Country Climate Risk Assessment 
Report (2018) by Irish Aid notes that Malawi’s 
capacity limitations stem from the high levels of 
poverty and limited financial resources to 
address the challenges effectively. This is 
exacerbated by a lack of institutional coordina
tion and weak community participation in 
environmental and natural resources manage
ment and climate change action. In addition, 
overreliance on agriculture, lack of alternative 
affordable and reliable energy sources, and 
inadequate budgetary allocations all contribute 
to the lack of significant progress on climate 
actions. Lack of clarity on roles and responsibili
ties amongst the various agencies (the Ministry 
of Development Planning and Cooperation, and 
Environmental Affairs Department; and the 
Department of Climate Change and Meteorolog
ical Services) and weak decentralization struc
tures affect the mainstreaming of climate 
change action at different levels. Given the weak 
link between the national policies and actions 
and the planning processes at local government 
level, the top-down approaches have not 
worked as climate actions happen at local 
levels.

Moreover, mobilizing public financing has been 
a challenge in an environment characterized by 
high fiscal deficits and debt distress. In the 
absence of mechanisms for the private sector to 
finance green growth and climate action, limited 
private sector resources have been made availa
ble and where such resources have been used it 

III.3.2. Obstacles aux investissements 
du secteur privé 

Le secteur privé reste toutefois confronté 
à de nombreux obstacles pour des inves-
tissements climatiques et la croissance 
verte à Madagascar 
  

(a) Absence de politique de priorisation de 
la valorisation du capital naturel à Mada-
gascar 

La valorisation du capital naturel n’est pas 
suffisamment prise en compte par le 
secteur privé.

La dimension environnementale et l’intégration 
du capital naturel ne sont pas systématique-
ment intégrées dans les stratégies des entre-
prises malgaches. Le secteur privé met plutôt 
l’accent sur des aspects économiques du fait 
d’un manque de connaissances et de 
compréhension en matière de croissance 
verte, et d’action climatique. Le secteur privé 
ne dispose pas de réserve de projets banca-
bles et d'opportunités d'investissement verts à 
cause des risques élevés et de l’absence 
d’instruments de financements adaptés 
susceptibles de réduire ces risques. 

(b) Faibles capacités institutionnelles, 
techniques, humaines et financières pour 
promouvoir la croissance verte et l’action 
climatique
 
Madagascar manque de capacités tech-
niques et financières adéquates pour une 
croissance verte, et de lutte contre les 
changements climatiques.

Les capacités de Madagascar restent limitées 
pour répondre aux besoins d’action climatique 
et de croissance verte. Les connaissances 
techniques et technologiques sont très limitées 
pour le développement et la mobilisation des 
technologies intelligentes face au climat. On 
note également le manque d'innovation 
financière dans les portefeuilles des institutions 
financières pour diversifier leurs investisseurs et 
développer des produits et services financiers 
répondant aux besoins d’investissements 
verts. En outre, le pays ne dispose pas d’un 

Fonds national pour le climat pour financer 
l’action climatique. Par ailleurs, on note 
l’absence de réglementation et de politique 
contraignant les institutions financières et les 
industries énergétivores et à forte intensité de 
carbone à se doter d’une politique de responsa-
bilité climatique et de transition verte, et à 
soumettre régulièrement des rapports sur la mise 
en œuvre de ces politiques.

(c) Absence d’accès aux marchés de 
capitaux internationaux

La faiblesse du cadre législatif, institution-
nel et stratégique de croissance verte de 
Madagascar ne favorise pas le développe-
ment de la finance durable.

Contrairement à certains pays africains, Mada-
gascar n’a pas encore accès aux marchés 
internationaux de capitaux pour mobiliser des 
financements climatiques privés. De plus, à 
l’instar des autres pays à revenu faible, Mada-
gascar est perçu comme un pays présentant un 
niveau de risque élevé pour les investisseurs du 
secteur privé, d’où la difficulté d’attirer des inves-
tissements climatiques privés. On note égale-
ment une faiblesse des cadres réglementaire, 
législatif et institutionnel pour l’émergence de 
marchés d’échanges de crédits carbone.

III.3.3. Voies à suivre pour mobiliser le 
financement du secteur privé en faveur 
de la croissance et de l’action clima-
tique à Madagascar

Madagascar pourrait mobiliser davantage de 
financements privés en faveur de la croissance 
verte et de l'action climatique, notamment en 
mettant l’accent sur :

(a) Un engagement plus fort à mettre en 
œuvre des politiques et stratégies en faveur 
de la croissance verte et de la lutte contre 
les changements climatiques 

L’accélération de la mise en œuvre des 
politiques et stratégies en faveur de la 
croissance verte devrait contribuer à 
l’accroissement des financements clima-
tiques du secteur privé

Madagascar dispose d’un cadre national de 
résilience et de lutte contre les changements 
climatiques en faveur de l’action climatique et 
de la croissance verte. Cependant, ce cadre 
mérite d’être renforcé pour favoriser le finance-
ment de la croissance verte par le secteur privé. 
Le pays s’est doté d’une Politique nationale de 
lutte contre les changements climatiques 
(PNLCC), d’un Plan national d’adaptation (PNA) 
et d’une Stratégie nationale du mécanisme du 
développement propre (SNMDP). Une Stratégie 
de financement de gestion des risques et des 
catastrophes (SFGRC)17 est également en 
cours de finalisation. En outre, des mécanismes 
financiers visant à renforcer la résilience clima-
tique et à atténuer la pression sur le budget de 
l’État ont été mis en place, notamment  : (i) le 
mécanisme d’assurance souveraine pour les 
sécheresses et cyclones tropicaux du groupe 
African Risk Capacity, (ii) la micro-assurance 
face à la sècheresse en collaboration avec 
certains partenaires (PAM, GIZ), et (iii) le Fonds 
national de contingence, qui a vocation à 
devenir un « Fond commun  » pour tous les 
partenaires, y compris le secteur privé. 

(b)   La mise en place d’incitations fiscales 
pour attirer des investissements du 
secteur privé, en particulier vers des 
secteurs qui génèrent des résultats en 
matière de croissance verte 

Des mesures d’incitations fiscales 
cohérentes et transparentes pour la 
promotion de la croissance verte devraient 
attirer plus d’investissements du secteur 
privé.

L’État a pris des mesures d’incitation fiscales 
pour favoriser les investissements privés 
domestiques et étrangers dans le secteur des 
énergies renouvelables, avec notamment 
l’exemption de droits de douanes pour les 
importations de matériel d’énergie renouvela-
ble, les véhicules et motocycles neufs électri-
ques ou hybrides, le matériel et les intrants 
agricoles, l’exonération d'impôt sur le revenu 
pour les investissements dans la production et 
la fourniture d’énergie renouvelable, ainsi que 
l’exonération de TVA à l’importation et la vente 
d’équipements d’énergie renouvelable. Il est 

important d’élargir ces mesures incitatives, qui 
contribuent à alléger la charge financière 
associée à la réalisation d’investissements 
verts, à d’autres secteurs de croissance verte 
tels que le tourisme, l’agriculture, l’industrie des 
boissons, les banques/assurances, etc. Il y a 
également lieu de développer le partenariat 
public-privé et les financements mixtes par la 
mise en œuvre de la Loi n°2015-039 du 03 
février 2016 sur le Partenariat public privé.

(c)  L’accroissement de l'utilisation 
d'instruments de financement mixte pour 
financer la croissance verte

Le recours à l’utilisation d’instruments de 
financement mixte devrait accroître la 
participation du secteur privé national et 
international au financement de la crois-
sance verte. 

Les instruments de financements mixtes 
permettent de réduire le risque pouvant peser 
sur le secteur privé dans les investissements 
climatiques et la croissance verte. Cependant, 
la mobilisation des financements du secteur 
privé par le biais d'instruments de financement 
mixte à Madagascar nécessitera l'élaboration 
de cadres réglementaires sectoriels pour lesdits 
financements et l'assistance technique à la 
structuration des projets d’investissement. En 
outre, l’utilisation de ces instruments nécessite 
le renforcement des capacités des institutions 
financières et des entreprises malgaches. Par 
ailleurs, des garanties pourraient être fournies 
par l’État pour réduire les risques liés à l’inves-
tissement vert, en vue de mobiliser des finance-
ments privés à des meilleures conditions. Enfin, 
l’accréditation au Fonds vert d’une structure 
nationale et d’institutions financières malgaches 
devrait contribuer à impulser les financements 
mixtes.  
 
(d)    Le développement d’un marché nation-
al de capitaux visant à mobiliser des 
ressources internes destinées à la crois-
sance verte et à la lutte contre les change-
ments climatiques

La mise en place d’un marché national de 
capitaux à Madagascar devrait faciliter la 

renewables and other alternatives, the lack of 
appropriate skills and adequate policies to 
develop and commercialize green technologies, 
and overreliance on primary production. The 
transition to green growth and the implementa-
tion of climate change adaptation and mitigation 
requires green skills and capacities within key 
sectors. Malawi needs skills that would contrib-
ute to reducing environmental impacts and 
support economic transformation by attracting 
cleaner, more climate-resilient and efficient 
production systems that preserve environmental 
sustainability and provide decent work condi-
tions. According to recent research, a transition 
to a green economy requires upgrading skills 
and adjusting qualification requirements across 
occupations and industries and re-skilling labour 
in declining economic activities. For a country 
like Malawi which already faces skills challenges, 
this transition presents even greater problems. 
Moreover, climate financing largely depends on 
donor financing, which in many cases the 
government has been unable to sustain once 
the projects close. This is particularly the case 
where external providers were relied upon. Such 
arrangements do not ensure a sustained flow of 
financing and do not guarantee continuity once 
the external skills exit. Malawi, therefore, needs 
to develop a deliberate plan for developing skills 
through establishing appropriate institutions to 
train its citizens in the skills required for a green 
economy.

(c) Lack of meaningful coordination by 
government ministries and agencies on 
green growth and climate action

Malawi has a climate change policy frame-
work, but there are gaps in coordination, 
particularly across different levels of 
government, hence the lack of an integrat-
ed approach to the mobilization and use of 
private sector finance.   

Despite an array of legislative and sectoral 
frameworks that integrate environment and 
climate change management [Vision 2020; the 
Malawi Growth and Development Strategies; 

National Environmental Policy, 2004; NAPA 
2007; National Climate Change Investment 
Plan, 2013; Malawi Energy Policy (2003); Food 
Security Policy, 2006; Disaster Preparedness 
and Relief Act, 1991; Environment Management 
Act, 1996 and the Disaster Risk Management 
Policy, 2015] most of them do not explicitly 
focus on climate change adaptation and mitiga
tion. The NDC and National Climate Change 
Management Policy, however, clearly articulates 
Malawi’s efforts to address climate change 
under the national and international climate 
change framework, given the multi-dimensional 
and cross-cutting nature of climate change. The 
Malawi Country Climate Risk Assessment 
Report (2018) by Irish Aid notes that Malawi’s 
capacity limitations stem from the high levels of 
poverty and limited financial resources to 
address the challenges effectively. This is 
exacerbated by a lack of institutional coordina
tion and weak community participation in 
environmental and natural resources manage
ment and climate change action. In addition, 
overreliance on agriculture, lack of alternative 
affordable and reliable energy sources, and 
inadequate budgetary allocations all contribute 
to the lack of significant progress on climate 
actions. Lack of clarity on roles and responsibili
ties amongst the various agencies (the Ministry 
of Development Planning and Cooperation, and 
Environmental Affairs Department; and the 
Department of Climate Change and Meteorolog
ical Services) and weak decentralization struc
tures affect the mainstreaming of climate 
change action at different levels. Given the weak 
link between the national policies and actions 
and the planning processes at local government 
level, the top-down approaches have not 
worked as climate actions happen at local 
levels.

Moreover, mobilizing public financing has been 
a challenge in an environment characterized by 
high fiscal deficits and debt distress. In the 
absence of mechanisms for the private sector to 
finance green growth and climate action, limited 
private sector resources have been made availa
ble and where such resources have been used it 

(b) Low levels of skills within the country to 
meet green growth and climate action 

Malawi lacks adequate green skills across 
all sectors, with existing skills mostly 
concentrated in the renewable energy 

Research has shown that achieving a green 
economy not only requires innovative solutions, 
but also the knowledge and wisdom of local 
people, backed by scientific understanding and 
technological foundations. Major constraints in 
achieving green economies include economic 
development that relies on labour-intensive 
primary industries, inadequate investment in 

renewables and other alternatives, the lack of 
appropriate skills and adequate policies to 
develop and commercialize green technologies, 
and overreliance on primary production. The 
transition to green growth and the implementa-
tion of climate change adaptation and mitigation 
requires green skills and capacities within key 
sectors. Malawi needs skills that would contrib-
ute to reducing environmental impacts and 
support economic transformation by attracting 
cleaner, more climate-resilient and efficient 
production systems that preserve environmental 
sustainability and provide decent work condi-
tions. According to recent research, a transition 
to a green economy requires upgrading skills 
and adjusting qualification requirements across 
occupations and industries and re-skilling labour 
in declining economic activities. For a country 
like Malawi which already faces skills challenges, 
this transition presents even greater problems. 
Moreover, climate financing largely depends on 
donor financing, which in many cases the 
government has been unable to sustain once 
the projects close. This is particularly the case 
where external providers were relied upon. Such 
arrangements do not ensure a sustained flow of 
financing and do not guarantee continuity once 
the external skills exit. Malawi, therefore, needs 
to develop a deliberate plan for developing skills 
through establishing appropriate institutions to 
train its citizens in the skills required for a green 
economy.

(c) Lack of meaningful coordination by 
government ministries and agencies on 
green growth and climate action

Malawi has a climate change policy frame-
work, but there are gaps in coordination, 
particularly across different levels of 
government, hence the lack of an integrat-
ed approach to the mobilization and use of 
private sector finance.   

Despite an array of legislative and sectoral 
frameworks that integrate environment and 
climate change management [Vision 2020; the 
Malawi Growth and Development Strategies; 

mobilisation des financements du secteur 
privé pour des projets d’investissement en 
matière de croissance verte. 

Il est important de mettre en place un marché 
de capitaux à Madagascar pour mobiliser des 
financements climatiques privés. En effet, la 
mobilisation des financements par le biais d’un 
marché national de capitaux réduit le risque de 
change pour les investisseurs nationaux et 
étrangers. La mise en place d’un Fonds national 
pour le climat et l’accréditation au Fonds Vert 
d’une structure nationale devraient servir de 
financements catalytiques aux investissements 
privés verts.

(e)    Le renforcement des compétences et 
capacités visant à accroître l'innovation et 
la technologie pour promouvoir la crois-
sance verte à Madagascar

Le développement des compétences et 
des capacités en matière de croissance 
verte doit être intégré dans les centres de 
recherche et les établissements d'ensei-
gnement technique et supérieur. 

Afin de promouvoir une croissance verte, il est 
nécessaire de renforcer les capacités et les 
compétences pour stimuler les investissements 
privés verts. La recherche et l’innovation 
adaptées aux conditions climatiques futures 
doivent être renforcées au niveau des universi-
tés et des centres de recherche (notamment le 
Centre national de la recherche appliquée au 
développement rural, le Centre national de 
recherche pour l’environnement, le Centre 
national de recherche industrielle et 
technologique et le Centre national de 
recherche océanographique). Le renforcement 
des capacités devrait également s’appuyer sur 
la mise au point de formations initiales et profes-
sionnelles intégrant les changements clima-
tiques, ainsi que la mise en place d’activités de 
sensibilisation destinées au secteur privé. Les 
pratiques novatrices actuellement conduites à 
petite échelle devraient être intensifiées, afin de 
produire des avantages conjoints en termes 

d’atténuation d’émissions de GES et de 
conservation des ressources en eau.
    
(f)    Le rôle des BMD et des IFD

Madagascar a toujours besoin de 
ressources concessionnelles importantes 
provenant des BMD et des IFD pour faire 
face à sa forte vulnérabilité climatique.

La part des institutions financières de dévelop-
pement représente 55 % (233,22 millions 
USD18) du montant total annuel de financement 
climatique reçu par Madagascar durant la 
période 2019-2020 (424,04 millions USD). Les 
BMD et les IFD devraient poursuivre l’octroi de 
ressources concessionnelles pour diminuer le 
risque pesant sur les investissements clima-
tiques privés. Elles devraient également 
poursuivre leur appui technique et financier 
(notamment des garanties) aux institutions 
financières locales en vue de leur permettre de 
financer les secteurs de la croissance verte. En 
outre, elles devraient continuer à renforcer les 
capacités du secteur privé et de l’administra-
tion. Enfin, elles devraient aider l’État à se doter 
d’instruments d’atténuation de risques clima-
tiques pour attirer des investissements verts. 

La BAD appuie l’État malgache dans la 
réponse aux chocs climatiques et le renforce-
ment de sa résilience en la matière grâce au 
Programme africain de financement de la 
gestion des risques et des catastrophes (ADRi-
Fi) (Cf. Encadré 3.1). La création du guichet 
d’action climatique lors de la 16e reconstitution 
des ressources du Fonds africain de dévelop-
pement (FAD), en décembre 2022, devrait 
permettre à Madagascar de bénéficier de 
ressources additionnelles pouvant servir de 
catalyseurs de financements climatiques 
privés. Le guichet secteur privé de la BAD 
pourrait également accompagner le secteur 
privé malgache dans les transitions industrielles 
vertes à fort potentiel de croissance (panneaux 
solaires, batteries solaires, équipements 
électroménagers solaires, batteries électriques, 
etc.).

Further investigations into the reasons for the 
decline in renewable natural capital have 
focused on forests, cropland, and pastureland. 
Except for Mauritius and Namibia, agricultural 
land and forest area combined make up more 
than 70% of the land area in the remaining coun-
tries. Forest area is significantly high in Angola 
(53.4%), São Tomé and Príncipe (54.1%), 
Zambia (60.3%), and Zimbabwe (45.1%). There 
are three trends to consider:  a change in the 
areas of land that are under each category, the 
unit income that these lands provide and the 
sustainability of these rents (measured in terms 
of the lifetime of the return). This analysis is 
important because it directs the policymakers 
on where action is needed to increase the value 
of natural capital. Forests play an essential role 
in providing environmental benefits such as 
climate regulation, soil formation, nutrient 
cycling, erosion control, and water catchment 

protection. They are vital for rural livelihoods and 
provide sources of energy yet the rate of deple-
tion is very high.

In the case of Malawi, the area of agricultural 
land (cropland and pasture) went up from 
40,700km2 in 1995 to 56,500km2 in 2018, 
which is an increase of 38.8% .  At the same 
time, the value of land per capita based on the 
wealth accounts decreased by 40% from 
US$1.767 in 1995 to US$2.216 in 2018. On the 
other hand, whereas the value of forests (timber) 
in per capita terms has gone up by 2.5% the 
value for non-timber has decreased by 59%, 
resulting in an overall net loss for forest wealth. 
However, considering the per capita value of 
renewable natural wealth in general, there is an 
increase of 36.3% despite the non-availability of 
data on mangroves and fisheries (Table 4.1).



ing for climate actions raises the need for 
concerted efforts to improve the flow of financ-
ing for green growth and climate action. Finan-
cial sector deepening, including diversifying the 
financial instruments on offer to ensure compe-
tition and a larger pool of available resources, 
will certainly help in increasing financing for 
green growth and climate action.

(b) Sustainable and green finance frame-
works and policies for the private sector 
urgently need to be put in place

Since 2001, Malawi has not developed any 
new regulations despite the establishment 
of institutions needed to access sustaina-
ble finance, hence the limited private 
sector role in financing climate actions.

The National Climate Change Management 
Policy provided the institutional framework for 
climate change management in Malawi. These 
include the National Steering Committee on 
Climate Change, the National Technical 
Committee on Climate Change, Expert Working 
Groups (Adaptation, Mitigation, Climate 
Finance) and Climate Change and Disaster Risk 
and Reduction Committees. However, since 
2001, no new regulations for climate financing 
have been developed, hence private sector 
financing remains extremely low (less than 3% 
of total climate financing). This situation holds 
despite the low public expenditure levels on 
climate financing at 1% of GDP. The sectors 
that have been prioritized for climate financing 
include agriculture (e.g., irrigation, development 
of drought-tolerant seeds); energy (renewable 
energy and energy efficiency), forestry (resilient 
landscapes, afforestation, and natural regenera-
tion), water, waste, transport, construction, and 
fisheries, all of which provide private financing 
opportunities. The establishment of the National 
Climate Change Fund provides avenues by 
which the private sector could play its role in 
financing climate action which so far, has been 
through PPP arrangements worth about 
US$165 million.

is isolated and not necessarily coordinated. 

3.3.3 Pathways to mobilizing private 
sector finance for green growth and 
climate action in Malawi

There are several pathways that Malawi can use 
to unlock private sector finance for green growth 
and climate action. These are discussed below. 

(a) Deepening domestic financial markets 
to mobilize domestic finance for green 
growth.

Malawi’s domestic financial sector devel-
opment is at its infancy which limits its 
potential contribution to mobilizing private 
sector finance for targeted green growth 
and climate action projects. 

The financial sector comprises commercial 
banks, pension, insurance, capital markets and 
microfinance institutions. The sector is small and 
access to financial services remains a challenge, 
but a digital transformation has taken place and 
has increased access to finance – increasing the 
percentage of adults using financial institutions 
from 19% in 2011 to 40% in 2018. Current 
estimates indicate that the proportion of adults 
with a mobile money account in Malawi 
increased to 57.6% in 2019. However, the 
formal credit market is highly concentrated, with 
four out of the eight commercial banks, (National 
Bank of Malawi, FDH Bank, Standard Bank 
Malawi and NBS Bank) supplying 75% or more 
of the financial sector infrastructure. In terms of 
credit distribution, although there has been an 
increase in private sector credit – from MK427.6 
billion in 2017 to MK871.6 billion in 2021 - 
community, social and personal services; 
wholesale and retail trade; and agriculture, 
forestry, fishing and hunting account for 67.5% 
of total credit. Key sectors such as energy, 
manufacturing and mining do not feature highly 
in credit allocations. The low allocations of credit 
to the productive sectors, except for agriculture, 
forestry, fishing and hunting coupled with the 
absence of a framework of private sector financ-

R A P P O R T  P A Y S  2 0 2 3  -  M A D A G A S C A R 29

III.3.2. Obstacles aux investissements 
du secteur privé 

Le secteur privé reste toutefois confronté 
à de nombreux obstacles pour des inves-
tissements climatiques et la croissance 
verte à Madagascar 
  

(a) Absence de politique de priorisation de 
la valorisation du capital naturel à Mada-
gascar 

La valorisation du capital naturel n’est pas 
suffisamment prise en compte par le 
secteur privé.

La dimension environnementale et l’intégration 
du capital naturel ne sont pas systématique-
ment intégrées dans les stratégies des entre-
prises malgaches. Le secteur privé met plutôt 
l’accent sur des aspects économiques du fait 
d’un manque de connaissances et de 
compréhension en matière de croissance 
verte, et d’action climatique. Le secteur privé 
ne dispose pas de réserve de projets banca-
bles et d'opportunités d'investissement verts à 
cause des risques élevés et de l’absence 
d’instruments de financements adaptés 
susceptibles de réduire ces risques. 

(b) Faibles capacités institutionnelles, 
techniques, humaines et financières pour 
promouvoir la croissance verte et l’action 
climatique
 
Madagascar manque de capacités tech-
niques et financières adéquates pour une 
croissance verte, et de lutte contre les 
changements climatiques.

Les capacités de Madagascar restent limitées 
pour répondre aux besoins d’action climatique 
et de croissance verte. Les connaissances 
techniques et technologiques sont très limitées 
pour le développement et la mobilisation des 
technologies intelligentes face au climat. On 
note également le manque d'innovation 
financière dans les portefeuilles des institutions 
financières pour diversifier leurs investisseurs et 
développer des produits et services financiers 
répondant aux besoins d’investissements 
verts. En outre, le pays ne dispose pas d’un 

Fonds national pour le climat pour financer 
l’action climatique. Par ailleurs, on note 
l’absence de réglementation et de politique 
contraignant les institutions financières et les 
industries énergétivores et à forte intensité de 
carbone à se doter d’une politique de responsa-
bilité climatique et de transition verte, et à 
soumettre régulièrement des rapports sur la mise 
en œuvre de ces politiques.

(c) Absence d’accès aux marchés de 
capitaux internationaux

La faiblesse du cadre législatif, institution-
nel et stratégique de croissance verte de 
Madagascar ne favorise pas le développe-
ment de la finance durable.

Contrairement à certains pays africains, Mada-
gascar n’a pas encore accès aux marchés 
internationaux de capitaux pour mobiliser des 
financements climatiques privés. De plus, à 
l’instar des autres pays à revenu faible, Mada-
gascar est perçu comme un pays présentant un 
niveau de risque élevé pour les investisseurs du 
secteur privé, d’où la difficulté d’attirer des inves-
tissements climatiques privés. On note égale-
ment une faiblesse des cadres réglementaire, 
législatif et institutionnel pour l’émergence de 
marchés d’échanges de crédits carbone.

III.3.3. Voies à suivre pour mobiliser le 
financement du secteur privé en faveur 
de la croissance et de l’action clima-
tique à Madagascar

Madagascar pourrait mobiliser davantage de 
financements privés en faveur de la croissance 
verte et de l'action climatique, notamment en 
mettant l’accent sur :

(a) Un engagement plus fort à mettre en 
œuvre des politiques et stratégies en faveur 
de la croissance verte et de la lutte contre 
les changements climatiques 

L’accélération de la mise en œuvre des 
politiques et stratégies en faveur de la 
croissance verte devrait contribuer à 
l’accroissement des financements clima-
tiques du secteur privé

Madagascar dispose d’un cadre national de 
résilience et de lutte contre les changements 
climatiques en faveur de l’action climatique et 
de la croissance verte. Cependant, ce cadre 
mérite d’être renforcé pour favoriser le finance-
ment de la croissance verte par le secteur privé. 
Le pays s’est doté d’une Politique nationale de 
lutte contre les changements climatiques 
(PNLCC), d’un Plan national d’adaptation (PNA) 
et d’une Stratégie nationale du mécanisme du 
développement propre (SNMDP). Une Stratégie 
de financement de gestion des risques et des 
catastrophes (SFGRC)17 est également en 
cours de finalisation. En outre, des mécanismes 
financiers visant à renforcer la résilience clima-
tique et à atténuer la pression sur le budget de 
l’État ont été mis en place, notamment  : (i) le 
mécanisme d’assurance souveraine pour les 
sécheresses et cyclones tropicaux du groupe 
African Risk Capacity, (ii) la micro-assurance 
face à la sècheresse en collaboration avec 
certains partenaires (PAM, GIZ), et (iii) le Fonds 
national de contingence, qui a vocation à 
devenir un « Fond commun  » pour tous les 
partenaires, y compris le secteur privé. 

(b)   La mise en place d’incitations fiscales 
pour attirer des investissements du 
secteur privé, en particulier vers des 
secteurs qui génèrent des résultats en 
matière de croissance verte 

Des mesures d’incitations fiscales 
cohérentes et transparentes pour la 
promotion de la croissance verte devraient 
attirer plus d’investissements du secteur 
privé.

L’État a pris des mesures d’incitation fiscales 
pour favoriser les investissements privés 
domestiques et étrangers dans le secteur des 
énergies renouvelables, avec notamment 
l’exemption de droits de douanes pour les 
importations de matériel d’énergie renouvela-
ble, les véhicules et motocycles neufs électri-
ques ou hybrides, le matériel et les intrants 
agricoles, l’exonération d'impôt sur le revenu 
pour les investissements dans la production et 
la fourniture d’énergie renouvelable, ainsi que 
l’exonération de TVA à l’importation et la vente 
d’équipements d’énergie renouvelable. Il est 

important d’élargir ces mesures incitatives, qui 
contribuent à alléger la charge financière 
associée à la réalisation d’investissements 
verts, à d’autres secteurs de croissance verte 
tels que le tourisme, l’agriculture, l’industrie des 
boissons, les banques/assurances, etc. Il y a 
également lieu de développer le partenariat 
public-privé et les financements mixtes par la 
mise en œuvre de la Loi n°2015-039 du 03 
février 2016 sur le Partenariat public privé.

(c)  L’accroissement de l'utilisation 
d'instruments de financement mixte pour 
financer la croissance verte

Le recours à l’utilisation d’instruments de 
financement mixte devrait accroître la 
participation du secteur privé national et 
international au financement de la crois-
sance verte. 

Les instruments de financements mixtes 
permettent de réduire le risque pouvant peser 
sur le secteur privé dans les investissements 
climatiques et la croissance verte. Cependant, 
la mobilisation des financements du secteur 
privé par le biais d'instruments de financement 
mixte à Madagascar nécessitera l'élaboration 
de cadres réglementaires sectoriels pour lesdits 
financements et l'assistance technique à la 
structuration des projets d’investissement. En 
outre, l’utilisation de ces instruments nécessite 
le renforcement des capacités des institutions 
financières et des entreprises malgaches. Par 
ailleurs, des garanties pourraient être fournies 
par l’État pour réduire les risques liés à l’inves-
tissement vert, en vue de mobiliser des finance-
ments privés à des meilleures conditions. Enfin, 
l’accréditation au Fonds vert d’une structure 
nationale et d’institutions financières malgaches 
devrait contribuer à impulser les financements 
mixtes.  
 
(d)    Le développement d’un marché nation-
al de capitaux visant à mobiliser des 
ressources internes destinées à la crois-
sance verte et à la lutte contre les change-
ments climatiques

La mise en place d’un marché national de 
capitaux à Madagascar devrait faciliter la 

ing for climate actions raises the need for 
concerted efforts to improve the flow of financ-
ing for green growth and climate action. Finan-
cial sector deepening, including diversifying the 
financial instruments on offer to ensure compe-
tition and a larger pool of available resources, 
will certainly help in increasing financing for 
green growth and climate action.

(b) Sustainable and green finance frame-
works and policies for the private sector 
urgently need to be put in place

Since 2001, Malawi has not developed any 
new regulations despite the establishment 
of institutions needed to access sustaina-
ble finance, hence the limited private 
sector role in financing climate actions.

The National Climate Change Management 
Policy provided the institutional framework for 
climate change management in Malawi. These 
include the National Steering Committee on 
Climate Change, the National Technical 
Committee on Climate Change, Expert Working 
Groups (Adaptation, Mitigation, Climate 
Finance) and Climate Change and Disaster Risk 
and Reduction Committees. However, since 
2001, no new regulations for climate financing 
have been developed, hence private sector 
financing remains extremely low (less than 3% 
of total climate financing). This situation holds 
despite the low public expenditure levels on 
climate financing at 1% of GDP. The sectors 
that have been prioritized for climate financing 
include agriculture (e.g., irrigation, development 
of drought-tolerant seeds); energy (renewable 
energy and energy efficiency), forestry (resilient 
landscapes, afforestation, and natural regenera-
tion), water, waste, transport, construction, and 
fisheries, all of which provide private financing 
opportunities. The establishment of the National 
Climate Change Fund provides avenues by 
which the private sector could play its role in 
financing climate action which so far, has been 
through PPP arrangements worth about 
US$165 million.

is isolated and not necessarily coordinated. 

3.3.3 Pathways to mobilizing private 
sector finance for green growth and 
climate action in Malawi

There are several pathways that Malawi can use 
to unlock private sector finance for green growth 
and climate action. These are discussed below. 

(a) Deepening domestic financial markets 
to mobilize domestic finance for green 
growth.

Malawi’s domestic financial sector devel-
opment is at its infancy which limits its 
potential contribution to mobilizing private 
sector finance for targeted green growth 
and climate action projects. 

The financial sector comprises commercial 
banks, pension, insurance, capital markets and 
microfinance institutions. The sector is small and 
access to financial services remains a challenge, 
but a digital transformation has taken place and 
has increased access to finance – increasing the 
percentage of adults using financial institutions 
from 19% in 2011 to 40% in 2018. Current 
estimates indicate that the proportion of adults 
with a mobile money account in Malawi 
increased to 57.6% in 2019. However, the 
formal credit market is highly concentrated, with 
four out of the eight commercial banks, (National 
Bank of Malawi, FDH Bank, Standard Bank 
Malawi and NBS Bank) supplying 75% or more 
of the financial sector infrastructure. In terms of 
credit distribution, although there has been an 
increase in private sector credit – from MK427.6 
billion in 2017 to MK871.6 billion in 2021 - 
community, social and personal services; 
wholesale and retail trade; and agriculture, 
forestry, fishing and hunting account for 67.5% 
of total credit. Key sectors such as energy, 
manufacturing and mining do not feature highly 
in credit allocations. The low allocations of credit 
to the productive sectors, except for agriculture, 
forestry, fishing and hunting coupled with the 
absence of a framework of private sector financ-
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There are several pathways that Malawi can use 
to unlock private sector finance for green growth 
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(a) Deepening domestic financial markets 
to mobilize domestic finance for green 
growth.

Malawi’s domestic financial sector devel-
opment is at its infancy which limits its 
potential contribution to mobilizing private 
sector finance for targeted green growth 
and climate action projects. 

The financial sector comprises commercial 
banks, pension, insurance, capital markets and 
microfinance institutions. The sector is small and 
access to financial services remains a challenge, 
but a digital transformation has taken place and 
has increased access to finance – increasing the 
percentage of adults using financial institutions 
from 19% in 2011 to 40% in 2018. Current 
estimates indicate that the proportion of adults 
with a mobile money account in Malawi 
increased to 57.6% in 2019. However, the 
formal credit market is highly concentrated, with 
four out of the eight commercial banks, (National 
Bank of Malawi, FDH Bank, Standard Bank 
Malawi and NBS Bank) supplying 75% or more 
of the financial sector infrastructure. In terms of 
credit distribution, although there has been an 
increase in private sector credit – from MK427.6 
billion in 2017 to MK871.6 billion in 2021 - 
community, social and personal services; 
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of total credit. Key sectors such as energy, 
manufacturing and mining do not feature highly 
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to the productive sectors, except for agriculture, 
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National Environmental Policy, 2004; NAPA 
2007; National Climate Change Investment 
Plan, 2013; Malawi Energy Policy (2003); Food 
Security Policy, 2006; Disaster Preparedness 
and Relief Act, 1991; Environment Management 
Act, 1996 and the Disaster Risk Management 
Policy, 2015] most of them do not explicitly 
focus on climate change adaptation and mitiga-
tion. The NDC and National Climate Change 
Management Policy, however, clearly articulates 
Malawi’s efforts to address climate change 
under the national and international climate 
change framework, given the multi-dimensional 
and cross-cutting nature of climate change. The 
Malawi Country Climate Risk Assessment 
Report (2018) by Irish Aid notes that Malawi’s 
capacity limitations stem from the high levels of 
poverty and limited financial resources to 
address the challenges effectively. This is 
exacerbated by a lack of institutional coordina-
tion and weak community participation in 
environmental and natural resources manage-
ment and climate change action. In addition, 
overreliance on agriculture, lack of alternative 
affordable and reliable energy sources, and 
inadequate budgetary allocations all contribute 
to the lack of significant progress on climate 
actions. Lack of clarity on roles and responsibili-
ties amongst the various agencies (the Ministry 
of Development Planning and Cooperation, and 
Environmental Affairs Department; and the 
Department of Climate Change and Meteorolog-
ical Services) and weak decentralization struc-
tures affect the mainstreaming of climate 
change action at different levels. Given the weak 
link between the national policies and actions 
and the planning processes at local government 
level, the top-down approaches have not 
worked as climate actions happen at local 

Moreover, mobilizing public financing has been 
a challenge in an environment characterized by 
high fiscal deficits and debt distress. In the 
absence of mechanisms for the private sector to 
finance green growth and climate action, limited 
private sector resources have been made availa-
ble and where such resources have been used it 

mobilisation des financements du secteur 
privé pour des projets d’investissement en 
matière de croissance verte. 

Il est important de mettre en place un marché 
de capitaux à Madagascar pour mobiliser des 
financements climatiques privés. En effet, la 
mobilisation des financements par le biais d’un 
marché national de capitaux réduit le risque de 
change pour les investisseurs nationaux et 
étrangers. La mise en place d’un Fonds national 
pour le climat et l’accréditation au Fonds Vert 
d’une structure nationale devraient servir de 
financements catalytiques aux investissements 
privés verts.

(e)    Le renforcement des compétences et 
capacités visant à accroître l'innovation et 
la technologie pour promouvoir la crois-
sance verte à Madagascar

Le développement des compétences et 
des capacités en matière de croissance 
verte doit être intégré dans les centres de 
recherche et les établissements d'ensei-
gnement technique et supérieur. 

Afin de promouvoir une croissance verte, il est 
nécessaire de renforcer les capacités et les 
compétences pour stimuler les investissements 
privés verts. La recherche et l’innovation 
adaptées aux conditions climatiques futures 
doivent être renforcées au niveau des universi-
tés et des centres de recherche (notamment le 
Centre national de la recherche appliquée au 
développement rural, le Centre national de 
recherche pour l’environnement, le Centre 
national de recherche industrielle et 
technologique et le Centre national de 
recherche océanographique). Le renforcement 
des capacités devrait également s’appuyer sur 
la mise au point de formations initiales et profes-
sionnelles intégrant les changements clima-
tiques, ainsi que la mise en place d’activités de 
sensibilisation destinées au secteur privé. Les 
pratiques novatrices actuellement conduites à 
petite échelle devraient être intensifiées, afin de 
produire des avantages conjoints en termes 

d’atténuation d’émissions de GES et de 
conservation des ressources en eau.
    
(f)    Le rôle des BMD et des IFD

Madagascar a toujours besoin de 
ressources concessionnelles importantes 
provenant des BMD et des IFD pour faire 
face à sa forte vulnérabilité climatique.

La part des institutions financières de dévelop-
pement représente 55 % (233,22 millions 
USD18) du montant total annuel de financement 
climatique reçu par Madagascar durant la 
période 2019-2020 (424,04 millions USD). Les 
BMD et les IFD devraient poursuivre l’octroi de 
ressources concessionnelles pour diminuer le 
risque pesant sur les investissements clima-
tiques privés. Elles devraient également 
poursuivre leur appui technique et financier 
(notamment des garanties) aux institutions 
financières locales en vue de leur permettre de 
financer les secteurs de la croissance verte. En 
outre, elles devraient continuer à renforcer les 
capacités du secteur privé et de l’administra-
tion. Enfin, elles devraient aider l’État à se doter 
d’instruments d’atténuation de risques clima-
tiques pour attirer des investissements verts. 

La BAD appuie l’État malgache dans la 
réponse aux chocs climatiques et le renforce-
ment de sa résilience en la matière grâce au 
Programme africain de financement de la 
gestion des risques et des catastrophes (ADRi-
Fi) (Cf. Encadré 3.1). La création du guichet 
d’action climatique lors de la 16e reconstitution 
des ressources du Fonds africain de dévelop-
pement (FAD), en décembre 2022, devrait 
permettre à Madagascar de bénéficier de 
ressources additionnelles pouvant servir de 
catalyseurs de financements climatiques 
privés. Le guichet secteur privé de la BAD 
pourrait également accompagner le secteur 
privé malgache dans les transitions industrielles 
vertes à fort potentiel de croissance (panneaux 
solaires, batteries solaires, équipements 
électroménagers solaires, batteries électriques, 
etc.).

17 L’atelier national de validation de la Stratégie de financement de la gestion des risques et des catastrophes (SFGRC) a eu 
lieu le 16 juin 2023. La SFGRC est financée par la BAD à travers le programme ADRiFI.  



Further investigations into the reasons for the 
decline in renewable natural capital have 
focused on forests, cropland, and pastureland. 
Except for Mauritius and Namibia, agricultural 
land and forest area combined make up more 
than 70% of the land area in the remaining coun-
tries. Forest area is significantly high in Angola 
(53.4%), São Tomé and Príncipe (54.1%), 
Zambia (60.3%), and Zimbabwe (45.1%). There 
are three trends to consider:  a change in the 
areas of land that are under each category, the 
unit income that these lands provide and the 
sustainability of these rents (measured in terms 
of the lifetime of the return). This analysis is 
important because it directs the policymakers 
on where action is needed to increase the value 
of natural capital. Forests play an essential role 
in providing environmental benefits such as 
climate regulation, soil formation, nutrient 
cycling, erosion control, and water catchment 

protection. They are vital for rural livelihoods and 
provide sources of energy yet the rate of deple-
tion is very high.

In the case of Malawi, the area of agricultural 
land (cropland and pasture) went up from 
40,700km2 in 1995 to 56,500km2 in 2018, 
which is an increase of 38.8% .  At the same 
time, the value of land per capita based on the 
wealth accounts decreased by 40% from 
US$1.767 in 1995 to US$2.216 in 2018. On the 
other hand, whereas the value of forests (timber) 
in per capita terms has gone up by 2.5% the 
value for non-timber has decreased by 59%, 
resulting in an overall net loss for forest wealth. 
However, considering the per capita value of 
renewable natural wealth in general, there is an 
increase of 36.3% despite the non-availability of 
data on mangroves and fisheries (Table 4.1).

(c) Ramping up the use of blended finance 
instruments for financing green growth

Blending finance across sectors will need 
frameworks that are informed by the 
nature of markets in those sectors. 

Malawi created the National Climate Change 
Fund (2022) as a dedicated vehicle through 
which public and private sector investments into 
green growth and climate action would be 
channelled. Its operationalization remains to be 
realized. Moreover, scaling the mobilization of 
private sector finance through blended finance 
instruments requires the development of 
sectoral regulatory frameworks. Malawi’s 
capacity in this area remains patchy, hence the 
need to provide technical assistance for struc-
turing blended finance projects. 

The implementation of a conducive operating 
framework for blended finance in different 
sectors is based on a contextual understanding 
of financing needs as well as the nature of the 
market. The level of risk that is encountered by 
private sector investors determines the extent to 
which public finance is used to de-risk invest-
ments. However, those levels of risk will vary by 
sector and region given the different regional 
levels of physical risk. In addition, different 
sectors have varying levels of willingness to pay 
for goods and services provided by the private 
sector. Malawi needs sector-specific frame-
works to guide the development of blended 
finance instruments, while also maintaining 
flexibility to allow cross-sectoral blending of 
finance. There is also potential for integrated 
climate investments across sectors, as illustrat-
ed by the examples of PressCane Limited and 
Ilovo that cuts across agriculture and energy 
sectors.

(d) Skills and capacity development is 
required for micro-, small- and medi-
um-scale enterprises and the informal 
sector to increase innovation and engage-
ment with key private sector partners.

The development of green skills and capac-
ities needs to be integrated into existing 
education and innovation institutions. 

The skills required to ensure effective implemen-
tation of green growth and climate actions are 
largely multi-disciplinary, including science, 
social science, law, engineering. As such, the 
scope for developing such skills is also broad. 
Malawi has been observed to lack sufficient 
skills and capacities to realize its green growth 
and climate action plans. Existing skills and 
capacities are limited to large firms and mostly 
related to renewable energy. This means Malawi 
needs to focus on deepening and expanding its 
skills and capacities across multiple sectors, 
while at the same time promoting innovation in 
other sectors to attract private sector investors. 
The private sector in Malawi is made up of a few 
large firms and many micro and small business-
es while medium-scale enterprises are largely 
missing.

Addressing the skills and capacity gaps requires 
an initial stage of identifying gaps and designing 
an approach that would include various forms of 
skills development including technical assis-
tance, shadowing, and upgrading knowledge 
through higher education. Institutions created 
under the National Climate Change Manage-
ment Policy could be assessed first, followed by 
private firms and technical capacities of higher 
and tertiary education institutions that may have 
capacity train local personnel by mainstreaming 
green growth and climate change in their curric-
ulum.

(e) Adoption of fiscal incentives to attract 
private sector investments to sectors that 
generate soft infrastructure outcomes. 

Policies on fiscal incentives to attract 
investments to support industrialization 
and export growth are already in place and 
a similar approach could be adopted to 
take advantage of the global momentum on 
green growth and climate action.

Malawi is already implementing fiscal incentives 
to attract green growth or climate-related invest
ments while penalizing activities that negatively 
impact the environment or generate GHGs. A 
good example of climate action incentives was 
the removal of import duties and excise tax on 
imports of spare parts for the renewable energy 
equipment, as well as electric vehicles. Similarly, 
import duty and value added tax on imported 
solar panels and inverters into the country is 
waived. Given the managed exchange rate 
regime currently operational in Malawi and the 
resultant exchange rate misalignment, there is 
an implicit subsidy on fossil fuel use. While 
cognizant of the potential effect on inflation in 
the country, the authorities need to consider a 
differential approach to fuel pricing as part of its 
climate actions.

A comprehensive Green Fiscal Incentives Policy 
Framework whose goal is to provide guiding 
principles for the provision of fiscal incentives to 
investments in green growth should be consid
ered. The framework will also present Malawi’s 
plan to use tools such as carbon tax, rebates, 
subsidies, concessional loans and guarantees 
to attract investments towards specific priority 
sectors and projects. It should be acknowl
edged that the benefits of these incentives can 
only be achieved if the framework reflect the 
needs of all stakeholders, particularly the 
domestic and international private sector and 
are implemented across multiple sectors. 

(f) The Role of MDBs and DFIs

Malawi needs more affordable capital from 
multilateral and bilateral development 
finance institutions.

Malawi is one of the highest recipients of donor 
financing on the continent, receiving an average 
of 10.7% of gross national income (GNI) or an 
average of US$ 1.3 billion during the period 
2019 – 2021. For example, in 2021, Malawi 
received US$ 1.15 billion of Official Develop
ment Aid (ODA) and was the 18th largest recipi

(c) Ramping up the use of blended finance 
instruments for financing green growth

Blending finance across sectors will need 
frameworks that are informed by the 
nature of markets in those sectors. 

Malawi created the National Climate Change 
Fund (2022) as a dedicated vehicle through 
which public and private sector investments into 
green growth and climate action would be 
channelled. Its operationalization remains to be 
realized. Moreover, scaling the mobilization of 
private sector finance through blended finance 
instruments requires the development of 
sectoral regulatory frameworks. Malawi’s 
capacity in this area remains patchy, hence the 
need to provide technical assistance for struc-
turing blended finance projects. 

The implementation of a conducive operating 
framework for blended finance in different 
sectors is based on a contextual understanding 
of financing needs as well as the nature of the 
market. The level of risk that is encountered by 
private sector investors determines the extent to 
which public finance is used to de-risk invest-
ments. However, those levels of risk will vary by 
sector and region given the different regional 
levels of physical risk. In addition, different 
sectors have varying levels of willingness to pay 
for goods and services provided by the private 
sector. Malawi needs sector-specific frame-
works to guide the development of blended 
finance instruments, while also maintaining 
flexibility to allow cross-sectoral blending of 
finance. There is also potential for integrated 
climate investments across sectors, as illustrat-
ed by the examples of PressCane Limited and 
Ilovo that cuts across agriculture and energy 
sectors.

(d) Skills and capacity development is 
required for micro-, small- and medi-
um-scale enterprises and the informal 
sector to increase innovation and engage-
ment with key private sector partners.

The development of green skills and capac-
ities needs to be integrated into existing 
education and innovation institutions. 

The skills required to ensure effective implemen-
tation of green growth and climate actions are 
largely multi-disciplinary, including science, 
social science, law, engineering. As such, the 
scope for developing such skills is also broad. 
Malawi has been observed to lack sufficient 
skills and capacities to realize its green growth 
and climate action plans. Existing skills and 
capacities are limited to large firms and mostly 
related to renewable energy. This means Malawi 
needs to focus on deepening and expanding its 
skills and capacities across multiple sectors, 
while at the same time promoting innovation in 
other sectors to attract private sector investors. 
The private sector in Malawi is made up of a few 
large firms and many micro and small business-
es while medium-scale enterprises are largely 
missing.

Addressing the skills and capacity gaps requires 
an initial stage of identifying gaps and designing 
an approach that would include various forms of 
skills development including technical assis-
tance, shadowing, and upgrading knowledge 
through higher education. Institutions created 
under the National Climate Change Manage-
ment Policy could be assessed first, followed by 
private firms and technical capacities of higher 
and tertiary education institutions that may have 
capacity train local personnel by mainstreaming 
green growth and climate change in their curric-
ulum.

(e) Adoption of fiscal incentives to attract 
private sector investments to sectors that 
generate soft infrastructure outcomes. 

Policies on fiscal incentives to attract 
investments to support industrialization 
and export growth are already in place and 
a similar approach could be adopted to 
take advantage of the global momentum on 
green growth and climate action.

III.3.2. Obstacles aux investissements 
du secteur privé 

Le secteur privé reste toutefois confronté 
à de nombreux obstacles pour des inves-
tissements climatiques et la croissance 
verte à Madagascar 
  

(a) Absence de politique de priorisation de 
la valorisation du capital naturel à Mada-
gascar 

La valorisation du capital naturel n’est pas 
suffisamment prise en compte par le 
secteur privé.

La dimension environnementale et l’intégration 
du capital naturel ne sont pas systématique-
ment intégrées dans les stratégies des entre-
prises malgaches. Le secteur privé met plutôt 
l’accent sur des aspects économiques du fait 
d’un manque de connaissances et de 
compréhension en matière de croissance 
verte, et d’action climatique. Le secteur privé 
ne dispose pas de réserve de projets banca-
bles et d'opportunités d'investissement verts à 
cause des risques élevés et de l’absence 
d’instruments de financements adaptés 
susceptibles de réduire ces risques. 

(b) Faibles capacités institutionnelles, 
techniques, humaines et financières pour 
promouvoir la croissance verte et l’action 
climatique
 
Madagascar manque de capacités tech-
niques et financières adéquates pour une 
croissance verte, et de lutte contre les 
changements climatiques.

Les capacités de Madagascar restent limitées 
pour répondre aux besoins d’action climatique 
et de croissance verte. Les connaissances 
techniques et technologiques sont très limitées 
pour le développement et la mobilisation des 
technologies intelligentes face au climat. On 
note également le manque d'innovation 
financière dans les portefeuilles des institutions 
financières pour diversifier leurs investisseurs et 
développer des produits et services financiers 
répondant aux besoins d’investissements 
verts. En outre, le pays ne dispose pas d’un 

Fonds national pour le climat pour financer 
l’action climatique. Par ailleurs, on note 
l’absence de réglementation et de politique 
contraignant les institutions financières et les 
industries énergétivores et à forte intensité de 
carbone à se doter d’une politique de responsa-
bilité climatique et de transition verte, et à 
soumettre régulièrement des rapports sur la mise 
en œuvre de ces politiques.

(c) Absence d’accès aux marchés de 
capitaux internationaux

La faiblesse du cadre législatif, institution-
nel et stratégique de croissance verte de 
Madagascar ne favorise pas le développe-
ment de la finance durable.

Contrairement à certains pays africains, Mada-
gascar n’a pas encore accès aux marchés 
internationaux de capitaux pour mobiliser des 
financements climatiques privés. De plus, à 
l’instar des autres pays à revenu faible, Mada-
gascar est perçu comme un pays présentant un 
niveau de risque élevé pour les investisseurs du 
secteur privé, d’où la difficulté d’attirer des inves-
tissements climatiques privés. On note égale-
ment une faiblesse des cadres réglementaire, 
législatif et institutionnel pour l’émergence de 
marchés d’échanges de crédits carbone.

III.3.3. Voies à suivre pour mobiliser le 
financement du secteur privé en faveur 
de la croissance et de l’action clima-
tique à Madagascar

Madagascar pourrait mobiliser davantage de 
financements privés en faveur de la croissance 
verte et de l'action climatique, notamment en 
mettant l’accent sur :

(a) Un engagement plus fort à mettre en 
œuvre des politiques et stratégies en faveur 
de la croissance verte et de la lutte contre 
les changements climatiques 

L’accélération de la mise en œuvre des 
politiques et stratégies en faveur de la 
croissance verte devrait contribuer à 
l’accroissement des financements clima-
tiques du secteur privé

Madagascar dispose d’un cadre national de 
résilience et de lutte contre les changements 
climatiques en faveur de l’action climatique et 
de la croissance verte. Cependant, ce cadre 
mérite d’être renforcé pour favoriser le finance-
ment de la croissance verte par le secteur privé. 
Le pays s’est doté d’une Politique nationale de 
lutte contre les changements climatiques 
(PNLCC), d’un Plan national d’adaptation (PNA) 
et d’une Stratégie nationale du mécanisme du 
développement propre (SNMDP). Une Stratégie 
de financement de gestion des risques et des 
catastrophes (SFGRC)17 est également en 
cours de finalisation. En outre, des mécanismes 
financiers visant à renforcer la résilience clima-
tique et à atténuer la pression sur le budget de 
l’État ont été mis en place, notamment  : (i) le 
mécanisme d’assurance souveraine pour les 
sécheresses et cyclones tropicaux du groupe 
African Risk Capacity, (ii) la micro-assurance 
face à la sècheresse en collaboration avec 
certains partenaires (PAM, GIZ), et (iii) le Fonds 
national de contingence, qui a vocation à 
devenir un « Fond commun  » pour tous les 
partenaires, y compris le secteur privé. 

(b)   La mise en place d’incitations fiscales 
pour attirer des investissements du 
secteur privé, en particulier vers des 
secteurs qui génèrent des résultats en 
matière de croissance verte 

Des mesures d’incitations fiscales 
cohérentes et transparentes pour la 
promotion de la croissance verte devraient 
attirer plus d’investissements du secteur 
privé.

L’État a pris des mesures d’incitation fiscales 
pour favoriser les investissements privés 
domestiques et étrangers dans le secteur des 
énergies renouvelables, avec notamment 
l’exemption de droits de douanes pour les 
importations de matériel d’énergie renouvela-
ble, les véhicules et motocycles neufs électri-
ques ou hybrides, le matériel et les intrants 
agricoles, l’exonération d'impôt sur le revenu 
pour les investissements dans la production et 
la fourniture d’énergie renouvelable, ainsi que 
l’exonération de TVA à l’importation et la vente 
d’équipements d’énergie renouvelable. Il est 

important d’élargir ces mesures incitatives, qui 
contribuent à alléger la charge financière 
associée à la réalisation d’investissements 
verts, à d’autres secteurs de croissance verte 
tels que le tourisme, l’agriculture, l’industrie des 
boissons, les banques/assurances, etc. Il y a 
également lieu de développer le partenariat 
public-privé et les financements mixtes par la 
mise en œuvre de la Loi n°2015-039 du 03 
février 2016 sur le Partenariat public privé.

(c)  L’accroissement de l'utilisation 
d'instruments de financement mixte pour 
financer la croissance verte

Le recours à l’utilisation d’instruments de 
financement mixte devrait accroître la 
participation du secteur privé national et 
international au financement de la crois-
sance verte. 

Les instruments de financements mixtes 
permettent de réduire le risque pouvant peser 
sur le secteur privé dans les investissements 
climatiques et la croissance verte. Cependant, 
la mobilisation des financements du secteur 
privé par le biais d'instruments de financement 
mixte à Madagascar nécessitera l'élaboration 
de cadres réglementaires sectoriels pour lesdits 
financements et l'assistance technique à la 
structuration des projets d’investissement. En 
outre, l’utilisation de ces instruments nécessite 
le renforcement des capacités des institutions 
financières et des entreprises malgaches. Par 
ailleurs, des garanties pourraient être fournies 
par l’État pour réduire les risques liés à l’inves-
tissement vert, en vue de mobiliser des finance-
ments privés à des meilleures conditions. Enfin, 
l’accréditation au Fonds vert d’une structure 
nationale et d’institutions financières malgaches 
devrait contribuer à impulser les financements 
mixtes.  
 
(d)    Le développement d’un marché nation-
al de capitaux visant à mobiliser des 
ressources internes destinées à la crois-
sance verte et à la lutte contre les change-
ments climatiques

La mise en place d’un marché national de 
capitaux à Madagascar devrait faciliter la 
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(c) Ramping up the use of blended finance 
instruments for financing green growth

Blending finance across sectors will need 
frameworks that are informed by the 
nature of markets in those sectors. 

Malawi created the National Climate Change 
Fund (2022) as a dedicated vehicle through 
which public and private sector investments into 
green growth and climate action would be 
channelled. Its operationalization remains to be 
realized. Moreover, scaling the mobilization of 
private sector finance through blended finance 
instruments requires the development of 
sectoral regulatory frameworks. Malawi’s 
capacity in this area remains patchy, hence the 
need to provide technical assistance for struc-
turing blended finance projects. 

The implementation of a conducive operating 
framework for blended finance in different 
sectors is based on a contextual understanding 
of financing needs as well as the nature of the 
market. The level of risk that is encountered by 
private sector investors determines the extent to 
which public finance is used to de-risk invest-
ments. However, those levels of risk will vary by 
sector and region given the different regional 
levels of physical risk. In addition, different 
sectors have varying levels of willingness to pay 
for goods and services provided by the private 
sector. Malawi needs sector-specific frame-
works to guide the development of blended 
finance instruments, while also maintaining 
flexibility to allow cross-sectoral blending of 
finance. There is also potential for integrated 
climate investments across sectors, as illustrat-
ed by the examples of PressCane Limited and 
Ilovo that cuts across agriculture and energy 
sectors.

(d) Skills and capacity development is 
required for micro-, small- and medi-
um-scale enterprises and the informal 
sector to increase innovation and engage-
ment with key private sector partners.

The development of green skills and capac
ities needs to be integrated into existing 
education and innovation institutions. 

The skills required to ensure effective implemen
tation of green growth and climate actions are 
largely multi-disciplinary, including science, 
social science, law, engineering. As such, the 
scope for developing such skills is also broad. 
Malawi has been observed to lack sufficient 
skills and capacities to realize its green growth 
and climate action plans. Existing skills and 
capacities are limited to large firms and mostly 
related to renewable energy. This means Malawi 
needs to focus on deepening and expanding its 
skills and capacities across multiple sectors, 
while at the same time promoting innovation in 
other sectors to attract private sector investors. 
The private sector in Malawi is made up of a few 
large firms and many micro and small business
es while medium-scale enterprises are largely 
missing.

Addressing the skills and capacity gaps requires 
an initial stage of identifying gaps and designing 
an approach that would include various forms of 
skills development including technical assis
tance, shadowing, and upgrading knowledge 
through higher education. Institutions created 
under the National Climate Change Manage
ment Policy could be assessed first, followed by 
private firms and technical capacities of higher 
and tertiary education institutions that may have 
capacity train local personnel by mainstreaming 
green growth and climate change in their curric
ulum.

(e) Adoption of fiscal incentives to attract 
private sector investments to sectors that 
generate soft infrastructure outcomes. 

Policies on fiscal incentives to attract 
investments to support industrialization 
and export growth are already in place and 
a similar approach could be adopted to 
take advantage of the global momentum on 
green growth and climate action.

mobilisation des financements du secteur 
privé pour des projets d’investissement en 
matière de croissance verte. 

Il est important de mettre en place un marché 
de capitaux à Madagascar pour mobiliser des 
financements climatiques privés. En effet, la 
mobilisation des financements par le biais d’un 
marché national de capitaux réduit le risque de 
change pour les investisseurs nationaux et 
étrangers. La mise en place d’un Fonds national 
pour le climat et l’accréditation au Fonds Vert 
d’une structure nationale devraient servir de 
financements catalytiques aux investissements 
privés verts.

(e)    Le renforcement des compétences et 
capacités visant à accroître l'innovation et 
la technologie pour promouvoir la crois-
sance verte à Madagascar

Le développement des compétences et 
des capacités en matière de croissance 
verte doit être intégré dans les centres de 
recherche et les établissements d'ensei-
gnement technique et supérieur. 

Afin de promouvoir une croissance verte, il est 
nécessaire de renforcer les capacités et les 
compétences pour stimuler les investissements 
privés verts. La recherche et l’innovation 
adaptées aux conditions climatiques futures 
doivent être renforcées au niveau des universi-
tés et des centres de recherche (notamment le 
Centre national de la recherche appliquée au 
développement rural, le Centre national de 
recherche pour l’environnement, le Centre 
national de recherche industrielle et 
technologique et le Centre national de 
recherche océanographique). Le renforcement 
des capacités devrait également s’appuyer sur 
la mise au point de formations initiales et profes-
sionnelles intégrant les changements clima-
tiques, ainsi que la mise en place d’activités de 
sensibilisation destinées au secteur privé. Les 
pratiques novatrices actuellement conduites à 
petite échelle devraient être intensifiées, afin de 
produire des avantages conjoints en termes 

d’atténuation d’émissions de GES et de 
conservation des ressources en eau.
    
(f)    Le rôle des BMD et des IFD

Madagascar a toujours besoin de 
ressources concessionnelles importantes 
provenant des BMD et des IFD pour faire 
face à sa forte vulnérabilité climatique.

La part des institutions financières de dévelop-
pement représente 55 % (233,22 millions 
USD18) du montant total annuel de financement 
climatique reçu par Madagascar durant la 
période 2019-2020 (424,04 millions USD). Les 
BMD et les IFD devraient poursuivre l’octroi de 
ressources concessionnelles pour diminuer le 
risque pesant sur les investissements clima-
tiques privés. Elles devraient également 
poursuivre leur appui technique et financier 
(notamment des garanties) aux institutions 
financières locales en vue de leur permettre de 
financer les secteurs de la croissance verte. En 
outre, elles devraient continuer à renforcer les 
capacités du secteur privé et de l’administra-
tion. Enfin, elles devraient aider l’État à se doter 
d’instruments d’atténuation de risques clima-
tiques pour attirer des investissements verts. 

La BAD appuie l’État malgache dans la 
réponse aux chocs climatiques et le renforce-
ment de sa résilience en la matière grâce au 
Programme africain de financement de la 
gestion des risques et des catastrophes (ADRi-
Fi) (Cf. Encadré 3.1). La création du guichet 
d’action climatique lors de la 16e reconstitution 
des ressources du Fonds africain de dévelop-
pement (FAD), en décembre 2022, devrait 
permettre à Madagascar de bénéficier de 
ressources additionnelles pouvant servir de 
catalyseurs de financements climatiques 
privés. Le guichet secteur privé de la BAD 
pourrait également accompagner le secteur 
privé malgache dans les transitions industrielles 
vertes à fort potentiel de croissance (panneaux 
solaires, batteries solaires, équipements 
électroménagers solaires, batteries électriques, 
etc.).

Further investigations into the reasons for the 
decline in renewable natural capital have 
focused on forests, cropland, and pastureland. 
Except for Mauritius and Namibia, agricultural 
land and forest area combined make up more 
than 70% of the land area in the remaining coun-
tries. Forest area is significantly high in Angola 
(53.4%), São Tomé and Príncipe (54.1%), 
Zambia (60.3%), and Zimbabwe (45.1%). There 
are three trends to consider:  a change in the 
areas of land that are under each category, the 
unit income that these lands provide and the 
sustainability of these rents (measured in terms 
of the lifetime of the return). This analysis is 
important because it directs the policymakers 
on where action is needed to increase the value 
of natural capital. Forests play an essential role 
in providing environmental benefits such as 
climate regulation, soil formation, nutrient 
cycling, erosion control, and water catchment 

protection. They are vital for rural livelihoods and 
provide sources of energy yet the rate of deple-
tion is very high.

In the case of Malawi, the area of agricultural 
land (cropland and pasture) went up from 
40,700km2 in 1995 to 56,500km2 in 2018, 
which is an increase of 38.8% .  At the same 
time, the value of land per capita based on the 
wealth accounts decreased by 40% from 
US$1.767 in 1995 to US$2.216 in 2018. On the 
other hand, whereas the value of forests (timber) 
in per capita terms has gone up by 2.5% the 
value for non-timber has decreased by 59%, 
resulting in an overall net loss for forest wealth. 
However, considering the per capita value of 
renewable natural wealth in general, there is an 
increase of 36.3% despite the non-availability of 
data on mangroves and fisheries (Table 4.1).

18 Climate Policy Initiative (CPI, September 2022) et BAD, Climate finance needs flows and gap (Mai 2023)



Malawi is already implementing fiscal incentives 
to attract green growth or climate-related invest-
ments while penalizing activities that negatively 
impact the environment or generate GHGs. A 
good example of climate action incentives was 
the removal of import duties and excise tax on 
imports of spare parts for the renewable energy 
equipment, as well as electric vehicles. Similarly, 
import duty and value added tax on imported 
solar panels and inverters into the country is 
waived. Given the managed exchange rate 
regime currently operational in Malawi and the 
resultant exchange rate misalignment, there is 
an implicit subsidy on fossil fuel use. While 
cognizant of the potential effect on inflation in 
the country, the authorities need to consider a 
differential approach to fuel pricing as part of its 

A comprehensive Green Fiscal Incentives Policy 
Framework whose goal is to provide guiding 
principles for the provision of fiscal incentives to 
investments in green growth should be consid-
ered. The framework will also present Malawi’s 
plan to use tools such as carbon tax, rebates, 
subsidies, concessional loans and guarantees 
to attract investments towards specific priority 
sectors and projects. It should be acknowl-
edged that the benefits of these incentives can 
only be achieved if the framework reflect the 
needs of all stakeholders, particularly the 
domestic and international private sector and 

Malawi needs more affordable capital from 
multilateral and bilateral development 

Malawi is one of the highest recipients of donor 
financing on the continent, receiving an average 
of 10.7% of gross national income (GNI) or an 
average of US$ 1.3 billion during the period 
2019 – 2021. For example, in 2021, Malawi 
received US$ 1.15 billion of Official Develop-
ment Aid (ODA) and was the 18th largest recipi-

ent in sub-Saharan Africa, accounting for 
approximately 1.8% of total flows to the sub-re-
gion. Private sector inflows, in the form of 
foreign direct investment remain low, at US$ 93 
million in 2021. Of the ODA receipts, only 16% is 
allocated to production and infrastructure. As 
indicated above, foreign public resources make 
the largest share of climate financing (61%) of 
total, with the Development Finance Institutions 
(DFIs) contribute 46% of the total. 

While multilateral development banks (MDBs) 
provide significant financing to Malawi, the 
private sector has not benefitted much. 
Increased financing to the private sector is 
needed at low interest rates and longer repay-
ment periods to support their investment 
projects. Additionally, MDBs and DFIs funding 
interventions should be targeted during capacity 
development of national and local public and 
private sector institutions to enable them to 
mobilize more private sector finance. Capacity 
development activities should also be directed 
at the macro-level to enhance the country’s 
credit rating, which will enable government and 
the private sector to acquire more affordable 
capital from other lenders.

(g) Enhancing stakeholder collaboration

Collaborations across different stakehold-
ers are important, particularly between 
governments and the domestic and inter-
national private sector to identify and 
address primary risks to investments in 
green growth and climate action.

Multistakeholder partnerships are important to 
strengthen collaboration about the mobilization 
and use of private sector finance to enable 
green growth. The Malawi Government, through 
the Public-Private Development framework, is 
already working with international partners to 
enhance private sector access to finance. While 
these efforts are still at their infancy stage, all 
stakeholders are exploring mechanisms that 
would increase private sector dynamism and its 

participation in climate actions and green 
growth initiatives. Efforts to strengthen the 
engagement between the international private 
sector, and MDBs and DFIs to generate a 

Malawi is already implementing fiscal incentives 
to attract green growth or climate-related invest-
ments while penalizing activities that negatively 
impact the environment or generate GHGs. A 
good example of climate action incentives was 
the removal of import duties and excise tax on 
imports of spare parts for the renewable energy 
equipment, as well as electric vehicles. Similarly, 
import duty and value added tax on imported 
solar panels and inverters into the country is 
waived. Given the managed exchange rate 
regime currently operational in Malawi and the 
resultant exchange rate misalignment, there is 
an implicit subsidy on fossil fuel use. While 
cognizant of the potential effect on inflation in 
the country, the authorities need to consider a 
differential approach to fuel pricing as part of its 

A comprehensive Green Fiscal Incentives Policy 
Framework whose goal is to provide guiding 
principles for the provision of fiscal incentives to 
investments in green growth should be consid-
ered. The framework will also present Malawi’s 
plan to use tools such as carbon tax, rebates, 
subsidies, concessional loans and guarantees 
to attract investments towards specific priority 
sectors and projects. It should be acknowl-
edged that the benefits of these incentives can 
only be achieved if the framework reflect the 
needs of all stakeholders, particularly the 
domestic and international private sector and 
are implemented across multiple sectors. 

(f) The Role of MDBs and DFIs
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received US$ 1.15 billion of Official Develop-
ment Aid (ODA) and was the 18th largest recipi-

ent in sub-Saharan Africa, accounting for 
approximately 1.8% of total flows to the sub-re-
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allocated to production and infrastructure. As 
indicated above, foreign public resources make 
the largest share of climate financing (61%) of 
total, with the Development Finance Institutions 
(DFIs) contribute 46% of the total. 

While multilateral development banks (MDBs) 
provide significant financing to Malawi, the 
private sector has not benefitted much. 
Increased financing to the private sector is 
needed at low interest rates and longer repay-
ment periods to support their investment 
projects. Additionally, MDBs and DFIs funding 
interventions should be targeted during capacity 
development of national and local public and 
private sector institutions to enable them to 
mobilize more private sector finance. Capacity 
development activities should also be directed 
at the macro-level to enhance the country’s 
credit rating, which will enable government and 
the private sector to acquire more affordable 
capital from other lenders.

(g) Enhancing stakeholder collaboration

Collaborations across different stakehold-
ers are important, particularly between 
governments and the domestic and inter-
national private sector to identify and 
address primary risks to investments in 
green growth and climate action.

Multistakeholder partnerships are important to 
strengthen collaboration about the mobilization 
and use of private sector finance to enable 
green growth. The Malawi Government, through 
the Public-Private Development framework, is 
already working with international partners to 
enhance private sector access to finance. While 
these efforts are still at their infancy stage, all 
stakeholders are exploring mechanisms that 
would increase private sector dynamism and its 

Malawi is already implementing fiscal incentives 
to attract green growth or climate-related invest-
ments while penalizing activities that negatively 
impact the environment or generate GHGs. A 
good example of climate action incentives was 
the removal of import duties and excise tax on 
imports of spare parts for the renewable energy 
equipment, as well as electric vehicles. Similarly, 
import duty and value added tax on imported 
solar panels and inverters into the country is 
waived. Given the managed exchange rate 
regime currently operational in Malawi and the 
resultant exchange rate misalignment, there is 
an implicit subsidy on fossil fuel use. While 
cognizant of the potential effect on inflation in 
the country, the authorities need to consider a 
differential approach to fuel pricing as part of its 
climate actions.

A comprehensive Green Fiscal Incentives Policy 
Framework whose goal is to provide guiding 
principles for the provision of fiscal incentives to 
investments in green growth should be consid-
ered. The framework will also present Malawi’s 
plan to use tools such as carbon tax, rebates, 
subsidies, concessional loans and guarantees 
to attract investments towards specific priority 
sectors and projects. It should be acknowl-
edged that the benefits of these incentives can 
only be achieved if the framework reflect the 
needs of all stakeholders, particularly the 
domestic and international private sector and 
are implemented across multiple sectors. 

(f) The Role of MDBs and DFIs

Malawi needs more affordable capital from 
multilateral and bilateral development 
finance institutions.

Malawi is one of the highest recipients of donor 
financing on the continent, receiving an average 
of 10.7% of gross national income (GNI) or an 
average of US$ 1.3 billion during the period 
2019 – 2021. For example, in 2021, Malawi 
received US$ 1.15 billion of Official Develop-
ment Aid (ODA) and was the 18th largest recipi-

ent in sub-Saharan Africa, accounting for 
approximately 1.8% of total flows to the sub-re-
gion. Private sector inflows, in the form of 
foreign direct investment remain low, at US$ 93 
million in 2021. Of the ODA receipts, only 16% is 
allocated to production and infrastructure. As 
indicated above, foreign public resources make 
the largest share of climate financing (61%) of 
total, with the Development Finance Institutions 
(DFIs) contribute 46% of the total. 

While multilateral development banks (MDBs) 
provide significant financing to Malawi, the 
private sector has not benefitted much. 
Increased financing to the private sector is 
needed at low interest rates and longer repay-
ment periods to support their investment 
projects. Additionally, MDBs and DFIs funding 
interventions should be targeted during capacity 
development of national and local public and 
private sector institutions to enable them to 
mobilize more private sector finance. Capacity 
development activities should also be directed 
at the macro-level to enhance the country’s 
credit rating, which will enable government and 
the private sector to acquire more affordable 
capital from other lenders.

(g) Enhancing stakeholder collaboration

Collaborations across different stakehold-
ers are important, particularly between 
governments and the domestic and inter-
national private sector to identify and 
address primary risks to investments in 
green growth and climate action.

Multistakeholder partnerships are important to 
strengthen collaboration about the mobilization 
and use of private sector finance to enable 
green growth. The Malawi Government, through 
the Public-Private Development framework, is 
already working with international partners to 
enhance private sector access to finance. While 
these efforts are still at their infancy stage, all 
stakeholders are exploring mechanisms that 
would increase private sector dynamism and its 
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Encadré 3.1: Programme africain de financement de la gestion des risques et des 
catastrophes (ADRiFi) à Madagascar

Dans le cadre du programme ADriFi, Madagascar a bénéficié, en mars 2022, d’une 
indemnité d’assurance de 10,2 millions USD à la suite du passage du cyclone Batsirai. 
Cette indemnité a permis d’apporter une assistance à 46 250 ménages et à 2 000 élèves, 
ainsi que la construction d’abris d’urgence communautaire en faveur de 3 000 sinistrés. 
De même, en décembre 2022, la Banque a approuvé un financement additionnel du 
programme ADRiFi pour un montant de 19,2 millions USD, suite aux tempêtes et cyclones 
tropicaux survenus au premier trimestre 2022, qui ont causé des dégâts dans quasiment 
tous les secteurs (logement, éducation, santé, infrastructures routières, ferroviaires, hydro 
agricoles, énergétiques). Ce financement additionnel permettra au pays de souscrire, pour 
trois années (2023, 2024 et 2025), à une assurance auprès de la Mutuelle panafricaine de 
gestion des risques (ARC), ce qui permettra de renforcer la résilience financière du budget 
d’État et de sécuriser les ressources pour financer la gestion des aléas climatiques. Au 
total, environ 360 000 personnes bénéficieraient directement du programme ADRiFi, et 
environ 730 000 autres pourraient indirectement en tirer avantage. Par ailleurs, la Banque, 
à travers ce programme, appuie l’État malgache dans l’élaboration d’une stratégie de 
financement de la gestion des risques et des catastrophes pour la pérennisation des 
instruments et mécanismes de protection financière tels que le paiement des primes 
d’assurances, et la capitalisation des mécanismes novateurs de gestion des risques 
climatiques adaptés au contexte du pays

(g) Le renforcement de la collaboration 
entre les parties prenantes

Renforcer la collaboration, en particulier 
entre l’État et le secteur privé national et 
international, afin d'identifier les princi-
paux risques qui pèsent sur les investisse-
ments dans la croissance verte et l'action 
pour le climat, et proposer des solutions

L’État s’emploie à renforcer le dialogue 

public-privé à travers le Conseil malgache pour 
le développement économique, pour créer un 
climat de confiance avec les associations et 
organisations du secteur privé. Ce dialogue 
devrait se renforcer autour de l’analyse en 
commun des problèmes et l’identification des 
politiques et réformes qui concourent à la 
création d’un environnement plus favorable à la 
croissance verte.



and land management methods to increase 
GHG storage without compromising the use of 
forests for productive purposes, the amount that 
is stored can be increased globally around 20%.

(b) Low levels of skills within the country to 
meet green growth and climate action 

Malawi lacks adequate green skills across 
all sectors, with existing skills mostly 
concentrated in the renewable energy 

Research has shown that achieving a green 
economy not only requires innovative solutions, 
but also the knowledge and wisdom of local 
people, backed by scientific understanding and 
technological foundations. Major constraints in 
achieving green economies include economic 
development that relies on labour-intensive 
primary industries, inadequate investment in 

renewables and other alternatives, the lack of 
appropriate skills and adequate policies to 
develop and commercialize green technologies, 
and overreliance on primary production. The 
transition to green growth and the implementa-
tion of climate change adaptation and mitigation 
requires green skills and capacities within key 
sectors. Malawi needs skills that would contrib-
ute to reducing environmental impacts and 
support economic transformation by attracting 
cleaner, more climate-resilient and efficient 
production systems that preserve environmental 
sustainability and provide decent work condi-
tions. According to recent research, a transition 
to a green economy requires upgrading skills 
and adjusting qualification requirements across 
occupations and industries and re-skilling labour 
in declining economic activities. For a country 
like Malawi which already faces skills challenges, 
this transition presents even greater problems. 
Moreover, climate financing largely depends on 
donor financing, which in many cases the 
government has been unable to sustain once 
the projects close. This is particularly the case 
where external providers were relied upon. Such 
arrangements do not ensure a sustained flow of 
financing and do not guarantee continuity once 
the external skills exit. Malawi, therefore, needs 
to develop a deliberate plan for developing skills 
through establishing appropriate institutions to 
train its citizens in the skills required for a green 
economy.

(c) Lack of meaningful coordination by 
government ministries and agencies on 
green growth and climate action

Malawi has a climate change policy frame-
work, but there are gaps in coordination, 
particularly across different levels of 
government, hence the lack of an integrat-
ed approach to the mobilization and use of 
private sector finance.   

Despite an array of legislative and sectoral 
frameworks that integrate environment and 
climate change management [Vision 2020; the 
Malawi Growth and Development Strategies; 

National Environmental Policy, 2004; NAPA 
2007; National Climate Change Investment 
Plan, 2013; Malawi Energy Policy (2003); Food 
Security Policy, 2006; Disaster Preparedness 
and Relief Act, 1991; Environment Management 
Act, 1996 and the Disaster Risk Management 
Policy, 2015] most of them do not explicitly 
focus on climate change adaptation and mitiga
tion. The NDC and National Climate Change 
Management Policy, however, clearly articulates 
Malawi’s efforts to address climate change 
under the national and international climate 
change framework, given the multi-dimensional 
and cross-cutting nature of climate change. The 
Malawi Country Climate Risk Assessment 
Report (2018) by Irish Aid notes that Malawi’s 
capacity limitations stem from the high levels of 
poverty and limited financial resources to 
address the challenges effectively. This is 
exacerbated by a lack of institutional coordina
tion and weak community participation in 
environmental and natural resources manage
ment and climate change action. In addition, 
overreliance on agriculture, lack of alternative 
affordable and reliable energy sources, and 
inadequate budgetary allocations all contribute 
to the lack of significant progress on climate 
actions. Lack of clarity on roles and responsibili
ties amongst the various agencies (the Ministry 
of Development Planning and Cooperation, and 
Environmental Affairs Department; and the 
Department of Climate Change and Meteorolog
ical Services) and weak decentralization struc
tures affect the mainstreaming of climate 
change action at different levels. Given the weak 
link between the national policies and actions 
and the planning processes at local government 
level, the top-down approaches have not 
worked as climate actions happen at local 
levels.

Moreover, mobilizing public financing has been 
a challenge in an environment characterized by 
high fiscal deficits and debt distress. In the 
absence of mechanisms for the private sector to 
finance green growth and climate action, limited 
private sector resources have been made availa
ble and where such resources have been used it 

The other category of capital that is undervalued 
is forests.  As noted in the AEO2023 report, the 
efficiency of sequestering carbon in terrestrial 
ecosystems (particularly forest) can be 
increased. By choosing more selective land use 

and land management methods to increase 
GHG storage without compromising the use of 
forests for productive purposes, the amount that 
is stored can be increased globally around 20%.

V.1.  CONCLUSION

Madagascar possède un capital naturel riche 
capable de contribuer au financement clima-
tique et de la croissance verte. En dépit des 
obstacles liées à l’absence de politique donnant 
la priorité à la valorisation du capital naturel, à la 
faiblesse des capacités institutionnelles, 
techniques, humaines et financières de promo-
tion de la croissance verte et de l’action clima-
tique, ainsi qu’à l’absence d’accès du pays aux 
marchés de capitaux internationaux, entre 
autres, de réelles opportunités s’offrent au 
secteur privé pour le financement de la 
croissance verte et de l’action climatique. La 
mise en œuvre des recommandations de 
politiques à court [C], moyen [M] ou long [L] 
termes proposés ci-dessous devrait contribuer 
à l’accroissement des financements climatiques 
du secteur privé. 
 

V.2.  RECOMMANDATIONS DE 

POLITIQUES MACROÉCONOMI-

QUES 

V.2.1.  Politique budgétaire: Outre le secteur 
des énergies renouvelables, l’État malgache 
devrait étendre les incitations fiscales (exonéra-
tion de droits de douane, d’impôts sur le revenu, 
de TVA) à d’autres secteurs de la croissance 
verte (gestion durable de déchets, écotourisme, 
mobilité verte, habitat écologique, etc..) tout en 
poursuivant les réformes en matière d’assai-
nissement des finances publiques et de maîtrise 
des dépenses fiscales.

V.2.2.  Politique monétaire: La Banque 
centrale malgache devrait explorer la mise en 
place d’instruments adaptés pour aider les 

institutions financières à s’engager dans le 
financement des investissements verts et la 
croissance verte (facilités de refinancement, 
baisse des taux d’intérêt, lignes de crédits 
spécifiques), tout en poursuivant la politique de 
resserrement monétaire pour contrer les 
poussées inflationnistes. 

V,3  RECOMMANDATIONS 
STRATÉGIQUES POUR LE 
FINANCEMENT DU SECTEUR 
PRIVÉ EN MATIÈRE DE CHANGE-
MENT CLIMATIQUE ET DE LA 
CROISSANCE VERTE

V.3.1. L’État
    
• [C] Renforcer le cadre réglementaire, législatif 
et institutionnel favorable à l’émergence de 
marchés d’échanges de crédits carbone, et les 
structures institutionnelles en charge de l’enreg-
istrement, de la mesure, de la notification et de 
la vérification de ces crédits.

    
• [C] Intégrer la gestion des risques climatiques, 
les impératifs de croissance verte et le transfert 
de technologies pour une croissance sobre en 
carbone et l’action climatique dans les instru-
ments et outils de marché public.

    
• [C, M] Coordonner, mettre en synergie et 
suivre les interventions et les programmes de 
financements climatiques d’appui au secteur 
privé des partenaires bilatéraux, des institutions 
multilatérales de développement et des divers 
fonds climatiques.

    

•   [M, L] Mettre en place un fonds national 
climat, à l’instar de certains pays africains, pour 
centraliser les financements climat, organiser les 
investissements climat et assurer leur suivi. La 
mise en place d’un tel fonds nécessite la réalisa-
tion préalable d’une étude de faisabilité qui 
aiderait à identifier les bénéficiaires, les activités, 
les objectifs et le mécanisme de fonctionnement 
du fonds.

•   [M, L] Mettre en place une réglementation 
contraignant toute entreprise et projet d’inves-
tissement susceptible d’émettre des gaz à effet 
de serre avec un bilan carbone négatif de 
souscrire à un mécanisme/marché d’échanges 
de crédit carbone en vue du paiement compen-
satoire en crédit carbone, ainsi qu’un dispositif 
de gestion et d’utilisation des recettes issues 
des achats de crédits carbone. 

•   [L] Intégrer systématiquement la quantifica-
tion de l’empreinte carbone dans les études 
d’impact environnemental et social des projets 
d’investissement publics et privés, assorties de 
mesures de compensation carbone à travers 
des souscriptions aux marches nationaux et 
régionaux d’échanges de crédits carbones. Les 
industries à forte intensité de carbone (ciment, 
brasserie, port, etc.) doivent systématiquement 
mettre en place un système de mesure, de 
notification, de vérification de leurs émissions de 
carbones, ainsi qu’une souscription aux march-
es d’échanges de crédit carbone.
 
V.3.2  BMD et IFD

• [C] Mobiliser en faveur de Madagascar des 
dons et des ressources concessionnelles aux 
fins d’investissements climatiques en fournissant 
des garanties au secteur privé pour diminuer le 
risque des financements climatiques. Les MDB 
et les IFD devraient également allouer une 
proportion importante des ressources dédiés 
aux opérations non-souveraines aux investisse-
ments dans les secteurs à fort potentiel de 
croissance verte et très sensibles au climat tels 
que les systèmes de transport sobres en 
carbone et de masse, les industries vertes dans 
les filières émergentes (filières photovoltaïques, 
batteries électriques, énergies, etc.). Les BMD et 
les IFD devraient également appuyer le pays 
pour la mise en place d’un fonds national climat.

•   [M] Intégrer systématiquement la quantifica-
tion de l’empreinte carbone associée à leur 
projet, avec l’obligation d’intégration des 
mesures compensatoires, y compris la 
souscription aux mécanismes/marchés 
d’échange de carbone au niveau national ou 
régional. Cette mesure permettrait de mobiliser 
des ressources pour financer les PME verts 
proposant des services de lutte contre les 
changements climatiques, de préservation des 
puits de carbone ou de séquestration de 
carbone, etc.

•   [M, L] Renforcer les capacités techniques et 
financières des entreprises valorisant les inves-
tissements verts. L’appui technique est néces-
saire pour renforcer le savoir-faire des entre-
prises et les aider à développer leur efficacité et 
leurs compétences pour améliorer la prises de 
décision d’investissements verts. L’appui 
financier est également important, à travers la 
mise en place de modèles de financements 
permettant de valoriser les investissements 
verts, et la mobilisation des financements 
climatiques déjà existants (Fonds vert climat, 
etc.).

•   [M, L] Renforcer les capacités des institu-
tions financières malgaches pour leur permettre 
de proposer des produits financiers innovants 
et adaptés aux investissements verts, notam-
ment en faveur des micro-entreprises, ainsi que 
les petites et moyennes entreprises. Il s’agit de 
diversifier les produits et les instruments de 
financement vert tenant compte des spécific-
ités et contraintes des différents secteurs 
porteurs de croissance verte (garanties vertes, 
prêts verts, financements mixtes, PPP verts, 
subventions, hypothèques, participations, etc.).
           
 V.3.3. Secteur privé national et inter-
national

• [C, M] Privilégier les investissements 
valorisant le capital naturel en vue de promou-
voir une croissance verte avec la création 
d’emplois verts et bleus. Le secteur privé 
national et international doit privilégier des 
projets verts permettant de décarboniser les 
industries à combustibles fossiles et de créer 
de nouvelles entreprises vertes à fort potentiel 
dans les domaines des énergies propres, de 

l’agriculture intelligente face au climat, de 
l’exploitation agroforestière durable, de l’utilisa-
tion durable des déchets et l’économie 
circulaire, de l’écotourisme, de la protection des 
océans et des mangroves, de la  mobilité verte, 
des logements écologiques, des infrastructures 
résilientes, etc.

•   [M, L] Favoriser le Partenariat public privé 
(PPP) pour faciliter les flux de capitaux privés 
vers les secteurs porteurs de croissance verte 
et à fort impact climatique. Les investissements 
verts sont caractérisés par des retours sur 
investissement et des rentabilités relativement 
faibles impliquant un niveau de risques transi-
tionnels, technologiques et financiers très élevé, 
d’où la nécessité de mettre en place des 
mécanismes de suppression ou de réduction 
des risques qu’ils présentent.

•    [C, M] Renforcer les capacités des banques 
commerciales malgaches en matière de 
mécanisme de financement vert et innovant. 
Ces banques doivent mettre en place, avec 
l’appui des pouvoirs publics et de la banque 
centrale, des produits et services financiers 
attrayants et incitatifs à l’intention des particuli-
ers et des PME afin de favoriser l’investissement 
individuel dans les biens et services sobres en 
carbone (notamment associés à un crédit 
habitat classique ou à un crédit additionnel, 
avec des conditions attrayantes pour financer 
les systèmes d’énergie solaire et d’équipe-
ments d’éclairage et électroménagers plus 
économes en énergie, des crédits de rénova-
tion des habitats à des conditions plus 
attrayantes au profit des propriétaires respect-
ant les exigences des bâtiments écologiques et 
intelligents au climat, des prêts à des conditions 
attrayantes pour l’acquisition de véhicules 
électriques, etc.). Il convient également d’aider 
les institutions financières pour  leur accrédita-
tion au Fond vert. 
            
V.3.4. Gouvernements des pays dével-
oppés

•   [C, M] Accroître l’appui technique et financier 
en faveur de la croissance verte et la lutte contre 
les changements climatiques et renforcer les 
capitaux des banques et institutions 
multilatérales de développement pour leur 
permettre de mobiliser davantage de finance-

ments en faveur de l’action climatique et la 
croissance verte pour Madagascar. Cette 
démarche permettra de réduire les risques liés 
aux investissements privés en faveur de l’action 
climatique, de développer les capacités d’inno-
vation et de renforcer la confiance des investis-
seurs privés vis-à-vis du marché malgache. 

•   [M, L] Aider Madagascar à mettre en place 
d’un fonds national climat, ainsi qu’à mettre au 
point des mécanismes de financement clima-
tique innovants qui réduisent les risques pesant 
sur les investissements du secteur privé.

V.4.  RECOMMANDATIONS 
STRATÉGIQUES POUR ACCROÎTRE 
LA CONTRIBUTION DU CAPITAL 
NATUREL AU FINANCEMENT DE 
L’ACTION CLIMATIQUE ET DE LA 
CROISSANCE VERTE

•   [C] Améliorer le climat d’investissement pour 
les industries émergentes vertes et favoriser le 
renforcement de la conformité et de l’atténuation 
des impacts sur les écosystèmes marins. Le 
cadre réglementaire régissant les investisse-
ments dans les secteurs de l’économie bleue 
devrait être révisé. Cela aidera à déterminer la 
meilleure façon de soutenir les secteurs clés de 
l’économie bleue en prenant des mesures visant 
à atténuer les impacts sur l’environnement.

•   [C] Renforcer la gouvernance des secteurs 
des mines, des forêts et de la pêche, et améliorer 
la transparence des comptes du capital naturel 
de Madagascar pour assurer la confiance des 
investisseurs privés vis-à-vis du financement de 
la croissance verte et de l’action climatique.

•  [M] Finaliser le cadre juridique régissant les 
concessions touristiques dans les aires 
protégées, ce qui devrait promouvoir l’investisse-
ment privé dans le domaine de l’écotourisme.



ing for climate actions raises the need for 
concerted efforts to improve the flow of financ-
ing for green growth and climate action. Finan-
cial sector deepening, including diversifying the 
financial instruments on offer to ensure compe-
tition and a larger pool of available resources, 
will certainly help in increasing financing for 
green growth and climate action.

(b) Sustainable and green finance frame-
works and policies for the private sector 
urgently need to be put in place

Since 2001, Malawi has not developed any 
new regulations despite the establishment 
of institutions needed to access sustaina-
ble finance, hence the limited private 
sector role in financing climate actions.

The National Climate Change Management 
Policy provided the institutional framework for 
climate change management in Malawi. These 
include the National Steering Committee on 
Climate Change, the National Technical 
Committee on Climate Change, Expert Working 
Groups (Adaptation, Mitigation, Climate 
Finance) and Climate Change and Disaster Risk 
and Reduction Committees. However, since 
2001, no new regulations for climate financing 
have been developed, hence private sector 
financing remains extremely low (less than 3% 
of total climate financing). This situation holds 
despite the low public expenditure levels on 
climate financing at 1% of GDP. The sectors 
that have been prioritized for climate financing 
include agriculture (e.g., irrigation, development 
of drought-tolerant seeds); energy (renewable 
energy and energy efficiency), forestry (resilient 
landscapes, afforestation, and natural regenera-
tion), water, waste, transport, construction, and 
fisheries, all of which provide private financing 
opportunities. The establishment of the National 
Climate Change Fund provides avenues by 
which the private sector could play its role in 
financing climate action which so far, has been 
through PPP arrangements worth about 
US$165 million.

is isolated and not necessarily coordinated. 

3.3.3 Pathways to mobilizing private 
sector finance for green growth and 
climate action in Malawi

There are several pathways that Malawi can use 
to unlock private sector finance for green growth 
and climate action. These are discussed below. 

(a) Deepening domestic financial markets 
to mobilize domestic finance for green 
growth.

Malawi’s domestic financial sector devel-
opment is at its infancy which limits its 
potential contribution to mobilizing private 
sector finance for targeted green growth 
and climate action projects. 

The financial sector comprises commercial 
banks, pension, insurance, capital markets and 
microfinance institutions. The sector is small and 
access to financial services remains a challenge, 
but a digital transformation has taken place and 
has increased access to finance – increasing the 
percentage of adults using financial institutions 
from 19% in 2011 to 40% in 2018. Current 
estimates indicate that the proportion of adults 
with a mobile money account in Malawi 
increased to 57.6% in 2019. However, the 
formal credit market is highly concentrated, with 
four out of the eight commercial banks, (National 
Bank of Malawi, FDH Bank, Standard Bank 
Malawi and NBS Bank) supplying 75% or more 
of the financial sector infrastructure. In terms of 
credit distribution, although there has been an 
increase in private sector credit – from MK427.6 
billion in 2017 to MK871.6 billion in 2021 - 
community, social and personal services; 
wholesale and retail trade; and agriculture, 
forestry, fishing and hunting account for 67.5% 
of total credit. Key sectors such as energy, 
manufacturing and mining do not feature highly 
in credit allocations. The low allocations of credit 
to the productive sectors, except for agriculture, 
forestry, fishing and hunting coupled with the 
absence of a framework of private sector financ-

National Environmental Policy, 2004; NAPA 
2007; National Climate Change Investment 
Plan, 2013; Malawi Energy Policy (2003); Food 
Security Policy, 2006; Disaster Preparedness 
and Relief Act, 1991; Environment Management 
Act, 1996 and the Disaster Risk Management 
Policy, 2015] most of them do not explicitly 
focus on climate change adaptation and mitiga-
tion. The NDC and National Climate Change 
Management Policy, however, clearly articulates 
Malawi’s efforts to address climate change 
under the national and international climate 
change framework, given the multi-dimensional 
and cross-cutting nature of climate change. The 
Malawi Country Climate Risk Assessment 
Report (2018) by Irish Aid notes that Malawi’s 
capacity limitations stem from the high levels of 
poverty and limited financial resources to 
address the challenges effectively. This is 
exacerbated by a lack of institutional coordina-
tion and weak community participation in 
environmental and natural resources manage-
ment and climate change action. In addition, 
overreliance on agriculture, lack of alternative 
affordable and reliable energy sources, and 
inadequate budgetary allocations all contribute 
to the lack of significant progress on climate 
actions. Lack of clarity on roles and responsibili-
ties amongst the various agencies (the Ministry 
of Development Planning and Cooperation, and 
Environmental Affairs Department; and the 
Department of Climate Change and Meteorolog-
ical Services) and weak decentralization struc-
tures affect the mainstreaming of climate 
change action at different levels. Given the weak 
link between the national policies and actions 
and the planning processes at local government 
level, the top-down approaches have not 
worked as climate actions happen at local 

Moreover, mobilizing public financing has been 
a challenge in an environment characterized by 
high fiscal deficits and debt distress. In the 
absence of mechanisms for the private sector to 
finance green growth and climate action, limited 
private sector resources have been made availa-
ble and where such resources have been used it 

(b) Low levels of skills within the country to 
meet green growth and climate action 
needs

Malawi lacks adequate green skills across 
all sectors, with existing skills mostly 
concentrated in the renewable energy 
sector.  

Research has shown that achieving a green 
economy not only requires innovative solutions, 
but also the knowledge and wisdom of local 
people, backed by scientific understanding and 
technological foundations. Major constraints in 
achieving green economies include economic 
development that relies on labour-intensive 
primary industries, inadequate investment in 
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achieving green economies include economic 
development that relies on labour-intensive 
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19 World Bank. 2021. The Changing Wealth of Nations 2021: Managing Assets for the Future, Washington, DC
20 Banque mondiale, Rapport d’analyse environnementale Pays (AEP) – Madagascar, 2022
21 Les données de la Banque mondiale sont accessibles à l'adresse suivante Explore data (worldbank.org). L'étude 
   couvre 146 pays. Elle exclut ceux pour lesquels on ne dispose pas de données, principalement les petits États insulaires. 
   En Afrique, Djibouti est le seul pays exclu de la liste.

IV.  LE CAPITAL NATUREL AU 
SERVICE DU FINANCEMENT 
DE L’ACTION CLIMATIQUE ET 
DE LA CROISSANCE VERTE

Le capital naturel représente environ 30 % de la 
richesse totale de Madagascar19. Cependant, 
Madagascar figure parmi les 22 pays sur 146 où 
la richesse par habitant a diminué entre 1995 et 
2018 en raison d’une baisse de la richesse en 
capital naturel par habitant20. Cette section fait 
un aperçu de l’évolution du capital naturel de 
Madagascar, et explore les opportunités pour 
renforcer la contribution du capital naturel au 
financement du climat et de la croissance verte. 

 IV.1.  ÉVOLUTION DU CAPITAL 

NATUREL DE MADAGASCAR 

 Le capital naturel est subdivisé en trois groupes 
: (a) le capital renouvelable, composé du bois 
des forêts, du bois non ligneux, des mangroves, 
des pêcheries, des aires protégées, des terres 
cultivées et des pâturages ; b) les actifs non 
renouvelables, répartis entre le pétrole, le gaz 
naturel, le charbon et les minerais. En outre, les 
formes non mesurées de richesse naturelle, 
telles que le potentiel d'énergie renouvelable 
provenant des ressources solaires, éoliennes et 
hydroélectriques, les paysages et les ressources 
marines, sont également examinées, mais du 
point de vue qualitatif.21 Les données du premier 
et du second groupe proviennent de la Banque 
mondiale et portent sur la période 1995-2018. 
Les constats suivants peuvent être faits  par 
rapport à l'ensemble de l'Afrique: 

 • Au total, l’Afrique australe est la 
troisième région la plus riche en capital 
naturel du continent, après l’Afrique du 
Nord et l’Afrique de l’Ouest, mais devant 
l’Afrique de l’Est et l’Afrique centrale. 
L’Afrique australe est également la 
troisième région la plus abondamment 
dotée en capital non renouvelable du 

 •

 •

continent, après l’Afrique du Nord et de 
l’Ouest. 

La part des actifs naturels de l’Afrique 
australe en Afrique est passée de 18,87 
% en 1995 à 20,3 % en 2018, et sa part 
des actifs renouvelables de 5,72 % à 7,1 
% au cours de la même période. Pour 
Madagascar, la valeur du capital naturel 
renouvelable a augmenté de 151 % 
durant la période 1995-2018, contraire-
ment à des pays tels que l’Ile Maurice, la 
Namibie, le Botswana et le Lesotho, qui 
ont connu une baisse de la valeur du 
capital naturel renouvelable (Figure 4.1). 
La valeur par habitant du capital renou-
velable de Madagascar a connu une 
baisse de 5 % durant la période 
1995-2018. Toutefois, cette baisse est 
faible par rapport aux autres pays d’Afri-
que australe comme la Zambie, la 
Namibie et Eswatini, où la valeur du 
capital renouvelable a perdu plus de 40 
%, ce qui illustre les impacts négatifs 
importants des changements clima-
tiques et environnementales. 

Pour les actifs non renouvelables, la 
valeur du capital naturel non renouvela-
ble de Madagascar a augmenté de 17 
378 % durant la période 1995-2018. Au 
cours de la même période, la valeur du 
capital naturel non renouvelable par 
habitant de Madagascar a également 
augmenté, par rapport à celles de 
l’Afrique du Sud, du Lesotho, de l’Ile 
Maurice, d’Eswatini, du Botswana, du 
Zimbabwe et de l’Angola, qui ont toutes 
connu une baissé (Figure 4.2).

V.1.  CONCLUSION

Madagascar possède un capital naturel riche 
capable de contribuer au financement clima-
tique et de la croissance verte. En dépit des 
obstacles liées à l’absence de politique donnant 
la priorité à la valorisation du capital naturel, à la 
faiblesse des capacités institutionnelles, 
techniques, humaines et financières de promo-
tion de la croissance verte et de l’action clima-
tique, ainsi qu’à l’absence d’accès du pays aux 
marchés de capitaux internationaux, entre 
autres, de réelles opportunités s’offrent au 
secteur privé pour le financement de la 
croissance verte et de l’action climatique. La 
mise en œuvre des recommandations de 
politiques à court [C], moyen [M] ou long [L] 
termes proposés ci-dessous devrait contribuer 
à l’accroissement des financements climatiques 
du secteur privé. 
 

V.2.  RECOMMANDATIONS DE 

POLITIQUES MACROÉCONOMI-

QUES 

V.2.1.  Politique budgétaire: Outre le secteur 
des énergies renouvelables, l’État malgache 
devrait étendre les incitations fiscales (exonéra-
tion de droits de douane, d’impôts sur le revenu, 
de TVA) à d’autres secteurs de la croissance 
verte (gestion durable de déchets, écotourisme, 
mobilité verte, habitat écologique, etc..) tout en 
poursuivant les réformes en matière d’assai-
nissement des finances publiques et de maîtrise 
des dépenses fiscales.

V.2.2.  Politique monétaire: La Banque 
centrale malgache devrait explorer la mise en 
place d’instruments adaptés pour aider les 

institutions financières à s’engager dans le 
financement des investissements verts et la 
croissance verte (facilités de refinancement, 
baisse des taux d’intérêt, lignes de crédits 
spécifiques), tout en poursuivant la politique de 
resserrement monétaire pour contrer les 
poussées inflationnistes. 

V,3  RECOMMANDATIONS 
STRATÉGIQUES POUR LE 
FINANCEMENT DU SECTEUR 
PRIVÉ EN MATIÈRE DE CHANGE-
MENT CLIMATIQUE ET DE LA 
CROISSANCE VERTE

V.3.1. L’État
    
• [C] Renforcer le cadre réglementaire, législatif 
et institutionnel favorable à l’émergence de 
marchés d’échanges de crédits carbone, et les 
structures institutionnelles en charge de l’enreg-
istrement, de la mesure, de la notification et de 
la vérification de ces crédits.

    
• [C] Intégrer la gestion des risques climatiques, 
les impératifs de croissance verte et le transfert 
de technologies pour une croissance sobre en 
carbone et l’action climatique dans les instru-
ments et outils de marché public.

    
• [C, M] Coordonner, mettre en synergie et 
suivre les interventions et les programmes de 
financements climatiques d’appui au secteur 
privé des partenaires bilatéraux, des institutions 
multilatérales de développement et des divers 
fonds climatiques.

    

•   [M, L] Mettre en place un fonds national 
climat, à l’instar de certains pays africains, pour 
centraliser les financements climat, organiser les 
investissements climat et assurer leur suivi. La 
mise en place d’un tel fonds nécessite la réalisa-
tion préalable d’une étude de faisabilité qui 
aiderait à identifier les bénéficiaires, les activités, 
les objectifs et le mécanisme de fonctionnement 
du fonds.

•   [M, L] Mettre en place une réglementation 
contraignant toute entreprise et projet d’inves-
tissement susceptible d’émettre des gaz à effet 
de serre avec un bilan carbone négatif de 
souscrire à un mécanisme/marché d’échanges 
de crédit carbone en vue du paiement compen-
satoire en crédit carbone, ainsi qu’un dispositif 
de gestion et d’utilisation des recettes issues 
des achats de crédits carbone. 

•   [L] Intégrer systématiquement la quantifica-
tion de l’empreinte carbone dans les études 
d’impact environnemental et social des projets 
d’investissement publics et privés, assorties de 
mesures de compensation carbone à travers 
des souscriptions aux marches nationaux et 
régionaux d’échanges de crédits carbones. Les 
industries à forte intensité de carbone (ciment, 
brasserie, port, etc.) doivent systématiquement 
mettre en place un système de mesure, de 
notification, de vérification de leurs émissions de 
carbones, ainsi qu’une souscription aux march-
es d’échanges de crédit carbone.
 
V.3.2  BMD et IFD

• [C] Mobiliser en faveur de Madagascar des 
dons et des ressources concessionnelles aux 
fins d’investissements climatiques en fournissant 
des garanties au secteur privé pour diminuer le 
risque des financements climatiques. Les MDB 
et les IFD devraient également allouer une 
proportion importante des ressources dédiés 
aux opérations non-souveraines aux investisse-
ments dans les secteurs à fort potentiel de 
croissance verte et très sensibles au climat tels 
que les systèmes de transport sobres en 
carbone et de masse, les industries vertes dans 
les filières émergentes (filières photovoltaïques, 
batteries électriques, énergies, etc.). Les BMD et 
les IFD devraient également appuyer le pays 
pour la mise en place d’un fonds national climat.

•   [M] Intégrer systématiquement la quantifica-
tion de l’empreinte carbone associée à leur 
projet, avec l’obligation d’intégration des 
mesures compensatoires, y compris la 
souscription aux mécanismes/marchés 
d’échange de carbone au niveau national ou 
régional. Cette mesure permettrait de mobiliser 
des ressources pour financer les PME verts 
proposant des services de lutte contre les 
changements climatiques, de préservation des 
puits de carbone ou de séquestration de 
carbone, etc.

•   [M, L] Renforcer les capacités techniques et 
financières des entreprises valorisant les inves-
tissements verts. L’appui technique est néces-
saire pour renforcer le savoir-faire des entre-
prises et les aider à développer leur efficacité et 
leurs compétences pour améliorer la prises de 
décision d’investissements verts. L’appui 
financier est également important, à travers la 
mise en place de modèles de financements 
permettant de valoriser les investissements 
verts, et la mobilisation des financements 
climatiques déjà existants (Fonds vert climat, 
etc.).

•   [M, L] Renforcer les capacités des institu-
tions financières malgaches pour leur permettre 
de proposer des produits financiers innovants 
et adaptés aux investissements verts, notam-
ment en faveur des micro-entreprises, ainsi que 
les petites et moyennes entreprises. Il s’agit de 
diversifier les produits et les instruments de 
financement vert tenant compte des spécific-
ités et contraintes des différents secteurs 
porteurs de croissance verte (garanties vertes, 
prêts verts, financements mixtes, PPP verts, 
subventions, hypothèques, participations, etc.).
           
 V.3.3. Secteur privé national et inter-
national

• [C, M] Privilégier les investissements 
valorisant le capital naturel en vue de promou-
voir une croissance verte avec la création 
d’emplois verts et bleus. Le secteur privé 
national et international doit privilégier des 
projets verts permettant de décarboniser les 
industries à combustibles fossiles et de créer 
de nouvelles entreprises vertes à fort potentiel 
dans les domaines des énergies propres, de 

l’agriculture intelligente face au climat, de 
l’exploitation agroforestière durable, de l’utilisa-
tion durable des déchets et l’économie 
circulaire, de l’écotourisme, de la protection des 
océans et des mangroves, de la  mobilité verte, 
des logements écologiques, des infrastructures 
résilientes, etc.

•   [M, L] Favoriser le Partenariat public privé 
(PPP) pour faciliter les flux de capitaux privés 
vers les secteurs porteurs de croissance verte 
et à fort impact climatique. Les investissements 
verts sont caractérisés par des retours sur 
investissement et des rentabilités relativement 
faibles impliquant un niveau de risques transi-
tionnels, technologiques et financiers très élevé, 
d’où la nécessité de mettre en place des 
mécanismes de suppression ou de réduction 
des risques qu’ils présentent.

•    [C, M] Renforcer les capacités des banques 
commerciales malgaches en matière de 
mécanisme de financement vert et innovant. 
Ces banques doivent mettre en place, avec 
l’appui des pouvoirs publics et de la banque 
centrale, des produits et services financiers 
attrayants et incitatifs à l’intention des particuli-
ers et des PME afin de favoriser l’investissement 
individuel dans les biens et services sobres en 
carbone (notamment associés à un crédit 
habitat classique ou à un crédit additionnel, 
avec des conditions attrayantes pour financer 
les systèmes d’énergie solaire et d’équipe-
ments d’éclairage et électroménagers plus 
économes en énergie, des crédits de rénova-
tion des habitats à des conditions plus 
attrayantes au profit des propriétaires respect-
ant les exigences des bâtiments écologiques et 
intelligents au climat, des prêts à des conditions 
attrayantes pour l’acquisition de véhicules 
électriques, etc.). Il convient également d’aider 
les institutions financières pour  leur accrédita-
tion au Fond vert. 
            
V.3.4. Gouvernements des pays dével-
oppés

•   [C, M] Accroître l’appui technique et financier 
en faveur de la croissance verte et la lutte contre 
les changements climatiques et renforcer les 
capitaux des banques et institutions 
multilatérales de développement pour leur 
permettre de mobiliser davantage de finance-

ments en faveur de l’action climatique et la 
croissance verte pour Madagascar. Cette 
démarche permettra de réduire les risques liés 
aux investissements privés en faveur de l’action 
climatique, de développer les capacités d’inno-
vation et de renforcer la confiance des investis-
seurs privés vis-à-vis du marché malgache. 

•   [M, L] Aider Madagascar à mettre en place 
d’un fonds national climat, ainsi qu’à mettre au 
point des mécanismes de financement clima-
tique innovants qui réduisent les risques pesant 
sur les investissements du secteur privé.

V.4.  RECOMMANDATIONS 
STRATÉGIQUES POUR ACCROÎTRE 
LA CONTRIBUTION DU CAPITAL 
NATUREL AU FINANCEMENT DE 
L’ACTION CLIMATIQUE ET DE LA 
CROISSANCE VERTE

•   [C] Améliorer le climat d’investissement pour 
les industries émergentes vertes et favoriser le 
renforcement de la conformité et de l’atténuation 
des impacts sur les écosystèmes marins. Le 
cadre réglementaire régissant les investisse-
ments dans les secteurs de l’économie bleue 
devrait être révisé. Cela aidera à déterminer la 
meilleure façon de soutenir les secteurs clés de 
l’économie bleue en prenant des mesures visant 
à atténuer les impacts sur l’environnement.

•   [C] Renforcer la gouvernance des secteurs 
des mines, des forêts et de la pêche, et améliorer 
la transparence des comptes du capital naturel 
de Madagascar pour assurer la confiance des 
investisseurs privés vis-à-vis du financement de 
la croissance verte et de l’action climatique.

•  [M] Finaliser le cadre juridique régissant les 
concessions touristiques dans les aires 
protégées, ce qui devrait promouvoir l’investisse-
ment privé dans le domaine de l’écotourisme.



(c) Ramping up the use of blended finance 
instruments for financing green growth

Blending finance across sectors will need 
frameworks that are informed by the 
nature of markets in those sectors. 

Malawi created the National Climate Change 
Fund (2022) as a dedicated vehicle through 
which public and private sector investments into 
green growth and climate action would be 
channelled. Its operationalization remains to be 
realized. Moreover, scaling the mobilization of 
private sector finance through blended finance 
instruments requires the development of 
sectoral regulatory frameworks. Malawi’s 
capacity in this area remains patchy, hence the 
need to provide technical assistance for struc-
turing blended finance projects. 

The implementation of a conducive operating 
framework for blended finance in different 
sectors is based on a contextual understanding 
of financing needs as well as the nature of the 
market. The level of risk that is encountered by 
private sector investors determines the extent to 
which public finance is used to de-risk invest-
ments. However, those levels of risk will vary by 
sector and region given the different regional 
levels of physical risk. In addition, different 
sectors have varying levels of willingness to pay 
for goods and services provided by the private 
sector. Malawi needs sector-specific frame-
works to guide the development of blended 
finance instruments, while also maintaining 
flexibility to allow cross-sectoral blending of 
finance. There is also potential for integrated 
climate investments across sectors, as illustrat-
ed by the examples of PressCane Limited and 
Ilovo that cuts across agriculture and energy 
sectors.

(d) Skills and capacity development is 
required for micro-, small- and medi-
um-scale enterprises and the informal 
sector to increase innovation and engage-
ment with key private sector partners.

The development of green skills and capac
ities needs to be integrated into existing 
education and innovation institutions. 

The skills required to ensure effective implemen
tation of green growth and climate actions are 
largely multi-disciplinary, including science, 
social science, law, engineering. As such, the 
scope for developing such skills is also broad. 
Malawi has been observed to lack sufficient 
skills and capacities to realize its green growth 
and climate action plans. Existing skills and 
capacities are limited to large firms and mostly 
related to renewable energy. This means Malawi 
needs to focus on deepening and expanding its 
skills and capacities across multiple sectors, 
while at the same time promoting innovation in 
other sectors to attract private sector investors. 
The private sector in Malawi is made up of a few 
large firms and many micro and small business
es while medium-scale enterprises are largely 
missing.

Addressing the skills and capacity gaps requires 
an initial stage of identifying gaps and designing 
an approach that would include various forms of 
skills development including technical assis
tance, shadowing, and upgrading knowledge 
through higher education. Institutions created 
under the National Climate Change Manage
ment Policy could be assessed first, followed by 
private firms and technical capacities of higher 
and tertiary education institutions that may have 
capacity train local personnel by mainstreaming 
green growth and climate change in their curric
ulum.

(e) Adoption of fiscal incentives to attract 
private sector investments to sectors that 
generate soft infrastructure outcomes. 

Policies on fiscal incentives to attract 
investments to support industrialization 
and export growth are already in place and 
a similar approach could be adopted to 
take advantage of the global momentum on 
green growth and climate action.

renewables and other alternatives, the lack of 
appropriate skills and adequate policies to 
develop and commercialize green technologies, 
and overreliance on primary production. The 
transition to green growth and the implementa-
tion of climate change adaptation and mitigation 
requires green skills and capacities within key 
sectors. Malawi needs skills that would contrib-
ute to reducing environmental impacts and 
support economic transformation by attracting 
cleaner, more climate-resilient and efficient 
production systems that preserve environmental 
sustainability and provide decent work condi-
tions. According to recent research, a transition 
to a green economy requires upgrading skills 
and adjusting qualification requirements across 
occupations and industries and re-skilling labour 
in declining economic activities. For a country 
like Malawi which already faces skills challenges, 
this transition presents even greater problems. 
Moreover, climate financing largely depends on 
donor financing, which in many cases the 
government has been unable to sustain once 
the projects close. This is particularly the case 
where external providers were relied upon. Such 
arrangements do not ensure a sustained flow of 
financing and do not guarantee continuity once 
the external skills exit. Malawi, therefore, needs 
to develop a deliberate plan for developing skills 
through establishing appropriate institutions to 
train its citizens in the skills required for a green 
economy.

(c) Lack of meaningful coordination by 
government ministries and agencies on 
green growth and climate action

Malawi has a climate change policy frame-
work, but there are gaps in coordination, 
particularly across different levels of 
government, hence the lack of an integrat-
ed approach to the mobilization and use of 
private sector finance.   

Despite an array of legislative and sectoral 
frameworks that integrate environment and 
climate change management [Vision 2020; the 
Malawi Growth and Development Strategies; 

National Environmental Policy, 2004; NAPA 
2007; National Climate Change Investment 
Plan, 2013; Malawi Energy Policy (2003); Food 
Security Policy, 2006; Disaster Preparedness 
and Relief Act, 1991; Environment Management 
Act, 1996 and the Disaster Risk Management 
Policy, 2015] most of them do not explicitly 
focus on climate change adaptation and mitiga
tion. The NDC and National Climate Change 
Management Policy, however, clearly articulates 
Malawi’s efforts to address climate change 
under the national and international climate 
change framework, given the multi-dimensional 
and cross-cutting nature of climate change. The 
Malawi Country Climate Risk Assessment 
Report (2018) by Irish Aid notes that Malawi’s 
capacity limitations stem from the high levels of 
poverty and limited financial resources to 
address the challenges effectively. This is 
exacerbated by a lack of institutional coordina
tion and weak community participation in 
environmental and natural resources manage
ment and climate change action. In addition, 
overreliance on agriculture, lack of alternative 
affordable and reliable energy sources, and 
inadequate budgetary allocations all contribute 
to the lack of significant progress on climate 
actions. Lack of clarity on roles and responsibili
ties amongst the various agencies (the Ministry 
of Development Planning and Cooperation, and 
Environmental Affairs Department; and the 
Department of Climate Change and Meteorolog
ical Services) and weak decentralization struc
tures affect the mainstreaming of climate 
change action at different levels. Given the weak 
link between the national policies and actions 
and the planning processes at local government 
level, the top-down approaches have not 
worked as climate actions happen at local 
levels.

Moreover, mobilizing public financing has been 
a challenge in an environment characterized by 
high fiscal deficits and debt distress. In the 
absence of mechanisms for the private sector to 
finance green growth and climate action, limited 
private sector resources have been made availa
ble and where such resources have been used it 

(b) Low levels of skills within the country to 
meet green growth and climate action 

Malawi lacks adequate green skills across 
all sectors, with existing skills mostly 
concentrated in the renewable energy 

Research has shown that achieving a green 
economy not only requires innovative solutions, 
but also the knowledge and wisdom of local 
people, backed by scientific understanding and 
technological foundations. Major constraints in 
achieving green economies include economic 
development that relies on labour-intensive 
primary industries, inadequate investment in 

renewables and other alternatives, the lack of 
appropriate skills and adequate policies to 
develop and commercialize green technologies, 
and overreliance on primary production. The 
transition to green growth and the implementa-
tion of climate change adaptation and mitigation 
requires green skills and capacities within key 
sectors. Malawi needs skills that would contrib-
ute to reducing environmental impacts and 
support economic transformation by attracting 
cleaner, more climate-resilient and efficient 
production systems that preserve environmental 
sustainability and provide decent work condi-
tions. According to recent research, a transition 
to a green economy requires upgrading skills 
and adjusting qualification requirements across 
occupations and industries and re-skilling labour 
in declining economic activities. For a country 
like Malawi which already faces skills challenges, 
this transition presents even greater problems. 
Moreover, climate financing largely depends on 
donor financing, which in many cases the 
government has been unable to sustain once 
the projects close. This is particularly the case 
where external providers were relied upon. Such 
arrangements do not ensure a sustained flow of 
financing and do not guarantee continuity once 
the external skills exit. Malawi, therefore, needs 
to develop a deliberate plan for developing skills 
through establishing appropriate institutions to 
train its citizens in the skills required for a green 
economy.

(c) Lack of meaningful coordination by 
government ministries and agencies on 
green growth and climate action

Malawi has a climate change policy frame-
work, but there are gaps in coordination, 
particularly across different levels of 
government, hence the lack of an integrat-
ed approach to the mobilization and use of 
private sector finance.   

Despite an array of legislative and sectoral 
frameworks that integrate environment and 
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Malawi Growth and Development Strategies; 

National Environmental Policy, 2004; NAPA 
2007; National Climate Change Investment 
Plan, 2013; Malawi Energy Policy (2003); Food 
Security Policy, 2006; Disaster Preparedness 
and Relief Act, 1991; Environment Management 
Act, 1996 and the Disaster Risk Management 
Policy, 2015] most of them do not explicitly 
focus on climate change adaptation and mitiga
tion. The NDC and National Climate Change 
Management Policy, however, clearly articulates 
Malawi’s efforts to address climate change 
under the national and international climate 
change framework, given the multi-dimensional 
and cross-cutting nature of climate change. The 
Malawi Country Climate Risk Assessment 
Report (2018) by Irish Aid notes that Malawi’s 
capacity limitations stem from the high levels of 
poverty and limited financial resources to 
address the challenges effectively. This is 
exacerbated by a lack of institutional coordina
tion and weak community participation in 
environmental and natural resources manage
ment and climate change action. In addition, 
overreliance on agriculture, lack of alternative 
affordable and reliable energy sources, and 
inadequate budgetary allocations all contribute 
to the lack of significant progress on climate 
actions. Lack of clarity on roles and responsibili
ties amongst the various agencies (the Ministry 
of Development Planning and Cooperation, and 
Environmental Affairs Department; and the 
Department of Climate Change and Meteorolog
ical Services) and weak decentralization struc
tures affect the mainstreaming of climate 
change action at different levels. Given the weak 
link between the national policies and actions 
and the planning processes at local government 
level, the top-down approaches have not 
worked as climate actions happen at local 
levels.

Moreover, mobilizing public financing has been 
a challenge in an environment characterized by 
high fiscal deficits and debt distress. In the 
absence of mechanisms for the private sector to 
finance green growth and climate action, limited 
private sector resources have been made availa
ble and where such resources have been used it 

Further investigations into the reasons for the 
decline in renewable natural capital have 
focused on forests, cropland, and pastureland. 
Except for Mauritius and Namibia, agricultural 
land and forest area combined make up more 
than 70% of the land area in the remaining coun-
tries. Forest area is significantly high in Angola 
(53.4%), São Tomé and Príncipe (54.1%), 
Zambia (60.3%), and Zimbabwe (45.1%). There 
are three trends to consider:  a change in the 
areas of land that are under each category, the 
unit income that these lands provide and the 
sustainability of these rents (measured in terms 
of the lifetime of the return). This analysis is 
important because it directs the policymakers 
on where action is needed to increase the value 
of natural capital. Forests play an essential role 
in providing environmental benefits such as 
climate regulation, soil formation, nutrient 
cycling, erosion control, and water catchment 

protection. They are vital for rural livelihoods and 
provide sources of energy yet the rate of deple-
tion is very high.

In the case of Malawi, the area of agricultural 
land (cropland and pasture) went up from 
40,700km2 in 1995 to 56,500km2 in 2018, 
which is an increase of 38.8% .  At the same 
time, the value of land per capita based on the 
wealth accounts decreased by 40% from 
US$1.767 in 1995 to US$2.216 in 2018. On the 
other hand, whereas the value of forests (timber) 
in per capita terms has gone up by 2.5% the 
value for non-timber has decreased by 59%, 
resulting in an overall net loss for forest wealth. 
However, considering the per capita value of 
renewable natural wealth in general, there is an 
increase of 36.3% despite the non-availability of 
data on mangroves and fisheries (Table 4.1).

services can be generated in value terms by 
investing in new technologies, as well as extend-
ing the value chains. This may require bringing in 
foreign partnerships in some cases.  For forests, 
there are several incentives that can be swiftly 
introduced to reduce loss or damage to the 
forests and to increase the efficiency with which 
carbon can be captured. These should be 
pursued vigorously.  In addition, accessing 
international mechanisms to market carbon 
credits at higher prices will increase unit rents a 
great deal. For fisheries, Malawi needs to imple-
ment sustainable fisheries management practic-
es, while countries with ocean coasts will need 
to do more to stop IUU fishing and to sign 
access agreements for distant water fleets to 
prevent overexploitation of wild stocks while 
generating fair revenues for local communities. 
For tourism the aim should be to increase total 
income, with an emphasis on ecotourism.  
South Africa has become a major tourist 
destination through ecotourism and Malawi can 
benefit from such activities given its natural 
parks and unique cultural disposition in the 
region.
Below is a set of recommendations for different 
sets of stakeholders with indications of whether 
these should be implemented in the short term 
[S], medium term [M] or long term [L].

5.2 POLICY RECOMMENDATIONS 
FOR PRIVATE SECTOR FINANCING 
FOR CLIMATE CHANGE AND 
GREEN GROWTH IN MALAWI

5.2.1 National Government

-[S] Ensure vertical coordination by national-level 
institutions responsible for facilitating the imple-
mentation of green growth and climate action 
frameworks.

-[S] Develop sustainable financing frameworks 
including modalities for private sector invest-
ment in climate action through fiscal incentives 
like waiving customs duties.
-[M, L] Mainstream green skills development into 

education institutions to ensure that there is a 
continuous supply of green skills to enable the 
transition to green growth.

-[M] Develop multistakeholder platforms that link 
the domestic private sector with other interna-
tional actors such as MDBs, DFIs and the 
international private sector that are major sourc-
es of private sector finance. 

5.2.2 MDBs and DFIs

-[S] Share risk by further engaging with the 
Malawi Government to identify ways to provide 
affordable capital for green growth and climate 
change investments. 

-[M, L] Use innovative financing instruments that 
de-risk private sector investments such as 
partial risk guarantee and political risk insurance, 
particularly in non-energy sectors such as water 
and health infrastructure development. 

-[M, L] Support the establishment of innovation 
hubs to promote local innovations for industrial 
development based on the natural capital of the 
country.

5.2.3 Domestic and international 
private sector

-[M, L] Collaborate with governments, MDBs 
and DFIs and other private sector actors to 
identify key risks to investments and propose 
ways of addressing these investment risks.

5.2.4 Developed country govern-
ments

-[S] As shareholders of MDBs and DFIs, devel-
oped country governments can encourage 
these institutions to be less risk averse when 
financing green growth in Malawi and the region 
and provide additional capital to these institu-
tions based on concrete actions proposed for 
climate action.

V.1.  CONCLUSION

Madagascar possède un capital naturel riche 
capable de contribuer au financement clima-
tique et de la croissance verte. En dépit des 
obstacles liées à l’absence de politique donnant 
la priorité à la valorisation du capital naturel, à la 
faiblesse des capacités institutionnelles, 
techniques, humaines et financières de promo-
tion de la croissance verte et de l’action clima-
tique, ainsi qu’à l’absence d’accès du pays aux 
marchés de capitaux internationaux, entre 
autres, de réelles opportunités s’offrent au 
secteur privé pour le financement de la 
croissance verte et de l’action climatique. La 
mise en œuvre des recommandations de 
politiques à court [C], moyen [M] ou long [L] 
termes proposés ci-dessous devrait contribuer 
à l’accroissement des financements climatiques 
du secteur privé. 
 

V.2.  RECOMMANDATIONS DE 

POLITIQUES MACROÉCONOMI-

QUES 

V.2.1.  Politique budgétaire: Outre le secteur 
des énergies renouvelables, l’État malgache 
devrait étendre les incitations fiscales (exonéra-
tion de droits de douane, d’impôts sur le revenu, 
de TVA) à d’autres secteurs de la croissance 
verte (gestion durable de déchets, écotourisme, 
mobilité verte, habitat écologique, etc..) tout en 
poursuivant les réformes en matière d’assai-
nissement des finances publiques et de maîtrise 
des dépenses fiscales.

V.2.2.  Politique monétaire: La Banque 
centrale malgache devrait explorer la mise en 
place d’instruments adaptés pour aider les 
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 • Sur la base de l’indicateur de croissance 
durable proposé dans le rapport PEA 
2023, à savoir une augmentation du 
capital naturel par habitant, on note que 

la richesse en capital naturel par habitant de 
Madagascar a baissé de 28,6 % durant la 
période 1995-201822. 

institutions financières à s’engager dans le 
financement des investissements verts et la 
croissance verte (facilités de refinancement, 
baisse des taux d’intérêt, lignes de crédits 
spécifiques), tout en poursuivant la politique de 
resserrement monétaire pour contrer les 
poussées inflationnistes. 

V,3  RECOMMANDATIONS 
STRATÉGIQUES POUR LE 
FINANCEMENT DU SECTEUR 
PRIVÉ EN MATIÈRE DE CHANGE-
MENT CLIMATIQUE ET DE LA 
CROISSANCE VERTE

V.3.1. L’État
    
• [C] Renforcer le cadre réglementaire, législatif 
et institutionnel favorable à l’émergence de 
marchés d’échanges de crédits carbone, et les 
structures institutionnelles en charge de l’enreg-
istrement, de la mesure, de la notification et de 
la vérification de ces crédits.

    
• [C] Intégrer la gestion des risques climatiques, 
les impératifs de croissance verte et le transfert 
de technologies pour une croissance sobre en 
carbone et l’action climatique dans les instru-
ments et outils de marché public.

    
• [C, M] Coordonner, mettre en synergie et 
suivre les interventions et les programmes de 
financements climatiques d’appui au secteur 
privé des partenaires bilatéraux, des institutions 
multilatérales de développement et des divers 
fonds climatiques.

    

Further investigations into the reasons for the 
decline in renewable natural capital have 
focused on forests, cropland, and pastureland. 
Except for Mauritius and Namibia, agricultural 
land and forest area combined make up more 
than 70% of the land area in the remaining coun-
tries. Forest area is significantly high in Angola 
(53.4%), São Tomé and Príncipe (54.1%), 
Zambia (60.3%), and Zimbabwe (45.1%). There 
are three trends to consider:  a change in the 
areas of land that are under each category, the 
unit income that these lands provide and the 
sustainability of these rents (measured in terms 
of the lifetime of the return). This analysis is 
important because it directs the policymakers 
on where action is needed to increase the value 
of natural capital. Forests play an essential role 
in providing environmental benefits such as 
climate regulation, soil formation, nutrient 
cycling, erosion control, and water catchment 

protection. They are vital for rural livelihoods and 
provide sources of energy yet the rate of deple-
tion is very high.

In the case of Malawi, the area of agricultural 
land (cropland and pasture) went up from 
40,700km2 in 1995 to 56,500km2 in 2018, 
which is an increase of 38.8% .  At the same 
time, the value of land per capita based on the 
wealth accounts decreased by 40% from 
US$1.767 in 1995 to US$2.216 in 2018. On the 
other hand, whereas the value of forests (timber) 
in per capita terms has gone up by 2.5% the 
value for non-timber has decreased by 59%, 
resulting in an overall net loss for forest wealth. 
However, considering the per capita value of 
renewable natural wealth in general, there is an 
increase of 36.3% despite the non-availability of 
data on mangroves and fisheries (Table 4.1).

Further investigations into the reasons for the 
decline in renewable natural capital have 
focused on forests, cropland, and pastureland. 
Except for Mauritius and Namibia, agricultural 
land and forest area combined make up more 
than 70% of the land area in the remaining coun-
tries. Forest area is significantly high in Angola 
(53.4%), São Tomé and Príncipe (54.1%), 
Zambia (60.3%), and Zimbabwe (45.1%). There 
are three trends to consider:  a change in the 
areas of land that are under each category, the 
unit income that these lands provide and the 
sustainability of these rents (measured in terms 
of the lifetime of the return). This analysis is 
important because it directs the policymakers 
on where action is needed to increase the value 
of natural capital. Forests play an essential role 
in providing environmental benefits such as 
climate regulation, soil formation, nutrient 
cycling, erosion control, and water catchment 

protection. They are vital for rural livelihoods and 
provide sources of energy yet the rate of deple-
tion is very high.

In the case of Malawi, the area of agricultural 
land (cropland and pasture) went up from 
40,700km2 in 1995 to 56,500km2 in 2018, 
which is an increase of 38.8% .  At the same 
time, the value of land per capita based on the 
wealth accounts decreased by 40% from 
US$1.767 in 1995 to US$2.216 in 2018. On the 
other hand, whereas the value of forests (timber) 
in per capita terms has gone up by 2.5% the 
value for non-timber has decreased by 59%, 
resulting in an overall net loss for forest wealth. 
However, considering the per capita value of 
renewable natural wealth in general, there is an 
increase of 36.3% despite the non-availability of 
data on mangroves and fisheries (Table 4.1).

•   [M, L] Mettre en place un fonds national 
climat, à l’instar de certains pays africains, pour 
centraliser les financements climat, organiser les 
investissements climat et assurer leur suivi. La 
mise en place d’un tel fonds nécessite la réalisa-
tion préalable d’une étude de faisabilité qui 
aiderait à identifier les bénéficiaires, les activités, 
les objectifs et le mécanisme de fonctionnement 
du fonds.

•   [M, L] Mettre en place une réglementation 
contraignant toute entreprise et projet d’inves-
tissement susceptible d’émettre des gaz à effet 
de serre avec un bilan carbone négatif de 
souscrire à un mécanisme/marché d’échanges 
de crédit carbone en vue du paiement compen-
satoire en crédit carbone, ainsi qu’un dispositif 
de gestion et d’utilisation des recettes issues 
des achats de crédits carbone. 

•   [L] Intégrer systématiquement la quantifica-
tion de l’empreinte carbone dans les études 
d’impact environnemental et social des projets 
d’investissement publics et privés, assorties de 
mesures de compensation carbone à travers 
des souscriptions aux marches nationaux et 
régionaux d’échanges de crédits carbones. Les 
industries à forte intensité de carbone (ciment, 
brasserie, port, etc.) doivent systématiquement 
mettre en place un système de mesure, de 
notification, de vérification de leurs émissions de 
carbones, ainsi qu’une souscription aux march-
es d’échanges de crédit carbone.
 
V.3.2  BMD et IFD

• [C] Mobiliser en faveur de Madagascar des 
dons et des ressources concessionnelles aux 
fins d’investissements climatiques en fournissant 
des garanties au secteur privé pour diminuer le 
risque des financements climatiques. Les MDB 
et les IFD devraient également allouer une 
proportion importante des ressources dédiés 
aux opérations non-souveraines aux investisse-
ments dans les secteurs à fort potentiel de 
croissance verte et très sensibles au climat tels 
que les systèmes de transport sobres en 
carbone et de masse, les industries vertes dans 
les filières émergentes (filières photovoltaïques, 
batteries électriques, énergies, etc.). Les BMD et 
les IFD devraient également appuyer le pays 
pour la mise en place d’un fonds national climat.

•   [M] Intégrer systématiquement la quantifica-
tion de l’empreinte carbone associée à leur 
projet, avec l’obligation d’intégration des 
mesures compensatoires, y compris la 
souscription aux mécanismes/marchés 
d’échange de carbone au niveau national ou 
régional. Cette mesure permettrait de mobiliser 
des ressources pour financer les PME verts 
proposant des services de lutte contre les 
changements climatiques, de préservation des 
puits de carbone ou de séquestration de 
carbone, etc.

•   [M, L] Renforcer les capacités techniques et 
financières des entreprises valorisant les inves-
tissements verts. L’appui technique est néces-
saire pour renforcer le savoir-faire des entre-
prises et les aider à développer leur efficacité et 
leurs compétences pour améliorer la prises de 
décision d’investissements verts. L’appui 
financier est également important, à travers la 
mise en place de modèles de financements 
permettant de valoriser les investissements 
verts, et la mobilisation des financements 
climatiques déjà existants (Fonds vert climat, 
etc.).

•   [M, L] Renforcer les capacités des institu-
tions financières malgaches pour leur permettre 
de proposer des produits financiers innovants 
et adaptés aux investissements verts, notam-
ment en faveur des micro-entreprises, ainsi que 
les petites et moyennes entreprises. Il s’agit de 
diversifier les produits et les instruments de 
financement vert tenant compte des spécific-
ités et contraintes des différents secteurs 
porteurs de croissance verte (garanties vertes, 
prêts verts, financements mixtes, PPP verts, 
subventions, hypothèques, participations, etc.).
           
 V.3.3. Secteur privé national et inter-
national

• [C, M] Privilégier les investissements 
valorisant le capital naturel en vue de promou-
voir une croissance verte avec la création 
d’emplois verts et bleus. Le secteur privé 
national et international doit privilégier des 
projets verts permettant de décarboniser les 
industries à combustibles fossiles et de créer 
de nouvelles entreprises vertes à fort potentiel 
dans les domaines des énergies propres, de 

l’agriculture intelligente face au climat, de 
l’exploitation agroforestière durable, de l’utilisa-
tion durable des déchets et l’économie 
circulaire, de l’écotourisme, de la protection des 
océans et des mangroves, de la  mobilité verte, 
des logements écologiques, des infrastructures 
résilientes, etc.

•   [M, L] Favoriser le Partenariat public privé 
(PPP) pour faciliter les flux de capitaux privés 
vers les secteurs porteurs de croissance verte 
et à fort impact climatique. Les investissements 
verts sont caractérisés par des retours sur 
investissement et des rentabilités relativement 
faibles impliquant un niveau de risques transi-
tionnels, technologiques et financiers très élevé, 
d’où la nécessité de mettre en place des 
mécanismes de suppression ou de réduction 
des risques qu’ils présentent.

•    [C, M] Renforcer les capacités des banques 
commerciales malgaches en matière de 
mécanisme de financement vert et innovant. 
Ces banques doivent mettre en place, avec 
l’appui des pouvoirs publics et de la banque 
centrale, des produits et services financiers 
attrayants et incitatifs à l’intention des particuli-
ers et des PME afin de favoriser l’investissement 
individuel dans les biens et services sobres en 
carbone (notamment associés à un crédit 
habitat classique ou à un crédit additionnel, 
avec des conditions attrayantes pour financer 
les systèmes d’énergie solaire et d’équipe-
ments d’éclairage et électroménagers plus 
économes en énergie, des crédits de rénova-
tion des habitats à des conditions plus 
attrayantes au profit des propriétaires respect-
ant les exigences des bâtiments écologiques et 
intelligents au climat, des prêts à des conditions 
attrayantes pour l’acquisition de véhicules 
électriques, etc.). Il convient également d’aider 
les institutions financières pour  leur accrédita-
tion au Fond vert. 
            
V.3.4. Gouvernements des pays dével-
oppés

•   [C, M] Accroître l’appui technique et financier 
en faveur de la croissance verte et la lutte contre 
les changements climatiques et renforcer les 
capitaux des banques et institutions 
multilatérales de développement pour leur 
permettre de mobiliser davantage de finance-

ments en faveur de l’action climatique et la 
croissance verte pour Madagascar. Cette 
démarche permettra de réduire les risques liés 
aux investissements privés en faveur de l’action 
climatique, de développer les capacités d’inno-
vation et de renforcer la confiance des investis-
seurs privés vis-à-vis du marché malgache. 

•   [M, L] Aider Madagascar à mettre en place 
d’un fonds national climat, ainsi qu’à mettre au 
point des mécanismes de financement clima-
tique innovants qui réduisent les risques pesant 
sur les investissements du secteur privé.

V.4.  RECOMMANDATIONS 
STRATÉGIQUES POUR ACCROÎTRE 
LA CONTRIBUTION DU CAPITAL 
NATUREL AU FINANCEMENT DE 
L’ACTION CLIMATIQUE ET DE LA 
CROISSANCE VERTE

•   [C] Améliorer le climat d’investissement pour 
les industries émergentes vertes et favoriser le 
renforcement de la conformité et de l’atténuation 
des impacts sur les écosystèmes marins. Le 
cadre réglementaire régissant les investisse-
ments dans les secteurs de l’économie bleue 
devrait être révisé. Cela aidera à déterminer la 
meilleure façon de soutenir les secteurs clés de 
l’économie bleue en prenant des mesures visant 
à atténuer les impacts sur l’environnement.

•   [C] Renforcer la gouvernance des secteurs 
des mines, des forêts et de la pêche, et améliorer 
la transparence des comptes du capital naturel 
de Madagascar pour assurer la confiance des 
investisseurs privés vis-à-vis du financement de 
la croissance verte et de l’action climatique.

•  [M] Finaliser le cadre juridique régissant les 
concessions touristiques dans les aires 
protégées, ce qui devrait promouvoir l’investisse-
ment privé dans le domaine de l’écotourisme.

Figure 4.1: Variations de la valeur du capital naturel pour les pays africains durant 
               la période 1995-2018
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Figure 4.2: Variations de la valeur par habitant du capital naturel pour les pays africains 
durant la période 1995-2018
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ing for climate actions raises the need for 
concerted efforts to improve the flow of financ-
ing for green growth and climate action. Finan-
cial sector deepening, including diversifying the 
financial instruments on offer to ensure compe-
tition and a larger pool of available resources, 
will certainly help in increasing financing for 
green growth and climate action.

(b) Sustainable and green finance frame-
works and policies for the private sector 
urgently need to be put in place

Since 2001, Malawi has not developed any 
new regulations despite the establishment 
of institutions needed to access sustaina-
ble finance, hence the limited private 
sector role in financing climate actions.

The National Climate Change Management 
Policy provided the institutional framework for 
climate change management in Malawi. These 
include the National Steering Committee on 
Climate Change, the National Technical 
Committee on Climate Change, Expert Working 
Groups (Adaptation, Mitigation, Climate 
Finance) and Climate Change and Disaster Risk 
and Reduction Committees. However, since 
2001, no new regulations for climate financing 
have been developed, hence private sector 
financing remains extremely low (less than 3% 
of total climate financing). This situation holds 
despite the low public expenditure levels on 
climate financing at 1% of GDP. The sectors 
that have been prioritized for climate financing 
include agriculture (e.g., irrigation, development 
of drought-tolerant seeds); energy (renewable 
energy and energy efficiency), forestry (resilient 
landscapes, afforestation, and natural regenera-
tion), water, waste, transport, construction, and 
fisheries, all of which provide private financing 
opportunities. The establishment of the National 
Climate Change Fund provides avenues by 
which the private sector could play its role in 
financing climate action which so far, has been 
through PPP arrangements worth about 
US$165 million.

is isolated and not necessarily coordinated. 

3.3.3 Pathways to mobilizing private 
sector finance for green growth and 
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There are several pathways that Malawi can use 
to unlock private sector finance for green growth 
and climate action. These are discussed below. 

(a) Deepening domestic financial markets 
to mobilize domestic finance for green 
growth.

Malawi’s domestic financial sector devel-
opment is at its infancy which limits its 
potential contribution to mobilizing private 
sector finance for targeted green growth 
and climate action projects. 

The financial sector comprises commercial 
banks, pension, insurance, capital markets and 
microfinance institutions. The sector is small and 
access to financial services remains a challenge, 
but a digital transformation has taken place and 
has increased access to finance – increasing the 
percentage of adults using financial institutions 
from 19% in 2011 to 40% in 2018. Current 
estimates indicate that the proportion of adults 
with a mobile money account in Malawi 
increased to 57.6% in 2019. However, the 
formal credit market is highly concentrated, with 
four out of the eight commercial banks, (National 
Bank of Malawi, FDH Bank, Standard Bank 
Malawi and NBS Bank) supplying 75% or more 
of the financial sector infrastructure. In terms of 
credit distribution, although there has been an 
increase in private sector credit – from MK427.6 
billion in 2017 to MK871.6 billion in 2021 - 
community, social and personal services; 
wholesale and retail trade; and agriculture, 
forestry, fishing and hunting account for 67.5% 
of total credit. Key sectors such as energy, 
manufacturing and mining do not feature highly 
in credit allocations. The low allocations of credit 
to the productive sectors, except for agriculture, 
forestry, fishing and hunting coupled with the 
absence of a framework of private sector financ-
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National Environmental Policy, 2004; NAPA 
2007; National Climate Change Investment 
Plan, 2013; Malawi Energy Policy (2003); Food 
Security Policy, 2006; Disaster Preparedness 
and Relief Act, 1991; Environment Management 
Act, 1996 and the Disaster Risk Management 
Policy, 2015] most of them do not explicitly 
focus on climate change adaptation and mitiga-
tion. The NDC and National Climate Change 
Management Policy, however, clearly articulates 
Malawi’s efforts to address climate change 
under the national and international climate 
change framework, given the multi-dimensional 
and cross-cutting nature of climate change. The 
Malawi Country Climate Risk Assessment 
Report (2018) by Irish Aid notes that Malawi’s 
capacity limitations stem from the high levels of 
poverty and limited financial resources to 
address the challenges effectively. This is 
exacerbated by a lack of institutional coordina-
tion and weak community participation in 
environmental and natural resources manage-
ment and climate change action. In addition, 
overreliance on agriculture, lack of alternative 
affordable and reliable energy sources, and 
inadequate budgetary allocations all contribute 
to the lack of significant progress on climate 
actions. Lack of clarity on roles and responsibili-
ties amongst the various agencies (the Ministry 
of Development Planning and Cooperation, and 
Environmental Affairs Department; and the 
Department of Climate Change and Meteorolog-
ical Services) and weak decentralization struc-
tures affect the mainstreaming of climate 
change action at different levels. Given the weak 
link between the national policies and actions 
and the planning processes at local government 
level, the top-down approaches have not 
worked as climate actions happen at local 

Moreover, mobilizing public financing has been 
a challenge in an environment characterized by 
high fiscal deficits and debt distress. In the 
absence of mechanisms for the private sector to 
finance green growth and climate action, limited 
private sector resources have been made availa-
ble and where such resources have been used it 

5.3 POLICY RECOMMENDA-
TIONS FOR INCREASING THE 
CONTRIBUTION OF NATURAL 
CAPITAL TO CLIMATE FINANCE 
AND GREEN GROWTH

5.3.1 National Government

-[M, L] Implement spatial development, which is 
part of the Malawi Vision 2063, especially as it 
relates to the development of ecotourism.

-[S, M, L] Increase investment and improve 
efficiency to enhance rents on cropland and 
pastureland, taking account of mitigating climate 

-[S, M] Promote and enforce stricter policies and 
regulations protecting forests and preventing 
illegal logging. Sustainable forestry practices 
such as selective logging practices and reforest-
ation should also be promoted through instru-
ments such as performance bonds for forest 

-[M, L] Exploit the potential in renewable energy 
through the development of capital markets as 
part of the energy transition.

-[S, M] Expedite the implementation of sustaina-
ble fisheries on Lake Malawi and other lakes in 
the country while also developing the fisheries 

5.3.2 MDBs and DFIs

-[S, M] Assist the Government of Malawi to 
explore opportunities in international agree-
ments that could benefit the country. These 
include the creation of a single market for 
emissions credits to raise the price of carbon 
credits in the forests; and increased participation 
in the voluntary market through the Post-2020 
Global Biodiversity Framework.

-[S] Support the Government of Malawi in 
preparing to be part of the growth in carbon 
sequestration from nature-based solutions 
related to forestry and land use, agriculture and 
soil sequestration, and blue carbon. They can 
do this by developing new offsets and ensuring 
the integrity of certification of voluntary carbon 
markets.

5.3.3 Regional Organizations

-[S, M] Assist Malawi to explore opportunities for 
making natural capital more productive across 
the region through strategic partnerships with 
state-owned enterprises and foreign investors in 
the context of the AfCFTA. This should include 
opportunities offered by franchising to boost 
continental trade.

The other category of capital that is undervalued 
is forests.  As noted in the AEO2023 report, the 
efficiency of sequestering carbon in terrestrial 
ecosystems (particularly forest) can be 
increased. By choosing more selective land use 

and land management methods to increase 
GHG storage without compromising the use of 
forests for productive purposes, the amount that 
is stored can be increased globally around 20%.

V.1.  CONCLUSION

Madagascar possède un capital naturel riche 
capable de contribuer au financement clima-
tique et de la croissance verte. En dépit des 
obstacles liées à l’absence de politique donnant 
la priorité à la valorisation du capital naturel, à la 
faiblesse des capacités institutionnelles, 
techniques, humaines et financières de promo-
tion de la croissance verte et de l’action clima-
tique, ainsi qu’à l’absence d’accès du pays aux 
marchés de capitaux internationaux, entre 
autres, de réelles opportunités s’offrent au 
secteur privé pour le financement de la 
croissance verte et de l’action climatique. La 
mise en œuvre des recommandations de 
politiques à court [C], moyen [M] ou long [L] 
termes proposés ci-dessous devrait contribuer 
à l’accroissement des financements climatiques 
du secteur privé. 
 

V.2.  RECOMMANDATIONS DE 

POLITIQUES MACROÉCONOMI-

QUES 

V.2.1.  Politique budgétaire: Outre le secteur 
des énergies renouvelables, l’État malgache 
devrait étendre les incitations fiscales (exonéra-
tion de droits de douane, d’impôts sur le revenu, 
de TVA) à d’autres secteurs de la croissance 
verte (gestion durable de déchets, écotourisme, 
mobilité verte, habitat écologique, etc..) tout en 
poursuivant les réformes en matière d’assai-
nissement des finances publiques et de maîtrise 
des dépenses fiscales.

V.2.2.  Politique monétaire: La Banque 
centrale malgache devrait explorer la mise en 
place d’instruments adaptés pour aider les 
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institutions financières à s’engager dans le 
financement des investissements verts et la 
croissance verte (facilités de refinancement, 
baisse des taux d’intérêt, lignes de crédits 
spécifiques), tout en poursuivant la politique de 
resserrement monétaire pour contrer les 
poussées inflationnistes. 

V,3  RECOMMANDATIONS 
STRATÉGIQUES POUR LE 
FINANCEMENT DU SECTEUR 
PRIVÉ EN MATIÈRE DE CHANGE-
MENT CLIMATIQUE ET DE LA 
CROISSANCE VERTE

V.3.1. L’État
    
• [C] Renforcer le cadre réglementaire, législatif 
et institutionnel favorable à l’émergence de 
marchés d’échanges de crédits carbone, et les 
structures institutionnelles en charge de l’enreg-
istrement, de la mesure, de la notification et de 
la vérification de ces crédits.

    
• [C] Intégrer la gestion des risques climatiques, 
les impératifs de croissance verte et le transfert 
de technologies pour une croissance sobre en 
carbone et l’action climatique dans les instru-
ments et outils de marché public.

    
• [C, M] Coordonner, mettre en synergie et 
suivre les interventions et les programmes de 
financements climatiques d’appui au secteur 
privé des partenaires bilatéraux, des institutions 
multilatérales de développement et des divers 
fonds climatiques.

    

•   [M, L] Mettre en place un fonds national 
climat, à l’instar de certains pays africains, pour 
centraliser les financements climat, organiser les 
investissements climat et assurer leur suivi. La 
mise en place d’un tel fonds nécessite la réalisa-
tion préalable d’une étude de faisabilité qui 
aiderait à identifier les bénéficiaires, les activités, 
les objectifs et le mécanisme de fonctionnement 
du fonds.

•   [M, L] Mettre en place une réglementation 
contraignant toute entreprise et projet d’inves-
tissement susceptible d’émettre des gaz à effet 
de serre avec un bilan carbone négatif de 
souscrire à un mécanisme/marché d’échanges 
de crédit carbone en vue du paiement compen-
satoire en crédit carbone, ainsi qu’un dispositif 
de gestion et d’utilisation des recettes issues 
des achats de crédits carbone. 

•   [L] Intégrer systématiquement la quantifica-
tion de l’empreinte carbone dans les études 
d’impact environnemental et social des projets 
d’investissement publics et privés, assorties de 
mesures de compensation carbone à travers 
des souscriptions aux marches nationaux et 
régionaux d’échanges de crédits carbones. Les 
industries à forte intensité de carbone (ciment, 
brasserie, port, etc.) doivent systématiquement 
mettre en place un système de mesure, de 
notification, de vérification de leurs émissions de 
carbones, ainsi qu’une souscription aux march-
es d’échanges de crédit carbone.
 
V.3.2  BMD et IFD

• [C] Mobiliser en faveur de Madagascar des 
dons et des ressources concessionnelles aux 
fins d’investissements climatiques en fournissant 
des garanties au secteur privé pour diminuer le 
risque des financements climatiques. Les MDB 
et les IFD devraient également allouer une 
proportion importante des ressources dédiés 
aux opérations non-souveraines aux investisse-
ments dans les secteurs à fort potentiel de 
croissance verte et très sensibles au climat tels 
que les systèmes de transport sobres en 
carbone et de masse, les industries vertes dans 
les filières émergentes (filières photovoltaïques, 
batteries électriques, énergies, etc.). Les BMD et 
les IFD devraient également appuyer le pays 
pour la mise en place d’un fonds national climat.

•   [M] Intégrer systématiquement la quantifica-
tion de l’empreinte carbone associée à leur 
projet, avec l’obligation d’intégration des 
mesures compensatoires, y compris la 
souscription aux mécanismes/marchés 
d’échange de carbone au niveau national ou 
régional. Cette mesure permettrait de mobiliser 
des ressources pour financer les PME verts 
proposant des services de lutte contre les 
changements climatiques, de préservation des 
puits de carbone ou de séquestration de 
carbone, etc.

•   [M, L] Renforcer les capacités techniques et 
financières des entreprises valorisant les inves-
tissements verts. L’appui technique est néces-
saire pour renforcer le savoir-faire des entre-
prises et les aider à développer leur efficacité et 
leurs compétences pour améliorer la prises de 
décision d’investissements verts. L’appui 
financier est également important, à travers la 
mise en place de modèles de financements 
permettant de valoriser les investissements 
verts, et la mobilisation des financements 
climatiques déjà existants (Fonds vert climat, 
etc.).

•   [M, L] Renforcer les capacités des institu-
tions financières malgaches pour leur permettre 
de proposer des produits financiers innovants 
et adaptés aux investissements verts, notam-
ment en faveur des micro-entreprises, ainsi que 
les petites et moyennes entreprises. Il s’agit de 
diversifier les produits et les instruments de 
financement vert tenant compte des spécific-
ités et contraintes des différents secteurs 
porteurs de croissance verte (garanties vertes, 
prêts verts, financements mixtes, PPP verts, 
subventions, hypothèques, participations, etc.).
           
 V.3.3. Secteur privé national et inter-
national

• [C, M] Privilégier les investissements 
valorisant le capital naturel en vue de promou-
voir une croissance verte avec la création 
d’emplois verts et bleus. Le secteur privé 
national et international doit privilégier des 
projets verts permettant de décarboniser les 
industries à combustibles fossiles et de créer 
de nouvelles entreprises vertes à fort potentiel 
dans les domaines des énergies propres, de 

l’agriculture intelligente face au climat, de 
l’exploitation agroforestière durable, de l’utilisa-
tion durable des déchets et l’économie 
circulaire, de l’écotourisme, de la protection des 
océans et des mangroves, de la  mobilité verte, 
des logements écologiques, des infrastructures 
résilientes, etc.

•   [M, L] Favoriser le Partenariat public privé 
(PPP) pour faciliter les flux de capitaux privés 
vers les secteurs porteurs de croissance verte 
et à fort impact climatique. Les investissements 
verts sont caractérisés par des retours sur 
investissement et des rentabilités relativement 
faibles impliquant un niveau de risques transi-
tionnels, technologiques et financiers très élevé, 
d’où la nécessité de mettre en place des 
mécanismes de suppression ou de réduction 
des risques qu’ils présentent.

•    [C, M] Renforcer les capacités des banques 
commerciales malgaches en matière de 
mécanisme de financement vert et innovant. 
Ces banques doivent mettre en place, avec 
l’appui des pouvoirs publics et de la banque 
centrale, des produits et services financiers 
attrayants et incitatifs à l’intention des particuli-
ers et des PME afin de favoriser l’investissement 
individuel dans les biens et services sobres en 
carbone (notamment associés à un crédit 
habitat classique ou à un crédit additionnel, 
avec des conditions attrayantes pour financer 
les systèmes d’énergie solaire et d’équipe-
ments d’éclairage et électroménagers plus 
économes en énergie, des crédits de rénova-
tion des habitats à des conditions plus 
attrayantes au profit des propriétaires respect-
ant les exigences des bâtiments écologiques et 
intelligents au climat, des prêts à des conditions 
attrayantes pour l’acquisition de véhicules 
électriques, etc.). Il convient également d’aider 
les institutions financières pour  leur accrédita-
tion au Fond vert. 
            
V.3.4. Gouvernements des pays dével-
oppés

•   [C, M] Accroître l’appui technique et financier 
en faveur de la croissance verte et la lutte contre 
les changements climatiques et renforcer les 
capitaux des banques et institutions 
multilatérales de développement pour leur 
permettre de mobiliser davantage de finance-

ments en faveur de l’action climatique et la 
croissance verte pour Madagascar. Cette 
démarche permettra de réduire les risques liés 
aux investissements privés en faveur de l’action 
climatique, de développer les capacités d’inno-
vation et de renforcer la confiance des investis-
seurs privés vis-à-vis du marché malgache. 

•   [M, L] Aider Madagascar à mettre en place 
d’un fonds national climat, ainsi qu’à mettre au 
point des mécanismes de financement clima-
tique innovants qui réduisent les risques pesant 
sur les investissements du secteur privé.

V.4.  RECOMMANDATIONS 
STRATÉGIQUES POUR ACCROÎTRE 
LA CONTRIBUTION DU CAPITAL 
NATUREL AU FINANCEMENT DE 
L’ACTION CLIMATIQUE ET DE LA 
CROISSANCE VERTE

•   [C] Améliorer le climat d’investissement pour 
les industries émergentes vertes et favoriser le 
renforcement de la conformité et de l’atténuation 
des impacts sur les écosystèmes marins. Le 
cadre réglementaire régissant les investisse-
ments dans les secteurs de l’économie bleue 
devrait être révisé. Cela aidera à déterminer la 
meilleure façon de soutenir les secteurs clés de 
l’économie bleue en prenant des mesures visant 
à atténuer les impacts sur l’environnement.

•   [C] Renforcer la gouvernance des secteurs 
des mines, des forêts et de la pêche, et améliorer 
la transparence des comptes du capital naturel 
de Madagascar pour assurer la confiance des 
investisseurs privés vis-à-vis du financement de 
la croissance verte et de l’action climatique.

•  [M] Finaliser le cadre juridique régissant les 
concessions touristiques dans les aires 
protégées, ce qui devrait promouvoir l’investisse-
ment privé dans le domaine de l’écotourisme.

Le capital naturel de Madagascar fait face à de 
nombreux défis et reste sous-valorisé. La 
couverture forestière a diminué de 8 % en 20 
ans. La dégradation des terres a fait baisser 
l’apport en eau depuis 1990, avec la réduction 
des précipitations à hauteur de 65 milliards m3 
par an. Le coût économique de la dégradation 
des terres est estimé à environ 6,7 milliards 
USD, soit 1,78 % du PIB par an en 2020.23 Le 
pays connait également une dégradation des 
paysages, et la forte dépendance vis-à-vis de la 
biomasse constitue l’une des principales 
causes de la déforestation. Quant aux aires 
protégées, elles sont confrontées à des 

problèmes de financement ; le niveau actuel est 
estimé entre 6 et 8 millions USD par an, ce qui 
représente environ un tiers des besoins néces-
saires à leur protection. En ce qui concerne le 
potentiel du capital marin, il se dégrade progres-
sivement du fait de la pollution et de la surex-
ploitation des ressources. Par conséquent, le 
capital naturel par habitant de Madagascar est 
passé de plus de 3 500 dollars US en 1995 à 2 
500 en 2018.24 La figure 4.2 présente la valeur 
du capital naturel par habitant pour les pays 
africains et Madagascar durant la période 
1995-2018. 



participation in climate actions and green 
growth initiatives. Efforts to strengthen the 
engagement between the international private 
sector, and MDBs and DFIs to generate a 

deeper understanding of financing needs, 
capacities and existing mechanisms for green 
growth and climate action are ongoing.

and land management methods to increase 
GHG storage without compromising the use of 
forests for productive purposes, the amount that 
is stored can be increased globally around 20%.
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(c) Ramping up the use of blended finance 
instruments for financing green growth

Blending finance across sectors will need 
frameworks that are informed by the 
nature of markets in those sectors. 

Malawi created the National Climate Change 
Fund (2022) as a dedicated vehicle through 
which public and private sector investments into 
green growth and climate action would be 
channelled. Its operationalization remains to be 
realized. Moreover, scaling the mobilization of 
private sector finance through blended finance 
instruments requires the development of 
sectoral regulatory frameworks. Malawi’s 
capacity in this area remains patchy, hence the 
need to provide technical assistance for struc-
turing blended finance projects. 

The implementation of a conducive operating 
framework for blended finance in different 
sectors is based on a contextual understanding 
of financing needs as well as the nature of the 
market. The level of risk that is encountered by 
private sector investors determines the extent to 
which public finance is used to de-risk invest-
ments. However, those levels of risk will vary by 
sector and region given the different regional 
levels of physical risk. In addition, different 
sectors have varying levels of willingness to pay 
for goods and services provided by the private 
sector. Malawi needs sector-specific frame-
works to guide the development of blended 
finance instruments, while also maintaining 
flexibility to allow cross-sectoral blending of 
finance. There is also potential for integrated 
climate investments across sectors, as illustrat-
ed by the examples of PressCane Limited and 
Ilovo that cuts across agriculture and energy 
sectors.

(d) Skills and capacity development is 
required for micro-, small- and medi-
um-scale enterprises and the informal 
sector to increase innovation and engage-
ment with key private sector partners.

The development of green skills and capac
ities needs to be integrated into existing 
education and innovation institutions. 

The skills required to ensure effective implemen
tation of green growth and climate actions are 
largely multi-disciplinary, including science, 
social science, law, engineering. As such, the 
scope for developing such skills is also broad. 
Malawi has been observed to lack sufficient 
skills and capacities to realize its green growth 
and climate action plans. Existing skills and 
capacities are limited to large firms and mostly 
related to renewable energy. This means Malawi 
needs to focus on deepening and expanding its 
skills and capacities across multiple sectors, 
while at the same time promoting innovation in 
other sectors to attract private sector investors. 
The private sector in Malawi is made up of a few 
large firms and many micro and small business
es while medium-scale enterprises are largely 
missing.

Addressing the skills and capacity gaps requires 
an initial stage of identifying gaps and designing 
an approach that would include various forms of 
skills development including technical assis
tance, shadowing, and upgrading knowledge 
through higher education. Institutions created 
under the National Climate Change Manage
ment Policy could be assessed first, followed by 
private firms and technical capacities of higher 
and tertiary education institutions that may have 
capacity train local personnel by mainstreaming 
green growth and climate change in their curric
ulum.

(e) Adoption of fiscal incentives to attract 
private sector investments to sectors that 
generate soft infrastructure outcomes. 

Policies on fiscal incentives to attract 
investments to support industrialization 
and export growth are already in place and 
a similar approach could be adopted to 
take advantage of the global momentum on 
green growth and climate action.

IV.2.  OPPORTUNITÉS DE REN-
FORCER LA CONTRIBUTION DU 
CAPITAL NATUREL À MADAGAS-
CAR

IV.2.1.  Ressources non renouvelables

Madagascar entend développer un secteur 
minier compétitif qui génère des richesses et 
contribue à la relance de son économie. Pour 
atteindre cet objectif, l’État envisage de mettre 
en place un régime fiscal minier qui devrait 
pousser les sociétés minières à investir tout en 
permettant à l'État et aux communautés 
touchées par l'exploitation de profiter d'une part 
équitable des rentes minières.

Les recettes minières perçues par l’État ne sont 
quelque peu dérisoires. En 2018, il n'a perçu 
que 70,6 millions de dollars US de recettes 
fiscales provenant des secteurs pétrolier, gazier 
et minier, soit 4,6 % des recettes fiscales, sur 
une production estimée à plus de 838 millions 
de dollars US.25t Pourtant, les mines en exploita-
tion ont largement dépassé leur phase de 
recouvrement des coûts et devraient, en princi-
pe, générer davantage de recettes fiscales. La 
pression fiscale se situe à 10,3 % du PIB en 
moyenne durant la période 2019-2022, tandis 
que le potentiel fiscal est estimé à 17 % du PIB. 
La loi sur les grands investissements miniers 
(LGIM) et les contrats miniers prévoient des 
incitations qui ne sont pas nécessaires pour 
attirer les investissements, tout en transférant 
une part importante des rentes économiques 
de l'État vers des actionnaires privés. Il s'agit, 
entre autres, de clauses de stabilisation (indem-
nisation des investisseurs étrangers face à 
l'instabilité politique et juridique de l’État), de 
congés fiscaux, de taux d'imposition réduits, 
d'exonérations fiscales, de retenues généreus-
es (par exemple, intérêts de la dette, redevanc-
es) et de faibles taux de redevances. En 
conséquence, le taux d'imposition effectif 
moyen (TIEM) des mines malgaches est faible et 
ne génère pas de retours suffisants pour 
l'État.26

Les autorités pourraient revoir à la hausse le 
taux de redevance général de 2 %, et la partici-

pation de l’État au capital des sociétés minières. 
Le rendement fiscal du secteur minier reste 
encore faible. L'impôt sur les sociétés et la 
retenue à la source devraient représenter 
environ 90 % des recettes fiscales des sociétés 
minières. Or, plus de 75 % des recettes fiscales 
des mines matures proviennent des redevances 
et des droits des douanes sur le carburant. Les 
recettes minières devraient représenter au 
moins 10 % des recettes fiscales de Madagas-
car. Ce taux se situerait en moyenne à 18 % au 
Ghana, à 37 % en RDC et à 20 % au Mali. 
L’adoption récente du nouveau code minier en 
juin dernier, la mise en place d’un système fiscal 
efficace et transparent, l’amélioration de la 
gouvernance27 et le renforcement du dialogue 
public-privé devraient permettre à l’État de 
générer davantage de recettes publiques du 
secteur minier. Ces recettes devraient servir à 
financer des investissements publics catalyseurs 
d’investissements verts.
 
IV.2.2  Ressources renouvelables

Madagascar dispose de ressources renouvela-
bles abondantes qui offrent des opportunités 
d’investissements privés verts. La valeur des 
terres agricoles (cultures vivrières et pâturage) 
représente 58 % du capital naturel et constitue 
une réelle opportunité d’investissement dans 
l’agriculture intelligente face au climat. 
L’exploitation agroforestière dispose également 
d’un potentiel pouvant attirer les investisseurs 
privés. La contribution du capital forestier liée 
aux usages autres que la production de bois 
s’élève à environ 13 % du capital naturel non 
minier.28 L’économie bleue, en particulier la 
pêche, grâce à une production estimée à 1,16 
milliards USD en 2022 (7 % du PIB), reste un 
secteur promoteur d’investissements privés, 
avec le plus long littoral (4 828 km) d’Afrique, et 
la quatrième zone économique exclusive (plus 
de 1,22 million de kilomètres carrés) au monde. 
Toutefosi, le secteur de la pêche est confronté à 
la surexploitation et à des pratiques illicites (Cf. 
Encadré 4.1). L’écotourisme constitue égale-
ment une opportunité pour les investisseurs 
privés, qui peuvent tirer profit de la riche 
biodiversité, des paysages et de la richesse 
culturelle de Madagascar. Les avantages 

and land management methods to increase 
GHG storage without compromising the use of 
forests for productive purposes, the amount that 
is stored can be increased globally around 20%.

V.1.  CONCLUSION

Madagascar possède un capital naturel riche 
capable de contribuer au financement clima-
tique et de la croissance verte. En dépit des 
obstacles liées à l’absence de politique donnant 
la priorité à la valorisation du capital naturel, à la 
faiblesse des capacités institutionnelles, 
techniques, humaines et financières de promo-
tion de la croissance verte et de l’action clima-
tique, ainsi qu’à l’absence d’accès du pays aux 
marchés de capitaux internationaux, entre 
autres, de réelles opportunités s’offrent au 
secteur privé pour le financement de la 
croissance verte et de l’action climatique. La 
mise en œuvre des recommandations de 
politiques à court [C], moyen [M] ou long [L] 
termes proposés ci-dessous devrait contribuer 
à l’accroissement des financements climatiques 
du secteur privé. 
 

V.2.  RECOMMANDATIONS DE 

POLITIQUES MACROÉCONOMI-

QUES 

V.2.1.  Politique budgétaire: Outre le secteur 
des énergies renouvelables, l’État malgache 
devrait étendre les incitations fiscales (exonéra-
tion de droits de douane, d’impôts sur le revenu, 
de TVA) à d’autres secteurs de la croissance 
verte (gestion durable de déchets, écotourisme, 
mobilité verte, habitat écologique, etc..) tout en 
poursuivant les réformes en matière d’assai-
nissement des finances publiques et de maîtrise 
des dépenses fiscales.

V.2.2.  Politique monétaire: La Banque 
centrale malgache devrait explorer la mise en 
place d’instruments adaptés pour aider les 

 25 Projet ARMP, Étude sur les niches fiscales et parafiscales et les bonnes pratiques de taxation et de collecte des 
recettes fiscales et parafiscales relatives aux ressources naturelles, juillet 2023

économiques potentiels du tourisme grâce au 
réseau des aires protégées sont estimés à 
environ 28 millions USD par an.29 Le secteur 
privé, à travers l’écotourisme, contribue au 
développement local et à la responsabilité 
sociétale, en offrant des emplois aux commu-
nautés vivant à proximité des aires protégées. 

Par ailleurs, les atouts naturels et les paysages 
variés de Madagascar assurent des services 
vitaux aux ménages tout en contribuant à la 
réduction de la pauvreté et à la promotion d’une 
croissance inclusive et verte.

institutions financières à s’engager dans le 
financement des investissements verts et la 
croissance verte (facilités de refinancement, 
baisse des taux d’intérêt, lignes de crédits 
spécifiques), tout en poursuivant la politique de 
resserrement monétaire pour contrer les 
poussées inflationnistes. 

V,3  RECOMMANDATIONS 
STRATÉGIQUES POUR LE 
FINANCEMENT DU SECTEUR 
PRIVÉ EN MATIÈRE DE CHANGE-
MENT CLIMATIQUE ET DE LA 
CROISSANCE VERTE

V.3.1. L’État
    
• [C] Renforcer le cadre réglementaire, législatif 
et institutionnel favorable à l’émergence de 
marchés d’échanges de crédits carbone, et les 
structures institutionnelles en charge de l’enreg-
istrement, de la mesure, de la notification et de 
la vérification de ces crédits.

    
• [C] Intégrer la gestion des risques climatiques, 
les impératifs de croissance verte et le transfert 
de technologies pour une croissance sobre en 
carbone et l’action climatique dans les instru-
ments et outils de marché public.

    
• [C, M] Coordonner, mettre en synergie et 
suivre les interventions et les programmes de 
financements climatiques d’appui au secteur 
privé des partenaires bilatéraux, des institutions 
multilatérales de développement et des divers 
fonds climatiques.

    

•   [M, L] Mettre en place un fonds national 
climat, à l’instar de certains pays africains, pour 
centraliser les financements climat, organiser les 
investissements climat et assurer leur suivi. La 
mise en place d’un tel fonds nécessite la réalisa-
tion préalable d’une étude de faisabilité qui 
aiderait à identifier les bénéficiaires, les activités, 
les objectifs et le mécanisme de fonctionnement 
du fonds.

•   [M, L] Mettre en place une réglementation 
contraignant toute entreprise et projet d’inves-
tissement susceptible d’émettre des gaz à effet 
de serre avec un bilan carbone négatif de 
souscrire à un mécanisme/marché d’échanges 
de crédit carbone en vue du paiement compen-
satoire en crédit carbone, ainsi qu’un dispositif 
de gestion et d’utilisation des recettes issues 
des achats de crédits carbone. 

•   [L] Intégrer systématiquement la quantifica-
tion de l’empreinte carbone dans les études 
d’impact environnemental et social des projets 
d’investissement publics et privés, assorties de 
mesures de compensation carbone à travers 
des souscriptions aux marches nationaux et 
régionaux d’échanges de crédits carbones. Les 
industries à forte intensité de carbone (ciment, 
brasserie, port, etc.) doivent systématiquement 
mettre en place un système de mesure, de 
notification, de vérification de leurs émissions de 
carbones, ainsi qu’une souscription aux march-
es d’échanges de crédit carbone.
 
V.3.2  BMD et IFD

• [C] Mobiliser en faveur de Madagascar des 
dons et des ressources concessionnelles aux 
fins d’investissements climatiques en fournissant 
des garanties au secteur privé pour diminuer le 
risque des financements climatiques. Les MDB 
et les IFD devraient également allouer une 
proportion importante des ressources dédiés 
aux opérations non-souveraines aux investisse-
ments dans les secteurs à fort potentiel de 
croissance verte et très sensibles au climat tels 
que les systèmes de transport sobres en 
carbone et de masse, les industries vertes dans 
les filières émergentes (filières photovoltaïques, 
batteries électriques, énergies, etc.). Les BMD et 
les IFD devraient également appuyer le pays 
pour la mise en place d’un fonds national climat.

•   [M] Intégrer systématiquement la quantifica-
tion de l’empreinte carbone associée à leur 
projet, avec l’obligation d’intégration des 
mesures compensatoires, y compris la 
souscription aux mécanismes/marchés 
d’échange de carbone au niveau national ou 
régional. Cette mesure permettrait de mobiliser 
des ressources pour financer les PME verts 
proposant des services de lutte contre les 
changements climatiques, de préservation des 
puits de carbone ou de séquestration de 
carbone, etc.

•   [M, L] Renforcer les capacités techniques et 
financières des entreprises valorisant les inves-
tissements verts. L’appui technique est néces-
saire pour renforcer le savoir-faire des entre-
prises et les aider à développer leur efficacité et 
leurs compétences pour améliorer la prises de 
décision d’investissements verts. L’appui 
financier est également important, à travers la 
mise en place de modèles de financements 
permettant de valoriser les investissements 
verts, et la mobilisation des financements 
climatiques déjà existants (Fonds vert climat, 
etc.).

•   [M, L] Renforcer les capacités des institu-
tions financières malgaches pour leur permettre 
de proposer des produits financiers innovants 
et adaptés aux investissements verts, notam-
ment en faveur des micro-entreprises, ainsi que 
les petites et moyennes entreprises. Il s’agit de 
diversifier les produits et les instruments de 
financement vert tenant compte des spécific-
ités et contraintes des différents secteurs 
porteurs de croissance verte (garanties vertes, 
prêts verts, financements mixtes, PPP verts, 
subventions, hypothèques, participations, etc.).
           
 V.3.3. Secteur privé national et inter-
national

• [C, M] Privilégier les investissements 
valorisant le capital naturel en vue de promou-
voir une croissance verte avec la création 
d’emplois verts et bleus. Le secteur privé 
national et international doit privilégier des 
projets verts permettant de décarboniser les 
industries à combustibles fossiles et de créer 
de nouvelles entreprises vertes à fort potentiel 
dans les domaines des énergies propres, de 

l’agriculture intelligente face au climat, de 
l’exploitation agroforestière durable, de l’utilisa-
tion durable des déchets et l’économie 
circulaire, de l’écotourisme, de la protection des 
océans et des mangroves, de la  mobilité verte, 
des logements écologiques, des infrastructures 
résilientes, etc.

•   [M, L] Favoriser le Partenariat public privé 
(PPP) pour faciliter les flux de capitaux privés 
vers les secteurs porteurs de croissance verte 
et à fort impact climatique. Les investissements 
verts sont caractérisés par des retours sur 
investissement et des rentabilités relativement 
faibles impliquant un niveau de risques transi-
tionnels, technologiques et financiers très élevé, 
d’où la nécessité de mettre en place des 
mécanismes de suppression ou de réduction 
des risques qu’ils présentent.

•    [C, M] Renforcer les capacités des banques 
commerciales malgaches en matière de 
mécanisme de financement vert et innovant. 
Ces banques doivent mettre en place, avec 
l’appui des pouvoirs publics et de la banque 
centrale, des produits et services financiers 
attrayants et incitatifs à l’intention des particuli-
ers et des PME afin de favoriser l’investissement 
individuel dans les biens et services sobres en 
carbone (notamment associés à un crédit 
habitat classique ou à un crédit additionnel, 
avec des conditions attrayantes pour financer 
les systèmes d’énergie solaire et d’équipe-
ments d’éclairage et électroménagers plus 
économes en énergie, des crédits de rénova-
tion des habitats à des conditions plus 
attrayantes au profit des propriétaires respect-
ant les exigences des bâtiments écologiques et 
intelligents au climat, des prêts à des conditions 
attrayantes pour l’acquisition de véhicules 
électriques, etc.). Il convient également d’aider 
les institutions financières pour  leur accrédita-
tion au Fond vert. 
            
V.3.4. Gouvernements des pays dével-
oppés

•   [C, M] Accroître l’appui technique et financier 
en faveur de la croissance verte et la lutte contre 
les changements climatiques et renforcer les 
capitaux des banques et institutions 
multilatérales de développement pour leur 
permettre de mobiliser davantage de finance-

ments en faveur de l’action climatique et la 
croissance verte pour Madagascar. Cette 
démarche permettra de réduire les risques liés 
aux investissements privés en faveur de l’action 
climatique, de développer les capacités d’inno-
vation et de renforcer la confiance des investis-
seurs privés vis-à-vis du marché malgache. 

•   [M, L] Aider Madagascar à mettre en place 
d’un fonds national climat, ainsi qu’à mettre au 
point des mécanismes de financement clima-
tique innovants qui réduisent les risques pesant 
sur les investissements du secteur privé.

V.4.  RECOMMANDATIONS 
STRATÉGIQUES POUR ACCROÎTRE 
LA CONTRIBUTION DU CAPITAL 
NATUREL AU FINANCEMENT DE 
L’ACTION CLIMATIQUE ET DE LA 
CROISSANCE VERTE

•   [C] Améliorer le climat d’investissement pour 
les industries émergentes vertes et favoriser le 
renforcement de la conformité et de l’atténuation 
des impacts sur les écosystèmes marins. Le 
cadre réglementaire régissant les investisse-
ments dans les secteurs de l’économie bleue 
devrait être révisé. Cela aidera à déterminer la 
meilleure façon de soutenir les secteurs clés de 
l’économie bleue en prenant des mesures visant 
à atténuer les impacts sur l’environnement.

•   [C] Renforcer la gouvernance des secteurs 
des mines, des forêts et de la pêche, et améliorer 
la transparence des comptes du capital naturel 
de Madagascar pour assurer la confiance des 
investisseurs privés vis-à-vis du financement de 
la croissance verte et de l’action climatique.

•  [M] Finaliser le cadre juridique régissant les 
concessions touristiques dans les aires 
protégées, ce qui devrait promouvoir l’investisse-
ment privé dans le domaine de l’écotourisme.

Malgré le potentiel 
important du capital 
naturel de Madagas-
car, les bénéfices 
tirés des ressources 
naturelles restent 
faibles (5,3 % du PIB 
en 2020), d’où la 
nécessité pour le 
pays de renforcer la 
gouvernance des 
ressources natur-
elles. 



Malawi is already implementing fiscal incentives 
to attract green growth or climate-related invest-
ments while penalizing activities that negatively 
impact the environment or generate GHGs. A 
good example of climate action incentives was 
the removal of import duties and excise tax on 
imports of spare parts for the renewable energy 
equipment, as well as electric vehicles. Similarly, 
import duty and value added tax on imported 
solar panels and inverters into the country is 
waived. Given the managed exchange rate 
regime currently operational in Malawi and the 
resultant exchange rate misalignment, there is 
an implicit subsidy on fossil fuel use. While 
cognizant of the potential effect on inflation in 
the country, the authorities need to consider a 
differential approach to fuel pricing as part of its 
climate actions.

A comprehensive Green Fiscal Incentives Policy 
Framework whose goal is to provide guiding 
principles for the provision of fiscal incentives to 
investments in green growth should be consid-
ered. The framework will also present Malawi’s 
plan to use tools such as carbon tax, rebates, 
subsidies, concessional loans and guarantees 
to attract investments towards specific priority 
sectors and projects. It should be acknowl-
edged that the benefits of these incentives can 
only be achieved if the framework reflect the 
needs of all stakeholders, particularly the 
domestic and international private sector and 
are implemented across multiple sectors. 

(f) The Role of MDBs and DFIs

Malawi needs more affordable capital from 
multilateral and bilateral development 
finance institutions.

Malawi is one of the highest recipients of donor 
financing on the continent, receiving an average 
of 10.7% of gross national income (GNI) or an 
average of US$ 1.3 billion during the period 
2019 – 2021. For example, in 2021, Malawi 
received US$ 1.15 billion of Official Develop-
ment Aid (ODA) and was the 18th largest recipi-

ent in sub-Saharan Africa, accounting for 
approximately 1.8% of total flows to the sub-re-
gion. Private sector inflows, in the form of 
foreign direct investment remain low, at US$ 93 
million in 2021. Of the ODA receipts, only 16% is 
allocated to production and infrastructure. As 
indicated above, foreign public resources make 
the largest share of climate financing (61%) of 
total, with the Development Finance Institutions 
(DFIs) contribute 46% of the total. 

While multilateral development banks (MDBs) 
provide significant financing to Malawi, the 
private sector has not benefitted much. 
Increased financing to the private sector is 
needed at low interest rates and longer repay-
ment periods to support their investment 
projects. Additionally, MDBs and DFIs funding 
interventions should be targeted during capacity 
development of national and local public and 
private sector institutions to enable them to 
mobilize more private sector finance. Capacity 
development activities should also be directed 
at the macro-level to enhance the country’s 
credit rating, which will enable government and 
the private sector to acquire more affordable 
capital from other lenders.

(g) Enhancing stakeholder collaboration

Collaborations across different stakehold-
ers are important, particularly between 
governments and the domestic and inter-
national private sector to identify and 
address primary risks to investments in 
green growth and climate action.

Multistakeholder partnerships are important to 
strengthen collaboration about the mobilization 
and use of private sector finance to enable 
green growth. The Malawi Government, through 
the Public-Private Development framework, is 
already working with international partners to 
enhance private sector access to finance. While 
these efforts are still at their infancy stage, all 
stakeholders are exploring mechanisms that 
would increase private sector dynamism and its 
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IV.2.  OPPORTUNITÉS DE REN-
FORCER LA CONTRIBUTION DU 
CAPITAL NATUREL À MADAGAS-
CAR

IV.2.1.  Ressources non renouvelables

Madagascar entend développer un secteur 
minier compétitif qui génère des richesses et 
contribue à la relance de son économie. Pour 
atteindre cet objectif, l’État envisage de mettre 
en place un régime fiscal minier qui devrait 
pousser les sociétés minières à investir tout en 
permettant à l'État et aux communautés 
touchées par l'exploitation de profiter d'une part 
équitable des rentes minières.

Les recettes minières perçues par l’État ne sont 
quelque peu dérisoires. En 2018, il n'a perçu 
que 70,6 millions de dollars US de recettes 
fiscales provenant des secteurs pétrolier, gazier 
et minier, soit 4,6 % des recettes fiscales, sur 
une production estimée à plus de 838 millions 
de dollars US.25t Pourtant, les mines en exploita-
tion ont largement dépassé leur phase de 
recouvrement des coûts et devraient, en princi-
pe, générer davantage de recettes fiscales. La 
pression fiscale se situe à 10,3 % du PIB en 
moyenne durant la période 2019-2022, tandis 
que le potentiel fiscal est estimé à 17 % du PIB. 
La loi sur les grands investissements miniers 
(LGIM) et les contrats miniers prévoient des 
incitations qui ne sont pas nécessaires pour 
attirer les investissements, tout en transférant 
une part importante des rentes économiques 
de l'État vers des actionnaires privés. Il s'agit, 
entre autres, de clauses de stabilisation (indem-
nisation des investisseurs étrangers face à 
l'instabilité politique et juridique de l’État), de 
congés fiscaux, de taux d'imposition réduits, 
d'exonérations fiscales, de retenues généreus-
es (par exemple, intérêts de la dette, redevanc-
es) et de faibles taux de redevances. En 
conséquence, le taux d'imposition effectif 
moyen (TIEM) des mines malgaches est faible et 
ne génère pas de retours suffisants pour 
l'État.26

Les autorités pourraient revoir à la hausse le 
taux de redevance général de 2 %, et la partici-

pation de l’État au capital des sociétés minières. 
Le rendement fiscal du secteur minier reste 
encore faible. L'impôt sur les sociétés et la 
retenue à la source devraient représenter 
environ 90 % des recettes fiscales des sociétés 
minières. Or, plus de 75 % des recettes fiscales 
des mines matures proviennent des redevances 
et des droits des douanes sur le carburant. Les 
recettes minières devraient représenter au 
moins 10 % des recettes fiscales de Madagas-
car. Ce taux se situerait en moyenne à 18 % au 
Ghana, à 37 % en RDC et à 20 % au Mali. 
L’adoption récente du nouveau code minier en 
juin dernier, la mise en place d’un système fiscal 
efficace et transparent, l’amélioration de la 
gouvernance27 et le renforcement du dialogue 
public-privé devraient permettre à l’État de 
générer davantage de recettes publiques du 
secteur minier. Ces recettes devraient servir à 
financer des investissements publics catalyseurs 
d’investissements verts.
 
IV.2.2  Ressources renouvelables

Madagascar dispose de ressources renouvela-
bles abondantes qui offrent des opportunités 
d’investissements privés verts. La valeur des 
terres agricoles (cultures vivrières et pâturage) 
représente 58 % du capital naturel et constitue 
une réelle opportunité d’investissement dans 
l’agriculture intelligente face au climat. 
L’exploitation agroforestière dispose également 
d’un potentiel pouvant attirer les investisseurs 
privés. La contribution du capital forestier liée 
aux usages autres que la production de bois 
s’élève à environ 13 % du capital naturel non 
minier.28 L’économie bleue, en particulier la 
pêche, grâce à une production estimée à 1,16 
milliards USD en 2022 (7 % du PIB), reste un 
secteur promoteur d’investissements privés, 
avec le plus long littoral (4 828 km) d’Afrique, et 
la quatrième zone économique exclusive (plus 
de 1,22 million de kilomètres carrés) au monde. 
Toutefosi, le secteur de la pêche est confronté à 
la surexploitation et à des pratiques illicites (Cf. 
Encadré 4.1). L’écotourisme constitue égale-
ment une opportunité pour les investisseurs 
privés, qui peuvent tirer profit de la riche 
biodiversité, des paysages et de la richesse 
culturelle de Madagascar. Les avantages 

V.1.  CONCLUSION

Madagascar possède un capital naturel riche 
capable de contribuer au financement clima-
tique et de la croissance verte. En dépit des 
obstacles liées à l’absence de politique donnant 
la priorité à la valorisation du capital naturel, à la 
faiblesse des capacités institutionnelles, 
techniques, humaines et financières de promo-
tion de la croissance verte et de l’action clima-
tique, ainsi qu’à l’absence d’accès du pays aux 
marchés de capitaux internationaux, entre 
autres, de réelles opportunités s’offrent au 
secteur privé pour le financement de la 
croissance verte et de l’action climatique. La 
mise en œuvre des recommandations de 
politiques à court [C], moyen [M] ou long [L] 
termes proposés ci-dessous devrait contribuer 
à l’accroissement des financements climatiques 
du secteur privé. 
 

V.2.  RECOMMANDATIONS DE 

POLITIQUES MACROÉCONOMI-

QUES 

V.2.1.  Politique budgétaire: Outre le secteur 
des énergies renouvelables, l’État malgache 
devrait étendre les incitations fiscales (exonéra-
tion de droits de douane, d’impôts sur le revenu, 
de TVA) à d’autres secteurs de la croissance 
verte (gestion durable de déchets, écotourisme, 
mobilité verte, habitat écologique, etc..) tout en 
poursuivant les réformes en matière d’assai-
nissement des finances publiques et de maîtrise 
des dépenses fiscales.

V.2.2.  Politique monétaire: La Banque 
centrale malgache devrait explorer la mise en 
place d’instruments adaptés pour aider les 

 26 Projet ARMP, Étude sur les niches fiscales et parafiscales et les bonnes pratiques de taxation et de collecte des recettes 
fiscales et parafiscales relatives aux ressources naturelles, juillet 2023
 27  Madagascar est un pays candidat depuis 2008 à l’initiative sur la transparence des industries extractive (ITIE)
 28 WAVES - Capital naturel et développement durable de Madagascar – mai 2016
 29 WAVES – Capital naturel et développement durable de Madagascar – mai 2016
30 Source : Projet ARMP, Étude sur les niches fiscales et parafiscales et les bonnes pratiques de taxation et de collecte 
des recettes fiscales et parafiscales relatives aux ressources naturelles, juillet 2023

économiques potentiels du tourisme grâce au 
réseau des aires protégées sont estimés à 
environ 28 millions USD par an.29 Le secteur 
privé, à travers l’écotourisme, contribue au 
développement local et à la responsabilité 
sociétale, en offrant des emplois aux commu-
nautés vivant à proximité des aires protégées. 

Par ailleurs, les atouts naturels et les paysages 
variés de Madagascar assurent des services 
vitaux aux ménages tout en contribuant à la 
réduction de la pauvreté et à la promotion d’une 
croissance inclusive et verte.

 

Encadré 4.1: Madagascar – Pêche illicite, non déclarée et non réglementée

La pêche illicite, non déclarée et non règlementée (INN) est estimée à 14 millions USD.30 
Elle touche la pêche étrangère et nationale, industrielle, artisanale ou la petite pêche et 
se caractérise par la pêche sans licences ou la sortie en mer sans versement de 
redevance, le non-respect des mesures de gestion, l'utilisation d’engins de pêche 
non-conformes ou prohibés, la pêche dans les zones interdites, d’espèces protégées, 
ou en dehors des périodes réglementées, la capture d’animaux marins ou d’estuaires 
sans permis et la sous-déclaration des captures. Les espèces convoitées par la pêche 
illégale sont les concombres de mer, les crevettes, les requins, les crabes, les poissons, 
les thonidés, les huîtres, les sardines et les pieuvres, les tortues marines et les 
hippocampes. Ces pratiques engendrent un manque à gagner pour les pêcheurs et 
l’économie nationale, sans compter le risque de limitation ou d’interdiction de l’exporta-
tion des produits halieutiques vers les marchés internationaux. Elles réduisent également 
les perspectives d’investissement dans les secteurs de l’économie bleue. En outre, 
l’absence de textes d’application relatifs aux mesures de conservation des espèces 
(requins, coraux noirs, hippocampes, coquillages et holothuries) constitue des failles 
dans la lutte contre la pêche INN.

institutions financières à s’engager dans le 
financement des investissements verts et la 
croissance verte (facilités de refinancement, 
baisse des taux d’intérêt, lignes de crédits 
spécifiques), tout en poursuivant la politique de 
resserrement monétaire pour contrer les 
poussées inflationnistes. 

V,3  RECOMMANDATIONS 
STRATÉGIQUES POUR LE 
FINANCEMENT DU SECTEUR 
PRIVÉ EN MATIÈRE DE CHANGE-
MENT CLIMATIQUE ET DE LA 
CROISSANCE VERTE

V.3.1. L’État
    
• [C] Renforcer le cadre réglementaire, législatif 
et institutionnel favorable à l’émergence de 
marchés d’échanges de crédits carbone, et les 
structures institutionnelles en charge de l’enreg-
istrement, de la mesure, de la notification et de 
la vérification de ces crédits.

    
• [C] Intégrer la gestion des risques climatiques, 
les impératifs de croissance verte et le transfert 
de technologies pour une croissance sobre en 
carbone et l’action climatique dans les instru-
ments et outils de marché public.

    
• [C, M] Coordonner, mettre en synergie et 
suivre les interventions et les programmes de 
financements climatiques d’appui au secteur 
privé des partenaires bilatéraux, des institutions 
multilatérales de développement et des divers 
fonds climatiques.

    

•   [M, L] Mettre en place un fonds national 
climat, à l’instar de certains pays africains, pour 
centraliser les financements climat, organiser les 
investissements climat et assurer leur suivi. La 
mise en place d’un tel fonds nécessite la réalisa-
tion préalable d’une étude de faisabilité qui 
aiderait à identifier les bénéficiaires, les activités, 
les objectifs et le mécanisme de fonctionnement 
du fonds.

•   [M, L] Mettre en place une réglementation 
contraignant toute entreprise et projet d’inves-
tissement susceptible d’émettre des gaz à effet 
de serre avec un bilan carbone négatif de 
souscrire à un mécanisme/marché d’échanges 
de crédit carbone en vue du paiement compen-
satoire en crédit carbone, ainsi qu’un dispositif 
de gestion et d’utilisation des recettes issues 
des achats de crédits carbone. 

•   [L] Intégrer systématiquement la quantifica-
tion de l’empreinte carbone dans les études 
d’impact environnemental et social des projets 
d’investissement publics et privés, assorties de 
mesures de compensation carbone à travers 
des souscriptions aux marches nationaux et 
régionaux d’échanges de crédits carbones. Les 
industries à forte intensité de carbone (ciment, 
brasserie, port, etc.) doivent systématiquement 
mettre en place un système de mesure, de 
notification, de vérification de leurs émissions de 
carbones, ainsi qu’une souscription aux march-
es d’échanges de crédit carbone.
 
V.3.2  BMD et IFD

• [C] Mobiliser en faveur de Madagascar des 
dons et des ressources concessionnelles aux 
fins d’investissements climatiques en fournissant 
des garanties au secteur privé pour diminuer le 
risque des financements climatiques. Les MDB 
et les IFD devraient également allouer une 
proportion importante des ressources dédiés 
aux opérations non-souveraines aux investisse-
ments dans les secteurs à fort potentiel de 
croissance verte et très sensibles au climat tels 
que les systèmes de transport sobres en 
carbone et de masse, les industries vertes dans 
les filières émergentes (filières photovoltaïques, 
batteries électriques, énergies, etc.). Les BMD et 
les IFD devraient également appuyer le pays 
pour la mise en place d’un fonds national climat.

•   [M] Intégrer systématiquement la quantifica-
tion de l’empreinte carbone associée à leur 
projet, avec l’obligation d’intégration des 
mesures compensatoires, y compris la 
souscription aux mécanismes/marchés 
d’échange de carbone au niveau national ou 
régional. Cette mesure permettrait de mobiliser 
des ressources pour financer les PME verts 
proposant des services de lutte contre les 
changements climatiques, de préservation des 
puits de carbone ou de séquestration de 
carbone, etc.

•   [M, L] Renforcer les capacités techniques et 
financières des entreprises valorisant les inves-
tissements verts. L’appui technique est néces-
saire pour renforcer le savoir-faire des entre-
prises et les aider à développer leur efficacité et 
leurs compétences pour améliorer la prises de 
décision d’investissements verts. L’appui 
financier est également important, à travers la 
mise en place de modèles de financements 
permettant de valoriser les investissements 
verts, et la mobilisation des financements 
climatiques déjà existants (Fonds vert climat, 
etc.).

•   [M, L] Renforcer les capacités des institu-
tions financières malgaches pour leur permettre 
de proposer des produits financiers innovants 
et adaptés aux investissements verts, notam-
ment en faveur des micro-entreprises, ainsi que 
les petites et moyennes entreprises. Il s’agit de 
diversifier les produits et les instruments de 
financement vert tenant compte des spécific-
ités et contraintes des différents secteurs 
porteurs de croissance verte (garanties vertes, 
prêts verts, financements mixtes, PPP verts, 
subventions, hypothèques, participations, etc.).
           
 V.3.3. Secteur privé national et inter-
national

• [C, M] Privilégier les investissements 
valorisant le capital naturel en vue de promou-
voir une croissance verte avec la création 
d’emplois verts et bleus. Le secteur privé 
national et international doit privilégier des 
projets verts permettant de décarboniser les 
industries à combustibles fossiles et de créer 
de nouvelles entreprises vertes à fort potentiel 
dans les domaines des énergies propres, de 

l’agriculture intelligente face au climat, de 
l’exploitation agroforestière durable, de l’utilisa-
tion durable des déchets et l’économie 
circulaire, de l’écotourisme, de la protection des 
océans et des mangroves, de la  mobilité verte, 
des logements écologiques, des infrastructures 
résilientes, etc.

•   [M, L] Favoriser le Partenariat public privé 
(PPP) pour faciliter les flux de capitaux privés 
vers les secteurs porteurs de croissance verte 
et à fort impact climatique. Les investissements 
verts sont caractérisés par des retours sur 
investissement et des rentabilités relativement 
faibles impliquant un niveau de risques transi-
tionnels, technologiques et financiers très élevé, 
d’où la nécessité de mettre en place des 
mécanismes de suppression ou de réduction 
des risques qu’ils présentent.

•    [C, M] Renforcer les capacités des banques 
commerciales malgaches en matière de 
mécanisme de financement vert et innovant. 
Ces banques doivent mettre en place, avec 
l’appui des pouvoirs publics et de la banque 
centrale, des produits et services financiers 
attrayants et incitatifs à l’intention des particuli-
ers et des PME afin de favoriser l’investissement 
individuel dans les biens et services sobres en 
carbone (notamment associés à un crédit 
habitat classique ou à un crédit additionnel, 
avec des conditions attrayantes pour financer 
les systèmes d’énergie solaire et d’équipe-
ments d’éclairage et électroménagers plus 
économes en énergie, des crédits de rénova-
tion des habitats à des conditions plus 
attrayantes au profit des propriétaires respect-
ant les exigences des bâtiments écologiques et 
intelligents au climat, des prêts à des conditions 
attrayantes pour l’acquisition de véhicules 
électriques, etc.). Il convient également d’aider 
les institutions financières pour  leur accrédita-
tion au Fond vert. 
            
V.3.4. Gouvernements des pays dével-
oppés

•   [C, M] Accroître l’appui technique et financier 
en faveur de la croissance verte et la lutte contre 
les changements climatiques et renforcer les 
capitaux des banques et institutions 
multilatérales de développement pour leur 
permettre de mobiliser davantage de finance-

ments en faveur de l’action climatique et la 
croissance verte pour Madagascar. Cette 
démarche permettra de réduire les risques liés 
aux investissements privés en faveur de l’action 
climatique, de développer les capacités d’inno-
vation et de renforcer la confiance des investis-
seurs privés vis-à-vis du marché malgache. 

•   [M, L] Aider Madagascar à mettre en place 
d’un fonds national climat, ainsi qu’à mettre au 
point des mécanismes de financement clima-
tique innovants qui réduisent les risques pesant 
sur les investissements du secteur privé.

V.4.  RECOMMANDATIONS 
STRATÉGIQUES POUR ACCROÎTRE 
LA CONTRIBUTION DU CAPITAL 
NATUREL AU FINANCEMENT DE 
L’ACTION CLIMATIQUE ET DE LA 
CROISSANCE VERTE

•   [C] Améliorer le climat d’investissement pour 
les industries émergentes vertes et favoriser le 
renforcement de la conformité et de l’atténuation 
des impacts sur les écosystèmes marins. Le 
cadre réglementaire régissant les investisse-
ments dans les secteurs de l’économie bleue 
devrait être révisé. Cela aidera à déterminer la 
meilleure façon de soutenir les secteurs clés de 
l’économie bleue en prenant des mesures visant 
à atténuer les impacts sur l’environnement.

•   [C] Renforcer la gouvernance des secteurs 
des mines, des forêts et de la pêche, et améliorer 
la transparence des comptes du capital naturel 
de Madagascar pour assurer la confiance des 
investisseurs privés vis-à-vis du financement de 
la croissance verte et de l’action climatique.

•  [M] Finaliser le cadre juridique régissant les 
concessions touristiques dans les aires 
protégées, ce qui devrait promouvoir l’investisse-
ment privé dans le domaine de l’écotourisme.



Further investigations into the reasons for the 
decline in renewable natural capital have 
focused on forests, cropland, and pastureland. 
Except for Mauritius and Namibia, agricultural 
land and forest area combined make up more 
than 70% of the land area in the remaining coun-
tries. Forest area is significantly high in Angola 
(53.4%), São Tomé and Príncipe (54.1%), 
Zambia (60.3%), and Zimbabwe (45.1%). There 
are three trends to consider:  a change in the 
areas of land that are under each category, the 
unit income that these lands provide and the 
sustainability of these rents (measured in terms 
of the lifetime of the return). This analysis is 
important because it directs the policymakers 
on where action is needed to increase the value 
of natural capital. Forests play an essential role 
in providing environmental benefits such as 
climate regulation, soil formation, nutrient 
cycling, erosion control, and water catchment 

protection. They are vital for rural livelihoods and 
provide sources of energy yet the rate of deple-
tion is very high.

In the case of Malawi, the area of agricultural 
land (cropland and pasture) went up from 
40,700km2 in 1995 to 56,500km2 in 2018, 
which is an increase of 38.8% .  At the same 
time, the value of land per capita based on the 
wealth accounts decreased by 40% from 
US$1.767 in 1995 to US$2.216 in 2018. On the 
other hand, whereas the value of forests (timber) 
in per capita terms has gone up by 2.5% the 
value for non-timber has decreased by 59%, 
resulting in an overall net loss for forest wealth. 
However, considering the per capita value of 
renewable natural wealth in general, there is an 
increase of 36.3% despite the non-availability of 
data on mangroves and fisheries (Table 4.1).

participation in climate actions and green 
growth initiatives. Efforts to strengthen the 
engagement between the international private 
sector, and MDBs and DFIs to generate a 

deeper understanding of financing needs, 
capacities and existing mechanisms for green 
growth and climate action are ongoing.

participation in climate actions and green 
growth initiatives. Efforts to strengthen the 
engagement between the international private 
sector, and MDBs and DFIs to generate a 

deeper understanding of financing needs, 
capacities and existing mechanisms for green 
growth and climate action are ongoing.

V.1.  CONCLUSION

Madagascar possède un capital naturel riche 
capable de contribuer au financement clima-
tique et de la croissance verte. En dépit des 
obstacles liées à l’absence de politique donnant 
la priorité à la valorisation du capital naturel, à la 
faiblesse des capacités institutionnelles, 
techniques, humaines et financières de promo-
tion de la croissance verte et de l’action clima-
tique, ainsi qu’à l’absence d’accès du pays aux 
marchés de capitaux internationaux, entre 
autres, de réelles opportunités s’offrent au 
secteur privé pour le financement de la 
croissance verte et de l’action climatique. La 
mise en œuvre des recommandations de 
politiques à court [C], moyen [M] ou long [L] 
termes proposés ci-dessous devrait contribuer 
à l’accroissement des financements climatiques 
du secteur privé. 
 

V.2.  RECOMMANDATIONS DE 

POLITIQUES MACROÉCONOMI-

QUES 

V.2.1.  Politique budgétaire: Outre le secteur 
des énergies renouvelables, l’État malgache 
devrait étendre les incitations fiscales (exonéra-
tion de droits de douane, d’impôts sur le revenu, 
de TVA) à d’autres secteurs de la croissance 
verte (gestion durable de déchets, écotourisme, 
mobilité verte, habitat écologique, etc..) tout en 
poursuivant les réformes en matière d’assai-
nissement des finances publiques et de maîtrise 
des dépenses fiscales.

V.2.2.  Politique monétaire: La Banque 
centrale malgache devrait explorer la mise en 
place d’instruments adaptés pour aider les 

institutions financières à s’engager dans le 
financement des investissements verts et la 
croissance verte (facilités de refinancement, 
baisse des taux d’intérêt, lignes de crédits 
spécifiques), tout en poursuivant la politique de 
resserrement monétaire pour contrer les 
poussées inflationnistes. 

V,3  RECOMMANDATIONS 
STRATÉGIQUES POUR LE 
FINANCEMENT DU SECTEUR 
PRIVÉ EN MATIÈRE DE CHANGE-
MENT CLIMATIQUE ET DE LA 
CROISSANCE VERTE

V.3.1. L’État
    
• [C] Renforcer le cadre réglementaire, législatif 
et institutionnel favorable à l’émergence de 
marchés d’échanges de crédits carbone, et les 
structures institutionnelles en charge de l’enreg-
istrement, de la mesure, de la notification et de 
la vérification de ces crédits.

    
• [C] Intégrer la gestion des risques climatiques, 
les impératifs de croissance verte et le transfert 
de technologies pour une croissance sobre en 
carbone et l’action climatique dans les instru-
ments et outils de marché public.

    
• [C, M] Coordonner, mettre en synergie et 
suivre les interventions et les programmes de 
financements climatiques d’appui au secteur 
privé des partenaires bilatéraux, des institutions 
multilatérales de développement et des divers 
fonds climatiques.

    

•   [M, L] Mettre en place un fonds national 
climat, à l’instar de certains pays africains, pour 
centraliser les financements climat, organiser les 
investissements climat et assurer leur suivi. La 
mise en place d’un tel fonds nécessite la réalisa-
tion préalable d’une étude de faisabilité qui 
aiderait à identifier les bénéficiaires, les activités, 
les objectifs et le mécanisme de fonctionnement 
du fonds.

•   [M, L] Mettre en place une réglementation 
contraignant toute entreprise et projet d’inves-
tissement susceptible d’émettre des gaz à effet 
de serre avec un bilan carbone négatif de 
souscrire à un mécanisme/marché d’échanges 
de crédit carbone en vue du paiement compen-
satoire en crédit carbone, ainsi qu’un dispositif 
de gestion et d’utilisation des recettes issues 
des achats de crédits carbone. 

•   [L] Intégrer systématiquement la quantifica-
tion de l’empreinte carbone dans les études 
d’impact environnemental et social des projets 
d’investissement publics et privés, assorties de 
mesures de compensation carbone à travers 
des souscriptions aux marches nationaux et 
régionaux d’échanges de crédits carbones. Les 
industries à forte intensité de carbone (ciment, 
brasserie, port, etc.) doivent systématiquement 
mettre en place un système de mesure, de 
notification, de vérification de leurs émissions de 
carbones, ainsi qu’une souscription aux march-
es d’échanges de crédit carbone.
 
V.3.2  BMD et IFD

• [C] Mobiliser en faveur de Madagascar des 
dons et des ressources concessionnelles aux 
fins d’investissements climatiques en fournissant 
des garanties au secteur privé pour diminuer le 
risque des financements climatiques. Les MDB 
et les IFD devraient également allouer une 
proportion importante des ressources dédiés 
aux opérations non-souveraines aux investisse-
ments dans les secteurs à fort potentiel de 
croissance verte et très sensibles au climat tels 
que les systèmes de transport sobres en 
carbone et de masse, les industries vertes dans 
les filières émergentes (filières photovoltaïques, 
batteries électriques, énergies, etc.). Les BMD et 
les IFD devraient également appuyer le pays 
pour la mise en place d’un fonds national climat.

•   [M] Intégrer systématiquement la quantifica-
tion de l’empreinte carbone associée à leur 
projet, avec l’obligation d’intégration des 
mesures compensatoires, y compris la 
souscription aux mécanismes/marchés 
d’échange de carbone au niveau national ou 
régional. Cette mesure permettrait de mobiliser 
des ressources pour financer les PME verts 
proposant des services de lutte contre les 
changements climatiques, de préservation des 
puits de carbone ou de séquestration de 
carbone, etc.

•   [M, L] Renforcer les capacités techniques et 
financières des entreprises valorisant les inves-
tissements verts. L’appui technique est néces-
saire pour renforcer le savoir-faire des entre-
prises et les aider à développer leur efficacité et 
leurs compétences pour améliorer la prises de 
décision d’investissements verts. L’appui 
financier est également important, à travers la 
mise en place de modèles de financements 
permettant de valoriser les investissements 
verts, et la mobilisation des financements 
climatiques déjà existants (Fonds vert climat, 
etc.).

•   [M, L] Renforcer les capacités des institu-
tions financières malgaches pour leur permettre 
de proposer des produits financiers innovants 
et adaptés aux investissements verts, notam-
ment en faveur des micro-entreprises, ainsi que 
les petites et moyennes entreprises. Il s’agit de 
diversifier les produits et les instruments de 
financement vert tenant compte des spécific-
ités et contraintes des différents secteurs 
porteurs de croissance verte (garanties vertes, 
prêts verts, financements mixtes, PPP verts, 
subventions, hypothèques, participations, etc.).
           
 V.3.3. Secteur privé national et inter-
national

• [C, M] Privilégier les investissements 
valorisant le capital naturel en vue de promou-
voir une croissance verte avec la création 
d’emplois verts et bleus. Le secteur privé 
national et international doit privilégier des 
projets verts permettant de décarboniser les 
industries à combustibles fossiles et de créer 
de nouvelles entreprises vertes à fort potentiel 
dans les domaines des énergies propres, de 

l’agriculture intelligente face au climat, de 
l’exploitation agroforestière durable, de l’utilisa-
tion durable des déchets et l’économie 
circulaire, de l’écotourisme, de la protection des 
océans et des mangroves, de la  mobilité verte, 
des logements écologiques, des infrastructures 
résilientes, etc.

•   [M, L] Favoriser le Partenariat public privé 
(PPP) pour faciliter les flux de capitaux privés 
vers les secteurs porteurs de croissance verte 
et à fort impact climatique. Les investissements 
verts sont caractérisés par des retours sur 
investissement et des rentabilités relativement 
faibles impliquant un niveau de risques transi-
tionnels, technologiques et financiers très élevé, 
d’où la nécessité de mettre en place des 
mécanismes de suppression ou de réduction 
des risques qu’ils présentent.

•    [C, M] Renforcer les capacités des banques 
commerciales malgaches en matière de 
mécanisme de financement vert et innovant. 
Ces banques doivent mettre en place, avec 
l’appui des pouvoirs publics et de la banque 
centrale, des produits et services financiers 
attrayants et incitatifs à l’intention des particuli-
ers et des PME afin de favoriser l’investissement 
individuel dans les biens et services sobres en 
carbone (notamment associés à un crédit 
habitat classique ou à un crédit additionnel, 
avec des conditions attrayantes pour financer 
les systèmes d’énergie solaire et d’équipe-
ments d’éclairage et électroménagers plus 
économes en énergie, des crédits de rénova-
tion des habitats à des conditions plus 
attrayantes au profit des propriétaires respect-
ant les exigences des bâtiments écologiques et 
intelligents au climat, des prêts à des conditions 
attrayantes pour l’acquisition de véhicules 
électriques, etc.). Il convient également d’aider 
les institutions financières pour  leur accrédita-
tion au Fond vert. 
            
V.3.4. Gouvernements des pays dével-
oppés

•   [C, M] Accroître l’appui technique et financier 
en faveur de la croissance verte et la lutte contre 
les changements climatiques et renforcer les 
capitaux des banques et institutions 
multilatérales de développement pour leur 
permettre de mobiliser davantage de finance-

ments en faveur de l’action climatique et la 
croissance verte pour Madagascar. Cette 
démarche permettra de réduire les risques liés 
aux investissements privés en faveur de l’action 
climatique, de développer les capacités d’inno-
vation et de renforcer la confiance des investis-
seurs privés vis-à-vis du marché malgache. 

•   [M, L] Aider Madagascar à mettre en place 
d’un fonds national climat, ainsi qu’à mettre au 
point des mécanismes de financement clima-
tique innovants qui réduisent les risques pesant 
sur les investissements du secteur privé.

V.4.  RECOMMANDATIONS 
STRATÉGIQUES POUR ACCROÎTRE 
LA CONTRIBUTION DU CAPITAL 
NATUREL AU FINANCEMENT DE 
L’ACTION CLIMATIQUE ET DE LA 
CROISSANCE VERTE

•   [C] Améliorer le climat d’investissement pour 
les industries émergentes vertes et favoriser le 
renforcement de la conformité et de l’atténuation 
des impacts sur les écosystèmes marins. Le 
cadre réglementaire régissant les investisse-
ments dans les secteurs de l’économie bleue 
devrait être révisé. Cela aidera à déterminer la 
meilleure façon de soutenir les secteurs clés de 
l’économie bleue en prenant des mesures visant 
à atténuer les impacts sur l’environnement.

•   [C] Renforcer la gouvernance des secteurs 
des mines, des forêts et de la pêche, et améliorer 
la transparence des comptes du capital naturel 
de Madagascar pour assurer la confiance des 
investisseurs privés vis-à-vis du financement de 
la croissance verte et de l’action climatique.

•  [M] Finaliser le cadre juridique régissant les 
concessions touristiques dans les aires 
protégées, ce qui devrait promouvoir l’investisse-
ment privé dans le domaine de l’écotourisme.



Further investigations into the reasons for the 
decline in renewable natural capital have 
focused on forests, cropland, and pastureland. 
Except for Mauritius and Namibia, agricultural 
land and forest area combined make up more 
than 70% of the land area in the remaining coun
tries. Forest area is significantly high in Angola 
(53.4%), São Tomé and Príncipe (54.1%), 
Zambia (60.3%), and Zimbabwe (45.1%). There 
are three trends to consider:  a change in the 
areas of land that are under each category, the 
unit income that these lands provide and the 
sustainability of these rents (measured in terms 
of the lifetime of the return). This analysis is 
important because it directs the policymakers 
on where action is needed to increase the value 
of natural capital. Forests play an essential role 
in providing environmental benefits such as 
climate regulation, soil formation, nutrient 
cycling, erosion control, and water catchment 
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19 World Bank. 2021. The Changing Wealth of Nations 2021: Managing Assets for the Future, Washington, DC
20 Banque mondiale, Rapport d’analyse environnementale Pays (AEP) – Madagascar, 2022
21 Les données de la Banque mondiale sont accessibles à l'adresse suivante Explore data (worldbank.org). L'étude 
couvre 146 pays. Elle exclut ceux pour lesquels on ne dispose pas de données, principalement les petits États insulaires. 
En Afrique, Djibouti est le seul pays exclu de la liste.

V. CONCLUSION ET 
RECOMMANDATIONS 
POLITIQUES

V.1.  CONCLUSION

Madagascar possède un capital naturel riche 
capable de contribuer au financement clima-
tique et de la croissance verte. En dépit des 
obstacles liées à l’absence de politique donnant 
la priorité à la valorisation du capital naturel, à la 
faiblesse des capacités institutionnelles, 
techniques, humaines et financières de promo-
tion de la croissance verte et de l’action clima-
tique, ainsi qu’à l’absence d’accès du pays aux 
marchés de capitaux internationaux, entre 
autres, de réelles opportunités s’offrent au 
secteur privé pour le financement de la 
croissance verte et de l’action climatique. La 
mise en œuvre des recommandations de 
politiques à court [C], moyen [M] ou long [L] 
termes proposés ci-dessous devrait contribuer 
à l’accroissement des financements climatiques 
du secteur privé. 
 

V.2.  RECOMMANDATIONS DE 

POLITIQUES MACROÉCONOMI-

QUES 

V.2.1.  Politique budgétaire: Outre le secteur 
des énergies renouvelables, l’État malgache 
devrait étendre les incitations fiscales (exonéra-
tion de droits de douane, d’impôts sur le revenu, 
de TVA) à d’autres secteurs de la croissance 
verte (gestion durable de déchets, écotourisme, 
mobilité verte, habitat écologique, etc..) tout en 
poursuivant les réformes en matière d’assai-
nissement des finances publiques et de maîtrise 
des dépenses fiscales.

V.2.2.  Politique monétaire: La Banque 
centrale malgache devrait explorer la mise en 
place d’instruments adaptés pour aider les 

institutions financières à s’engager dans le 
financement des investissements verts et la 
croissance verte (facilités de refinancement, 
baisse des taux d’intérêt, lignes de crédits 
spécifiques), tout en poursuivant la politique de 
resserrement monétaire pour contrer les 
poussées inflationnistes. 

V,3  RECOMMANDATIONS 
STRATÉGIQUES POUR LE 
FINANCEMENT DU SECTEUR 
PRIVÉ EN MATIÈRE DE CHANGE-
MENT CLIMATIQUE ET DE LA 
CROISSANCE VERTE

V.3.1. L’État
    
• [C] Renforcer le cadre réglementaire, législatif 
et institutionnel favorable à l’émergence de 
marchés d’échanges de crédits carbone, et les 
structures institutionnelles en charge de l’enreg-
istrement, de la mesure, de la notification et de 
la vérification de ces crédits.

    
• [C] Intégrer la gestion des risques climatiques, 
les impératifs de croissance verte et le transfert 
de technologies pour une croissance sobre en 
carbone et l’action climatique dans les instru-
ments et outils de marché public.

    
• [C, M] Coordonner, mettre en synergie et 
suivre les interventions et les programmes de 
financements climatiques d’appui au secteur 
privé des partenaires bilatéraux, des institutions 
multilatérales de développement et des divers 
fonds climatiques.

    

•   [M, L] Mettre en place un fonds national 
climat, à l’instar de certains pays africains, pour 
centraliser les financements climat, organiser les 
investissements climat et assurer leur suivi. La 
mise en place d’un tel fonds nécessite la réalisa-
tion préalable d’une étude de faisabilité qui 
aiderait à identifier les bénéficiaires, les activités, 
les objectifs et le mécanisme de fonctionnement 
du fonds.

•   [M, L] Mettre en place une réglementation 
contraignant toute entreprise et projet d’inves-
tissement susceptible d’émettre des gaz à effet 
de serre avec un bilan carbone négatif de 
souscrire à un mécanisme/marché d’échanges 
de crédit carbone en vue du paiement compen-
satoire en crédit carbone, ainsi qu’un dispositif 
de gestion et d’utilisation des recettes issues 
des achats de crédits carbone. 

•   [L] Intégrer systématiquement la quantifica-
tion de l’empreinte carbone dans les études 
d’impact environnemental et social des projets 
d’investissement publics et privés, assorties de 
mesures de compensation carbone à travers 
des souscriptions aux marches nationaux et 
régionaux d’échanges de crédits carbones. Les 
industries à forte intensité de carbone (ciment, 
brasserie, port, etc.) doivent systématiquement 
mettre en place un système de mesure, de 
notification, de vérification de leurs émissions de 
carbones, ainsi qu’une souscription aux march-
es d’échanges de crédit carbone.
 
V.3.2  BMD et IFD

• [C] Mobiliser en faveur de Madagascar des 
dons et des ressources concessionnelles aux 
fins d’investissements climatiques en fournissant 
des garanties au secteur privé pour diminuer le 
risque des financements climatiques. Les MDB 
et les IFD devraient également allouer une 
proportion importante des ressources dédiés 
aux opérations non-souveraines aux investisse-
ments dans les secteurs à fort potentiel de 
croissance verte et très sensibles au climat tels 
que les systèmes de transport sobres en 
carbone et de masse, les industries vertes dans 
les filières émergentes (filières photovoltaïques, 
batteries électriques, énergies, etc.). Les BMD et 
les IFD devraient également appuyer le pays 
pour la mise en place d’un fonds national climat.

•   [M] Intégrer systématiquement la quantifica-
tion de l’empreinte carbone associée à leur 
projet, avec l’obligation d’intégration des 
mesures compensatoires, y compris la 
souscription aux mécanismes/marchés 
d’échange de carbone au niveau national ou 
régional. Cette mesure permettrait de mobiliser 
des ressources pour financer les PME verts 
proposant des services de lutte contre les 
changements climatiques, de préservation des 
puits de carbone ou de séquestration de 
carbone, etc.

•   [M, L] Renforcer les capacités techniques et 
financières des entreprises valorisant les inves-
tissements verts. L’appui technique est néces-
saire pour renforcer le savoir-faire des entre-
prises et les aider à développer leur efficacité et 
leurs compétences pour améliorer la prises de 
décision d’investissements verts. L’appui 
financier est également important, à travers la 
mise en place de modèles de financements 
permettant de valoriser les investissements 
verts, et la mobilisation des financements 
climatiques déjà existants (Fonds vert climat, 
etc.).

•   [M, L] Renforcer les capacités des institu-
tions financières malgaches pour leur permettre 
de proposer des produits financiers innovants 
et adaptés aux investissements verts, notam-
ment en faveur des micro-entreprises, ainsi que 
les petites et moyennes entreprises. Il s’agit de 
diversifier les produits et les instruments de 
financement vert tenant compte des spécific-
ités et contraintes des différents secteurs 
porteurs de croissance verte (garanties vertes, 
prêts verts, financements mixtes, PPP verts, 
subventions, hypothèques, participations, etc.).
           
 V.3.3. Secteur privé national et inter-
national

• [C, M] Privilégier les investissements 
valorisant le capital naturel en vue de promou-
voir une croissance verte avec la création 
d’emplois verts et bleus. Le secteur privé 
national et international doit privilégier des 
projets verts permettant de décarboniser les 
industries à combustibles fossiles et de créer 
de nouvelles entreprises vertes à fort potentiel 
dans les domaines des énergies propres, de 

l’agriculture intelligente face au climat, de 
l’exploitation agroforestière durable, de l’utilisa-
tion durable des déchets et l’économie 
circulaire, de l’écotourisme, de la protection des 
océans et des mangroves, de la  mobilité verte, 
des logements écologiques, des infrastructures 
résilientes, etc.

•   [M, L] Favoriser le Partenariat public privé 
(PPP) pour faciliter les flux de capitaux privés 
vers les secteurs porteurs de croissance verte 
et à fort impact climatique. Les investissements 
verts sont caractérisés par des retours sur 
investissement et des rentabilités relativement 
faibles impliquant un niveau de risques transi-
tionnels, technologiques et financiers très élevé, 
d’où la nécessité de mettre en place des 
mécanismes de suppression ou de réduction 
des risques qu’ils présentent.

•    [C, M] Renforcer les capacités des banques 
commerciales malgaches en matière de 
mécanisme de financement vert et innovant. 
Ces banques doivent mettre en place, avec 
l’appui des pouvoirs publics et de la banque 
centrale, des produits et services financiers 
attrayants et incitatifs à l’intention des particuli-
ers et des PME afin de favoriser l’investissement 
individuel dans les biens et services sobres en 
carbone (notamment associés à un crédit 
habitat classique ou à un crédit additionnel, 
avec des conditions attrayantes pour financer 
les systèmes d’énergie solaire et d’équipe-
ments d’éclairage et électroménagers plus 
économes en énergie, des crédits de rénova-
tion des habitats à des conditions plus 
attrayantes au profit des propriétaires respect-
ant les exigences des bâtiments écologiques et 
intelligents au climat, des prêts à des conditions 
attrayantes pour l’acquisition de véhicules 
électriques, etc.). Il convient également d’aider 
les institutions financières pour  leur accrédita-
tion au Fond vert. 
            
V.3.4. Gouvernements des pays dével-
oppés

•   [C, M] Accroître l’appui technique et financier 
en faveur de la croissance verte et la lutte contre 
les changements climatiques et renforcer les 
capitaux des banques et institutions 
multilatérales de développement pour leur 
permettre de mobiliser davantage de finance-

ments en faveur de l’action climatique et la 
croissance verte pour Madagascar. Cette 
démarche permettra de réduire les risques liés 
aux investissements privés en faveur de l’action 
climatique, de développer les capacités d’inno-
vation et de renforcer la confiance des investis-
seurs privés vis-à-vis du marché malgache. 

•   [M, L] Aider Madagascar à mettre en place 
d’un fonds national climat, ainsi qu’à mettre au 
point des mécanismes de financement clima-
tique innovants qui réduisent les risques pesant 
sur les investissements du secteur privé.

V.4.  RECOMMANDATIONS 
STRATÉGIQUES POUR ACCROÎTRE 
LA CONTRIBUTION DU CAPITAL 
NATUREL AU FINANCEMENT DE 
L’ACTION CLIMATIQUE ET DE LA 
CROISSANCE VERTE

•   [C] Améliorer le climat d’investissement pour 
les industries émergentes vertes et favoriser le 
renforcement de la conformité et de l’atténuation 
des impacts sur les écosystèmes marins. Le 
cadre réglementaire régissant les investisse-
ments dans les secteurs de l’économie bleue 
devrait être révisé. Cela aidera à déterminer la 
meilleure façon de soutenir les secteurs clés de 
l’économie bleue en prenant des mesures visant 
à atténuer les impacts sur l’environnement.

•   [C] Renforcer la gouvernance des secteurs 
des mines, des forêts et de la pêche, et améliorer 
la transparence des comptes du capital naturel 
de Madagascar pour assurer la confiance des 
investisseurs privés vis-à-vis du financement de 
la croissance verte et de l’action climatique.

•  [M] Finaliser le cadre juridique régissant les 
concessions touristiques dans les aires 
protégées, ce qui devrait promouvoir l’investisse-
ment privé dans le domaine de l’écotourisme.



and land management methods to increase 
GHG storage without compromising the use of 
forests for productive purposes, the amount that 
is stored can be increased globally around 20%.

V.1.  CONCLUSION

Madagascar possède un capital naturel riche 
capable de contribuer au financement clima-
tique et de la croissance verte. En dépit des 
obstacles liées à l’absence de politique donnant 
la priorité à la valorisation du capital naturel, à la 
faiblesse des capacités institutionnelles, 
techniques, humaines et financières de promo-
tion de la croissance verte et de l’action clima-
tique, ainsi qu’à l’absence d’accès du pays aux 
marchés de capitaux internationaux, entre 
autres, de réelles opportunités s’offrent au 
secteur privé pour le financement de la 
croissance verte et de l’action climatique. La 
mise en œuvre des recommandations de 
politiques à court [C], moyen [M] ou long [L] 
termes proposés ci-dessous devrait contribuer 
à l’accroissement des financements climatiques 
du secteur privé. 
 

V.2.  RECOMMANDATIONS DE 

POLITIQUES MACROÉCONOMI-

QUES 

V.2.1.  Politique budgétaire: Outre le secteur 
des énergies renouvelables, l’État malgache 
devrait étendre les incitations fiscales (exonéra-
tion de droits de douane, d’impôts sur le revenu, 
de TVA) à d’autres secteurs de la croissance 
verte (gestion durable de déchets, écotourisme, 
mobilité verte, habitat écologique, etc..) tout en 
poursuivant les réformes en matière d’assai-
nissement des finances publiques et de maîtrise 
des dépenses fiscales.

V.2.2.  Politique monétaire: La Banque 
centrale malgache devrait explorer la mise en 
place d’instruments adaptés pour aider les 

institutions financières à s’engager dans le 
financement des investissements verts et la 
croissance verte (facilités de refinancement, 
baisse des taux d’intérêt, lignes de crédits 
spécifiques), tout en poursuivant la politique de 
resserrement monétaire pour contrer les 
poussées inflationnistes. 

V,3  RECOMMANDATIONS 
STRATÉGIQUES POUR LE 
FINANCEMENT DU SECTEUR 
PRIVÉ EN MATIÈRE DE CHANGE-
MENT CLIMATIQUE ET DE LA 
CROISSANCE VERTE

V.3.1. L’État
    
• [C] Renforcer le cadre réglementaire, législatif 
et institutionnel favorable à l’émergence de 
marchés d’échanges de crédits carbone, et les 
structures institutionnelles en charge de l’enreg-
istrement, de la mesure, de la notification et de 
la vérification de ces crédits.

    
• [C] Intégrer la gestion des risques climatiques, 
les impératifs de croissance verte et le transfert 
de technologies pour une croissance sobre en 
carbone et l’action climatique dans les instru-
ments et outils de marché public.

    
• [C, M] Coordonner, mettre en synergie et 
suivre les interventions et les programmes de 
financements climatiques d’appui au secteur 
privé des partenaires bilatéraux, des institutions 
multilatérales de développement et des divers 
fonds climatiques.
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services can be generated in value terms by 
investing in new technologies, as well as extend-
ing the value chains. This may require bringing in 
foreign partnerships in some cases.  For forests, 
there are several incentives that can be swiftly 
introduced to reduce loss or damage to the 
forests and to increase the efficiency with which 
carbon can be captured. These should be 
pursued vigorously.  In addition, accessing 
international mechanisms to market carbon 
credits at higher prices will increase unit rents a 
great deal. For fisheries, Malawi needs to imple-
ment sustainable fisheries management practic-
es, while countries with ocean coasts will need 
to do more to stop IUU fishing and to sign 
access agreements for distant water fleets to 
prevent overexploitation of wild stocks while 
generating fair revenues for local communities. 
For tourism the aim should be to increase total 
income, with an emphasis on ecotourism.  
South Africa has become a major tourist 
destination through ecotourism and Malawi can 
benefit from such activities given its natural 
parks and unique cultural disposition in the 
region.
Below is a set of recommendations for different 
sets of stakeholders with indications of whether 
these should be implemented in the short term 
[S], medium term [M] or long term [L].

5.2 POLICY RECOMMENDATIONS 
FOR PRIVATE SECTOR FINANCING 
FOR CLIMATE CHANGE AND 
GREEN GROWTH IN MALAWI

5.2.1 National Government

-[S] Ensure vertical coordination by national-level 
institutions responsible for facilitating the imple-
mentation of green growth and climate action 
frameworks.

-[S] Develop sustainable financing frameworks 
including modalities for private sector invest-
ment in climate action through fiscal incentives 
like waiving customs duties.
-[M, L] Mainstream green skills development into 

education institutions to ensure that there is a 
continuous supply of green skills to enable the 
transition to green growth.

-[M] Develop multistakeholder platforms that link 
the domestic private sector with other interna
tional actors such as MDBs, DFIs and the 
international private sector that are major sourc
es of private sector finance. 

5.2.2 MDBs and DFIs

-[S] Share risk by further engaging with the 
Malawi Government to identify ways to provide 
affordable capital for green growth and climate 
change investments. 

-[M, L] Use innovative financing instruments that 
de-risk private sector investments such as 
partial risk guarantee and political risk insurance, 
particularly in non-energy sectors such as water 
and health infrastructure development. 

-[M, L] Support the establishment of innovation 
hubs to promote local innovations for industrial 
development based on the natural capital of the 
country.

5.2.3 Domestic and international 
private sector

-[M, L] Collaborate with governments, MDBs 
and DFIs and other private sector actors to 
identify key risks to investments and propose 
ways of addressing these investment risks.

5.2.4 Developed country govern-
ments

-[S] As shareholders of MDBs and DFIs, devel
oped country governments can encourage 
these institutions to be less risk averse when 
financing green growth in Malawi and the region 
and provide additional capital to these institu
tions based on concrete actions proposed for 
climate action.

•   [M, L] Mettre en place un fonds national 
climat, à l’instar de certains pays africains, pour 
centraliser les financements climat, organiser les 
investissements climat et assurer leur suivi. La 
mise en place d’un tel fonds nécessite la réalisa-
tion préalable d’une étude de faisabilité qui 
aiderait à identifier les bénéficiaires, les activités, 
les objectifs et le mécanisme de fonctionnement 
du fonds.

•   [M, L] Mettre en place une réglementation 
contraignant toute entreprise et projet d’inves-
tissement susceptible d’émettre des gaz à effet 
de serre avec un bilan carbone négatif de 
souscrire à un mécanisme/marché d’échanges 
de crédit carbone en vue du paiement compen-
satoire en crédit carbone, ainsi qu’un dispositif 
de gestion et d’utilisation des recettes issues 
des achats de crédits carbone. 

•   [L] Intégrer systématiquement la quantifica-
tion de l’empreinte carbone dans les études 
d’impact environnemental et social des projets 
d’investissement publics et privés, assorties de 
mesures de compensation carbone à travers 
des souscriptions aux marches nationaux et 
régionaux d’échanges de crédits carbones. Les 
industries à forte intensité de carbone (ciment, 
brasserie, port, etc.) doivent systématiquement 
mettre en place un système de mesure, de 
notification, de vérification de leurs émissions de 
carbones, ainsi qu’une souscription aux march-
es d’échanges de crédit carbone.
 
V.3.2  BMD et IFD

• [C] Mobiliser en faveur de Madagascar des 
dons et des ressources concessionnelles aux 
fins d’investissements climatiques en fournissant 
des garanties au secteur privé pour diminuer le 
risque des financements climatiques. Les MDB 
et les IFD devraient également allouer une 
proportion importante des ressources dédiés 
aux opérations non-souveraines aux investisse-
ments dans les secteurs à fort potentiel de 
croissance verte et très sensibles au climat tels 
que les systèmes de transport sobres en 
carbone et de masse, les industries vertes dans 
les filières émergentes (filières photovoltaïques, 
batteries électriques, énergies, etc.). Les BMD et 
les IFD devraient également appuyer le pays 
pour la mise en place d’un fonds national climat.

•   [M] Intégrer systématiquement la quantifica-
tion de l’empreinte carbone associée à leur 
projet, avec l’obligation d’intégration des 
mesures compensatoires, y compris la 
souscription aux mécanismes/marchés 
d’échange de carbone au niveau national ou 
régional. Cette mesure permettrait de mobiliser 
des ressources pour financer les PME verts 
proposant des services de lutte contre les 
changements climatiques, de préservation des 
puits de carbone ou de séquestration de 
carbone, etc.

•   [M, L] Renforcer les capacités techniques et 
financières des entreprises valorisant les inves-
tissements verts. L’appui technique est néces-
saire pour renforcer le savoir-faire des entre-
prises et les aider à développer leur efficacité et 
leurs compétences pour améliorer la prises de 
décision d’investissements verts. L’appui 
financier est également important, à travers la 
mise en place de modèles de financements 
permettant de valoriser les investissements 
verts, et la mobilisation des financements 
climatiques déjà existants (Fonds vert climat, 
etc.).

•   [M, L] Renforcer les capacités des institu-
tions financières malgaches pour leur permettre 
de proposer des produits financiers innovants 
et adaptés aux investissements verts, notam-
ment en faveur des micro-entreprises, ainsi que 
les petites et moyennes entreprises. Il s’agit de 
diversifier les produits et les instruments de 
financement vert tenant compte des spécific-
ités et contraintes des différents secteurs 
porteurs de croissance verte (garanties vertes, 
prêts verts, financements mixtes, PPP verts, 
subventions, hypothèques, participations, etc.).
           
 V.3.3. Secteur privé national et inter-
national

• [C, M] Privilégier les investissements 
valorisant le capital naturel en vue de promou-
voir une croissance verte avec la création 
d’emplois verts et bleus. Le secteur privé 
national et international doit privilégier des 
projets verts permettant de décarboniser les 
industries à combustibles fossiles et de créer 
de nouvelles entreprises vertes à fort potentiel 
dans les domaines des énergies propres, de 

l’agriculture intelligente face au climat, de 
l’exploitation agroforestière durable, de l’utilisa-
tion durable des déchets et l’économie 
circulaire, de l’écotourisme, de la protection des 
océans et des mangroves, de la  mobilité verte, 
des logements écologiques, des infrastructures 
résilientes, etc.

•   [M, L] Favoriser le Partenariat public privé 
(PPP) pour faciliter les flux de capitaux privés 
vers les secteurs porteurs de croissance verte 
et à fort impact climatique. Les investissements 
verts sont caractérisés par des retours sur 
investissement et des rentabilités relativement 
faibles impliquant un niveau de risques transi-
tionnels, technologiques et financiers très élevé, 
d’où la nécessité de mettre en place des 
mécanismes de suppression ou de réduction 
des risques qu’ils présentent.

•    [C, M] Renforcer les capacités des banques 
commerciales malgaches en matière de 
mécanisme de financement vert et innovant. 
Ces banques doivent mettre en place, avec 
l’appui des pouvoirs publics et de la banque 
centrale, des produits et services financiers 
attrayants et incitatifs à l’intention des particuli-
ers et des PME afin de favoriser l’investissement 
individuel dans les biens et services sobres en 
carbone (notamment associés à un crédit 
habitat classique ou à un crédit additionnel, 
avec des conditions attrayantes pour financer 
les systèmes d’énergie solaire et d’équipe-
ments d’éclairage et électroménagers plus 
économes en énergie, des crédits de rénova-
tion des habitats à des conditions plus 
attrayantes au profit des propriétaires respect-
ant les exigences des bâtiments écologiques et 
intelligents au climat, des prêts à des conditions 
attrayantes pour l’acquisition de véhicules 
électriques, etc.). Il convient également d’aider 
les institutions financières pour  leur accrédita-
tion au Fond vert. 
            
V.3.4. Gouvernements des pays dével-
oppés

•   [C, M] Accroître l’appui technique et financier 
en faveur de la croissance verte et la lutte contre 
les changements climatiques et renforcer les 
capitaux des banques et institutions 
multilatérales de développement pour leur 
permettre de mobiliser davantage de finance-

ments en faveur de l’action climatique et la 
croissance verte pour Madagascar. Cette 
démarche permettra de réduire les risques liés 
aux investissements privés en faveur de l’action 
climatique, de développer les capacités d’inno-
vation et de renforcer la confiance des investis-
seurs privés vis-à-vis du marché malgache. 

•   [M, L] Aider Madagascar à mettre en place 
d’un fonds national climat, ainsi qu’à mettre au 
point des mécanismes de financement clima-
tique innovants qui réduisent les risques pesant 
sur les investissements du secteur privé.

V.4.  RECOMMANDATIONS 
STRATÉGIQUES POUR ACCROÎTRE 
LA CONTRIBUTION DU CAPITAL 
NATUREL AU FINANCEMENT DE 
L’ACTION CLIMATIQUE ET DE LA 
CROISSANCE VERTE

•   [C] Améliorer le climat d’investissement pour 
les industries émergentes vertes et favoriser le 
renforcement de la conformité et de l’atténuation 
des impacts sur les écosystèmes marins. Le 
cadre réglementaire régissant les investisse-
ments dans les secteurs de l’économie bleue 
devrait être révisé. Cela aidera à déterminer la 
meilleure façon de soutenir les secteurs clés de 
l’économie bleue en prenant des mesures visant 
à atténuer les impacts sur l’environnement.

•   [C] Renforcer la gouvernance des secteurs 
des mines, des forêts et de la pêche, et améliorer 
la transparence des comptes du capital naturel 
de Madagascar pour assurer la confiance des 
investisseurs privés vis-à-vis du financement de 
la croissance verte et de l’action climatique.

•  [M] Finaliser le cadre juridique régissant les 
concessions touristiques dans les aires 
protégées, ce qui devrait promouvoir l’investisse-
ment privé dans le domaine de l’écotourisme.

ANNEXE 1: IMPACTS DE L’INVASION DE L’UKRAINE PAR LA RUSSIE

La hausse des prix des produits pétroliers et alimentaires constitue le principal impact de l’invasion 
de l’Ukraine par la Russie sur Madagascar. Des mesures budgétaires et monétaires ont été prises 
pour les atténuer.

Impacts sur la croissance : Le ralentisse
ment de la demande mondiale, causé par la hausse des prix des produits de base, les perturbations 
des importations d’engrais, la hausse des taux d’intérêt et les pressions budgétaires des pays 
partenaires a entrainé, en partie, une baisse de la croissance de Madagascar en 2022. Le taux de 
croissance est estimé à 4,2 % en 2022 contre des prévisions initiales de 5,3 %.

Impacts en termes d’inflation  : L’augmentation des cours mondiaux du pétrole a entrainé une 
hausse de 43 % des prix des carburants à la pompe en juillet 2022 à Madagascar, qui a abouti, à 
son tour, à une hausse des prix des transports de 19,3 % en août 2022, contre 3,3 
% en juin 2022. La hausse combinée des prix de l’énergie et des transports a entrainé une augmen-
tation des prix des autres produits. L’inflation sous-jacente (en dehors des secteurs du riz et de 
l’énergie) a ainsi connu une hausse spectaculaire, soit 8,3 % sous l’effet de la hausse des prix des 
soins de santé, des meubles et appareils ménagers, des boissons et des services de restauration. 
Impacts sur la sécurité alimentaire : L’augmentation des prix des produits alimentaires aggraverait 
l’insécurité alimentaire et augmenterait le nombre de personnes vivant dans la pauvreté. Le taux de 
malnutrition chronique est déjà très élevé, soit 41,6 %. Les importations de produits alimentaires 
représentent en moyenne 20 % des importations de Madagascar. En particulier, la Russie est le 
premier fournisseur de blé du pays, et 44,7 % des importations de ce produit en provenaient durant 
la période 2016–2021. Au cours de la même période, 13,2 % de ses importations de blé provenait 
de l’Ukraine. La production alimentaire locale dépend de ces importations, ce qui revêt une 
incidence directe en matière d’inflation. De plus, la hausse du prix des engrais a compliqué l’appro-
visionnement des producteurs, ce qui contribuerait à la baisse de la productivité et de la production 
agricoles.

Impacts sur les comptes publics et extérieurs  : La hausse des prix de l’énergie et des produits 
alimentaires a contribué à la détérioration des comptes publics et extérieurs. Les mesures prises par 
l’État pour contenir l’inflation ont entrainé une hausse des dépenses totales de l’ordre de 62 % en 
2022. Le déficit budgétaire est ainsi passé à 6,8 % du PIB, et l’encours de la dette à 57,1 % du PIB 
en 2022. Le déficit du compte courant s’est également aggravé, ayant atteint 5,7 % du PIB en 2022, 
en raison de la forte augmentation de la valeur des services importés. La monnaie nationale (l’Ariary) 
s’est également dépréciée de 12,8 % par rapport au dollar US en 2022, principalement en raison de 
l’inflation importée.

Mesures budgétaires: Celles-ci ont porté sur l’augmentation des salaires des fonctionnaires de 
17 % en moyenne et du salaire minimum d’embauche du secteur privé de 25 %, le plafonnement 
des prix des produits de base (riz, sucre, ciment) et la limitation des hausses tarifaires du transport 
urbain, ainsi que la réduction de la TVA sur les produits pétroliers de 20 à 15 %.

Mesures monétaires:  La Banque centrale a poursuivi la politique d’austérité monétaire entam-
ée en 2021. Les taux de dépôts et de facilités de prêt marginal ont augmenté de 634 et 394 points 
de base depuis mai 2021, pour atteindre respectivement 8,1 et 10,1 %, en fin décembre 2022.

ANNEXE 2 : APERÇU DU CAPITAL NATUREL DE MADAGASCAR

Ressources non renouvelables

Madagascar dispose d’importantes réserves minérales de pierres précieuses et de minerais indus-
triels, qui ont un potentiel important de générer des gains économiques. Le nickel, le cobalt et 
l’ilménite sont les plus prisés par l’industrie minière. D’autres ressources sont en phase d’explora-
tion, notamment le charbon, le fer, le graphite et le calcaire. Le pays compte actuellement trois 
importantes mines d’exploitation de métal produisant du nickel-cobalt, de l'ilménite/titane-zircon et 
de la chromite. Une quatrième, le projet d'ilménite de Ranobe, se trouve à un stade de développe-
ment avancé. L’or est surtout exploité de manière artisanale, mais recèle un potentiel considérable 
qui pourrait être valorisé par une gouvernance et une structure fiscale appropriées. Ainsi, Madagas-
car pourrait se hisser au rang des importants producteurs d'or en Afrique. Les orpailleurs produisent 
également de petites quantités de pierres précieuses et semi-précieuses telles que le saphir, le rubis 
et l’émeraude. Le pays possède également des minerais rares dans le nord-ouest, qui constituent 
des opportunités d’investissement privé.

Les exploitations d’ilménite, de nickel et de cobalt représentent 1,5 % du PIB et représentent 30 à 
60 % des recettes nationales. L’exploitation minière industrielle pourrait représenter entre 4 et 14 % 
du PIB et dominer les exportations du pays à l’horizon 2025. Les redevances perçues par l’État sur 
les opérations minières sont assez faibles et se situeraient entre 1 et 2 %.1 Le secteur minier devrait 
jouer un rôle de plus en plus important dans les prochaines années, en témoigne les investisse-
ments des deux exploitations à grande échelle de Rio Tinto (ilménite) dans le Sud-Est, et d’Am-
batovy (nickel et cobalt) à l’Est, qui représenteraient plus de 65 % de PIB. Les produits exportés 
grâce à ces exploitations sont estimés entre 30 à 60 % des recettes d’exportation, et leur contribu-
tion aux revenus fiscaux passerait de 1 à 18 %2.
 
Ressources renouvelables

L’agriculture, l’exploitation forestière et la pêche représentent environ 25 % du PIB et 75 % de 
l’emploi. La valeur des terres agricoles (cultures vivrières et pâturage) reste dominante, vu qu’elle 
représente 58 % du capital naturel. Avec ses 30 millions d’hectares de terre arable et ses 5 millions 
de ménages agricoles, soit 63 % du total des ménages (RGPH 2018), ses microclimats et sa 
richesse en eau, Madagascar est un pays à vocation agricole. Cependant, la valeur ajoutée du 
secteur agricole a baissé de manière continue d’environ un tiers depuis son apogée en 1986. Sa 
part dans les exportations (37 %) et le PIB (23 %) demeure faible, ce qui dénote de la faible perfor-
mance du secteur agricole (Banque mondiale). Cette situation résulte non seulement de l’insuffi-
sance des investissements (infrastructures structurantes, recherche, innovation et vulgarisation), de 
l’accès difficile des exploitants à la terre, au financement et aux marchés, mais également de la 
faible structuration de la commercialisation des produits agricoles, qui se caractérise par la 
mainmise des intermédiaires sur les prix aux producteurs.

Concernant l’élevage, il constitue le second pôle d’activité économique du secteur primaire. Ce 
secteur recèle un important potentiel d’investissement grâce à son capital, dont 9 000 000 bovins, 
1 273 000 porcins, 1 250 000 caprins, 700 000 ovins et 34.000.000 volailles. À cela s’ajoute une 
production de 100 000 000 litres/an de lait et de 7 000 tonnes de miel (Études sur les filières 
animales, 2017). En dépit de ce potentiel, la performance du secteur est faible, avec une croissance 
annuelle moyenne de 3,5 % due à la faible productivité et à l’insuffisance des crédits qui lui sont 
accordés (en moyenne, seul 2,5 % du budget est alloué au secteur de l’élevage).

Pour le secteur forestier, les forêts représentaient environ 21,44 % de la faune de Madagascar, et 
plus de 90 % de sa faune est unique sur Terre.1 La part du secteur forestier se situerait entre 4 et 
7 % du PIB (Jaster et al., 2016, Banque Mondiale, 2018). L’usage de la forêt à des fins autres que 

l’extraction du bois (notamment la chasse, l’extraction de plantes aromatiques et médicinales, 
l’énergie, les produits de cueillette, les matériaux de construction, la matière première pour l'artisan-
at et les activités de transformation, le loisir, la protection des ressources en eau et la limitation de 
l’érosion des sols) revêt une valeur économique plus élevée que son exploitation à des fins de 
production de bois. Ainsi, la contribution du capital forêt liée à ces usages s’élève à environ 13 % 
du capital naturel non minier.2 Cependant, cette proportion demeure très faible par rapport aux 
valeurs calculées pour la République démocratique du Congo (81 % du capital naturel hors 
sous-sol). Globalement, bien qu'il présente un réel potentiel, la contribution du secteur forestier au 
développement économique national reste limitée et sous-évaluée. Par exemple, les rentes issues 
des forêts sont estimées à 5,28 % du PIB en 2020.3

Pour l’économie bleue, Madagascar possède le plus long littoral (4 828 km) de l’Afrique et la 
quatrième zone économique exclusive au monde en termes de taille, soit plus de 1,22 million de 
kilomètres carrés. Cependant, la pollution, la surexploitation et les pressions anthropiques 
entrainent une dégradation de ces ressources naturelles, et ces effets sont exacerbés par les 
impacts des changements climatiques. La pêche est particulièrement importante, avec une capac-
ité de production annuelle de 750 millions USD, soit plus de 7 % du PIB. Toutefois, les ressources 
halieutiques marines du pays frisent la surexploitation dans la plupart des zones côtières.

Madagascar possède également une très riche biodiversité qui constitue un atout pour contribuer 
à la croissance économique à travers le tourisme. L’écotourisme joue un rôle important, et les 
avantages économiques potentiels du tourisme à travers l’ensemble du réseau des aires protégées 
sont estimés à environ 28 millions USD4 par an. L’industrie du tourisme tire parti de cette riche 
biodiversité, des paysages et de la culture unique du pays, et offre des emplois aux communautés 
vivant à proximité des aires protégées. Ce secteur est caractérisé par un tourisme de nature, avec 
un réseau d’aires protégées de l’ordre de 4.2 millions d’hectares. En 2019, le secteur du tourisme 
représentait 12,7 % du PIB et 9,9 % de l’emploi, mais connaît une récession depuis l’apparition de 
la pandémie de Covid-19 en 2020. 

Gouvernance des richesses naturelles et flux illicites à Madagascar

Madagascar est confronté à un commerce informel et/ou illégal de ressources naturelles, notam-
ment le bois, les produits halieutiques et les richesses minières. Une évaluation réalisée en 2015 
(Alain GYRE, 2015) indique que 650 millions de dollars US provenant de l’extraction minière, de la 
pêche et de l’exploitation forestière sortent illégalement du pays chaque année, dont environ 160 
millions pour les produits de la pêche. Depuis 2018, le pays fait l’objet d’une surveillance accrue du 
Groupe d’action financière (GAFI) et risque d’être classé dans la liste grise, ce qui entrainerait des 
conséquences néfastes sur son système financier.

La gouvernance du secteur minier mérite d’être renforcée pour davantage de transparence. La 
législation minière est régie, entre autres, par le code minier (2005), la loi sur les grands investisse-
ments miniers (2005) et le décret n°2015-996. En effet, la faiblesse du cadre politique et les 
décisions politiques contradictoires persistent malgré la volonté du secteur privé de contribuer à 
une démarche de transparence des industries extractives, et la prise de conscience des commu-
nautés et de la société civile. Le pays compte actuellement trois importantes mines produisant du 
nickel-cobalt, de l'ilménite/titane-zircon et de la chromite5. Cependant, l'érosion de l’assiette 
d’impôts et l'évasion fiscales portant sur les ressources minières demeurent des défis majeurs à 
cause des déséquilibres de pouvoir et de ressources entre les sociétés minières et les autorités. En 
outre, l'or est contrôlé de manière informelle par l'exploitation artisanale malgré son énorme 
potentiel. Par ailleurs, la réaffectation des revenus miniers vers les divers niveaux de l’Administration 
ne fait pas l’unanimité, ni sur la proportion de ces recettes réaffectées, ni sur la clé de répartition de 

cette réaffectation. Le nouveau code minier et la nouvelle loi sur les investissements, en cours 
d’adoption par le Parlement, devraient contribuer à rendre le secteur minier plus transparent et à 
attirer des investisseurs privés éco-responsables.

En ce qui concerne la gouvernance du secteur des forêts naturelles, elle repose sur deux principes 
directeurs : (i) la conservation des forêts et de la biodiversité et la promotion de la gestion communau-
taire des forêts autour des aires protégées, et (ii) l’exploitation durable des forêts à travers les Sites de 
gestion forestière durable (SGFD2). Les ressources forestières malgaches comportent un domaine 
forestier national incluant les aires protégées, les stations forestières et les forêts domaniales. Les 
aires protégées sont gérées par une association nationale (Madagascar National Parks), et les autres 
par le ministère chargé des Forêts. Il existe trois modes de gestion des forêts : (i) les forêts privées, 
qui nécessitent un permis d’extraction pour leur exploitation, (ii) les forêts protégées, interdites à 
l'exploitation mais d'où est extrait du bois à titre informel, et (iii) les forêts aménagées, dont l'exploita-
tion est prévue dans le cadre d'un système de passation des marchés pour l'attribution de permis 
d'exploitation. Le renforcement de la gouvernance du secteur forestier contribuerait à attirer des 
investisseurs privés dans l’exploitation durable du bois par le développement de la chaine de valeurs.  

Le secteur des pêches et d’aquaculture à Madagascar est régi par la Lettre de politique bleue (LPB) 
adoptée en 2015, qui définit les principales orientations du secteur jusqu’en 2025. Le cadre légal 
national des pêches est conforme aux dispositions pertinentes de la Convention des Nations unies 
sur le droit de la mer (CNUDM). Toutefois, en dépit du renforcement du dispositif législatif du secteur 
des pêches, les textes ne sont pas intégralement appliqués. Le secteur est caractérisé par une pêche 
illicite, non déclarée et non réglementée (INN), en raison des limites des moyens de surveillance par 
rapport à l’étendue des zones économiques exclusives (6,4 millions de km2) et de l’importance des 
stocks de thonidés dans la zone, qui est durement touchée par les actes de piraterie maritime. En 
2017, le coût économique total de la piraterie dans l'océan Indien occidental a été estimé à 1,4 
milliard de dollars US (MASE, 2019). Néanmoins, le pays s’est engagé dans le renforcement de la 
transparence dans le secteur des pêches. Les autorités ont ainsi adhéré, en décembre 2022, à 
l’initiative pour la transparence des pêches (FiTI).1 Madagascar est le cinquième pays africain à 
adhérer aux principes de l’initiative FiTI, après les Seychelles, la Mauritanie, le Sénégal et le Cap-Vert. 
La conformité à cette initiative permettra de rendre le secteur des pêches plus transparent, de 
renforcer la confiance aux investisseurs privés et de favoriser de nouveaux investissements durables 
dans le secteur.



The other category of capital that is undervalued 
is forests.  As noted in the AEO2023 report, the 
efficiency of sequestering carbon in terrestrial 
ecosystems (particularly forest) can be 
increased. By choosing more selective land use 

and land management methods to increase 
GHG storage without compromising the use of 
forests for productive purposes, the amount that 
is stored can be increased globally around 20%.
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V.1.  CONCLUSION

Madagascar possède un capital naturel riche 
capable de contribuer au financement clima-
tique et de la croissance verte. En dépit des 
obstacles liées à l’absence de politique donnant 
la priorité à la valorisation du capital naturel, à la 
faiblesse des capacités institutionnelles, 
techniques, humaines et financières de promo-
tion de la croissance verte et de l’action clima-
tique, ainsi qu’à l’absence d’accès du pays aux 
marchés de capitaux internationaux, entre 
autres, de réelles opportunités s’offrent au 
secteur privé pour le financement de la 
croissance verte et de l’action climatique. La 
mise en œuvre des recommandations de 
politiques à court [C], moyen [M] ou long [L] 
termes proposés ci-dessous devrait contribuer 
à l’accroissement des financements climatiques 
du secteur privé. 
 

V.2.  RECOMMANDATIONS DE 

POLITIQUES MACROÉCONOMI-

QUES 

V.2.1.  Politique budgétaire: Outre le secteur 
des énergies renouvelables, l’État malgache 
devrait étendre les incitations fiscales (exonéra-
tion de droits de douane, d’impôts sur le revenu, 
de TVA) à d’autres secteurs de la croissance 
verte (gestion durable de déchets, écotourisme, 
mobilité verte, habitat écologique, etc..) tout en 
poursuivant les réformes en matière d’assai-
nissement des finances publiques et de maîtrise 
des dépenses fiscales.

V.2.2.  Politique monétaire: La Banque 
centrale malgache devrait explorer la mise en 
place d’instruments adaptés pour aider les 

institutions financières à s’engager dans le 
financement des investissements verts et la 
croissance verte (facilités de refinancement, 
baisse des taux d’intérêt, lignes de crédits 
spécifiques), tout en poursuivant la politique de 
resserrement monétaire pour contrer les 
poussées inflationnistes. 

V,3  RECOMMANDATIONS 
STRATÉGIQUES POUR LE 
FINANCEMENT DU SECTEUR 
PRIVÉ EN MATIÈRE DE CHANGE-
MENT CLIMATIQUE ET DE LA 
CROISSANCE VERTE

V.3.1. L’État
    
• [C] Renforcer le cadre réglementaire, législatif 
et institutionnel favorable à l’émergence de 
marchés d’échanges de crédits carbone, et les 
structures institutionnelles en charge de l’enreg-
istrement, de la mesure, de la notification et de 
la vérification de ces crédits.

    
• [C] Intégrer la gestion des risques climatiques, 
les impératifs de croissance verte et le transfert 
de technologies pour une croissance sobre en 
carbone et l’action climatique dans les instru-
ments et outils de marché public.

    
• [C, M] Coordonner, mettre en synergie et 
suivre les interventions et les programmes de 
financements climatiques d’appui au secteur 
privé des partenaires bilatéraux, des institutions 
multilatérales de développement et des divers 
fonds climatiques.

    

5.3 POLICY RECOMMENDA-
TIONS FOR INCREASING THE 
CONTRIBUTION OF NATURAL 
CAPITAL TO CLIMATE FINANCE 
AND GREEN GROWTH

5.3.1 National Government

-[M, L] Implement spatial development, which is 
part of the Malawi Vision 2063, especially as it 
relates to the development of ecotourism.

-[S, M, L] Increase investment and improve 
efficiency to enhance rents on cropland and 
pastureland, taking account of mitigating climate 
change impacts.

-[S, M] Promote and enforce stricter policies and 
regulations protecting forests and preventing 
illegal logging. Sustainable forestry practices 
such as selective logging practices and reforest-
ation should also be promoted through instru-
ments such as performance bonds for forest 
lessees.

-[M, L] Exploit the potential in renewable energy 
through the development of capital markets as 
part of the energy transition.

-[S, M] Expedite the implementation of sustaina-
ble fisheries on Lake Malawi and other lakes in 
the country while also developing the fisheries 
value chain.

5.3.2 MDBs and DFIs

-[S, M] Assist the Government of Malawi to 
explore opportunities in international agree-
ments that could benefit the country. These 
include the creation of a single market for 
emissions credits to raise the price of carbon 
credits in the forests; and increased participation 
in the voluntary market through the Post-2020 
Global Biodiversity Framework.

-[S] Support the Government of Malawi in 
preparing to be part of the growth in carbon 
sequestration from nature-based solutions 
related to forestry and land use, agriculture and 
soil sequestration, and blue carbon. They can 
do this by developing new offsets and ensuring 
the integrity of certification of voluntary carbon 
markets.

5.3.3 Regional Organizations

-[S, M] Assist Malawi to explore opportunities for 
making natural capital more productive across 
the region through strategic partnerships with 
state-owned enterprises and foreign investors in 
the context of the AfCFTA. This should include 
opportunities offered by franchising to boost 
continental trade.
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•   [M, L] Mettre en place un fonds national 
climat, à l’instar de certains pays africains, pour 
centraliser les financements climat, organiser les 
investissements climat et assurer leur suivi. La 
mise en place d’un tel fonds nécessite la réalisa-
tion préalable d’une étude de faisabilité qui 
aiderait à identifier les bénéficiaires, les activités, 
les objectifs et le mécanisme de fonctionnement 
du fonds.

•   [M, L] Mettre en place une réglementation 
contraignant toute entreprise et projet d’inves-
tissement susceptible d’émettre des gaz à effet 
de serre avec un bilan carbone négatif de 
souscrire à un mécanisme/marché d’échanges 
de crédit carbone en vue du paiement compen-
satoire en crédit carbone, ainsi qu’un dispositif 
de gestion et d’utilisation des recettes issues 
des achats de crédits carbone. 

•   [L] Intégrer systématiquement la quantifica-
tion de l’empreinte carbone dans les études 
d’impact environnemental et social des projets 
d’investissement publics et privés, assorties de 
mesures de compensation carbone à travers 
des souscriptions aux marches nationaux et 
régionaux d’échanges de crédits carbones. Les 
industries à forte intensité de carbone (ciment, 
brasserie, port, etc.) doivent systématiquement 
mettre en place un système de mesure, de 
notification, de vérification de leurs émissions de 
carbones, ainsi qu’une souscription aux march-
es d’échanges de crédit carbone.
 
V.3.2  BMD et IFD

• [C] Mobiliser en faveur de Madagascar des 
dons et des ressources concessionnelles aux 
fins d’investissements climatiques en fournissant 
des garanties au secteur privé pour diminuer le 
risque des financements climatiques. Les MDB 
et les IFD devraient également allouer une 
proportion importante des ressources dédiés 
aux opérations non-souveraines aux investisse-
ments dans les secteurs à fort potentiel de 
croissance verte et très sensibles au climat tels 
que les systèmes de transport sobres en 
carbone et de masse, les industries vertes dans 
les filières émergentes (filières photovoltaïques, 
batteries électriques, énergies, etc.). Les BMD et 
les IFD devraient également appuyer le pays 
pour la mise en place d’un fonds national climat.

•   [M] Intégrer systématiquement la quantifica-
tion de l’empreinte carbone associée à leur 
projet, avec l’obligation d’intégration des 
mesures compensatoires, y compris la 
souscription aux mécanismes/marchés 
d’échange de carbone au niveau national ou 
régional. Cette mesure permettrait de mobiliser 
des ressources pour financer les PME verts 
proposant des services de lutte contre les 
changements climatiques, de préservation des 
puits de carbone ou de séquestration de 
carbone, etc.

•   [M, L] Renforcer les capacités techniques et 
financières des entreprises valorisant les inves-
tissements verts. L’appui technique est néces-
saire pour renforcer le savoir-faire des entre-
prises et les aider à développer leur efficacité et 
leurs compétences pour améliorer la prises de 
décision d’investissements verts. L’appui 
financier est également important, à travers la 
mise en place de modèles de financements 
permettant de valoriser les investissements 
verts, et la mobilisation des financements 
climatiques déjà existants (Fonds vert climat, 
etc.).

•   [M, L] Renforcer les capacités des institu-
tions financières malgaches pour leur permettre 
de proposer des produits financiers innovants 
et adaptés aux investissements verts, notam-
ment en faveur des micro-entreprises, ainsi que 
les petites et moyennes entreprises. Il s’agit de 
diversifier les produits et les instruments de 
financement vert tenant compte des spécific-
ités et contraintes des différents secteurs 
porteurs de croissance verte (garanties vertes, 
prêts verts, financements mixtes, PPP verts, 
subventions, hypothèques, participations, etc.).
           
 V.3.3. Secteur privé national et inter-
national

• [C, M] Privilégier les investissements 
valorisant le capital naturel en vue de promou-
voir une croissance verte avec la création 
d’emplois verts et bleus. Le secteur privé 
national et international doit privilégier des 
projets verts permettant de décarboniser les 
industries à combustibles fossiles et de créer 
de nouvelles entreprises vertes à fort potentiel 
dans les domaines des énergies propres, de 

l’agriculture intelligente face au climat, de 
l’exploitation agroforestière durable, de l’utilisa-
tion durable des déchets et l’économie 
circulaire, de l’écotourisme, de la protection des 
océans et des mangroves, de la  mobilité verte, 
des logements écologiques, des infrastructures 
résilientes, etc.

•   [M, L] Favoriser le Partenariat public privé 
(PPP) pour faciliter les flux de capitaux privés 
vers les secteurs porteurs de croissance verte 
et à fort impact climatique. Les investissements 
verts sont caractérisés par des retours sur 
investissement et des rentabilités relativement 
faibles impliquant un niveau de risques transi-
tionnels, technologiques et financiers très élevé, 
d’où la nécessité de mettre en place des 
mécanismes de suppression ou de réduction 
des risques qu’ils présentent.

•    [C, M] Renforcer les capacités des banques 
commerciales malgaches en matière de 
mécanisme de financement vert et innovant. 
Ces banques doivent mettre en place, avec 
l’appui des pouvoirs publics et de la banque 
centrale, des produits et services financiers 
attrayants et incitatifs à l’intention des particuli-
ers et des PME afin de favoriser l’investissement 
individuel dans les biens et services sobres en 
carbone (notamment associés à un crédit 
habitat classique ou à un crédit additionnel, 
avec des conditions attrayantes pour financer 
les systèmes d’énergie solaire et d’équipe-
ments d’éclairage et électroménagers plus 
économes en énergie, des crédits de rénova-
tion des habitats à des conditions plus 
attrayantes au profit des propriétaires respect-
ant les exigences des bâtiments écologiques et 
intelligents au climat, des prêts à des conditions 
attrayantes pour l’acquisition de véhicules 
électriques, etc.). Il convient également d’aider 
les institutions financières pour  leur accrédita-
tion au Fond vert. 
            
V.3.4. Gouvernements des pays dével-
oppés

•   [C, M] Accroître l’appui technique et financier 
en faveur de la croissance verte et la lutte contre 
les changements climatiques et renforcer les 
capitaux des banques et institutions 
multilatérales de développement pour leur 
permettre de mobiliser davantage de finance-

ments en faveur de l’action climatique et la 
croissance verte pour Madagascar. Cette 
démarche permettra de réduire les risques liés 
aux investissements privés en faveur de l’action 
climatique, de développer les capacités d’inno-
vation et de renforcer la confiance des investis-
seurs privés vis-à-vis du marché malgache. 

•   [M, L] Aider Madagascar à mettre en place 
d’un fonds national climat, ainsi qu’à mettre au 
point des mécanismes de financement clima-
tique innovants qui réduisent les risques pesant 
sur les investissements du secteur privé.

V.4.  RECOMMANDATIONS 
STRATÉGIQUES POUR ACCROÎTRE 
LA CONTRIBUTION DU CAPITAL 
NATUREL AU FINANCEMENT DE 
L’ACTION CLIMATIQUE ET DE LA 
CROISSANCE VERTE

•   [C] Améliorer le climat d’investissement pour 
les industries émergentes vertes et favoriser le 
renforcement de la conformité et de l’atténuation 
des impacts sur les écosystèmes marins. Le 
cadre réglementaire régissant les investisse-
ments dans les secteurs de l’économie bleue 
devrait être révisé. Cela aidera à déterminer la 
meilleure façon de soutenir les secteurs clés de 
l’économie bleue en prenant des mesures visant 
à atténuer les impacts sur l’environnement.

•   [C] Renforcer la gouvernance des secteurs 
des mines, des forêts et de la pêche, et améliorer 
la transparence des comptes du capital naturel 
de Madagascar pour assurer la confiance des 
investisseurs privés vis-à-vis du financement de 
la croissance verte et de l’action climatique.

•  [M] Finaliser le cadre juridique régissant les 
concessions touristiques dans les aires 
protégées, ce qui devrait promouvoir l’investisse-
ment privé dans le domaine de l’écotourisme.

ANNEXE 1: IMPACTS DE L’INVASION DE L’UKRAINE PAR LA RUSSIE

La hausse des prix des produits pétroliers et alimentaires constitue le principal impact de l’invasion 
de l’Ukraine par la Russie sur Madagascar. Des mesures budgétaires et monétaires ont été prises 
pour les atténuer.

Impacts sur la croissance : Le ralentisse
ment de la demande mondiale, causé par la hausse des prix des produits de base, les perturbations 
des importations d’engrais, la hausse des taux d’intérêt et les pressions budgétaires des pays 
partenaires a entrainé, en partie, une baisse de la croissance de Madagascar en 2022. Le taux de 
croissance est estimé à 4,2 % en 2022 contre des prévisions initiales de 5,3 %.

Impacts en termes d’inflation  : L’augmentation des cours mondiaux du pétrole a entrainé une 
hausse de 43 % des prix des carburants à la pompe en juillet 2022 à Madagascar, qui a abouti, à 
son tour, à une hausse des prix des transports de 19,3 % en août 2022, contre 3,3 
% en juin 2022. La hausse combinée des prix de l’énergie et des transports a entrainé une augmen-
tation des prix des autres produits. L’inflation sous-jacente (en dehors des secteurs du riz et de 
l’énergie) a ainsi connu une hausse spectaculaire, soit 8,3 % sous l’effet de la hausse des prix des 
soins de santé, des meubles et appareils ménagers, des boissons et des services de restauration. 
Impacts sur la sécurité alimentaire : L’augmentation des prix des produits alimentaires aggraverait 
l’insécurité alimentaire et augmenterait le nombre de personnes vivant dans la pauvreté. Le taux de 
malnutrition chronique est déjà très élevé, soit 41,6 %. Les importations de produits alimentaires 
représentent en moyenne 20 % des importations de Madagascar. En particulier, la Russie est le 
premier fournisseur de blé du pays, et 44,7 % des importations de ce produit en provenaient durant 
la période 2016–2021. Au cours de la même période, 13,2 % de ses importations de blé provenait 
de l’Ukraine. La production alimentaire locale dépend de ces importations, ce qui revêt une 
incidence directe en matière d’inflation. De plus, la hausse du prix des engrais a compliqué l’appro-
visionnement des producteurs, ce qui contribuerait à la baisse de la productivité et de la production 
agricoles.

Impacts sur les comptes publics et extérieurs  : La hausse des prix de l’énergie et des produits 
alimentaires a contribué à la détérioration des comptes publics et extérieurs. Les mesures prises par 
l’État pour contenir l’inflation ont entrainé une hausse des dépenses totales de l’ordre de 62 % en 
2022. Le déficit budgétaire est ainsi passé à 6,8 % du PIB, et l’encours de la dette à 57,1 % du PIB 
en 2022. Le déficit du compte courant s’est également aggravé, ayant atteint 5,7 % du PIB en 2022, 
en raison de la forte augmentation de la valeur des services importés. La monnaie nationale (l’Ariary) 
s’est également dépréciée de 12,8 % par rapport au dollar US en 2022, principalement en raison de 
l’inflation importée.

Mesures budgétaires: Celles-ci ont porté sur l’augmentation des salaires des fonctionnaires de 
17 % en moyenne et du salaire minimum d’embauche du secteur privé de 25 %, le plafonnement 
des prix des produits de base (riz, sucre, ciment) et la limitation des hausses tarifaires du transport 
urbain, ainsi que la réduction de la TVA sur les produits pétroliers de 20 à 15 %.

Mesures monétaires:  La Banque centrale a poursuivi la politique d’austérité monétaire entam-
ée en 2021. Les taux de dépôts et de facilités de prêt marginal ont augmenté de 634 et 394 points 
de base depuis mai 2021, pour atteindre respectivement 8,1 et 10,1 %, en fin décembre 2022.

ANNEXE 2 : APERÇU DU CAPITAL NATUREL DE MADAGASCAR

Ressources non renouvelables

Madagascar dispose d’importantes réserves minérales de pierres précieuses et de minerais indus-
triels, qui ont un potentiel important de générer des gains économiques. Le nickel, le cobalt et 
l’ilménite sont les plus prisés par l’industrie minière. D’autres ressources sont en phase d’explora-
tion, notamment le charbon, le fer, le graphite et le calcaire. Le pays compte actuellement trois 
importantes mines d’exploitation de métal produisant du nickel-cobalt, de l'ilménite/titane-zircon et 
de la chromite. Une quatrième, le projet d'ilménite de Ranobe, se trouve à un stade de développe-
ment avancé. L’or est surtout exploité de manière artisanale, mais recèle un potentiel considérable 
qui pourrait être valorisé par une gouvernance et une structure fiscale appropriées. Ainsi, Madagas-
car pourrait se hisser au rang des importants producteurs d'or en Afrique. Les orpailleurs produisent 
également de petites quantités de pierres précieuses et semi-précieuses telles que le saphir, le rubis 
et l’émeraude. Le pays possède également des minerais rares dans le nord-ouest, qui constituent 
des opportunités d’investissement privé.

Les exploitations d’ilménite, de nickel et de cobalt représentent 1,5 % du PIB et représentent 30 à 
60 % des recettes nationales. L’exploitation minière industrielle pourrait représenter entre 4 et 14 % 
du PIB et dominer les exportations du pays à l’horizon 2025. Les redevances perçues par l’État sur 
les opérations minières sont assez faibles et se situeraient entre 1 et 2 %.1 Le secteur minier devrait 
jouer un rôle de plus en plus important dans les prochaines années, en témoigne les investisse-
ments des deux exploitations à grande échelle de Rio Tinto (ilménite) dans le Sud-Est, et d’Am-
batovy (nickel et cobalt) à l’Est, qui représenteraient plus de 65 % de PIB. Les produits exportés 
grâce à ces exploitations sont estimés entre 30 à 60 % des recettes d’exportation, et leur contribu-
tion aux revenus fiscaux passerait de 1 à 18 %2.
 
Ressources renouvelables

L’agriculture, l’exploitation forestière et la pêche représentent environ 25 % du PIB et 75 % de 
l’emploi. La valeur des terres agricoles (cultures vivrières et pâturage) reste dominante, vu qu’elle 
représente 58 % du capital naturel. Avec ses 30 millions d’hectares de terre arable et ses 5 millions 
de ménages agricoles, soit 63 % du total des ménages (RGPH 2018), ses microclimats et sa 
richesse en eau, Madagascar est un pays à vocation agricole. Cependant, la valeur ajoutée du 
secteur agricole a baissé de manière continue d’environ un tiers depuis son apogée en 1986. Sa 
part dans les exportations (37 %) et le PIB (23 %) demeure faible, ce qui dénote de la faible perfor-
mance du secteur agricole (Banque mondiale). Cette situation résulte non seulement de l’insuffi-
sance des investissements (infrastructures structurantes, recherche, innovation et vulgarisation), de 
l’accès difficile des exploitants à la terre, au financement et aux marchés, mais également de la 
faible structuration de la commercialisation des produits agricoles, qui se caractérise par la 
mainmise des intermédiaires sur les prix aux producteurs.

Concernant l’élevage, il constitue le second pôle d’activité économique du secteur primaire. Ce 
secteur recèle un important potentiel d’investissement grâce à son capital, dont 9 000 000 bovins, 
1 273 000 porcins, 1 250 000 caprins, 700 000 ovins et 34.000.000 volailles. À cela s’ajoute une 
production de 100 000 000 litres/an de lait et de 7 000 tonnes de miel (Études sur les filières 
animales, 2017). En dépit de ce potentiel, la performance du secteur est faible, avec une croissance 
annuelle moyenne de 3,5 % due à la faible productivité et à l’insuffisance des crédits qui lui sont 
accordés (en moyenne, seul 2,5 % du budget est alloué au secteur de l’élevage).

Pour le secteur forestier, les forêts représentaient environ 21,44 % de la faune de Madagascar, et 
plus de 90 % de sa faune est unique sur Terre.1 La part du secteur forestier se situerait entre 4 et 
7 % du PIB (Jaster et al., 2016, Banque Mondiale, 2018). L’usage de la forêt à des fins autres que 

l’extraction du bois (notamment la chasse, l’extraction de plantes aromatiques et médicinales, 
l’énergie, les produits de cueillette, les matériaux de construction, la matière première pour l'artisan-
at et les activités de transformation, le loisir, la protection des ressources en eau et la limitation de 
l’érosion des sols) revêt une valeur économique plus élevée que son exploitation à des fins de 
production de bois. Ainsi, la contribution du capital forêt liée à ces usages s’élève à environ 13 % 
du capital naturel non minier.2 Cependant, cette proportion demeure très faible par rapport aux 
valeurs calculées pour la République démocratique du Congo (81 % du capital naturel hors 
sous-sol). Globalement, bien qu'il présente un réel potentiel, la contribution du secteur forestier au 
développement économique national reste limitée et sous-évaluée. Par exemple, les rentes issues 
des forêts sont estimées à 5,28 % du PIB en 2020.3

Pour l’économie bleue, Madagascar possède le plus long littoral (4 828 km) de l’Afrique et la 
quatrième zone économique exclusive au monde en termes de taille, soit plus de 1,22 million de 
kilomètres carrés. Cependant, la pollution, la surexploitation et les pressions anthropiques 
entrainent une dégradation de ces ressources naturelles, et ces effets sont exacerbés par les 
impacts des changements climatiques. La pêche est particulièrement importante, avec une capac-
ité de production annuelle de 750 millions USD, soit plus de 7 % du PIB. Toutefois, les ressources 
halieutiques marines du pays frisent la surexploitation dans la plupart des zones côtières.

Madagascar possède également une très riche biodiversité qui constitue un atout pour contribuer 
à la croissance économique à travers le tourisme. L’écotourisme joue un rôle important, et les 
avantages économiques potentiels du tourisme à travers l’ensemble du réseau des aires protégées 
sont estimés à environ 28 millions USD4 par an. L’industrie du tourisme tire parti de cette riche 
biodiversité, des paysages et de la culture unique du pays, et offre des emplois aux communautés 
vivant à proximité des aires protégées. Ce secteur est caractérisé par un tourisme de nature, avec 
un réseau d’aires protégées de l’ordre de 4.2 millions d’hectares. En 2019, le secteur du tourisme 
représentait 12,7 % du PIB et 9,9 % de l’emploi, mais connaît une récession depuis l’apparition de 
la pandémie de Covid-19 en 2020. 

Gouvernance des richesses naturelles et flux illicites à Madagascar

Madagascar est confronté à un commerce informel et/ou illégal de ressources naturelles, notam-
ment le bois, les produits halieutiques et les richesses minières. Une évaluation réalisée en 2015 
(Alain GYRE, 2015) indique que 650 millions de dollars US provenant de l’extraction minière, de la 
pêche et de l’exploitation forestière sortent illégalement du pays chaque année, dont environ 160 
millions pour les produits de la pêche. Depuis 2018, le pays fait l’objet d’une surveillance accrue du 
Groupe d’action financière (GAFI) et risque d’être classé dans la liste grise, ce qui entrainerait des 
conséquences néfastes sur son système financier.

La gouvernance du secteur minier mérite d’être renforcée pour davantage de transparence. La 
législation minière est régie, entre autres, par le code minier (2005), la loi sur les grands investisse-
ments miniers (2005) et le décret n°2015-996. En effet, la faiblesse du cadre politique et les 
décisions politiques contradictoires persistent malgré la volonté du secteur privé de contribuer à 
une démarche de transparence des industries extractives, et la prise de conscience des commu-
nautés et de la société civile. Le pays compte actuellement trois importantes mines produisant du 
nickel-cobalt, de l'ilménite/titane-zircon et de la chromite5. Cependant, l'érosion de l’assiette 
d’impôts et l'évasion fiscales portant sur les ressources minières demeurent des défis majeurs à 
cause des déséquilibres de pouvoir et de ressources entre les sociétés minières et les autorités. En 
outre, l'or est contrôlé de manière informelle par l'exploitation artisanale malgré son énorme 
potentiel. Par ailleurs, la réaffectation des revenus miniers vers les divers niveaux de l’Administration 
ne fait pas l’unanimité, ni sur la proportion de ces recettes réaffectées, ni sur la clé de répartition de 

cette réaffectation. Le nouveau code minier et la nouvelle loi sur les investissements, en cours 
d’adoption par le Parlement, devraient contribuer à rendre le secteur minier plus transparent et à 
attirer des investisseurs privés éco-responsables.

En ce qui concerne la gouvernance du secteur des forêts naturelles, elle repose sur deux principes 
directeurs : (i) la conservation des forêts et de la biodiversité et la promotion de la gestion communau-
taire des forêts autour des aires protégées, et (ii) l’exploitation durable des forêts à travers les Sites de 
gestion forestière durable (SGFD2). Les ressources forestières malgaches comportent un domaine 
forestier national incluant les aires protégées, les stations forestières et les forêts domaniales. Les 
aires protégées sont gérées par une association nationale (Madagascar National Parks), et les autres 
par le ministère chargé des Forêts. Il existe trois modes de gestion des forêts : (i) les forêts privées, 
qui nécessitent un permis d’extraction pour leur exploitation, (ii) les forêts protégées, interdites à 
l'exploitation mais d'où est extrait du bois à titre informel, et (iii) les forêts aménagées, dont l'exploita-
tion est prévue dans le cadre d'un système de passation des marchés pour l'attribution de permis 
d'exploitation. Le renforcement de la gouvernance du secteur forestier contribuerait à attirer des 
investisseurs privés dans l’exploitation durable du bois par le développement de la chaine de valeurs.  

Le secteur des pêches et d’aquaculture à Madagascar est régi par la Lettre de politique bleue (LPB) 
adoptée en 2015, qui définit les principales orientations du secteur jusqu’en 2025. Le cadre légal 
national des pêches est conforme aux dispositions pertinentes de la Convention des Nations unies 
sur le droit de la mer (CNUDM). Toutefois, en dépit du renforcement du dispositif législatif du secteur 
des pêches, les textes ne sont pas intégralement appliqués. Le secteur est caractérisé par une pêche 
illicite, non déclarée et non réglementée (INN), en raison des limites des moyens de surveillance par 
rapport à l’étendue des zones économiques exclusives (6,4 millions de km2) et de l’importance des 
stocks de thonidés dans la zone, qui est durement touchée par les actes de piraterie maritime. En 
2017, le coût économique total de la piraterie dans l'océan Indien occidental a été estimé à 1,4 
milliard de dollars US (MASE, 2019). Néanmoins, le pays s’est engagé dans le renforcement de la 
transparence dans le secteur des pêches. Les autorités ont ainsi adhéré, en décembre 2022, à 
l’initiative pour la transparence des pêches (FiTI).1 Madagascar est le cinquième pays africain à 
adhérer aux principes de l’initiative FiTI, après les Seychelles, la Mauritanie, le Sénégal et le Cap-Vert. 
La conformité à cette initiative permettra de rendre le secteur des pêches plus transparent, de 
renforcer la confiance aux investisseurs privés et de favoriser de nouveaux investissements durables 
dans le secteur.



and land management methods to increase 
GHG storage without compromising the use of 
forests for productive purposes, the amount that 
is stored can be increased globally around 20%.

V.1.  CONCLUSION

Madagascar possède un capital naturel riche 
capable de contribuer au financement clima-
tique et de la croissance verte. En dépit des 
obstacles liées à l’absence de politique donnant 
la priorité à la valorisation du capital naturel, à la 
faiblesse des capacités institutionnelles, 
techniques, humaines et financières de promo-
tion de la croissance verte et de l’action clima-
tique, ainsi qu’à l’absence d’accès du pays aux 
marchés de capitaux internationaux, entre 
autres, de réelles opportunités s’offrent au 
secteur privé pour le financement de la 
croissance verte et de l’action climatique. La 
mise en œuvre des recommandations de 
politiques à court [C], moyen [M] ou long [L] 
termes proposés ci-dessous devrait contribuer 
à l’accroissement des financements climatiques 
du secteur privé. 
 

V.2.  RECOMMANDATIONS DE 

POLITIQUES MACROÉCONOMI-

QUES 

V.2.1.  Politique budgétaire: Outre le secteur 
des énergies renouvelables, l’État malgache 
devrait étendre les incitations fiscales (exonéra-
tion de droits de douane, d’impôts sur le revenu, 
de TVA) à d’autres secteurs de la croissance 
verte (gestion durable de déchets, écotourisme, 
mobilité verte, habitat écologique, etc..) tout en 
poursuivant les réformes en matière d’assai-
nissement des finances publiques et de maîtrise 
des dépenses fiscales.

V.2.2.  Politique monétaire: La Banque 
centrale malgache devrait explorer la mise en 
place d’instruments adaptés pour aider les 

institutions financières à s’engager dans le 
financement des investissements verts et la 
croissance verte (facilités de refinancement, 
baisse des taux d’intérêt, lignes de crédits 
spécifiques), tout en poursuivant la politique de 
resserrement monétaire pour contrer les 
poussées inflationnistes. 

V,3  RECOMMANDATIONS 
STRATÉGIQUES POUR LE 
FINANCEMENT DU SECTEUR 
PRIVÉ EN MATIÈRE DE CHANGE-
MENT CLIMATIQUE ET DE LA 
CROISSANCE VERTE

V.3.1. L’État
    
• [C] Renforcer le cadre réglementaire, législatif 
et institutionnel favorable à l’émergence de 
marchés d’échanges de crédits carbone, et les 
structures institutionnelles en charge de l’enreg-
istrement, de la mesure, de la notification et de 
la vérification de ces crédits.

    
• [C] Intégrer la gestion des risques climatiques, 
les impératifs de croissance verte et le transfert 
de technologies pour une croissance sobre en 
carbone et l’action climatique dans les instru-
ments et outils de marché public.

    
• [C, M] Coordonner, mettre en synergie et 
suivre les interventions et les programmes de 
financements climatiques d’appui au secteur 
privé des partenaires bilatéraux, des institutions 
multilatérales de développement et des divers 
fonds climatiques.

    

and land management methods to increase 
GHG storage without compromising the use of 
forests for productive purposes, the amount that 
is stored can be increased globally around 20%.

The other category of capital that is undervalued 
is forests.  As noted in the AEO2023 report, the 
efficiency of sequestering carbon in terrestrial 
ecosystems (particularly forest) can be 
increased. By choosing more selective land use 

and land management methods to increase 
GHG storage without compromising the use of 
forests for productive purposes, the amount that 
is stored can be increased globally around 20%.

•   [M, L] Mettre en place un fonds national 
climat, à l’instar de certains pays africains, pour 
centraliser les financements climat, organiser les 
investissements climat et assurer leur suivi. La 
mise en place d’un tel fonds nécessite la réalisa-
tion préalable d’une étude de faisabilité qui 
aiderait à identifier les bénéficiaires, les activités, 
les objectifs et le mécanisme de fonctionnement 
du fonds.

•   [M, L] Mettre en place une réglementation 
contraignant toute entreprise et projet d’inves-
tissement susceptible d’émettre des gaz à effet 
de serre avec un bilan carbone négatif de 
souscrire à un mécanisme/marché d’échanges 
de crédit carbone en vue du paiement compen-
satoire en crédit carbone, ainsi qu’un dispositif 
de gestion et d’utilisation des recettes issues 
des achats de crédits carbone. 

•   [L] Intégrer systématiquement la quantifica-
tion de l’empreinte carbone dans les études 
d’impact environnemental et social des projets 
d’investissement publics et privés, assorties de 
mesures de compensation carbone à travers 
des souscriptions aux marches nationaux et 
régionaux d’échanges de crédits carbones. Les 
industries à forte intensité de carbone (ciment, 
brasserie, port, etc.) doivent systématiquement 
mettre en place un système de mesure, de 
notification, de vérification de leurs émissions de 
carbones, ainsi qu’une souscription aux march-
es d’échanges de crédit carbone.
 
V.3.2  BMD et IFD

• [C] Mobiliser en faveur de Madagascar des 
dons et des ressources concessionnelles aux 
fins d’investissements climatiques en fournissant 
des garanties au secteur privé pour diminuer le 
risque des financements climatiques. Les MDB 
et les IFD devraient également allouer une 
proportion importante des ressources dédiés 
aux opérations non-souveraines aux investisse-
ments dans les secteurs à fort potentiel de 
croissance verte et très sensibles au climat tels 
que les systèmes de transport sobres en 
carbone et de masse, les industries vertes dans 
les filières émergentes (filières photovoltaïques, 
batteries électriques, énergies, etc.). Les BMD et 
les IFD devraient également appuyer le pays 
pour la mise en place d’un fonds national climat.

•   [M] Intégrer systématiquement la quantifica-
tion de l’empreinte carbone associée à leur 
projet, avec l’obligation d’intégration des 
mesures compensatoires, y compris la 
souscription aux mécanismes/marchés 
d’échange de carbone au niveau national ou 
régional. Cette mesure permettrait de mobiliser 
des ressources pour financer les PME verts 
proposant des services de lutte contre les 
changements climatiques, de préservation des 
puits de carbone ou de séquestration de 
carbone, etc.

•   [M, L] Renforcer les capacités techniques et 
financières des entreprises valorisant les inves-
tissements verts. L’appui technique est néces-
saire pour renforcer le savoir-faire des entre-
prises et les aider à développer leur efficacité et 
leurs compétences pour améliorer la prises de 
décision d’investissements verts. L’appui 
financier est également important, à travers la 
mise en place de modèles de financements 
permettant de valoriser les investissements 
verts, et la mobilisation des financements 
climatiques déjà existants (Fonds vert climat, 
etc.).

•   [M, L] Renforcer les capacités des institu-
tions financières malgaches pour leur permettre 
de proposer des produits financiers innovants 
et adaptés aux investissements verts, notam-
ment en faveur des micro-entreprises, ainsi que 
les petites et moyennes entreprises. Il s’agit de 
diversifier les produits et les instruments de 
financement vert tenant compte des spécific-
ités et contraintes des différents secteurs 
porteurs de croissance verte (garanties vertes, 
prêts verts, financements mixtes, PPP verts, 
subventions, hypothèques, participations, etc.).
           
 V.3.3. Secteur privé national et inter-
national

• [C, M] Privilégier les investissements 
valorisant le capital naturel en vue de promou-
voir une croissance verte avec la création 
d’emplois verts et bleus. Le secteur privé 
national et international doit privilégier des 
projets verts permettant de décarboniser les 
industries à combustibles fossiles et de créer 
de nouvelles entreprises vertes à fort potentiel 
dans les domaines des énergies propres, de 

l’agriculture intelligente face au climat, de 
l’exploitation agroforestière durable, de l’utilisa-
tion durable des déchets et l’économie 
circulaire, de l’écotourisme, de la protection des 
océans et des mangroves, de la  mobilité verte, 
des logements écologiques, des infrastructures 
résilientes, etc.

•   [M, L] Favoriser le Partenariat public privé 
(PPP) pour faciliter les flux de capitaux privés 
vers les secteurs porteurs de croissance verte 
et à fort impact climatique. Les investissements 
verts sont caractérisés par des retours sur 
investissement et des rentabilités relativement 
faibles impliquant un niveau de risques transi-
tionnels, technologiques et financiers très élevé, 
d’où la nécessité de mettre en place des 
mécanismes de suppression ou de réduction 
des risques qu’ils présentent.

•    [C, M] Renforcer les capacités des banques 
commerciales malgaches en matière de 
mécanisme de financement vert et innovant. 
Ces banques doivent mettre en place, avec 
l’appui des pouvoirs publics et de la banque 
centrale, des produits et services financiers 
attrayants et incitatifs à l’intention des particuli-
ers et des PME afin de favoriser l’investissement 
individuel dans les biens et services sobres en 
carbone (notamment associés à un crédit 
habitat classique ou à un crédit additionnel, 
avec des conditions attrayantes pour financer 
les systèmes d’énergie solaire et d’équipe-
ments d’éclairage et électroménagers plus 
économes en énergie, des crédits de rénova-
tion des habitats à des conditions plus 
attrayantes au profit des propriétaires respect-
ant les exigences des bâtiments écologiques et 
intelligents au climat, des prêts à des conditions 
attrayantes pour l’acquisition de véhicules 
électriques, etc.). Il convient également d’aider 
les institutions financières pour  leur accrédita-
tion au Fond vert. 
            
V.3.4. Gouvernements des pays dével-
oppés

•   [C, M] Accroître l’appui technique et financier 
en faveur de la croissance verte et la lutte contre 
les changements climatiques et renforcer les 
capitaux des banques et institutions 
multilatérales de développement pour leur 
permettre de mobiliser davantage de finance-

ments en faveur de l’action climatique et la 
croissance verte pour Madagascar. Cette 
démarche permettra de réduire les risques liés 
aux investissements privés en faveur de l’action 
climatique, de développer les capacités d’inno-
vation et de renforcer la confiance des investis-
seurs privés vis-à-vis du marché malgache. 

•   [M, L] Aider Madagascar à mettre en place 
d’un fonds national climat, ainsi qu’à mettre au 
point des mécanismes de financement clima-
tique innovants qui réduisent les risques pesant 
sur les investissements du secteur privé.

V.4.  RECOMMANDATIONS 
STRATÉGIQUES POUR ACCROÎTRE 
LA CONTRIBUTION DU CAPITAL 
NATUREL AU FINANCEMENT DE 
L’ACTION CLIMATIQUE ET DE LA 
CROISSANCE VERTE

•   [C] Améliorer le climat d’investissement pour 
les industries émergentes vertes et favoriser le 
renforcement de la conformité et de l’atténuation 
des impacts sur les écosystèmes marins. Le 
cadre réglementaire régissant les investisse-
ments dans les secteurs de l’économie bleue 
devrait être révisé. Cela aidera à déterminer la 
meilleure façon de soutenir les secteurs clés de 
l’économie bleue en prenant des mesures visant 
à atténuer les impacts sur l’environnement.

•   [C] Renforcer la gouvernance des secteurs 
des mines, des forêts et de la pêche, et améliorer 
la transparence des comptes du capital naturel 
de Madagascar pour assurer la confiance des 
investisseurs privés vis-à-vis du financement de 
la croissance verte et de l’action climatique.

•  [M] Finaliser le cadre juridique régissant les 
concessions touristiques dans les aires 
protégées, ce qui devrait promouvoir l’investisse-
ment privé dans le domaine de l’écotourisme.

ANNEXE 1: IMPACTS DE L’INVASION DE L’UKRAINE PAR LA RUSSIE

La hausse des prix des produits pétroliers et alimentaires constitue le principal impact de l’invasion 
de l’Ukraine par la Russie sur Madagascar. Des mesures budgétaires et monétaires ont été prises 
pour les atténuer.

Impacts sur la croissance : Le ralentisse
ment de la demande mondiale, causé par la hausse des prix des produits de base, les perturbations 
des importations d’engrais, la hausse des taux d’intérêt et les pressions budgétaires des pays 
partenaires a entrainé, en partie, une baisse de la croissance de Madagascar en 2022. Le taux de 
croissance est estimé à 4,2 % en 2022 contre des prévisions initiales de 5,3 %.

Impacts en termes d’inflation  : L’augmentation des cours mondiaux du pétrole a entrainé une 
hausse de 43 % des prix des carburants à la pompe en juillet 2022 à Madagascar, qui a abouti, à 
son tour, à une hausse des prix des transports de 19,3 % en août 2022, contre 3,3 
% en juin 2022. La hausse combinée des prix de l’énergie et des transports a entrainé une augmen-
tation des prix des autres produits. L’inflation sous-jacente (en dehors des secteurs du riz et de 
l’énergie) a ainsi connu une hausse spectaculaire, soit 8,3 % sous l’effet de la hausse des prix des 
soins de santé, des meubles et appareils ménagers, des boissons et des services de restauration. 
Impacts sur la sécurité alimentaire : L’augmentation des prix des produits alimentaires aggraverait 
l’insécurité alimentaire et augmenterait le nombre de personnes vivant dans la pauvreté. Le taux de 
malnutrition chronique est déjà très élevé, soit 41,6 %. Les importations de produits alimentaires 
représentent en moyenne 20 % des importations de Madagascar. En particulier, la Russie est le 
premier fournisseur de blé du pays, et 44,7 % des importations de ce produit en provenaient durant 
la période 2016–2021. Au cours de la même période, 13,2 % de ses importations de blé provenait 
de l’Ukraine. La production alimentaire locale dépend de ces importations, ce qui revêt une 
incidence directe en matière d’inflation. De plus, la hausse du prix des engrais a compliqué l’appro-
visionnement des producteurs, ce qui contribuerait à la baisse de la productivité et de la production 
agricoles.

Impacts sur les comptes publics et extérieurs  : La hausse des prix de l’énergie et des produits 
alimentaires a contribué à la détérioration des comptes publics et extérieurs. Les mesures prises par 
l’État pour contenir l’inflation ont entrainé une hausse des dépenses totales de l’ordre de 62 % en 
2022. Le déficit budgétaire est ainsi passé à 6,8 % du PIB, et l’encours de la dette à 57,1 % du PIB 
en 2022. Le déficit du compte courant s’est également aggravé, ayant atteint 5,7 % du PIB en 2022, 
en raison de la forte augmentation de la valeur des services importés. La monnaie nationale (l’Ariary) 
s’est également dépréciée de 12,8 % par rapport au dollar US en 2022, principalement en raison de 
l’inflation importée.

Mesures budgétaires: Celles-ci ont porté sur l’augmentation des salaires des fonctionnaires de 
17 % en moyenne et du salaire minimum d’embauche du secteur privé de 25 %, le plafonnement 
des prix des produits de base (riz, sucre, ciment) et la limitation des hausses tarifaires du transport 
urbain, ainsi que la réduction de la TVA sur les produits pétroliers de 20 à 15 %.

Mesures monétaires:  La Banque centrale a poursuivi la politique d’austérité monétaire entam-
ée en 2021. Les taux de dépôts et de facilités de prêt marginal ont augmenté de 634 et 394 points 
de base depuis mai 2021, pour atteindre respectivement 8,1 et 10,1 %, en fin décembre 2022.

ANNEXE 2 : APERÇU DU CAPITAL NATUREL DE MADAGASCAR

Ressources non renouvelables

Madagascar dispose d’importantes réserves minérales de pierres précieuses et de minerais indus-
triels, qui ont un potentiel important de générer des gains économiques. Le nickel, le cobalt et 
l’ilménite sont les plus prisés par l’industrie minière. D’autres ressources sont en phase d’explora-
tion, notamment le charbon, le fer, le graphite et le calcaire. Le pays compte actuellement trois 
importantes mines d’exploitation de métal produisant du nickel-cobalt, de l'ilménite/titane-zircon et 
de la chromite. Une quatrième, le projet d'ilménite de Ranobe, se trouve à un stade de développe-
ment avancé. L’or est surtout exploité de manière artisanale, mais recèle un potentiel considérable 
qui pourrait être valorisé par une gouvernance et une structure fiscale appropriées. Ainsi, Madagas-
car pourrait se hisser au rang des importants producteurs d'or en Afrique. Les orpailleurs produisent 
également de petites quantités de pierres précieuses et semi-précieuses telles que le saphir, le rubis 
et l’émeraude. Le pays possède également des minerais rares dans le nord-ouest, qui constituent 
des opportunités d’investissement privé.

Les exploitations d’ilménite, de nickel et de cobalt représentent 1,5 % du PIB et représentent 30 à 
60 % des recettes nationales. L’exploitation minière industrielle pourrait représenter entre 4 et 14 % 
du PIB et dominer les exportations du pays à l’horizon 2025. Les redevances perçues par l’État sur 
les opérations minières sont assez faibles et se situeraient entre 1 et 2 %.1 Le secteur minier devrait 
jouer un rôle de plus en plus important dans les prochaines années, en témoigne les investisse-
ments des deux exploitations à grande échelle de Rio Tinto (ilménite) dans le Sud-Est, et d’Am-
batovy (nickel et cobalt) à l’Est, qui représenteraient plus de 65 % de PIB. Les produits exportés 
grâce à ces exploitations sont estimés entre 30 à 60 % des recettes d’exportation, et leur contribu-
tion aux revenus fiscaux passerait de 1 à 18 %2.
 
Ressources renouvelables

L’agriculture, l’exploitation forestière et la pêche représentent environ 25 % du PIB et 75 % de 
l’emploi. La valeur des terres agricoles (cultures vivrières et pâturage) reste dominante, vu qu’elle 
représente 58 % du capital naturel. Avec ses 30 millions d’hectares de terre arable et ses 5 millions 
de ménages agricoles, soit 63 % du total des ménages (RGPH 2018), ses microclimats et sa 
richesse en eau, Madagascar est un pays à vocation agricole. Cependant, la valeur ajoutée du 
secteur agricole a baissé de manière continue d’environ un tiers depuis son apogée en 1986. Sa 
part dans les exportations (37 %) et le PIB (23 %) demeure faible, ce qui dénote de la faible perfor-
mance du secteur agricole (Banque mondiale). Cette situation résulte non seulement de l’insuffi-
sance des investissements (infrastructures structurantes, recherche, innovation et vulgarisation), de 
l’accès difficile des exploitants à la terre, au financement et aux marchés, mais également de la 
faible structuration de la commercialisation des produits agricoles, qui se caractérise par la 
mainmise des intermédiaires sur les prix aux producteurs.

Concernant l’élevage, il constitue le second pôle d’activité économique du secteur primaire. Ce 
secteur recèle un important potentiel d’investissement grâce à son capital, dont 9 000 000 bovins, 
1 273 000 porcins, 1 250 000 caprins, 700 000 ovins et 34.000.000 volailles. À cela s’ajoute une 
production de 100 000 000 litres/an de lait et de 7 000 tonnes de miel (Études sur les filières 
animales, 2017). En dépit de ce potentiel, la performance du secteur est faible, avec une croissance 
annuelle moyenne de 3,5 % due à la faible productivité et à l’insuffisance des crédits qui lui sont 
accordés (en moyenne, seul 2,5 % du budget est alloué au secteur de l’élevage).

Pour le secteur forestier, les forêts représentaient environ 21,44 % de la faune de Madagascar, et 
plus de 90 % de sa faune est unique sur Terre.1 La part du secteur forestier se situerait entre 4 et 
7 % du PIB (Jaster et al., 2016, Banque Mondiale, 2018). L’usage de la forêt à des fins autres que 

l’extraction du bois (notamment la chasse, l’extraction de plantes aromatiques et médicinales, 
l’énergie, les produits de cueillette, les matériaux de construction, la matière première pour l'artisan-
at et les activités de transformation, le loisir, la protection des ressources en eau et la limitation de 
l’érosion des sols) revêt une valeur économique plus élevée que son exploitation à des fins de 
production de bois. Ainsi, la contribution du capital forêt liée à ces usages s’élève à environ 13 % 
du capital naturel non minier.2 Cependant, cette proportion demeure très faible par rapport aux 
valeurs calculées pour la République démocratique du Congo (81 % du capital naturel hors 
sous-sol). Globalement, bien qu'il présente un réel potentiel, la contribution du secteur forestier au 
développement économique national reste limitée et sous-évaluée. Par exemple, les rentes issues 
des forêts sont estimées à 5,28 % du PIB en 2020.3

Pour l’économie bleue, Madagascar possède le plus long littoral (4 828 km) de l’Afrique et la 
quatrième zone économique exclusive au monde en termes de taille, soit plus de 1,22 million de 
kilomètres carrés. Cependant, la pollution, la surexploitation et les pressions anthropiques 
entrainent une dégradation de ces ressources naturelles, et ces effets sont exacerbés par les 
impacts des changements climatiques. La pêche est particulièrement importante, avec une capac-
ité de production annuelle de 750 millions USD, soit plus de 7 % du PIB. Toutefois, les ressources 
halieutiques marines du pays frisent la surexploitation dans la plupart des zones côtières.

Madagascar possède également une très riche biodiversité qui constitue un atout pour contribuer 
à la croissance économique à travers le tourisme. L’écotourisme joue un rôle important, et les 
avantages économiques potentiels du tourisme à travers l’ensemble du réseau des aires protégées 
sont estimés à environ 28 millions USD4 par an. L’industrie du tourisme tire parti de cette riche 
biodiversité, des paysages et de la culture unique du pays, et offre des emplois aux communautés 
vivant à proximité des aires protégées. Ce secteur est caractérisé par un tourisme de nature, avec 
un réseau d’aires protégées de l’ordre de 4.2 millions d’hectares. En 2019, le secteur du tourisme 
représentait 12,7 % du PIB et 9,9 % de l’emploi, mais connaît une récession depuis l’apparition de 
la pandémie de Covid-19 en 2020. 

Gouvernance des richesses naturelles et flux illicites à Madagascar

Madagascar est confronté à un commerce informel et/ou illégal de ressources naturelles, notam-
ment le bois, les produits halieutiques et les richesses minières. Une évaluation réalisée en 2015 
(Alain GYRE, 2015) indique que 650 millions de dollars US provenant de l’extraction minière, de la 
pêche et de l’exploitation forestière sortent illégalement du pays chaque année, dont environ 160 
millions pour les produits de la pêche. Depuis 2018, le pays fait l’objet d’une surveillance accrue du 
Groupe d’action financière (GAFI) et risque d’être classé dans la liste grise, ce qui entrainerait des 
conséquences néfastes sur son système financier.

La gouvernance du secteur minier mérite d’être renforcée pour davantage de transparence. La 
législation minière est régie, entre autres, par le code minier (2005), la loi sur les grands investisse-
ments miniers (2005) et le décret n°2015-996. En effet, la faiblesse du cadre politique et les 
décisions politiques contradictoires persistent malgré la volonté du secteur privé de contribuer à 
une démarche de transparence des industries extractives, et la prise de conscience des commu-
nautés et de la société civile. Le pays compte actuellement trois importantes mines produisant du 
nickel-cobalt, de l'ilménite/titane-zircon et de la chromite5. Cependant, l'érosion de l’assiette 
d’impôts et l'évasion fiscales portant sur les ressources minières demeurent des défis majeurs à 
cause des déséquilibres de pouvoir et de ressources entre les sociétés minières et les autorités. En 
outre, l'or est contrôlé de manière informelle par l'exploitation artisanale malgré son énorme 
potentiel. Par ailleurs, la réaffectation des revenus miniers vers les divers niveaux de l’Administration 
ne fait pas l’unanimité, ni sur la proportion de ces recettes réaffectées, ni sur la clé de répartition de 

Further investigations into the reasons for the 
decline in renewable natural capital have 
focused on forests, cropland, and pastureland. 
Except for Mauritius and Namibia, agricultural 
land and forest area combined make up more 
than 70% of the land area in the remaining coun-
tries. Forest area is significantly high in Angola 
(53.4%), São Tomé and Príncipe (54.1%), 
Zambia (60.3%), and Zimbabwe (45.1%). There 
are three trends to consider:  a change in the 
areas of land that are under each category, the 
unit income that these lands provide and the 
sustainability of these rents (measured in terms 
of the lifetime of the return). This analysis is 
important because it directs the policymakers 
on where action is needed to increase the value 
of natural capital. Forests play an essential role 
in providing environmental benefits such as 
climate regulation, soil formation, nutrient 
cycling, erosion control, and water catchment 

protection. They are vital for rural livelihoods and 
provide sources of energy yet the rate of deple-
tion is very high.

In the case of Malawi, the area of agricultural 
land (cropland and pasture) went up from 
40,700km2 in 1995 to 56,500km2 in 2018, 
which is an increase of 38.8% .  At the same 
time, the value of land per capita based on the 
wealth accounts decreased by 40% from 
US$1.767 in 1995 to US$2.216 in 2018. On the 
other hand, whereas the value of forests (timber) 
in per capita terms has gone up by 2.5% the 
value for non-timber has decreased by 59%, 
resulting in an overall net loss for forest wealth. 
However, considering the per capita value of 
renewable natural wealth in general, there is an 
increase of 36.3% despite the non-availability of 
data on mangroves and fisheries (Table 4.1).
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cette réaffectation. Le nouveau code minier et la nouvelle loi sur les investissements, en cours 
d’adoption par le Parlement, devraient contribuer à rendre le secteur minier plus transparent et à 
attirer des investisseurs privés éco-responsables.

En ce qui concerne la gouvernance du secteur des forêts naturelles, elle repose sur deux principes 
directeurs : (i) la conservation des forêts et de la biodiversité et la promotion de la gestion communau-
taire des forêts autour des aires protégées, et (ii) l’exploitation durable des forêts à travers les Sites de 
gestion forestière durable (SGFD2). Les ressources forestières malgaches comportent un domaine 
forestier national incluant les aires protégées, les stations forestières et les forêts domaniales. Les 
aires protégées sont gérées par une association nationale (Madagascar National Parks), et les autres 
par le ministère chargé des Forêts. Il existe trois modes de gestion des forêts : (i) les forêts privées, 
qui nécessitent un permis d’extraction pour leur exploitation, (ii) les forêts protégées, interdites à 
l'exploitation mais d'où est extrait du bois à titre informel, et (iii) les forêts aménagées, dont l'exploita-
tion est prévue dans le cadre d'un système de passation des marchés pour l'attribution de permis 
d'exploitation. Le renforcement de la gouvernance du secteur forestier contribuerait à attirer des 
investisseurs privés dans l’exploitation durable du bois par le développement de la chaine de valeurs.  

Le secteur des pêches et d’aquaculture à Madagascar est régi par la Lettre de politique bleue (LPB) 
adoptée en 2015, qui définit les principales orientations du secteur jusqu’en 2025. Le cadre légal 
national des pêches est conforme aux dispositions pertinentes de la Convention des Nations unies 
sur le droit de la mer (CNUDM). Toutefois, en dépit du renforcement du dispositif législatif du secteur 
des pêches, les textes ne sont pas intégralement appliqués. Le secteur est caractérisé par une pêche 
illicite, non déclarée et non réglementée (INN), en raison des limites des moyens de surveillance par 
rapport à l’étendue des zones économiques exclusives (6,4 millions de km2) et de l’importance des 
stocks de thonidés dans la zone, qui est durement touchée par les actes de piraterie maritime. En 
2017, le coût économique total de la piraterie dans l'océan Indien occidental a été estimé à 1,4 
milliard de dollars US (MASE, 2019). Néanmoins, le pays s’est engagé dans le renforcement de la 
transparence dans le secteur des pêches. Les autorités ont ainsi adhéré, en décembre 2022, à 
l’initiative pour la transparence des pêches (FiTI).1 Madagascar est le cinquième pays africain à 
adhérer aux principes de l’initiative FiTI, après les Seychelles, la Mauritanie, le Sénégal et le Cap-Vert. 
La conformité à cette initiative permettra de rendre le secteur des pêches plus transparent, de 
renforcer la confiance aux investisseurs privés et de favoriser de nouveaux investissements durables 
dans le secteur.



V.1.  CONCLUSION

Madagascar possède un capital naturel riche 
capable de contribuer au financement clima-
tique et de la croissance verte. En dépit des 
obstacles liées à l’absence de politique donnant 
la priorité à la valorisation du capital naturel, à la 
faiblesse des capacités institutionnelles, 
techniques, humaines et financières de promo-
tion de la croissance verte et de l’action clima-
tique, ainsi qu’à l’absence d’accès du pays aux 
marchés de capitaux internationaux, entre 
autres, de réelles opportunités s’offrent au 
secteur privé pour le financement de la 
croissance verte et de l’action climatique. La 
mise en œuvre des recommandations de 
politiques à court [C], moyen [M] ou long [L] 
termes proposés ci-dessous devrait contribuer 
à l’accroissement des financements climatiques 
du secteur privé. 
 

V.2.  RECOMMANDATIONS DE 

POLITIQUES MACROÉCONOMI-

QUES 

V.2.1.  Politique budgétaire: Outre le secteur 
des énergies renouvelables, l’État malgache 
devrait étendre les incitations fiscales (exonéra-
tion de droits de douane, d’impôts sur le revenu, 
de TVA) à d’autres secteurs de la croissance 
verte (gestion durable de déchets, écotourisme, 
mobilité verte, habitat écologique, etc..) tout en 
poursuivant les réformes en matière d’assai-
nissement des finances publiques et de maîtrise 
des dépenses fiscales.

V.2.2.  Politique monétaire: La Banque 
centrale malgache devrait explorer la mise en 
place d’instruments adaptés pour aider les 

institutions financières à s’engager dans le 
financement des investissements verts et la 
croissance verte (facilités de refinancement, 
baisse des taux d’intérêt, lignes de crédits 
spécifiques), tout en poursuivant la politique de 
resserrement monétaire pour contrer les 
poussées inflationnistes. 

V,3  RECOMMANDATIONS 
STRATÉGIQUES POUR LE 
FINANCEMENT DU SECTEUR 
PRIVÉ EN MATIÈRE DE CHANGE-
MENT CLIMATIQUE ET DE LA 
CROISSANCE VERTE

V.3.1. L’État
    
• [C] Renforcer le cadre réglementaire, législatif 
et institutionnel favorable à l’émergence de 
marchés d’échanges de crédits carbone, et les 
structures institutionnelles en charge de l’enreg-
istrement, de la mesure, de la notification et de 
la vérification de ces crédits.

    
• [C] Intégrer la gestion des risques climatiques, 
les impératifs de croissance verte et le transfert 
de technologies pour une croissance sobre en 
carbone et l’action climatique dans les instru-
ments et outils de marché public.

    
• [C, M] Coordonner, mettre en synergie et 
suivre les interventions et les programmes de 
financements climatiques d’appui au secteur 
privé des partenaires bilatéraux, des institutions 
multilatérales de développement et des divers 
fonds climatiques.

    

•   [M, L] Mettre en place un fonds national 
climat, à l’instar de certains pays africains, pour 
centraliser les financements climat, organiser les 
investissements climat et assurer leur suivi. La 
mise en place d’un tel fonds nécessite la réalisa-
tion préalable d’une étude de faisabilité qui 
aiderait à identifier les bénéficiaires, les activités, 
les objectifs et le mécanisme de fonctionnement 
du fonds.

•   [M, L] Mettre en place une réglementation 
contraignant toute entreprise et projet d’inves-
tissement susceptible d’émettre des gaz à effet 
de serre avec un bilan carbone négatif de 
souscrire à un mécanisme/marché d’échanges 
de crédit carbone en vue du paiement compen-
satoire en crédit carbone, ainsi qu’un dispositif 
de gestion et d’utilisation des recettes issues 
des achats de crédits carbone. 

•   [L] Intégrer systématiquement la quantifica-
tion de l’empreinte carbone dans les études 
d’impact environnemental et social des projets 
d’investissement publics et privés, assorties de 
mesures de compensation carbone à travers 
des souscriptions aux marches nationaux et 
régionaux d’échanges de crédits carbones. Les 
industries à forte intensité de carbone (ciment, 
brasserie, port, etc.) doivent systématiquement 
mettre en place un système de mesure, de 
notification, de vérification de leurs émissions de 
carbones, ainsi qu’une souscription aux march-
es d’échanges de crédit carbone.
 
V.3.2  BMD et IFD

• [C] Mobiliser en faveur de Madagascar des 
dons et des ressources concessionnelles aux 
fins d’investissements climatiques en fournissant 
des garanties au secteur privé pour diminuer le 
risque des financements climatiques. Les MDB 
et les IFD devraient également allouer une 
proportion importante des ressources dédiés 
aux opérations non-souveraines aux investisse-
ments dans les secteurs à fort potentiel de 
croissance verte et très sensibles au climat tels 
que les systèmes de transport sobres en 
carbone et de masse, les industries vertes dans 
les filières émergentes (filières photovoltaïques, 
batteries électriques, énergies, etc.). Les BMD et 
les IFD devraient également appuyer le pays 
pour la mise en place d’un fonds national climat.

•   [M] Intégrer systématiquement la quantifica-
tion de l’empreinte carbone associée à leur 
projet, avec l’obligation d’intégration des 
mesures compensatoires, y compris la 
souscription aux mécanismes/marchés 
d’échange de carbone au niveau national ou 
régional. Cette mesure permettrait de mobiliser 
des ressources pour financer les PME verts 
proposant des services de lutte contre les 
changements climatiques, de préservation des 
puits de carbone ou de séquestration de 
carbone, etc.

•   [M, L] Renforcer les capacités techniques et 
financières des entreprises valorisant les inves-
tissements verts. L’appui technique est néces-
saire pour renforcer le savoir-faire des entre-
prises et les aider à développer leur efficacité et 
leurs compétences pour améliorer la prises de 
décision d’investissements verts. L’appui 
financier est également important, à travers la 
mise en place de modèles de financements 
permettant de valoriser les investissements 
verts, et la mobilisation des financements 
climatiques déjà existants (Fonds vert climat, 
etc.).

•   [M, L] Renforcer les capacités des institu-
tions financières malgaches pour leur permettre 
de proposer des produits financiers innovants 
et adaptés aux investissements verts, notam-
ment en faveur des micro-entreprises, ainsi que 
les petites et moyennes entreprises. Il s’agit de 
diversifier les produits et les instruments de 
financement vert tenant compte des spécific-
ités et contraintes des différents secteurs 
porteurs de croissance verte (garanties vertes, 
prêts verts, financements mixtes, PPP verts, 
subventions, hypothèques, participations, etc.).
           
 V.3.3. Secteur privé national et inter-
national

• [C, M] Privilégier les investissements 
valorisant le capital naturel en vue de promou-
voir une croissance verte avec la création 
d’emplois verts et bleus. Le secteur privé 
national et international doit privilégier des 
projets verts permettant de décarboniser les 
industries à combustibles fossiles et de créer 
de nouvelles entreprises vertes à fort potentiel 
dans les domaines des énergies propres, de 

l’agriculture intelligente face au climat, de 
l’exploitation agroforestière durable, de l’utilisa-
tion durable des déchets et l’économie 
circulaire, de l’écotourisme, de la protection des 
océans et des mangroves, de la  mobilité verte, 
des logements écologiques, des infrastructures 
résilientes, etc.

•   [M, L] Favoriser le Partenariat public privé 
(PPP) pour faciliter les flux de capitaux privés 
vers les secteurs porteurs de croissance verte 
et à fort impact climatique. Les investissements 
verts sont caractérisés par des retours sur 
investissement et des rentabilités relativement 
faibles impliquant un niveau de risques transi-
tionnels, technologiques et financiers très élevé, 
d’où la nécessité de mettre en place des 
mécanismes de suppression ou de réduction 
des risques qu’ils présentent.

•    [C, M] Renforcer les capacités des banques 
commerciales malgaches en matière de 
mécanisme de financement vert et innovant. 
Ces banques doivent mettre en place, avec 
l’appui des pouvoirs publics et de la banque 
centrale, des produits et services financiers 
attrayants et incitatifs à l’intention des particuli-
ers et des PME afin de favoriser l’investissement 
individuel dans les biens et services sobres en 
carbone (notamment associés à un crédit 
habitat classique ou à un crédit additionnel, 
avec des conditions attrayantes pour financer 
les systèmes d’énergie solaire et d’équipe-
ments d’éclairage et électroménagers plus 
économes en énergie, des crédits de rénova-
tion des habitats à des conditions plus 
attrayantes au profit des propriétaires respect-
ant les exigences des bâtiments écologiques et 
intelligents au climat, des prêts à des conditions 
attrayantes pour l’acquisition de véhicules 
électriques, etc.). Il convient également d’aider 
les institutions financières pour  leur accrédita-
tion au Fond vert. 
            
V.3.4. Gouvernements des pays dével-
oppés

•   [C, M] Accroître l’appui technique et financier 
en faveur de la croissance verte et la lutte contre 
les changements climatiques et renforcer les 
capitaux des banques et institutions 
multilatérales de développement pour leur 
permettre de mobiliser davantage de finance-

ments en faveur de l’action climatique et la 
croissance verte pour Madagascar. Cette 
démarche permettra de réduire les risques liés 
aux investissements privés en faveur de l’action 
climatique, de développer les capacités d’inno-
vation et de renforcer la confiance des investis-
seurs privés vis-à-vis du marché malgache. 

•   [M, L] Aider Madagascar à mettre en place 
d’un fonds national climat, ainsi qu’à mettre au 
point des mécanismes de financement clima-
tique innovants qui réduisent les risques pesant 
sur les investissements du secteur privé.

V.4.  RECOMMANDATIONS 
STRATÉGIQUES POUR ACCROÎTRE 
LA CONTRIBUTION DU CAPITAL 
NATUREL AU FINANCEMENT DE 
L’ACTION CLIMATIQUE ET DE LA 
CROISSANCE VERTE

•   [C] Améliorer le climat d’investissement pour 
les industries émergentes vertes et favoriser le 
renforcement de la conformité et de l’atténuation 
des impacts sur les écosystèmes marins. Le 
cadre réglementaire régissant les investisse-
ments dans les secteurs de l’économie bleue 
devrait être révisé. Cela aidera à déterminer la 
meilleure façon de soutenir les secteurs clés de 
l’économie bleue en prenant des mesures visant 
à atténuer les impacts sur l’environnement.

•   [C] Renforcer la gouvernance des secteurs 
des mines, des forêts et de la pêche, et améliorer 
la transparence des comptes du capital naturel 
de Madagascar pour assurer la confiance des 
investisseurs privés vis-à-vis du financement de 
la croissance verte et de l’action climatique.

•  [M] Finaliser le cadre juridique régissant les 
concessions touristiques dans les aires 
protégées, ce qui devrait promouvoir l’investisse-
ment privé dans le domaine de l’écotourisme.
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ANNEXE 1: IMPACTS DE L’INVASION DE L’UKRAINE PAR LA RUSSIE

La hausse des prix des produits pétroliers et alimentaires constitue le principal impact de l’invasion 
de l’Ukraine par la Russie sur Madagascar. Des mesures budgétaires et monétaires ont été prises 
pour les atténuer.

Impacts sur la croissance : Le ralentisse
ment de la demande mondiale, causé par la hausse des prix des produits de base, les perturbations 
des importations d’engrais, la hausse des taux d’intérêt et les pressions budgétaires des pays 
partenaires a entrainé, en partie, une baisse de la croissance de Madagascar en 2022. Le taux de 
croissance est estimé à 4,2 % en 2022 contre des prévisions initiales de 5,3 %.

Impacts en termes d’inflation  : L’augmentation des cours mondiaux du pétrole a entrainé une 
hausse de 43 % des prix des carburants à la pompe en juillet 2022 à Madagascar, qui a abouti, à 
son tour, à une hausse des prix des transports de 19,3 % en août 2022, contre 3,3 
% en juin 2022. La hausse combinée des prix de l’énergie et des transports a entrainé une augmen-
tation des prix des autres produits. L’inflation sous-jacente (en dehors des secteurs du riz et de 
l’énergie) a ainsi connu une hausse spectaculaire, soit 8,3 % sous l’effet de la hausse des prix des 
soins de santé, des meubles et appareils ménagers, des boissons et des services de restauration. 
Impacts sur la sécurité alimentaire : L’augmentation des prix des produits alimentaires aggraverait 
l’insécurité alimentaire et augmenterait le nombre de personnes vivant dans la pauvreté. Le taux de 
malnutrition chronique est déjà très élevé, soit 41,6 %. Les importations de produits alimentaires 
représentent en moyenne 20 % des importations de Madagascar. En particulier, la Russie est le 
premier fournisseur de blé du pays, et 44,7 % des importations de ce produit en provenaient durant 
la période 2016–2021. Au cours de la même période, 13,2 % de ses importations de blé provenait 
de l’Ukraine. La production alimentaire locale dépend de ces importations, ce qui revêt une 
incidence directe en matière d’inflation. De plus, la hausse du prix des engrais a compliqué l’appro-
visionnement des producteurs, ce qui contribuerait à la baisse de la productivité et de la production 
agricoles.

Impacts sur les comptes publics et extérieurs  : La hausse des prix de l’énergie et des produits 
alimentaires a contribué à la détérioration des comptes publics et extérieurs. Les mesures prises par 
l’État pour contenir l’inflation ont entrainé une hausse des dépenses totales de l’ordre de 62 % en 
2022. Le déficit budgétaire est ainsi passé à 6,8 % du PIB, et l’encours de la dette à 57,1 % du PIB 
en 2022. Le déficit du compte courant s’est également aggravé, ayant atteint 5,7 % du PIB en 2022, 
en raison de la forte augmentation de la valeur des services importés. La monnaie nationale (l’Ariary) 
s’est également dépréciée de 12,8 % par rapport au dollar US en 2022, principalement en raison de 
l’inflation importée.

Mesures budgétaires: Celles-ci ont porté sur l’augmentation des salaires des fonctionnaires de 
17 % en moyenne et du salaire minimum d’embauche du secteur privé de 25 %, le plafonnement 
des prix des produits de base (riz, sucre, ciment) et la limitation des hausses tarifaires du transport 
urbain, ainsi que la réduction de la TVA sur les produits pétroliers de 20 à 15 %.

Mesures monétaires:  La Banque centrale a poursuivi la politique d’austérité monétaire entam-
ée en 2021. Les taux de dépôts et de facilités de prêt marginal ont augmenté de 634 et 394 points 
de base depuis mai 2021, pour atteindre respectivement 8,1 et 10,1 %, en fin décembre 2022.

ANNEXE 2 : APERÇU DU CAPITAL NATUREL DE MADAGASCAR

Ressources non renouvelables

Madagascar dispose d’importantes réserves minérales de pierres précieuses et de minerais indus-
triels, qui ont un potentiel important de générer des gains économiques. Le nickel, le cobalt et 
l’ilménite sont les plus prisés par l’industrie minière. D’autres ressources sont en phase d’explora-
tion, notamment le charbon, le fer, le graphite et le calcaire. Le pays compte actuellement trois 
importantes mines d’exploitation de métal produisant du nickel-cobalt, de l'ilménite/titane-zircon et 
de la chromite. Une quatrième, le projet d'ilménite de Ranobe, se trouve à un stade de développe-
ment avancé. L’or est surtout exploité de manière artisanale, mais recèle un potentiel considérable 
qui pourrait être valorisé par une gouvernance et une structure fiscale appropriées. Ainsi, Madagas-
car pourrait se hisser au rang des importants producteurs d'or en Afrique. Les orpailleurs produisent 
également de petites quantités de pierres précieuses et semi-précieuses telles que le saphir, le rubis 
et l’émeraude. Le pays possède également des minerais rares dans le nord-ouest, qui constituent 
des opportunités d’investissement privé.

Les exploitations d’ilménite, de nickel et de cobalt représentent 1,5 % du PIB et représentent 30 à 
60 % des recettes nationales. L’exploitation minière industrielle pourrait représenter entre 4 et 14 % 
du PIB et dominer les exportations du pays à l’horizon 2025. Les redevances perçues par l’État sur 
les opérations minières sont assez faibles et se situeraient entre 1 et 2 %.1 Le secteur minier devrait 
jouer un rôle de plus en plus important dans les prochaines années, en témoigne les investisse-
ments des deux exploitations à grande échelle de Rio Tinto (ilménite) dans le Sud-Est, et d’Am-
batovy (nickel et cobalt) à l’Est, qui représenteraient plus de 65 % de PIB. Les produits exportés 
grâce à ces exploitations sont estimés entre 30 à 60 % des recettes d’exportation, et leur contribu-
tion aux revenus fiscaux passerait de 1 à 18 %2.
 
Ressources renouvelables

L’agriculture, l’exploitation forestière et la pêche représentent environ 25 % du PIB et 75 % de 
l’emploi. La valeur des terres agricoles (cultures vivrières et pâturage) reste dominante, vu qu’elle 
représente 58 % du capital naturel. Avec ses 30 millions d’hectares de terre arable et ses 5 millions 
de ménages agricoles, soit 63 % du total des ménages (RGPH 2018), ses microclimats et sa 
richesse en eau, Madagascar est un pays à vocation agricole. Cependant, la valeur ajoutée du 
secteur agricole a baissé de manière continue d’environ un tiers depuis son apogée en 1986. Sa 
part dans les exportations (37 %) et le PIB (23 %) demeure faible, ce qui dénote de la faible perfor-
mance du secteur agricole (Banque mondiale). Cette situation résulte non seulement de l’insuffi-
sance des investissements (infrastructures structurantes, recherche, innovation et vulgarisation), de 
l’accès difficile des exploitants à la terre, au financement et aux marchés, mais également de la 
faible structuration de la commercialisation des produits agricoles, qui se caractérise par la 
mainmise des intermédiaires sur les prix aux producteurs.

Concernant l’élevage, il constitue le second pôle d’activité économique du secteur primaire. Ce 
secteur recèle un important potentiel d’investissement grâce à son capital, dont 9 000 000 bovins, 
1 273 000 porcins, 1 250 000 caprins, 700 000 ovins et 34.000.000 volailles. À cela s’ajoute une 
production de 100 000 000 litres/an de lait et de 7 000 tonnes de miel (Études sur les filières 
animales, 2017). En dépit de ce potentiel, la performance du secteur est faible, avec une croissance 
annuelle moyenne de 3,5 % due à la faible productivité et à l’insuffisance des crédits qui lui sont 
accordés (en moyenne, seul 2,5 % du budget est alloué au secteur de l’élevage).

Pour le secteur forestier, les forêts représentaient environ 21,44 % de la faune de Madagascar, et 
plus de 90 % de sa faune est unique sur Terre.1 La part du secteur forestier se situerait entre 4 et 
7 % du PIB (Jaster et al., 2016, Banque Mondiale, 2018). L’usage de la forêt à des fins autres que 

l’extraction du bois (notamment la chasse, l’extraction de plantes aromatiques et médicinales, 
l’énergie, les produits de cueillette, les matériaux de construction, la matière première pour l'artisan-
at et les activités de transformation, le loisir, la protection des ressources en eau et la limitation de 
l’érosion des sols) revêt une valeur économique plus élevée que son exploitation à des fins de 
production de bois. Ainsi, la contribution du capital forêt liée à ces usages s’élève à environ 13 % 
du capital naturel non minier.2 Cependant, cette proportion demeure très faible par rapport aux 
valeurs calculées pour la République démocratique du Congo (81 % du capital naturel hors 
sous-sol). Globalement, bien qu'il présente un réel potentiel, la contribution du secteur forestier au 
développement économique national reste limitée et sous-évaluée. Par exemple, les rentes issues 
des forêts sont estimées à 5,28 % du PIB en 2020.3

Pour l’économie bleue, Madagascar possède le plus long littoral (4 828 km) de l’Afrique et la 
quatrième zone économique exclusive au monde en termes de taille, soit plus de 1,22 million de 
kilomètres carrés. Cependant, la pollution, la surexploitation et les pressions anthropiques 
entrainent une dégradation de ces ressources naturelles, et ces effets sont exacerbés par les 
impacts des changements climatiques. La pêche est particulièrement importante, avec une capac-
ité de production annuelle de 750 millions USD, soit plus de 7 % du PIB. Toutefois, les ressources 
halieutiques marines du pays frisent la surexploitation dans la plupart des zones côtières.

Madagascar possède également une très riche biodiversité qui constitue un atout pour contribuer 
à la croissance économique à travers le tourisme. L’écotourisme joue un rôle important, et les 
avantages économiques potentiels du tourisme à travers l’ensemble du réseau des aires protégées 
sont estimés à environ 28 millions USD4 par an. L’industrie du tourisme tire parti de cette riche 
biodiversité, des paysages et de la culture unique du pays, et offre des emplois aux communautés 
vivant à proximité des aires protégées. Ce secteur est caractérisé par un tourisme de nature, avec 
un réseau d’aires protégées de l’ordre de 4.2 millions d’hectares. En 2019, le secteur du tourisme 
représentait 12,7 % du PIB et 9,9 % de l’emploi, mais connaît une récession depuis l’apparition de 
la pandémie de Covid-19 en 2020. 

Gouvernance des richesses naturelles et flux illicites à Madagascar

Madagascar est confronté à un commerce informel et/ou illégal de ressources naturelles, notam-
ment le bois, les produits halieutiques et les richesses minières. Une évaluation réalisée en 2015 
(Alain GYRE, 2015) indique que 650 millions de dollars US provenant de l’extraction minière, de la 
pêche et de l’exploitation forestière sortent illégalement du pays chaque année, dont environ 160 
millions pour les produits de la pêche. Depuis 2018, le pays fait l’objet d’une surveillance accrue du 
Groupe d’action financière (GAFI) et risque d’être classé dans la liste grise, ce qui entrainerait des 
conséquences néfastes sur son système financier.

La gouvernance du secteur minier mérite d’être renforcée pour davantage de transparence. La 
législation minière est régie, entre autres, par le code minier (2005), la loi sur les grands investisse-
ments miniers (2005) et le décret n°2015-996. En effet, la faiblesse du cadre politique et les 
décisions politiques contradictoires persistent malgré la volonté du secteur privé de contribuer à 
une démarche de transparence des industries extractives, et la prise de conscience des commu-
nautés et de la société civile. Le pays compte actuellement trois importantes mines produisant du 
nickel-cobalt, de l'ilménite/titane-zircon et de la chromite5. Cependant, l'érosion de l’assiette 
d’impôts et l'évasion fiscales portant sur les ressources minières demeurent des défis majeurs à 
cause des déséquilibres de pouvoir et de ressources entre les sociétés minières et les autorités. En 
outre, l'or est contrôlé de manière informelle par l'exploitation artisanale malgré son énorme 
potentiel. Par ailleurs, la réaffectation des revenus miniers vers les divers niveaux de l’Administration 
ne fait pas l’unanimité, ni sur la proportion de ces recettes réaffectées, ni sur la clé de répartition de 

cette réaffectation. Le nouveau code minier et la nouvelle loi sur les investissements, en cours 
d’adoption par le Parlement, devraient contribuer à rendre le secteur minier plus transparent et à 
attirer des investisseurs privés éco-responsables.

En ce qui concerne la gouvernance du secteur des forêts naturelles, elle repose sur deux principes 
directeurs : (i) la conservation des forêts et de la biodiversité et la promotion de la gestion communau-
taire des forêts autour des aires protégées, et (ii) l’exploitation durable des forêts à travers les Sites de 
gestion forestière durable (SGFD2). Les ressources forestières malgaches comportent un domaine 
forestier national incluant les aires protégées, les stations forestières et les forêts domaniales. Les 
aires protégées sont gérées par une association nationale (Madagascar National Parks), et les autres 
par le ministère chargé des Forêts. Il existe trois modes de gestion des forêts : (i) les forêts privées, 
qui nécessitent un permis d’extraction pour leur exploitation, (ii) les forêts protégées, interdites à 
l'exploitation mais d'où est extrait du bois à titre informel, et (iii) les forêts aménagées, dont l'exploita-
tion est prévue dans le cadre d'un système de passation des marchés pour l'attribution de permis 
d'exploitation. Le renforcement de la gouvernance du secteur forestier contribuerait à attirer des 
investisseurs privés dans l’exploitation durable du bois par le développement de la chaine de valeurs.  

Le secteur des pêches et d’aquaculture à Madagascar est régi par la Lettre de politique bleue (LPB) 
adoptée en 2015, qui définit les principales orientations du secteur jusqu’en 2025. Le cadre légal 
national des pêches est conforme aux dispositions pertinentes de la Convention des Nations unies 
sur le droit de la mer (CNUDM). Toutefois, en dépit du renforcement du dispositif législatif du secteur 
des pêches, les textes ne sont pas intégralement appliqués. Le secteur est caractérisé par une pêche 
illicite, non déclarée et non réglementée (INN), en raison des limites des moyens de surveillance par 
rapport à l’étendue des zones économiques exclusives (6,4 millions de km2) et de l’importance des 
stocks de thonidés dans la zone, qui est durement touchée par les actes de piraterie maritime. En 
2017, le coût économique total de la piraterie dans l'océan Indien occidental a été estimé à 1,4 
milliard de dollars US (MASE, 2019). Néanmoins, le pays s’est engagé dans le renforcement de la 
transparence dans le secteur des pêches. Les autorités ont ainsi adhéré, en décembre 2022, à 
l’initiative pour la transparence des pêches (FiTI).1 Madagascar est le cinquième pays africain à 
adhérer aux principes de l’initiative FiTI, après les Seychelles, la Mauritanie, le Sénégal et le Cap-Vert. 
La conformité à cette initiative permettra de rendre le secteur des pêches plus transparent, de 
renforcer la confiance aux investisseurs privés et de favoriser de nouveaux investissements durables 
dans le secteur.



V.1.  CONCLUSION

Madagascar possède un capital naturel riche 
capable de contribuer au financement clima-
tique et de la croissance verte. En dépit des 
obstacles liées à l’absence de politique donnant 
la priorité à la valorisation du capital naturel, à la 
faiblesse des capacités institutionnelles, 
techniques, humaines et financières de promo-
tion de la croissance verte et de l’action clima-
tique, ainsi qu’à l’absence d’accès du pays aux 
marchés de capitaux internationaux, entre 
autres, de réelles opportunités s’offrent au 
secteur privé pour le financement de la 
croissance verte et de l’action climatique. La 
mise en œuvre des recommandations de 
politiques à court [C], moyen [M] ou long [L] 
termes proposés ci-dessous devrait contribuer 
à l’accroissement des financements climatiques 
du secteur privé. 
 

V.2.  RECOMMANDATIONS DE 

POLITIQUES MACROÉCONOMI-

QUES 

V.2.1.  Politique budgétaire: Outre le secteur 
des énergies renouvelables, l’État malgache 
devrait étendre les incitations fiscales (exonéra-
tion de droits de douane, d’impôts sur le revenu, 
de TVA) à d’autres secteurs de la croissance 
verte (gestion durable de déchets, écotourisme, 
mobilité verte, habitat écologique, etc..) tout en 
poursuivant les réformes en matière d’assai-
nissement des finances publiques et de maîtrise 
des dépenses fiscales.

V.2.2.  Politique monétaire: La Banque 
centrale malgache devrait explorer la mise en 
place d’instruments adaptés pour aider les 

institutions financières à s’engager dans le 
financement des investissements verts et la 
croissance verte (facilités de refinancement, 
baisse des taux d’intérêt, lignes de crédits 
spécifiques), tout en poursuivant la politique de 
resserrement monétaire pour contrer les 
poussées inflationnistes. 

V,3  RECOMMANDATIONS 
STRATÉGIQUES POUR LE 
FINANCEMENT DU SECTEUR 
PRIVÉ EN MATIÈRE DE CHANGE-
MENT CLIMATIQUE ET DE LA 
CROISSANCE VERTE

V.3.1. L’État
    
• [C] Renforcer le cadre réglementaire, législatif 
et institutionnel favorable à l’émergence de 
marchés d’échanges de crédits carbone, et les 
structures institutionnelles en charge de l’enreg-
istrement, de la mesure, de la notification et de 
la vérification de ces crédits.

    
• [C] Intégrer la gestion des risques climatiques, 
les impératifs de croissance verte et le transfert 
de technologies pour une croissance sobre en 
carbone et l’action climatique dans les instru-
ments et outils de marché public.

    
• [C, M] Coordonner, mettre en synergie et 
suivre les interventions et les programmes de 
financements climatiques d’appui au secteur 
privé des partenaires bilatéraux, des institutions 
multilatérales de développement et des divers 
fonds climatiques.

    

•   [M, L] Mettre en place un fonds national 
climat, à l’instar de certains pays africains, pour 
centraliser les financements climat, organiser les 
investissements climat et assurer leur suivi. La 
mise en place d’un tel fonds nécessite la réalisa-
tion préalable d’une étude de faisabilité qui 
aiderait à identifier les bénéficiaires, les activités, 
les objectifs et le mécanisme de fonctionnement 
du fonds.

•   [M, L] Mettre en place une réglementation 
contraignant toute entreprise et projet d’inves-
tissement susceptible d’émettre des gaz à effet 
de serre avec un bilan carbone négatif de 
souscrire à un mécanisme/marché d’échanges 
de crédit carbone en vue du paiement compen-
satoire en crédit carbone, ainsi qu’un dispositif 
de gestion et d’utilisation des recettes issues 
des achats de crédits carbone. 

•   [L] Intégrer systématiquement la quantifica-
tion de l’empreinte carbone dans les études 
d’impact environnemental et social des projets 
d’investissement publics et privés, assorties de 
mesures de compensation carbone à travers 
des souscriptions aux marches nationaux et 
régionaux d’échanges de crédits carbones. Les 
industries à forte intensité de carbone (ciment, 
brasserie, port, etc.) doivent systématiquement 
mettre en place un système de mesure, de 
notification, de vérification de leurs émissions de 
carbones, ainsi qu’une souscription aux march-
es d’échanges de crédit carbone.
 
V.3.2  BMD et IFD

• [C] Mobiliser en faveur de Madagascar des 
dons et des ressources concessionnelles aux 
fins d’investissements climatiques en fournissant 
des garanties au secteur privé pour diminuer le 
risque des financements climatiques. Les MDB 
et les IFD devraient également allouer une 
proportion importante des ressources dédiés 
aux opérations non-souveraines aux investisse-
ments dans les secteurs à fort potentiel de 
croissance verte et très sensibles au climat tels 
que les systèmes de transport sobres en 
carbone et de masse, les industries vertes dans 
les filières émergentes (filières photovoltaïques, 
batteries électriques, énergies, etc.). Les BMD et 
les IFD devraient également appuyer le pays 
pour la mise en place d’un fonds national climat.

•   [M] Intégrer systématiquement la quantifica-
tion de l’empreinte carbone associée à leur 
projet, avec l’obligation d’intégration des 
mesures compensatoires, y compris la 
souscription aux mécanismes/marchés 
d’échange de carbone au niveau national ou 
régional. Cette mesure permettrait de mobiliser 
des ressources pour financer les PME verts 
proposant des services de lutte contre les 
changements climatiques, de préservation des 
puits de carbone ou de séquestration de 
carbone, etc.

•   [M, L] Renforcer les capacités techniques et 
financières des entreprises valorisant les inves-
tissements verts. L’appui technique est néces-
saire pour renforcer le savoir-faire des entre-
prises et les aider à développer leur efficacité et 
leurs compétences pour améliorer la prises de 
décision d’investissements verts. L’appui 
financier est également important, à travers la 
mise en place de modèles de financements 
permettant de valoriser les investissements 
verts, et la mobilisation des financements 
climatiques déjà existants (Fonds vert climat, 
etc.).

•   [M, L] Renforcer les capacités des institu-
tions financières malgaches pour leur permettre 
de proposer des produits financiers innovants 
et adaptés aux investissements verts, notam-
ment en faveur des micro-entreprises, ainsi que 
les petites et moyennes entreprises. Il s’agit de 
diversifier les produits et les instruments de 
financement vert tenant compte des spécific-
ités et contraintes des différents secteurs 
porteurs de croissance verte (garanties vertes, 
prêts verts, financements mixtes, PPP verts, 
subventions, hypothèques, participations, etc.).
           
 V.3.3. Secteur privé national et inter-
national

• [C, M] Privilégier les investissements 
valorisant le capital naturel en vue de promou-
voir une croissance verte avec la création 
d’emplois verts et bleus. Le secteur privé 
national et international doit privilégier des 
projets verts permettant de décarboniser les 
industries à combustibles fossiles et de créer 
de nouvelles entreprises vertes à fort potentiel 
dans les domaines des énergies propres, de 

l’agriculture intelligente face au climat, de 
l’exploitation agroforestière durable, de l’utilisa-
tion durable des déchets et l’économie 
circulaire, de l’écotourisme, de la protection des 
océans et des mangroves, de la  mobilité verte, 
des logements écologiques, des infrastructures 
résilientes, etc.

•   [M, L] Favoriser le Partenariat public privé 
(PPP) pour faciliter les flux de capitaux privés 
vers les secteurs porteurs de croissance verte 
et à fort impact climatique. Les investissements 
verts sont caractérisés par des retours sur 
investissement et des rentabilités relativement 
faibles impliquant un niveau de risques transi-
tionnels, technologiques et financiers très élevé, 
d’où la nécessité de mettre en place des 
mécanismes de suppression ou de réduction 
des risques qu’ils présentent.

•    [C, M] Renforcer les capacités des banques 
commerciales malgaches en matière de 
mécanisme de financement vert et innovant. 
Ces banques doivent mettre en place, avec 
l’appui des pouvoirs publics et de la banque 
centrale, des produits et services financiers 
attrayants et incitatifs à l’intention des particuli-
ers et des PME afin de favoriser l’investissement 
individuel dans les biens et services sobres en 
carbone (notamment associés à un crédit 
habitat classique ou à un crédit additionnel, 
avec des conditions attrayantes pour financer 
les systèmes d’énergie solaire et d’équipe-
ments d’éclairage et électroménagers plus 
économes en énergie, des crédits de rénova-
tion des habitats à des conditions plus 
attrayantes au profit des propriétaires respect-
ant les exigences des bâtiments écologiques et 
intelligents au climat, des prêts à des conditions 
attrayantes pour l’acquisition de véhicules 
électriques, etc.). Il convient également d’aider 
les institutions financières pour  leur accrédita-
tion au Fond vert. 
            
V.3.4. Gouvernements des pays dével-
oppés

•   [C, M] Accroître l’appui technique et financier 
en faveur de la croissance verte et la lutte contre 
les changements climatiques et renforcer les 
capitaux des banques et institutions 
multilatérales de développement pour leur 
permettre de mobiliser davantage de finance-

ments en faveur de l’action climatique et la 
croissance verte pour Madagascar. Cette 
démarche permettra de réduire les risques liés 
aux investissements privés en faveur de l’action 
climatique, de développer les capacités d’inno-
vation et de renforcer la confiance des investis-
seurs privés vis-à-vis du marché malgache. 

•   [M, L] Aider Madagascar à mettre en place 
d’un fonds national climat, ainsi qu’à mettre au 
point des mécanismes de financement clima-
tique innovants qui réduisent les risques pesant 
sur les investissements du secteur privé.

V.4.  RECOMMANDATIONS 
STRATÉGIQUES POUR ACCROÎTRE 
LA CONTRIBUTION DU CAPITAL 
NATUREL AU FINANCEMENT DE 
L’ACTION CLIMATIQUE ET DE LA 
CROISSANCE VERTE

•   [C] Améliorer le climat d’investissement pour 
les industries émergentes vertes et favoriser le 
renforcement de la conformité et de l’atténuation 
des impacts sur les écosystèmes marins. Le 
cadre réglementaire régissant les investisse-
ments dans les secteurs de l’économie bleue 
devrait être révisé. Cela aidera à déterminer la 
meilleure façon de soutenir les secteurs clés de 
l’économie bleue en prenant des mesures visant 
à atténuer les impacts sur l’environnement.

•   [C] Renforcer la gouvernance des secteurs 
des mines, des forêts et de la pêche, et améliorer 
la transparence des comptes du capital naturel 
de Madagascar pour assurer la confiance des 
investisseurs privés vis-à-vis du financement de 
la croissance verte et de l’action climatique.

•  [M] Finaliser le cadre juridique régissant les 
concessions touristiques dans les aires 
protégées, ce qui devrait promouvoir l’investisse-
ment privé dans le domaine de l’écotourisme.

ANNEXE 1: IMPACTS DE L’INVASION DE L’UKRAINE PAR LA RUSSIE

La hausse des prix des produits pétroliers et alimentaires constitue le principal impact de l’invasion 
de l’Ukraine par la Russie sur Madagascar. Des mesures budgétaires et monétaires ont été prises 
pour les atténuer.

Impacts sur la croissance : Le ralentisse
ment de la demande mondiale, causé par la hausse des prix des produits de base, les perturbations 
des importations d’engrais, la hausse des taux d’intérêt et les pressions budgétaires des pays 
partenaires a entrainé, en partie, une baisse de la croissance de Madagascar en 2022. Le taux de 
croissance est estimé à 4,2 % en 2022 contre des prévisions initiales de 5,3 %.

Impacts en termes d’inflation  : L’augmentation des cours mondiaux du pétrole a entrainé une 
hausse de 43 % des prix des carburants à la pompe en juillet 2022 à Madagascar, qui a abouti, à 
son tour, à une hausse des prix des transports de 19,3 % en août 2022, contre 3,3 
% en juin 2022. La hausse combinée des prix de l’énergie et des transports a entrainé une augmen-
tation des prix des autres produits. L’inflation sous-jacente (en dehors des secteurs du riz et de 
l’énergie) a ainsi connu une hausse spectaculaire, soit 8,3 % sous l’effet de la hausse des prix des 
soins de santé, des meubles et appareils ménagers, des boissons et des services de restauration. 
Impacts sur la sécurité alimentaire : L’augmentation des prix des produits alimentaires aggraverait 
l’insécurité alimentaire et augmenterait le nombre de personnes vivant dans la pauvreté. Le taux de 
malnutrition chronique est déjà très élevé, soit 41,6 %. Les importations de produits alimentaires 
représentent en moyenne 20 % des importations de Madagascar. En particulier, la Russie est le 
premier fournisseur de blé du pays, et 44,7 % des importations de ce produit en provenaient durant 
la période 2016–2021. Au cours de la même période, 13,2 % de ses importations de blé provenait 
de l’Ukraine. La production alimentaire locale dépend de ces importations, ce qui revêt une 
incidence directe en matière d’inflation. De plus, la hausse du prix des engrais a compliqué l’appro-
visionnement des producteurs, ce qui contribuerait à la baisse de la productivité et de la production 
agricoles.

Impacts sur les comptes publics et extérieurs  : La hausse des prix de l’énergie et des produits 
alimentaires a contribué à la détérioration des comptes publics et extérieurs. Les mesures prises par 
l’État pour contenir l’inflation ont entrainé une hausse des dépenses totales de l’ordre de 62 % en 
2022. Le déficit budgétaire est ainsi passé à 6,8 % du PIB, et l’encours de la dette à 57,1 % du PIB 
en 2022. Le déficit du compte courant s’est également aggravé, ayant atteint 5,7 % du PIB en 2022, 
en raison de la forte augmentation de la valeur des services importés. La monnaie nationale (l’Ariary) 
s’est également dépréciée de 12,8 % par rapport au dollar US en 2022, principalement en raison de 
l’inflation importée.

Mesures budgétaires: Celles-ci ont porté sur l’augmentation des salaires des fonctionnaires de 
17 % en moyenne et du salaire minimum d’embauche du secteur privé de 25 %, le plafonnement 
des prix des produits de base (riz, sucre, ciment) et la limitation des hausses tarifaires du transport 
urbain, ainsi que la réduction de la TVA sur les produits pétroliers de 20 à 15 %.

Mesures monétaires:  La Banque centrale a poursuivi la politique d’austérité monétaire entam-
ée en 2021. Les taux de dépôts et de facilités de prêt marginal ont augmenté de 634 et 394 points 
de base depuis mai 2021, pour atteindre respectivement 8,1 et 10,1 %, en fin décembre 2022.

ANNEXE 2 : APERÇU DU CAPITAL NATUREL DE MADAGASCAR

Ressources non renouvelables

Madagascar dispose d’importantes réserves minérales de pierres précieuses et de minerais indus-
triels, qui ont un potentiel important de générer des gains économiques. Le nickel, le cobalt et 
l’ilménite sont les plus prisés par l’industrie minière. D’autres ressources sont en phase d’explora-
tion, notamment le charbon, le fer, le graphite et le calcaire. Le pays compte actuellement trois 
importantes mines d’exploitation de métal produisant du nickel-cobalt, de l'ilménite/titane-zircon et 
de la chromite. Une quatrième, le projet d'ilménite de Ranobe, se trouve à un stade de développe-
ment avancé. L’or est surtout exploité de manière artisanale, mais recèle un potentiel considérable 
qui pourrait être valorisé par une gouvernance et une structure fiscale appropriées. Ainsi, Madagas-
car pourrait se hisser au rang des importants producteurs d'or en Afrique. Les orpailleurs produisent 
également de petites quantités de pierres précieuses et semi-précieuses telles que le saphir, le rubis 
et l’émeraude. Le pays possède également des minerais rares dans le nord-ouest, qui constituent 
des opportunités d’investissement privé.

Les exploitations d’ilménite, de nickel et de cobalt représentent 1,5 % du PIB et représentent 30 à 
60 % des recettes nationales. L’exploitation minière industrielle pourrait représenter entre 4 et 14 % 
du PIB et dominer les exportations du pays à l’horizon 2025. Les redevances perçues par l’État sur 
les opérations minières sont assez faibles et se situeraient entre 1 et 2 %.1 Le secteur minier devrait 
jouer un rôle de plus en plus important dans les prochaines années, en témoigne les investisse-
ments des deux exploitations à grande échelle de Rio Tinto (ilménite) dans le Sud-Est, et d’Am-
batovy (nickel et cobalt) à l’Est, qui représenteraient plus de 65 % de PIB. Les produits exportés 
grâce à ces exploitations sont estimés entre 30 à 60 % des recettes d’exportation, et leur contribu-
tion aux revenus fiscaux passerait de 1 à 18 %2.
 
Ressources renouvelables

L’agriculture, l’exploitation forestière et la pêche représentent environ 25 % du PIB et 75 % de 
l’emploi. La valeur des terres agricoles (cultures vivrières et pâturage) reste dominante, vu qu’elle 
représente 58 % du capital naturel. Avec ses 30 millions d’hectares de terre arable et ses 5 millions 
de ménages agricoles, soit 63 % du total des ménages (RGPH 2018), ses microclimats et sa 
richesse en eau, Madagascar est un pays à vocation agricole. Cependant, la valeur ajoutée du 
secteur agricole a baissé de manière continue d’environ un tiers depuis son apogée en 1986. Sa 
part dans les exportations (37 %) et le PIB (23 %) demeure faible, ce qui dénote de la faible perfor-
mance du secteur agricole (Banque mondiale). Cette situation résulte non seulement de l’insuffi-
sance des investissements (infrastructures structurantes, recherche, innovation et vulgarisation), de 
l’accès difficile des exploitants à la terre, au financement et aux marchés, mais également de la 
faible structuration de la commercialisation des produits agricoles, qui se caractérise par la 
mainmise des intermédiaires sur les prix aux producteurs.

Concernant l’élevage, il constitue le second pôle d’activité économique du secteur primaire. Ce 
secteur recèle un important potentiel d’investissement grâce à son capital, dont 9 000 000 bovins, 
1 273 000 porcins, 1 250 000 caprins, 700 000 ovins et 34.000.000 volailles. À cela s’ajoute une 
production de 100 000 000 litres/an de lait et de 7 000 tonnes de miel (Études sur les filières 
animales, 2017). En dépit de ce potentiel, la performance du secteur est faible, avec une croissance 
annuelle moyenne de 3,5 % due à la faible productivité et à l’insuffisance des crédits qui lui sont 
accordés (en moyenne, seul 2,5 % du budget est alloué au secteur de l’élevage).

Pour le secteur forestier, les forêts représentaient environ 21,44 % de la faune de Madagascar, et 
plus de 90 % de sa faune est unique sur Terre.1 La part du secteur forestier se situerait entre 4 et 
7 % du PIB (Jaster et al., 2016, Banque Mondiale, 2018). L’usage de la forêt à des fins autres que 

l’extraction du bois (notamment la chasse, l’extraction de plantes aromatiques et médicinales, 
l’énergie, les produits de cueillette, les matériaux de construction, la matière première pour l'artisan-
at et les activités de transformation, le loisir, la protection des ressources en eau et la limitation de 
l’érosion des sols) revêt une valeur économique plus élevée que son exploitation à des fins de 
production de bois. Ainsi, la contribution du capital forêt liée à ces usages s’élève à environ 13 % 
du capital naturel non minier.2 Cependant, cette proportion demeure très faible par rapport aux 
valeurs calculées pour la République démocratique du Congo (81 % du capital naturel hors 
sous-sol). Globalement, bien qu'il présente un réel potentiel, la contribution du secteur forestier au 
développement économique national reste limitée et sous-évaluée. Par exemple, les rentes issues 
des forêts sont estimées à 5,28 % du PIB en 2020.3

Pour l’économie bleue, Madagascar possède le plus long littoral (4 828 km) de l’Afrique et la 
quatrième zone économique exclusive au monde en termes de taille, soit plus de 1,22 million de 
kilomètres carrés. Cependant, la pollution, la surexploitation et les pressions anthropiques 
entrainent une dégradation de ces ressources naturelles, et ces effets sont exacerbés par les 
impacts des changements climatiques. La pêche est particulièrement importante, avec une capac-
ité de production annuelle de 750 millions USD, soit plus de 7 % du PIB. Toutefois, les ressources 
halieutiques marines du pays frisent la surexploitation dans la plupart des zones côtières.

Madagascar possède également une très riche biodiversité qui constitue un atout pour contribuer 
à la croissance économique à travers le tourisme. L’écotourisme joue un rôle important, et les 
avantages économiques potentiels du tourisme à travers l’ensemble du réseau des aires protégées 
sont estimés à environ 28 millions USD4 par an. L’industrie du tourisme tire parti de cette riche 
biodiversité, des paysages et de la culture unique du pays, et offre des emplois aux communautés 
vivant à proximité des aires protégées. Ce secteur est caractérisé par un tourisme de nature, avec 
un réseau d’aires protégées de l’ordre de 4.2 millions d’hectares. En 2019, le secteur du tourisme 
représentait 12,7 % du PIB et 9,9 % de l’emploi, mais connaît une récession depuis l’apparition de 
la pandémie de Covid-19 en 2020. 

Gouvernance des richesses naturelles et flux illicites à Madagascar

Madagascar est confronté à un commerce informel et/ou illégal de ressources naturelles, notam-
ment le bois, les produits halieutiques et les richesses minières. Une évaluation réalisée en 2015 
(Alain GYRE, 2015) indique que 650 millions de dollars US provenant de l’extraction minière, de la 
pêche et de l’exploitation forestière sortent illégalement du pays chaque année, dont environ 160 
millions pour les produits de la pêche. Depuis 2018, le pays fait l’objet d’une surveillance accrue du 
Groupe d’action financière (GAFI) et risque d’être classé dans la liste grise, ce qui entrainerait des 
conséquences néfastes sur son système financier.

La gouvernance du secteur minier mérite d’être renforcée pour davantage de transparence. La 
législation minière est régie, entre autres, par le code minier (2005), la loi sur les grands investisse-
ments miniers (2005) et le décret n°2015-996. En effet, la faiblesse du cadre politique et les 
décisions politiques contradictoires persistent malgré la volonté du secteur privé de contribuer à 
une démarche de transparence des industries extractives, et la prise de conscience des commu-
nautés et de la société civile. Le pays compte actuellement trois importantes mines produisant du 
nickel-cobalt, de l'ilménite/titane-zircon et de la chromite5. Cependant, l'érosion de l’assiette 
d’impôts et l'évasion fiscales portant sur les ressources minières demeurent des défis majeurs à 
cause des déséquilibres de pouvoir et de ressources entre les sociétés minières et les autorités. En 
outre, l'or est contrôlé de manière informelle par l'exploitation artisanale malgré son énorme 
potentiel. Par ailleurs, la réaffectation des revenus miniers vers les divers niveaux de l’Administration 
ne fait pas l’unanimité, ni sur la proportion de ces recettes réaffectées, ni sur la clé de répartition de 

cette réaffectation. Le nouveau code minier et la nouvelle loi sur les investissements, en cours 
d’adoption par le Parlement, devraient contribuer à rendre le secteur minier plus transparent et à 
attirer des investisseurs privés éco-responsables.

En ce qui concerne la gouvernance du secteur des forêts naturelles, elle repose sur deux principes 
directeurs : (i) la conservation des forêts et de la biodiversité et la promotion de la gestion communau-
taire des forêts autour des aires protégées, et (ii) l’exploitation durable des forêts à travers les Sites de 
gestion forestière durable (SGFD2). Les ressources forestières malgaches comportent un domaine 
forestier national incluant les aires protégées, les stations forestières et les forêts domaniales. Les 
aires protégées sont gérées par une association nationale (Madagascar National Parks), et les autres 
par le ministère chargé des Forêts. Il existe trois modes de gestion des forêts : (i) les forêts privées, 
qui nécessitent un permis d’extraction pour leur exploitation, (ii) les forêts protégées, interdites à 
l'exploitation mais d'où est extrait du bois à titre informel, et (iii) les forêts aménagées, dont l'exploita-
tion est prévue dans le cadre d'un système de passation des marchés pour l'attribution de permis 
d'exploitation. Le renforcement de la gouvernance du secteur forestier contribuerait à attirer des 
investisseurs privés dans l’exploitation durable du bois par le développement de la chaine de valeurs.  

Le secteur des pêches et d’aquaculture à Madagascar est régi par la Lettre de politique bleue (LPB) 
adoptée en 2015, qui définit les principales orientations du secteur jusqu’en 2025. Le cadre légal 
national des pêches est conforme aux dispositions pertinentes de la Convention des Nations unies 
sur le droit de la mer (CNUDM). Toutefois, en dépit du renforcement du dispositif législatif du secteur 
des pêches, les textes ne sont pas intégralement appliqués. Le secteur est caractérisé par une pêche 
illicite, non déclarée et non réglementée (INN), en raison des limites des moyens de surveillance par 
rapport à l’étendue des zones économiques exclusives (6,4 millions de km2) et de l’importance des 
stocks de thonidés dans la zone, qui est durement touchée par les actes de piraterie maritime. En 
2017, le coût économique total de la piraterie dans l'océan Indien occidental a été estimé à 1,4 
milliard de dollars US (MASE, 2019). Néanmoins, le pays s’est engagé dans le renforcement de la 
transparence dans le secteur des pêches. Les autorités ont ainsi adhéré, en décembre 2022, à 
l’initiative pour la transparence des pêches (FiTI).1 Madagascar est le cinquième pays africain à 
adhérer aux principes de l’initiative FiTI, après les Seychelles, la Mauritanie, le Sénégal et le Cap-Vert. 
La conformité à cette initiative permettra de rendre le secteur des pêches plus transparent, de 
renforcer la confiance aux investisseurs privés et de favoriser de nouveaux investissements durables 
dans le secteur.



V.1.  CONCLUSION

Madagascar possède un capital naturel riche 
capable de contribuer au financement clima-
tique et de la croissance verte. En dépit des 
obstacles liées à l’absence de politique donnant 
la priorité à la valorisation du capital naturel, à la 
faiblesse des capacités institutionnelles, 
techniques, humaines et financières de promo-
tion de la croissance verte et de l’action clima-
tique, ainsi qu’à l’absence d’accès du pays aux 
marchés de capitaux internationaux, entre 
autres, de réelles opportunités s’offrent au 
secteur privé pour le financement de la 
croissance verte et de l’action climatique. La 
mise en œuvre des recommandations de 
politiques à court [C], moyen [M] ou long [L] 
termes proposés ci-dessous devrait contribuer 
à l’accroissement des financements climatiques 
du secteur privé. 
 

V.2.  RECOMMANDATIONS DE 

POLITIQUES MACROÉCONOMI-

QUES 

V.2.1.  Politique budgétaire: Outre le secteur 
des énergies renouvelables, l’État malgache 
devrait étendre les incitations fiscales (exonéra-
tion de droits de douane, d’impôts sur le revenu, 
de TVA) à d’autres secteurs de la croissance 
verte (gestion durable de déchets, écotourisme, 
mobilité verte, habitat écologique, etc..) tout en 
poursuivant les réformes en matière d’assai-
nissement des finances publiques et de maîtrise 
des dépenses fiscales.

V.2.2.  Politique monétaire: La Banque 
centrale malgache devrait explorer la mise en 
place d’instruments adaptés pour aider les 

institutions financières à s’engager dans le 
financement des investissements verts et la 
croissance verte (facilités de refinancement, 
baisse des taux d’intérêt, lignes de crédits 
spécifiques), tout en poursuivant la politique de 
resserrement monétaire pour contrer les 
poussées inflationnistes. 

V,3  RECOMMANDATIONS 
STRATÉGIQUES POUR LE 
FINANCEMENT DU SECTEUR 
PRIVÉ EN MATIÈRE DE CHANGE-
MENT CLIMATIQUE ET DE LA 
CROISSANCE VERTE

V.3.1. L’État
    
• [C] Renforcer le cadre réglementaire, législatif 
et institutionnel favorable à l’émergence de 
marchés d’échanges de crédits carbone, et les 
structures institutionnelles en charge de l’enreg-
istrement, de la mesure, de la notification et de 
la vérification de ces crédits.

    
• [C] Intégrer la gestion des risques climatiques, 
les impératifs de croissance verte et le transfert 
de technologies pour une croissance sobre en 
carbone et l’action climatique dans les instru-
ments et outils de marché public.

    
• [C, M] Coordonner, mettre en synergie et 
suivre les interventions et les programmes de 
financements climatiques d’appui au secteur 
privé des partenaires bilatéraux, des institutions 
multilatérales de développement et des divers 
fonds climatiques.

    

5.1 CONCLUSION

Striving to achieve the goals articulated in 
Malawi 2063 will not only spur economic growth 
and alleviate poverty, but also bolster the 
nation's resilience against the impacts of climate 
change. However, to also harness possible 
synergies, it is crucial to weave climate targets 
into Malawi's development strategies and 
policies and to guarantee that all investments 
are climate-resilient. This may necessitate 
altering current practices, as well as adopting 
new and different approaches.

Given that the investment needs far exceed 
what the government can handle as it endeav-
ours to bring debt back to manageable levels, 
Malawi must actively explore sources of financ-
ing that avoid further public debt increases, 
specifically for climate-related activities. There is 
an immediate need for grant and highly conces-
sional financing from public sources to cater to 
the substantial investment requirements antici-
pated in the coming years to ensure better 
results in both the medium- and long- term. 
Present and future development aid should seek 
to attract climate finance from public sources 
and should stimulate private sector investment 
for viable opportunities.

In fact, mobilizing finance for green growth and 
climate action in Malawi require that both the 
international community and the private sector 
play a major role by investing and creating value 
through innovation and local value addition. 
Actions should be taken to leverage the oppor-
tunities for private sector investments in adapt-

ing to and mitigating the effects of climate 
change, while also reducing the existing barriers 
to private sector investments. This will involve 
tapping into emerging innovative private sector 
financing mechanisms for green growth and 
climate action and will require enhancing public 
financing as well.

Natural capital also plays a major role in climate 
finance. Renewable natural capital is critical to 
the economies of Southern Africa. However, the 
analysis been based on data collected by the 
World Bank for major categories of natural 
assets but where the coverage of forms of 
natural capital is incomplete. Work is still needed 
on estimating the value of renewable energy 
sources such as sunshine, wind and hydro, as 
well as that of landscapes and biodiversity.

Natural capital has not grown over the last 
quarter century to keep pace with population 
and therefore the per capita level of such wealth 
has declined. If this is to be reversed in the 
coming years action will have to be taken to 
prevent the loss of forest ecosystems and 
marine biodiversity as well as harnessing the 
returns from these systems in a sustainable 
manner. Much more can also be done to exploit 
clean energy resources.

The role of non-renewable assets is larger in 
Southern Africa than other parts of Africa and 
care in managing such assets to the benefit of 
the region and Malawi as mentioned above will 
be important.

For cropland and pastureland more goods and 
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•   [M, L] Mettre en place un fonds national 
climat, à l’instar de certains pays africains, pour 
centraliser les financements climat, organiser les 
investissements climat et assurer leur suivi. La 
mise en place d’un tel fonds nécessite la réalisa-
tion préalable d’une étude de faisabilité qui 
aiderait à identifier les bénéficiaires, les activités, 
les objectifs et le mécanisme de fonctionnement 
du fonds.

•   [M, L] Mettre en place une réglementation 
contraignant toute entreprise et projet d’inves-
tissement susceptible d’émettre des gaz à effet 
de serre avec un bilan carbone négatif de 
souscrire à un mécanisme/marché d’échanges 
de crédit carbone en vue du paiement compen-
satoire en crédit carbone, ainsi qu’un dispositif 
de gestion et d’utilisation des recettes issues 
des achats de crédits carbone. 

•   [L] Intégrer systématiquement la quantifica-
tion de l’empreinte carbone dans les études 
d’impact environnemental et social des projets 
d’investissement publics et privés, assorties de 
mesures de compensation carbone à travers 
des souscriptions aux marches nationaux et 
régionaux d’échanges de crédits carbones. Les 
industries à forte intensité de carbone (ciment, 
brasserie, port, etc.) doivent systématiquement 
mettre en place un système de mesure, de 
notification, de vérification de leurs émissions de 
carbones, ainsi qu’une souscription aux march-
es d’échanges de crédit carbone.
 
V.3.2  BMD et IFD

• [C] Mobiliser en faveur de Madagascar des 
dons et des ressources concessionnelles aux 
fins d’investissements climatiques en fournissant 
des garanties au secteur privé pour diminuer le 
risque des financements climatiques. Les MDB 
et les IFD devraient également allouer une 
proportion importante des ressources dédiés 
aux opérations non-souveraines aux investisse-
ments dans les secteurs à fort potentiel de 
croissance verte et très sensibles au climat tels 
que les systèmes de transport sobres en 
carbone et de masse, les industries vertes dans 
les filières émergentes (filières photovoltaïques, 
batteries électriques, énergies, etc.). Les BMD et 
les IFD devraient également appuyer le pays 
pour la mise en place d’un fonds national climat.

•   [M] Intégrer systématiquement la quantifica-
tion de l’empreinte carbone associée à leur 
projet, avec l’obligation d’intégration des 
mesures compensatoires, y compris la 
souscription aux mécanismes/marchés 
d’échange de carbone au niveau national ou 
régional. Cette mesure permettrait de mobiliser 
des ressources pour financer les PME verts 
proposant des services de lutte contre les 
changements climatiques, de préservation des 
puits de carbone ou de séquestration de 
carbone, etc.

•   [M, L] Renforcer les capacités techniques et 
financières des entreprises valorisant les inves-
tissements verts. L’appui technique est néces-
saire pour renforcer le savoir-faire des entre-
prises et les aider à développer leur efficacité et 
leurs compétences pour améliorer la prises de 
décision d’investissements verts. L’appui 
financier est également important, à travers la 
mise en place de modèles de financements 
permettant de valoriser les investissements 
verts, et la mobilisation des financements 
climatiques déjà existants (Fonds vert climat, 
etc.).

•   [M, L] Renforcer les capacités des institu-
tions financières malgaches pour leur permettre 
de proposer des produits financiers innovants 
et adaptés aux investissements verts, notam-
ment en faveur des micro-entreprises, ainsi que 
les petites et moyennes entreprises. Il s’agit de 
diversifier les produits et les instruments de 
financement vert tenant compte des spécific-
ités et contraintes des différents secteurs 
porteurs de croissance verte (garanties vertes, 
prêts verts, financements mixtes, PPP verts, 
subventions, hypothèques, participations, etc.).
           
 V.3.3. Secteur privé national et inter-
national

• [C, M] Privilégier les investissements 
valorisant le capital naturel en vue de promou-
voir une croissance verte avec la création 
d’emplois verts et bleus. Le secteur privé 
national et international doit privilégier des 
projets verts permettant de décarboniser les 
industries à combustibles fossiles et de créer 
de nouvelles entreprises vertes à fort potentiel 
dans les domaines des énergies propres, de 

l’agriculture intelligente face au climat, de 
l’exploitation agroforestière durable, de l’utilisa-
tion durable des déchets et l’économie 
circulaire, de l’écotourisme, de la protection des 
océans et des mangroves, de la  mobilité verte, 
des logements écologiques, des infrastructures 
résilientes, etc.

•   [M, L] Favoriser le Partenariat public privé 
(PPP) pour faciliter les flux de capitaux privés 
vers les secteurs porteurs de croissance verte 
et à fort impact climatique. Les investissements 
verts sont caractérisés par des retours sur 
investissement et des rentabilités relativement 
faibles impliquant un niveau de risques transi-
tionnels, technologiques et financiers très élevé, 
d’où la nécessité de mettre en place des 
mécanismes de suppression ou de réduction 
des risques qu’ils présentent.

•    [C, M] Renforcer les capacités des banques 
commerciales malgaches en matière de 
mécanisme de financement vert et innovant. 
Ces banques doivent mettre en place, avec 
l’appui des pouvoirs publics et de la banque 
centrale, des produits et services financiers 
attrayants et incitatifs à l’intention des particuli-
ers et des PME afin de favoriser l’investissement 
individuel dans les biens et services sobres en 
carbone (notamment associés à un crédit 
habitat classique ou à un crédit additionnel, 
avec des conditions attrayantes pour financer 
les systèmes d’énergie solaire et d’équipe-
ments d’éclairage et électroménagers plus 
économes en énergie, des crédits de rénova-
tion des habitats à des conditions plus 
attrayantes au profit des propriétaires respect-
ant les exigences des bâtiments écologiques et 
intelligents au climat, des prêts à des conditions 
attrayantes pour l’acquisition de véhicules 
électriques, etc.). Il convient également d’aider 
les institutions financières pour  leur accrédita-
tion au Fond vert. 
            
V.3.4. Gouvernements des pays dével-
oppés

•   [C, M] Accroître l’appui technique et financier 
en faveur de la croissance verte et la lutte contre 
les changements climatiques et renforcer les 
capitaux des banques et institutions 
multilatérales de développement pour leur 
permettre de mobiliser davantage de finance-

ments en faveur de l’action climatique et la 
croissance verte pour Madagascar. Cette 
démarche permettra de réduire les risques liés 
aux investissements privés en faveur de l’action 
climatique, de développer les capacités d’inno-
vation et de renforcer la confiance des investis-
seurs privés vis-à-vis du marché malgache. 

•   [M, L] Aider Madagascar à mettre en place 
d’un fonds national climat, ainsi qu’à mettre au 
point des mécanismes de financement clima-
tique innovants qui réduisent les risques pesant 
sur les investissements du secteur privé.

V.4.  RECOMMANDATIONS 
STRATÉGIQUES POUR ACCROÎTRE 
LA CONTRIBUTION DU CAPITAL 
NATUREL AU FINANCEMENT DE 
L’ACTION CLIMATIQUE ET DE LA 
CROISSANCE VERTE

•   [C] Améliorer le climat d’investissement pour 
les industries émergentes vertes et favoriser le 
renforcement de la conformité et de l’atténuation 
des impacts sur les écosystèmes marins. Le 
cadre réglementaire régissant les investisse-
ments dans les secteurs de l’économie bleue 
devrait être révisé. Cela aidera à déterminer la 
meilleure façon de soutenir les secteurs clés de 
l’économie bleue en prenant des mesures visant 
à atténuer les impacts sur l’environnement.

•   [C] Renforcer la gouvernance des secteurs 
des mines, des forêts et de la pêche, et améliorer 
la transparence des comptes du capital naturel 
de Madagascar pour assurer la confiance des 
investisseurs privés vis-à-vis du financement de 
la croissance verte et de l’action climatique.

•  [M] Finaliser le cadre juridique régissant les 
concessions touristiques dans les aires 
protégées, ce qui devrait promouvoir l’investisse-
ment privé dans le domaine de l’écotourisme.
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ANNEXES

ANNEXE 1: IMPACTS DE L’INVASION DE L’UKRAINE PAR LA RUSSIE

La hausse des prix des produits pétroliers et alimentaires constitue le principal impact de l’invasion 
de l’Ukraine par la Russie sur Madagascar. Des mesures budgétaires et monétaires ont été prises 
pour les atténuer.

Impacts sur la croissance : Le ralentisse
ment de la demande mondiale, causé par la hausse des prix des produits de base, les perturbations 
des importations d’engrais, la hausse des taux d’intérêt et les pressions budgétaires des pays 
partenaires a entrainé, en partie, une baisse de la croissance de Madagascar en 2022. Le taux de 
croissance est estimé à 4,2 % en 2022 contre des prévisions initiales de 5,3 %.

Impacts en termes d’inflation  : L’augmentation des cours mondiaux du pétrole a entrainé une 
hausse de 43 % des prix des carburants à la pompe en juillet 2022 à Madagascar, qui a abouti, à 
son tour, à une hausse des prix des transports de 19,3 % en août 2022, contre 3,3 
% en juin 2022. La hausse combinée des prix de l’énergie et des transports a entrainé une augmen-
tation des prix des autres produits. L’inflation sous-jacente (en dehors des secteurs du riz et de 
l’énergie) a ainsi connu une hausse spectaculaire, soit 8,3 % sous l’effet de la hausse des prix des 
soins de santé, des meubles et appareils ménagers, des boissons et des services de restauration. 
Impacts sur la sécurité alimentaire : L’augmentation des prix des produits alimentaires aggraverait 
l’insécurité alimentaire et augmenterait le nombre de personnes vivant dans la pauvreté. Le taux de 
malnutrition chronique est déjà très élevé, soit 41,6 %. Les importations de produits alimentaires 
représentent en moyenne 20 % des importations de Madagascar. En particulier, la Russie est le 
premier fournisseur de blé du pays, et 44,7 % des importations de ce produit en provenaient durant 
la période 2016–2021. Au cours de la même période, 13,2 % de ses importations de blé provenait 
de l’Ukraine. La production alimentaire locale dépend de ces importations, ce qui revêt une 
incidence directe en matière d’inflation. De plus, la hausse du prix des engrais a compliqué l’appro-
visionnement des producteurs, ce qui contribuerait à la baisse de la productivité et de la production 
agricoles.

Impacts sur les comptes publics et extérieurs  : La hausse des prix de l’énergie et des produits 
alimentaires a contribué à la détérioration des comptes publics et extérieurs. Les mesures prises par 
l’État pour contenir l’inflation ont entrainé une hausse des dépenses totales de l’ordre de 62 % en 
2022. Le déficit budgétaire est ainsi passé à 6,8 % du PIB, et l’encours de la dette à 57,1 % du PIB 
en 2022. Le déficit du compte courant s’est également aggravé, ayant atteint 5,7 % du PIB en 2022, 
en raison de la forte augmentation de la valeur des services importés. La monnaie nationale (l’Ariary) 
s’est également dépréciée de 12,8 % par rapport au dollar US en 2022, principalement en raison de 
l’inflation importée.

Mesures budgétaires: Celles-ci ont porté sur l’augmentation des salaires des fonctionnaires de 
17 % en moyenne et du salaire minimum d’embauche du secteur privé de 25 %, le plafonnement 
des prix des produits de base (riz, sucre, ciment) et la limitation des hausses tarifaires du transport 
urbain, ainsi que la réduction de la TVA sur les produits pétroliers de 20 à 15 %.

Mesures monétaires:  La Banque centrale a poursuivi la politique d’austérité monétaire entam-
ée en 2021. Les taux de dépôts et de facilités de prêt marginal ont augmenté de 634 et 394 points 
de base depuis mai 2021, pour atteindre respectivement 8,1 et 10,1 %, en fin décembre 2022.

ANNEXE 2 : APERÇU DU CAPITAL NATUREL DE MADAGASCAR

Ressources non renouvelables

Madagascar dispose d’importantes réserves minérales de pierres précieuses et de minerais indus-
triels, qui ont un potentiel important de générer des gains économiques. Le nickel, le cobalt et 
l’ilménite sont les plus prisés par l’industrie minière. D’autres ressources sont en phase d’explora-
tion, notamment le charbon, le fer, le graphite et le calcaire. Le pays compte actuellement trois 
importantes mines d’exploitation de métal produisant du nickel-cobalt, de l'ilménite/titane-zircon et 
de la chromite. Une quatrième, le projet d'ilménite de Ranobe, se trouve à un stade de développe-
ment avancé. L’or est surtout exploité de manière artisanale, mais recèle un potentiel considérable 
qui pourrait être valorisé par une gouvernance et une structure fiscale appropriées. Ainsi, Madagas-
car pourrait se hisser au rang des importants producteurs d'or en Afrique. Les orpailleurs produisent 
également de petites quantités de pierres précieuses et semi-précieuses telles que le saphir, le rubis 
et l’émeraude. Le pays possède également des minerais rares dans le nord-ouest, qui constituent 
des opportunités d’investissement privé.

Les exploitations d’ilménite, de nickel et de cobalt représentent 1,5 % du PIB et représentent 30 à 
60 % des recettes nationales. L’exploitation minière industrielle pourrait représenter entre 4 et 14 % 
du PIB et dominer les exportations du pays à l’horizon 2025. Les redevances perçues par l’État sur 
les opérations minières sont assez faibles et se situeraient entre 1 et 2 %.1 Le secteur minier devrait 
jouer un rôle de plus en plus important dans les prochaines années, en témoigne les investisse-
ments des deux exploitations à grande échelle de Rio Tinto (ilménite) dans le Sud-Est, et d’Am-
batovy (nickel et cobalt) à l’Est, qui représenteraient plus de 65 % de PIB. Les produits exportés 
grâce à ces exploitations sont estimés entre 30 à 60 % des recettes d’exportation, et leur contribu-
tion aux revenus fiscaux passerait de 1 à 18 %2.
 
Ressources renouvelables

L’agriculture, l’exploitation forestière et la pêche représentent environ 25 % du PIB et 75 % de 
l’emploi. La valeur des terres agricoles (cultures vivrières et pâturage) reste dominante, vu qu’elle 
représente 58 % du capital naturel. Avec ses 30 millions d’hectares de terre arable et ses 5 millions 
de ménages agricoles, soit 63 % du total des ménages (RGPH 2018), ses microclimats et sa 
richesse en eau, Madagascar est un pays à vocation agricole. Cependant, la valeur ajoutée du 
secteur agricole a baissé de manière continue d’environ un tiers depuis son apogée en 1986. Sa 
part dans les exportations (37 %) et le PIB (23 %) demeure faible, ce qui dénote de la faible perfor-
mance du secteur agricole (Banque mondiale). Cette situation résulte non seulement de l’insuffi-
sance des investissements (infrastructures structurantes, recherche, innovation et vulgarisation), de 
l’accès difficile des exploitants à la terre, au financement et aux marchés, mais également de la 
faible structuration de la commercialisation des produits agricoles, qui se caractérise par la 
mainmise des intermédiaires sur les prix aux producteurs.

Concernant l’élevage, il constitue le second pôle d’activité économique du secteur primaire. Ce 
secteur recèle un important potentiel d’investissement grâce à son capital, dont 9 000 000 bovins, 
1 273 000 porcins, 1 250 000 caprins, 700 000 ovins et 34.000.000 volailles. À cela s’ajoute une 
production de 100 000 000 litres/an de lait et de 7 000 tonnes de miel (Études sur les filières 
animales, 2017). En dépit de ce potentiel, la performance du secteur est faible, avec une croissance 
annuelle moyenne de 3,5 % due à la faible productivité et à l’insuffisance des crédits qui lui sont 
accordés (en moyenne, seul 2,5 % du budget est alloué au secteur de l’élevage).

Pour le secteur forestier, les forêts représentaient environ 21,44 % de la faune de Madagascar, et 
plus de 90 % de sa faune est unique sur Terre.1 La part du secteur forestier se situerait entre 4 et 
7 % du PIB (Jaster et al., 2016, Banque Mondiale, 2018). L’usage de la forêt à des fins autres que 

l’extraction du bois (notamment la chasse, l’extraction de plantes aromatiques et médicinales, 
l’énergie, les produits de cueillette, les matériaux de construction, la matière première pour l'artisan-
at et les activités de transformation, le loisir, la protection des ressources en eau et la limitation de 
l’érosion des sols) revêt une valeur économique plus élevée que son exploitation à des fins de 
production de bois. Ainsi, la contribution du capital forêt liée à ces usages s’élève à environ 13 % 
du capital naturel non minier.2 Cependant, cette proportion demeure très faible par rapport aux 
valeurs calculées pour la République démocratique du Congo (81 % du capital naturel hors 
sous-sol). Globalement, bien qu'il présente un réel potentiel, la contribution du secteur forestier au 
développement économique national reste limitée et sous-évaluée. Par exemple, les rentes issues 
des forêts sont estimées à 5,28 % du PIB en 2020.3

Pour l’économie bleue, Madagascar possède le plus long littoral (4 828 km) de l’Afrique et la 
quatrième zone économique exclusive au monde en termes de taille, soit plus de 1,22 million de 
kilomètres carrés. Cependant, la pollution, la surexploitation et les pressions anthropiques 
entrainent une dégradation de ces ressources naturelles, et ces effets sont exacerbés par les 
impacts des changements climatiques. La pêche est particulièrement importante, avec une capac-
ité de production annuelle de 750 millions USD, soit plus de 7 % du PIB. Toutefois, les ressources 
halieutiques marines du pays frisent la surexploitation dans la plupart des zones côtières.

Madagascar possède également une très riche biodiversité qui constitue un atout pour contribuer 
à la croissance économique à travers le tourisme. L’écotourisme joue un rôle important, et les 
avantages économiques potentiels du tourisme à travers l’ensemble du réseau des aires protégées 
sont estimés à environ 28 millions USD4 par an. L’industrie du tourisme tire parti de cette riche 
biodiversité, des paysages et de la culture unique du pays, et offre des emplois aux communautés 
vivant à proximité des aires protégées. Ce secteur est caractérisé par un tourisme de nature, avec 
un réseau d’aires protégées de l’ordre de 4.2 millions d’hectares. En 2019, le secteur du tourisme 
représentait 12,7 % du PIB et 9,9 % de l’emploi, mais connaît une récession depuis l’apparition de 
la pandémie de Covid-19 en 2020. 

Gouvernance des richesses naturelles et flux illicites à Madagascar

Madagascar est confronté à un commerce informel et/ou illégal de ressources naturelles, notam-
ment le bois, les produits halieutiques et les richesses minières. Une évaluation réalisée en 2015 
(Alain GYRE, 2015) indique que 650 millions de dollars US provenant de l’extraction minière, de la 
pêche et de l’exploitation forestière sortent illégalement du pays chaque année, dont environ 160 
millions pour les produits de la pêche. Depuis 2018, le pays fait l’objet d’une surveillance accrue du 
Groupe d’action financière (GAFI) et risque d’être classé dans la liste grise, ce qui entrainerait des 
conséquences néfastes sur son système financier.

La gouvernance du secteur minier mérite d’être renforcée pour davantage de transparence. La 
législation minière est régie, entre autres, par le code minier (2005), la loi sur les grands investisse-
ments miniers (2005) et le décret n°2015-996. En effet, la faiblesse du cadre politique et les 
décisions politiques contradictoires persistent malgré la volonté du secteur privé de contribuer à 
une démarche de transparence des industries extractives, et la prise de conscience des commu-
nautés et de la société civile. Le pays compte actuellement trois importantes mines produisant du 
nickel-cobalt, de l'ilménite/titane-zircon et de la chromite5. Cependant, l'érosion de l’assiette 
d’impôts et l'évasion fiscales portant sur les ressources minières demeurent des défis majeurs à 
cause des déséquilibres de pouvoir et de ressources entre les sociétés minières et les autorités. En 
outre, l'or est contrôlé de manière informelle par l'exploitation artisanale malgré son énorme 
potentiel. Par ailleurs, la réaffectation des revenus miniers vers les divers niveaux de l’Administration 
ne fait pas l’unanimité, ni sur la proportion de ces recettes réaffectées, ni sur la clé de répartition de 

cette réaffectation. Le nouveau code minier et la nouvelle loi sur les investissements, en cours 
d’adoption par le Parlement, devraient contribuer à rendre le secteur minier plus transparent et à 
attirer des investisseurs privés éco-responsables.

En ce qui concerne la gouvernance du secteur des forêts naturelles, elle repose sur deux principes 
directeurs : (i) la conservation des forêts et de la biodiversité et la promotion de la gestion communau-
taire des forêts autour des aires protégées, et (ii) l’exploitation durable des forêts à travers les Sites de 
gestion forestière durable (SGFD2). Les ressources forestières malgaches comportent un domaine 
forestier national incluant les aires protégées, les stations forestières et les forêts domaniales. Les 
aires protégées sont gérées par une association nationale (Madagascar National Parks), et les autres 
par le ministère chargé des Forêts. Il existe trois modes de gestion des forêts : (i) les forêts privées, 
qui nécessitent un permis d’extraction pour leur exploitation, (ii) les forêts protégées, interdites à 
l'exploitation mais d'où est extrait du bois à titre informel, et (iii) les forêts aménagées, dont l'exploita-
tion est prévue dans le cadre d'un système de passation des marchés pour l'attribution de permis 
d'exploitation. Le renforcement de la gouvernance du secteur forestier contribuerait à attirer des 
investisseurs privés dans l’exploitation durable du bois par le développement de la chaine de valeurs.  

Le secteur des pêches et d’aquaculture à Madagascar est régi par la Lettre de politique bleue (LPB) 
adoptée en 2015, qui définit les principales orientations du secteur jusqu’en 2025. Le cadre légal 
national des pêches est conforme aux dispositions pertinentes de la Convention des Nations unies 
sur le droit de la mer (CNUDM). Toutefois, en dépit du renforcement du dispositif législatif du secteur 
des pêches, les textes ne sont pas intégralement appliqués. Le secteur est caractérisé par une pêche 
illicite, non déclarée et non réglementée (INN), en raison des limites des moyens de surveillance par 
rapport à l’étendue des zones économiques exclusives (6,4 millions de km2) et de l’importance des 
stocks de thonidés dans la zone, qui est durement touchée par les actes de piraterie maritime. En 
2017, le coût économique total de la piraterie dans l'océan Indien occidental a été estimé à 1,4 
milliard de dollars US (MASE, 2019). Néanmoins, le pays s’est engagé dans le renforcement de la 
transparence dans le secteur des pêches. Les autorités ont ainsi adhéré, en décembre 2022, à 
l’initiative pour la transparence des pêches (FiTI).1 Madagascar est le cinquième pays africain à 
adhérer aux principes de l’initiative FiTI, après les Seychelles, la Mauritanie, le Sénégal et le Cap-Vert. 
La conformité à cette initiative permettra de rendre le secteur des pêches plus transparent, de 
renforcer la confiance aux investisseurs privés et de favoriser de nouveaux investissements durables 
dans le secteur.



V.1.  CONCLUSION

Madagascar possède un capital naturel riche 
capable de contribuer au financement clima-
tique et de la croissance verte. En dépit des 
obstacles liées à l’absence de politique donnant 
la priorité à la valorisation du capital naturel, à la 
faiblesse des capacités institutionnelles, 
techniques, humaines et financières de promo-
tion de la croissance verte et de l’action clima-
tique, ainsi qu’à l’absence d’accès du pays aux 
marchés de capitaux internationaux, entre 
autres, de réelles opportunités s’offrent au 
secteur privé pour le financement de la 
croissance verte et de l’action climatique. La 
mise en œuvre des recommandations de 
politiques à court [C], moyen [M] ou long [L] 
termes proposés ci-dessous devrait contribuer 
à l’accroissement des financements climatiques 
du secteur privé. 
 

V.2.  RECOMMANDATIONS DE 

POLITIQUES MACROÉCONOMI-

QUES 

V.2.1.  Politique budgétaire: Outre le secteur 
des énergies renouvelables, l’État malgache 
devrait étendre les incitations fiscales (exonéra-
tion de droits de douane, d’impôts sur le revenu, 
de TVA) à d’autres secteurs de la croissance 
verte (gestion durable de déchets, écotourisme, 
mobilité verte, habitat écologique, etc..) tout en 
poursuivant les réformes en matière d’assai-
nissement des finances publiques et de maîtrise 
des dépenses fiscales.

V.2.2.  Politique monétaire: La Banque 
centrale malgache devrait explorer la mise en 
place d’instruments adaptés pour aider les 

institutions financières à s’engager dans le 
financement des investissements verts et la 
croissance verte (facilités de refinancement, 
baisse des taux d’intérêt, lignes de crédits 
spécifiques), tout en poursuivant la politique de 
resserrement monétaire pour contrer les 
poussées inflationnistes. 

V,3  RECOMMANDATIONS 
STRATÉGIQUES POUR LE 
FINANCEMENT DU SECTEUR 
PRIVÉ EN MATIÈRE DE CHANGE-
MENT CLIMATIQUE ET DE LA 
CROISSANCE VERTE

V.3.1. L’État
    
• [C] Renforcer le cadre réglementaire, législatif 
et institutionnel favorable à l’émergence de 
marchés d’échanges de crédits carbone, et les 
structures institutionnelles en charge de l’enreg-
istrement, de la mesure, de la notification et de 
la vérification de ces crédits.

    
• [C] Intégrer la gestion des risques climatiques, 
les impératifs de croissance verte et le transfert 
de technologies pour une croissance sobre en 
carbone et l’action climatique dans les instru-
ments et outils de marché public.

    
• [C, M] Coordonner, mettre en synergie et 
suivre les interventions et les programmes de 
financements climatiques d’appui au secteur 
privé des partenaires bilatéraux, des institutions 
multilatérales de développement et des divers 
fonds climatiques.

    

R A P P O R T  P A Y S  2 0 2 3  -  M A D A G A S C A R44

services can be generated in value terms by 
investing in new technologies, as well as extend-
ing the value chains. This may require bringing in 
foreign partnerships in some cases.  For forests, 
there are several incentives that can be swiftly 
introduced to reduce loss or damage to the 
forests and to increase the efficiency with which 
carbon can be captured. These should be 
pursued vigorously.  In addition, accessing 
international mechanisms to market carbon 
credits at higher prices will increase unit rents a 
great deal. For fisheries, Malawi needs to imple-
ment sustainable fisheries management practic-
es, while countries with ocean coasts will need 
to do more to stop IUU fishing and to sign 
access agreements for distant water fleets to 
prevent overexploitation of wild stocks while 
generating fair revenues for local communities. 
For tourism the aim should be to increase total 
income, with an emphasis on ecotourism.  
South Africa has become a major tourist 
destination through ecotourism and Malawi can 
benefit from such activities given its natural 
parks and unique cultural disposition in the 
region.
Below is a set of recommendations for different 
sets of stakeholders with indications of whether 
these should be implemented in the short term 
[S], medium term [M] or long term [L].

5.2 POLICY RECOMMENDATIONS 
FOR PRIVATE SECTOR FINANCING 
FOR CLIMATE CHANGE AND 
GREEN GROWTH IN MALAWI

5.2.1 National Government

-[S] Ensure vertical coordination by national-level 
institutions responsible for facilitating the imple-
mentation of green growth and climate action 
frameworks.

-[S] Develop sustainable financing frameworks 
including modalities for private sector invest-
ment in climate action through fiscal incentives 
like waiving customs duties.
-[M, L] Mainstream green skills development into 

education institutions to ensure that there is a 
continuous supply of green skills to enable the 
transition to green growth.

-[M] Develop multistakeholder platforms that link 
the domestic private sector with other interna
tional actors such as MDBs, DFIs and the 
international private sector that are major sourc
es of private sector finance. 

5.2.2 MDBs and DFIs

-[S] Share risk by further engaging with the 
Malawi Government to identify ways to provide 
affordable capital for green growth and climate 
change investments. 

-[M, L] Use innovative financing instruments that 
de-risk private sector investments such as 
partial risk guarantee and political risk insurance, 
particularly in non-energy sectors such as water 
and health infrastructure development. 

-[M, L] Support the establishment of innovation 
hubs to promote local innovations for industrial 
development based on the natural capital of the 
country.

5.2.3 Domestic and international 
private sector

-[M, L] Collaborate with governments, MDBs 
and DFIs and other private sector actors to 
identify key risks to investments and propose 
ways of addressing these investment risks.

5.2.4 Developed country govern-
ments

-[S] As shareholders of MDBs and DFIs, devel
oped country governments can encourage 
these institutions to be less risk averse when 
financing green growth in Malawi and the region 
and provide additional capital to these institu
tions based on concrete actions proposed for 
climate action.

•   [M, L] Mettre en place un fonds national 
climat, à l’instar de certains pays africains, pour 
centraliser les financements climat, organiser les 
investissements climat et assurer leur suivi. La 
mise en place d’un tel fonds nécessite la réalisa-
tion préalable d’une étude de faisabilité qui 
aiderait à identifier les bénéficiaires, les activités, 
les objectifs et le mécanisme de fonctionnement 
du fonds.

•   [M, L] Mettre en place une réglementation 
contraignant toute entreprise et projet d’inves-
tissement susceptible d’émettre des gaz à effet 
de serre avec un bilan carbone négatif de 
souscrire à un mécanisme/marché d’échanges 
de crédit carbone en vue du paiement compen-
satoire en crédit carbone, ainsi qu’un dispositif 
de gestion et d’utilisation des recettes issues 
des achats de crédits carbone. 

•   [L] Intégrer systématiquement la quantifica-
tion de l’empreinte carbone dans les études 
d’impact environnemental et social des projets 
d’investissement publics et privés, assorties de 
mesures de compensation carbone à travers 
des souscriptions aux marches nationaux et 
régionaux d’échanges de crédits carbones. Les 
industries à forte intensité de carbone (ciment, 
brasserie, port, etc.) doivent systématiquement 
mettre en place un système de mesure, de 
notification, de vérification de leurs émissions de 
carbones, ainsi qu’une souscription aux march-
es d’échanges de crédit carbone.
 
V.3.2  BMD et IFD

• [C] Mobiliser en faveur de Madagascar des 
dons et des ressources concessionnelles aux 
fins d’investissements climatiques en fournissant 
des garanties au secteur privé pour diminuer le 
risque des financements climatiques. Les MDB 
et les IFD devraient également allouer une 
proportion importante des ressources dédiés 
aux opérations non-souveraines aux investisse-
ments dans les secteurs à fort potentiel de 
croissance verte et très sensibles au climat tels 
que les systèmes de transport sobres en 
carbone et de masse, les industries vertes dans 
les filières émergentes (filières photovoltaïques, 
batteries électriques, énergies, etc.). Les BMD et 
les IFD devraient également appuyer le pays 
pour la mise en place d’un fonds national climat.

•   [M] Intégrer systématiquement la quantifica-
tion de l’empreinte carbone associée à leur 
projet, avec l’obligation d’intégration des 
mesures compensatoires, y compris la 
souscription aux mécanismes/marchés 
d’échange de carbone au niveau national ou 
régional. Cette mesure permettrait de mobiliser 
des ressources pour financer les PME verts 
proposant des services de lutte contre les 
changements climatiques, de préservation des 
puits de carbone ou de séquestration de 
carbone, etc.

•   [M, L] Renforcer les capacités techniques et 
financières des entreprises valorisant les inves-
tissements verts. L’appui technique est néces-
saire pour renforcer le savoir-faire des entre-
prises et les aider à développer leur efficacité et 
leurs compétences pour améliorer la prises de 
décision d’investissements verts. L’appui 
financier est également important, à travers la 
mise en place de modèles de financements 
permettant de valoriser les investissements 
verts, et la mobilisation des financements 
climatiques déjà existants (Fonds vert climat, 
etc.).

•   [M, L] Renforcer les capacités des institu-
tions financières malgaches pour leur permettre 
de proposer des produits financiers innovants 
et adaptés aux investissements verts, notam-
ment en faveur des micro-entreprises, ainsi que 
les petites et moyennes entreprises. Il s’agit de 
diversifier les produits et les instruments de 
financement vert tenant compte des spécific-
ités et contraintes des différents secteurs 
porteurs de croissance verte (garanties vertes, 
prêts verts, financements mixtes, PPP verts, 
subventions, hypothèques, participations, etc.).
           
 V.3.3. Secteur privé national et inter-
national

• [C, M] Privilégier les investissements 
valorisant le capital naturel en vue de promou-
voir une croissance verte avec la création 
d’emplois verts et bleus. Le secteur privé 
national et international doit privilégier des 
projets verts permettant de décarboniser les 
industries à combustibles fossiles et de créer 
de nouvelles entreprises vertes à fort potentiel 
dans les domaines des énergies propres, de 

l’agriculture intelligente face au climat, de 
l’exploitation agroforestière durable, de l’utilisa-
tion durable des déchets et l’économie 
circulaire, de l’écotourisme, de la protection des 
océans et des mangroves, de la  mobilité verte, 
des logements écologiques, des infrastructures 
résilientes, etc.

•   [M, L] Favoriser le Partenariat public privé 
(PPP) pour faciliter les flux de capitaux privés 
vers les secteurs porteurs de croissance verte 
et à fort impact climatique. Les investissements 
verts sont caractérisés par des retours sur 
investissement et des rentabilités relativement 
faibles impliquant un niveau de risques transi-
tionnels, technologiques et financiers très élevé, 
d’où la nécessité de mettre en place des 
mécanismes de suppression ou de réduction 
des risques qu’ils présentent.

•    [C, M] Renforcer les capacités des banques 
commerciales malgaches en matière de 
mécanisme de financement vert et innovant. 
Ces banques doivent mettre en place, avec 
l’appui des pouvoirs publics et de la banque 
centrale, des produits et services financiers 
attrayants et incitatifs à l’intention des particuli-
ers et des PME afin de favoriser l’investissement 
individuel dans les biens et services sobres en 
carbone (notamment associés à un crédit 
habitat classique ou à un crédit additionnel, 
avec des conditions attrayantes pour financer 
les systèmes d’énergie solaire et d’équipe-
ments d’éclairage et électroménagers plus 
économes en énergie, des crédits de rénova-
tion des habitats à des conditions plus 
attrayantes au profit des propriétaires respect-
ant les exigences des bâtiments écologiques et 
intelligents au climat, des prêts à des conditions 
attrayantes pour l’acquisition de véhicules 
électriques, etc.). Il convient également d’aider 
les institutions financières pour  leur accrédita-
tion au Fond vert. 
            
V.3.4. Gouvernements des pays dével-
oppés

•   [C, M] Accroître l’appui technique et financier 
en faveur de la croissance verte et la lutte contre 
les changements climatiques et renforcer les 
capitaux des banques et institutions 
multilatérales de développement pour leur 
permettre de mobiliser davantage de finance-

ments en faveur de l’action climatique et la 
croissance verte pour Madagascar. Cette 
démarche permettra de réduire les risques liés 
aux investissements privés en faveur de l’action 
climatique, de développer les capacités d’inno-
vation et de renforcer la confiance des investis-
seurs privés vis-à-vis du marché malgache. 

•   [M, L] Aider Madagascar à mettre en place 
d’un fonds national climat, ainsi qu’à mettre au 
point des mécanismes de financement clima-
tique innovants qui réduisent les risques pesant 
sur les investissements du secteur privé.

V.4.  RECOMMANDATIONS 
STRATÉGIQUES POUR ACCROÎTRE 
LA CONTRIBUTION DU CAPITAL 
NATUREL AU FINANCEMENT DE 
L’ACTION CLIMATIQUE ET DE LA 
CROISSANCE VERTE

•   [C] Améliorer le climat d’investissement pour 
les industries émergentes vertes et favoriser le 
renforcement de la conformité et de l’atténuation 
des impacts sur les écosystèmes marins. Le 
cadre réglementaire régissant les investisse-
ments dans les secteurs de l’économie bleue 
devrait être révisé. Cela aidera à déterminer la 
meilleure façon de soutenir les secteurs clés de 
l’économie bleue en prenant des mesures visant 
à atténuer les impacts sur l’environnement.

•   [C] Renforcer la gouvernance des secteurs 
des mines, des forêts et de la pêche, et améliorer 
la transparence des comptes du capital naturel 
de Madagascar pour assurer la confiance des 
investisseurs privés vis-à-vis du financement de 
la croissance verte et de l’action climatique.

•  [M] Finaliser le cadre juridique régissant les 
concessions touristiques dans les aires 
protégées, ce qui devrait promouvoir l’investisse-
ment privé dans le domaine de l’écotourisme.

ANNEXE 1: IMPACTS DE L’INVASION DE L’UKRAINE PAR LA RUSSIE

La hausse des prix des produits pétroliers et alimentaires constitue le principal impact de l’invasion 
de l’Ukraine par la Russie sur Madagascar. Des mesures budgétaires et monétaires ont été prises 
pour les atténuer.

Impacts sur la croissance : Le ralentisse
ment de la demande mondiale, causé par la hausse des prix des produits de base, les perturbations 
des importations d’engrais, la hausse des taux d’intérêt et les pressions budgétaires des pays 
partenaires a entrainé, en partie, une baisse de la croissance de Madagascar en 2022. Le taux de 
croissance est estimé à 4,2 % en 2022 contre des prévisions initiales de 5,3 %.

Impacts en termes d’inflation  : L’augmentation des cours mondiaux du pétrole a entrainé une 
hausse de 43 % des prix des carburants à la pompe en juillet 2022 à Madagascar, qui a abouti, à 
son tour, à une hausse des prix des transports de 19,3 % en août 2022, contre 3,3 
% en juin 2022. La hausse combinée des prix de l’énergie et des transports a entrainé une augmen-
tation des prix des autres produits. L’inflation sous-jacente (en dehors des secteurs du riz et de 
l’énergie) a ainsi connu une hausse spectaculaire, soit 8,3 % sous l’effet de la hausse des prix des 
soins de santé, des meubles et appareils ménagers, des boissons et des services de restauration. 
Impacts sur la sécurité alimentaire : L’augmentation des prix des produits alimentaires aggraverait 
l’insécurité alimentaire et augmenterait le nombre de personnes vivant dans la pauvreté. Le taux de 
malnutrition chronique est déjà très élevé, soit 41,6 %. Les importations de produits alimentaires 
représentent en moyenne 20 % des importations de Madagascar. En particulier, la Russie est le 
premier fournisseur de blé du pays, et 44,7 % des importations de ce produit en provenaient durant 
la période 2016–2021. Au cours de la même période, 13,2 % de ses importations de blé provenait 
de l’Ukraine. La production alimentaire locale dépend de ces importations, ce qui revêt une 
incidence directe en matière d’inflation. De plus, la hausse du prix des engrais a compliqué l’appro-
visionnement des producteurs, ce qui contribuerait à la baisse de la productivité et de la production 
agricoles.

Impacts sur les comptes publics et extérieurs  : La hausse des prix de l’énergie et des produits 
alimentaires a contribué à la détérioration des comptes publics et extérieurs. Les mesures prises par 
l’État pour contenir l’inflation ont entrainé une hausse des dépenses totales de l’ordre de 62 % en 
2022. Le déficit budgétaire est ainsi passé à 6,8 % du PIB, et l’encours de la dette à 57,1 % du PIB 
en 2022. Le déficit du compte courant s’est également aggravé, ayant atteint 5,7 % du PIB en 2022, 
en raison de la forte augmentation de la valeur des services importés. La monnaie nationale (l’Ariary) 
s’est également dépréciée de 12,8 % par rapport au dollar US en 2022, principalement en raison de 
l’inflation importée.

Mesures budgétaires: Celles-ci ont porté sur l’augmentation des salaires des fonctionnaires de 
17 % en moyenne et du salaire minimum d’embauche du secteur privé de 25 %, le plafonnement 
des prix des produits de base (riz, sucre, ciment) et la limitation des hausses tarifaires du transport 
urbain, ainsi que la réduction de la TVA sur les produits pétroliers de 20 à 15 %.

Mesures monétaires:  La Banque centrale a poursuivi la politique d’austérité monétaire entam-
ée en 2021. Les taux de dépôts et de facilités de prêt marginal ont augmenté de 634 et 394 points 
de base depuis mai 2021, pour atteindre respectivement 8,1 et 10,1 %, en fin décembre 2022.

ANNEXE 2 : APERÇU DU CAPITAL NATUREL DE MADAGASCAR

Ressources non renouvelables

Madagascar dispose d’importantes réserves minérales de pierres précieuses et de minerais indus-
triels, qui ont un potentiel important de générer des gains économiques. Le nickel, le cobalt et 
l’ilménite sont les plus prisés par l’industrie minière. D’autres ressources sont en phase d’explora-
tion, notamment le charbon, le fer, le graphite et le calcaire. Le pays compte actuellement trois 
importantes mines d’exploitation de métal produisant du nickel-cobalt, de l'ilménite/titane-zircon et 
de la chromite. Une quatrième, le projet d'ilménite de Ranobe, se trouve à un stade de développe-
ment avancé. L’or est surtout exploité de manière artisanale, mais recèle un potentiel considérable 
qui pourrait être valorisé par une gouvernance et une structure fiscale appropriées. Ainsi, Madagas-
car pourrait se hisser au rang des importants producteurs d'or en Afrique. Les orpailleurs produisent 
également de petites quantités de pierres précieuses et semi-précieuses telles que le saphir, le rubis 
et l’émeraude. Le pays possède également des minerais rares dans le nord-ouest, qui constituent 
des opportunités d’investissement privé.

Les exploitations d’ilménite, de nickel et de cobalt représentent 1,5 % du PIB et représentent 30 à 
60 % des recettes nationales. L’exploitation minière industrielle pourrait représenter entre 4 et 14 % 
du PIB et dominer les exportations du pays à l’horizon 2025. Les redevances perçues par l’État sur 
les opérations minières sont assez faibles et se situeraient entre 1 et 2 %.1 Le secteur minier devrait 
jouer un rôle de plus en plus important dans les prochaines années, en témoigne les investisse-
ments des deux exploitations à grande échelle de Rio Tinto (ilménite) dans le Sud-Est, et d’Am-
batovy (nickel et cobalt) à l’Est, qui représenteraient plus de 65 % de PIB. Les produits exportés 
grâce à ces exploitations sont estimés entre 30 à 60 % des recettes d’exportation, et leur contribu-
tion aux revenus fiscaux passerait de 1 à 18 %2.
 
Ressources renouvelables

L’agriculture, l’exploitation forestière et la pêche représentent environ 25 % du PIB et 75 % de 
l’emploi. La valeur des terres agricoles (cultures vivrières et pâturage) reste dominante, vu qu’elle 
représente 58 % du capital naturel. Avec ses 30 millions d’hectares de terre arable et ses 5 millions 
de ménages agricoles, soit 63 % du total des ménages (RGPH 2018), ses microclimats et sa 
richesse en eau, Madagascar est un pays à vocation agricole. Cependant, la valeur ajoutée du 
secteur agricole a baissé de manière continue d’environ un tiers depuis son apogée en 1986. Sa 
part dans les exportations (37 %) et le PIB (23 %) demeure faible, ce qui dénote de la faible perfor-
mance du secteur agricole (Banque mondiale). Cette situation résulte non seulement de l’insuffi-
sance des investissements (infrastructures structurantes, recherche, innovation et vulgarisation), de 
l’accès difficile des exploitants à la terre, au financement et aux marchés, mais également de la 
faible structuration de la commercialisation des produits agricoles, qui se caractérise par la 
mainmise des intermédiaires sur les prix aux producteurs.

Concernant l’élevage, il constitue le second pôle d’activité économique du secteur primaire. Ce 
secteur recèle un important potentiel d’investissement grâce à son capital, dont 9 000 000 bovins, 
1 273 000 porcins, 1 250 000 caprins, 700 000 ovins et 34.000.000 volailles. À cela s’ajoute une 
production de 100 000 000 litres/an de lait et de 7 000 tonnes de miel (Études sur les filières 
animales, 2017). En dépit de ce potentiel, la performance du secteur est faible, avec une croissance 
annuelle moyenne de 3,5 % due à la faible productivité et à l’insuffisance des crédits qui lui sont 
accordés (en moyenne, seul 2,5 % du budget est alloué au secteur de l’élevage).

Pour le secteur forestier, les forêts représentaient environ 21,44 % de la faune de Madagascar, et 
plus de 90 % de sa faune est unique sur Terre.1 La part du secteur forestier se situerait entre 4 et 
7 % du PIB (Jaster et al., 2016, Banque Mondiale, 2018). L’usage de la forêt à des fins autres que 

l’extraction du bois (notamment la chasse, l’extraction de plantes aromatiques et médicinales, 
l’énergie, les produits de cueillette, les matériaux de construction, la matière première pour l'artisan-
at et les activités de transformation, le loisir, la protection des ressources en eau et la limitation de 
l’érosion des sols) revêt une valeur économique plus élevée que son exploitation à des fins de 
production de bois. Ainsi, la contribution du capital forêt liée à ces usages s’élève à environ 13 % 
du capital naturel non minier.2 Cependant, cette proportion demeure très faible par rapport aux 
valeurs calculées pour la République démocratique du Congo (81 % du capital naturel hors 
sous-sol). Globalement, bien qu'il présente un réel potentiel, la contribution du secteur forestier au 
développement économique national reste limitée et sous-évaluée. Par exemple, les rentes issues 
des forêts sont estimées à 5,28 % du PIB en 2020.3

Pour l’économie bleue, Madagascar possède le plus long littoral (4 828 km) de l’Afrique et la 
quatrième zone économique exclusive au monde en termes de taille, soit plus de 1,22 million de 
kilomètres carrés. Cependant, la pollution, la surexploitation et les pressions anthropiques 
entrainent une dégradation de ces ressources naturelles, et ces effets sont exacerbés par les 
impacts des changements climatiques. La pêche est particulièrement importante, avec une capac-
ité de production annuelle de 750 millions USD, soit plus de 7 % du PIB. Toutefois, les ressources 
halieutiques marines du pays frisent la surexploitation dans la plupart des zones côtières.

Madagascar possède également une très riche biodiversité qui constitue un atout pour contribuer 
à la croissance économique à travers le tourisme. L’écotourisme joue un rôle important, et les 
avantages économiques potentiels du tourisme à travers l’ensemble du réseau des aires protégées 
sont estimés à environ 28 millions USD4 par an. L’industrie du tourisme tire parti de cette riche 
biodiversité, des paysages et de la culture unique du pays, et offre des emplois aux communautés 
vivant à proximité des aires protégées. Ce secteur est caractérisé par un tourisme de nature, avec 
un réseau d’aires protégées de l’ordre de 4.2 millions d’hectares. En 2019, le secteur du tourisme 
représentait 12,7 % du PIB et 9,9 % de l’emploi, mais connaît une récession depuis l’apparition de 
la pandémie de Covid-19 en 2020. 

Gouvernance des richesses naturelles et flux illicites à Madagascar

Madagascar est confronté à un commerce informel et/ou illégal de ressources naturelles, notam-
ment le bois, les produits halieutiques et les richesses minières. Une évaluation réalisée en 2015 
(Alain GYRE, 2015) indique que 650 millions de dollars US provenant de l’extraction minière, de la 
pêche et de l’exploitation forestière sortent illégalement du pays chaque année, dont environ 160 
millions pour les produits de la pêche. Depuis 2018, le pays fait l’objet d’une surveillance accrue du 
Groupe d’action financière (GAFI) et risque d’être classé dans la liste grise, ce qui entrainerait des 
conséquences néfastes sur son système financier.

La gouvernance du secteur minier mérite d’être renforcée pour davantage de transparence. La 
législation minière est régie, entre autres, par le code minier (2005), la loi sur les grands investisse-
ments miniers (2005) et le décret n°2015-996. En effet, la faiblesse du cadre politique et les 
décisions politiques contradictoires persistent malgré la volonté du secteur privé de contribuer à 
une démarche de transparence des industries extractives, et la prise de conscience des commu-
nautés et de la société civile. Le pays compte actuellement trois importantes mines produisant du 
nickel-cobalt, de l'ilménite/titane-zircon et de la chromite5. Cependant, l'érosion de l’assiette 
d’impôts et l'évasion fiscales portant sur les ressources minières demeurent des défis majeurs à 
cause des déséquilibres de pouvoir et de ressources entre les sociétés minières et les autorités. En 
outre, l'or est contrôlé de manière informelle par l'exploitation artisanale malgré son énorme 
potentiel. Par ailleurs, la réaffectation des revenus miniers vers les divers niveaux de l’Administration 
ne fait pas l’unanimité, ni sur la proportion de ces recettes réaffectées, ni sur la clé de répartition de 
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cette réaffectation. Le nouveau code minier et la nouvelle loi sur les investissements, en cours 
d’adoption par le Parlement, devraient contribuer à rendre le secteur minier plus transparent et à 
attirer des investisseurs privés éco-responsables.

En ce qui concerne la gouvernance du secteur des forêts naturelles, elle repose sur deux principes 
directeurs : (i) la conservation des forêts et de la biodiversité et la promotion de la gestion communau-
taire des forêts autour des aires protégées, et (ii) l’exploitation durable des forêts à travers les Sites de 
gestion forestière durable (SGFD2). Les ressources forestières malgaches comportent un domaine 
forestier national incluant les aires protégées, les stations forestières et les forêts domaniales. Les 
aires protégées sont gérées par une association nationale (Madagascar National Parks), et les autres 
par le ministère chargé des Forêts. Il existe trois modes de gestion des forêts : (i) les forêts privées, 
qui nécessitent un permis d’extraction pour leur exploitation, (ii) les forêts protégées, interdites à 
l'exploitation mais d'où est extrait du bois à titre informel, et (iii) les forêts aménagées, dont l'exploita-
tion est prévue dans le cadre d'un système de passation des marchés pour l'attribution de permis 
d'exploitation. Le renforcement de la gouvernance du secteur forestier contribuerait à attirer des 
investisseurs privés dans l’exploitation durable du bois par le développement de la chaine de valeurs.  

Le secteur des pêches et d’aquaculture à Madagascar est régi par la Lettre de politique bleue (LPB) 
adoptée en 2015, qui définit les principales orientations du secteur jusqu’en 2025. Le cadre légal 
national des pêches est conforme aux dispositions pertinentes de la Convention des Nations unies 
sur le droit de la mer (CNUDM). Toutefois, en dépit du renforcement du dispositif législatif du secteur 
des pêches, les textes ne sont pas intégralement appliqués. Le secteur est caractérisé par une pêche 
illicite, non déclarée et non réglementée (INN), en raison des limites des moyens de surveillance par 
rapport à l’étendue des zones économiques exclusives (6,4 millions de km2) et de l’importance des 
stocks de thonidés dans la zone, qui est durement touchée par les actes de piraterie maritime. En 
2017, le coût économique total de la piraterie dans l'océan Indien occidental a été estimé à 1,4 
milliard de dollars US (MASE, 2019). Néanmoins, le pays s’est engagé dans le renforcement de la 
transparence dans le secteur des pêches. Les autorités ont ainsi adhéré, en décembre 2022, à 
l’initiative pour la transparence des pêches (FiTI).1 Madagascar est le cinquième pays africain à 
adhérer aux principes de l’initiative FiTI, après les Seychelles, la Mauritanie, le Sénégal et le Cap-Vert. 
La conformité à cette initiative permettra de rendre le secteur des pêches plus transparent, de 
renforcer la confiance aux investisseurs privés et de favoriser de nouveaux investissements durables 
dans le secteur.



V.1.  CONCLUSION

Madagascar possède un capital naturel riche 
capable de contribuer au financement clima-
tique et de la croissance verte. En dépit des 
obstacles liées à l’absence de politique donnant 
la priorité à la valorisation du capital naturel, à la 
faiblesse des capacités institutionnelles, 
techniques, humaines et financières de promo-
tion de la croissance verte et de l’action clima-
tique, ainsi qu’à l’absence d’accès du pays aux 
marchés de capitaux internationaux, entre 
autres, de réelles opportunités s’offrent au 
secteur privé pour le financement de la 
croissance verte et de l’action climatique. La 
mise en œuvre des recommandations de 
politiques à court [C], moyen [M] ou long [L] 
termes proposés ci-dessous devrait contribuer 
à l’accroissement des financements climatiques 
du secteur privé. 
 

V.2.  RECOMMANDATIONS DE 

POLITIQUES MACROÉCONOMI-

QUES 

V.2.1.  Politique budgétaire: Outre le secteur 
des énergies renouvelables, l’État malgache 
devrait étendre les incitations fiscales (exonéra-
tion de droits de douane, d’impôts sur le revenu, 
de TVA) à d’autres secteurs de la croissance 
verte (gestion durable de déchets, écotourisme, 
mobilité verte, habitat écologique, etc..) tout en 
poursuivant les réformes en matière d’assai-
nissement des finances publiques et de maîtrise 
des dépenses fiscales.

V.2.2.  Politique monétaire: La Banque 
centrale malgache devrait explorer la mise en 
place d’instruments adaptés pour aider les 

institutions financières à s’engager dans le 
financement des investissements verts et la 
croissance verte (facilités de refinancement, 
baisse des taux d’intérêt, lignes de crédits 
spécifiques), tout en poursuivant la politique de 
resserrement monétaire pour contrer les 
poussées inflationnistes. 

V,3  RECOMMANDATIONS 
STRATÉGIQUES POUR LE 
FINANCEMENT DU SECTEUR 
PRIVÉ EN MATIÈRE DE CHANGE-
MENT CLIMATIQUE ET DE LA 
CROISSANCE VERTE

V.3.1. L’État
    
• [C] Renforcer le cadre réglementaire, législatif 
et institutionnel favorable à l’émergence de 
marchés d’échanges de crédits carbone, et les 
structures institutionnelles en charge de l’enreg-
istrement, de la mesure, de la notification et de 
la vérification de ces crédits.

    
• [C] Intégrer la gestion des risques climatiques, 
les impératifs de croissance verte et le transfert 
de technologies pour une croissance sobre en 
carbone et l’action climatique dans les instru-
ments et outils de marché public.

    
• [C, M] Coordonner, mettre en synergie et 
suivre les interventions et les programmes de 
financements climatiques d’appui au secteur 
privé des partenaires bilatéraux, des institutions 
multilatérales de développement et des divers 
fonds climatiques.

    

5.3 POLICY RECOMMENDA-
TIONS FOR INCREASING THE 
CONTRIBUTION OF NATURAL 
CAPITAL TO CLIMATE FINANCE 
AND GREEN GROWTH

5.3.1 National Government

-[M, L] Implement spatial development, which is 
part of the Malawi Vision 2063, especially as it 
relates to the development of ecotourism.

-[S, M, L] Increase investment and improve 
efficiency to enhance rents on cropland and 
pastureland, taking account of mitigating climate 
change impacts.

-[S, M] Promote and enforce stricter policies and 
regulations protecting forests and preventing 
illegal logging. Sustainable forestry practices 
such as selective logging practices and reforest-
ation should also be promoted through instru-
ments such as performance bonds for forest 
lessees.

-[M, L] Exploit the potential in renewable energy 
through the development of capital markets as 
part of the energy transition.

-[S, M] Expedite the implementation of sustaina-
ble fisheries on Lake Malawi and other lakes in 
the country while also developing the fisheries 
value chain.

5.3.2 MDBs and DFIs

-[S, M] Assist the Government of Malawi to 
explore opportunities in international agree-
ments that could benefit the country. These 
include the creation of a single market for 
emissions credits to raise the price of carbon 
credits in the forests; and increased participation 
in the voluntary market through the Post-2020 
Global Biodiversity Framework.

-[S] Support the Government of Malawi in 
preparing to be part of the growth in carbon 
sequestration from nature-based solutions 
related to forestry and land use, agriculture and 
soil sequestration, and blue carbon. They can 
do this by developing new offsets and ensuring 
the integrity of certification of voluntary carbon 
markets.

5.3.3 Regional Organizations

-[S, M] Assist Malawi to explore opportunities for 
making natural capital more productive across 
the region through strategic partnerships with 
state-owned enterprises and foreign investors in 
the context of the AfCFTA. This should include 
opportunities offered by franchising to boost 
continental trade.
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•   [M, L] Mettre en place un fonds national 
climat, à l’instar de certains pays africains, pour 
centraliser les financements climat, organiser les 
investissements climat et assurer leur suivi. La 
mise en place d’un tel fonds nécessite la réalisa-
tion préalable d’une étude de faisabilité qui 
aiderait à identifier les bénéficiaires, les activités, 
les objectifs et le mécanisme de fonctionnement 
du fonds.

•   [M, L] Mettre en place une réglementation 
contraignant toute entreprise et projet d’inves-
tissement susceptible d’émettre des gaz à effet 
de serre avec un bilan carbone négatif de 
souscrire à un mécanisme/marché d’échanges 
de crédit carbone en vue du paiement compen-
satoire en crédit carbone, ainsi qu’un dispositif 
de gestion et d’utilisation des recettes issues 
des achats de crédits carbone. 

•   [L] Intégrer systématiquement la quantifica-
tion de l’empreinte carbone dans les études 
d’impact environnemental et social des projets 
d’investissement publics et privés, assorties de 
mesures de compensation carbone à travers 
des souscriptions aux marches nationaux et 
régionaux d’échanges de crédits carbones. Les 
industries à forte intensité de carbone (ciment, 
brasserie, port, etc.) doivent systématiquement 
mettre en place un système de mesure, de 
notification, de vérification de leurs émissions de 
carbones, ainsi qu’une souscription aux march-
es d’échanges de crédit carbone.
 
V.3.2  BMD et IFD

• [C] Mobiliser en faveur de Madagascar des 
dons et des ressources concessionnelles aux 
fins d’investissements climatiques en fournissant 
des garanties au secteur privé pour diminuer le 
risque des financements climatiques. Les MDB 
et les IFD devraient également allouer une 
proportion importante des ressources dédiés 
aux opérations non-souveraines aux investisse-
ments dans les secteurs à fort potentiel de 
croissance verte et très sensibles au climat tels 
que les systèmes de transport sobres en 
carbone et de masse, les industries vertes dans 
les filières émergentes (filières photovoltaïques, 
batteries électriques, énergies, etc.). Les BMD et 
les IFD devraient également appuyer le pays 
pour la mise en place d’un fonds national climat.

•   [M] Intégrer systématiquement la quantifica-
tion de l’empreinte carbone associée à leur 
projet, avec l’obligation d’intégration des 
mesures compensatoires, y compris la 
souscription aux mécanismes/marchés 
d’échange de carbone au niveau national ou 
régional. Cette mesure permettrait de mobiliser 
des ressources pour financer les PME verts 
proposant des services de lutte contre les 
changements climatiques, de préservation des 
puits de carbone ou de séquestration de 
carbone, etc.

•   [M, L] Renforcer les capacités techniques et 
financières des entreprises valorisant les inves-
tissements verts. L’appui technique est néces-
saire pour renforcer le savoir-faire des entre-
prises et les aider à développer leur efficacité et 
leurs compétences pour améliorer la prises de 
décision d’investissements verts. L’appui 
financier est également important, à travers la 
mise en place de modèles de financements 
permettant de valoriser les investissements 
verts, et la mobilisation des financements 
climatiques déjà existants (Fonds vert climat, 
etc.).

•   [M, L] Renforcer les capacités des institu-
tions financières malgaches pour leur permettre 
de proposer des produits financiers innovants 
et adaptés aux investissements verts, notam-
ment en faveur des micro-entreprises, ainsi que 
les petites et moyennes entreprises. Il s’agit de 
diversifier les produits et les instruments de 
financement vert tenant compte des spécific-
ités et contraintes des différents secteurs 
porteurs de croissance verte (garanties vertes, 
prêts verts, financements mixtes, PPP verts, 
subventions, hypothèques, participations, etc.).
           
 V.3.3. Secteur privé national et inter-
national

• [C, M] Privilégier les investissements 
valorisant le capital naturel en vue de promou-
voir une croissance verte avec la création 
d’emplois verts et bleus. Le secteur privé 
national et international doit privilégier des 
projets verts permettant de décarboniser les 
industries à combustibles fossiles et de créer 
de nouvelles entreprises vertes à fort potentiel 
dans les domaines des énergies propres, de 

l’agriculture intelligente face au climat, de 
l’exploitation agroforestière durable, de l’utilisa-
tion durable des déchets et l’économie 
circulaire, de l’écotourisme, de la protection des 
océans et des mangroves, de la  mobilité verte, 
des logements écologiques, des infrastructures 
résilientes, etc.

•   [M, L] Favoriser le Partenariat public privé 
(PPP) pour faciliter les flux de capitaux privés 
vers les secteurs porteurs de croissance verte 
et à fort impact climatique. Les investissements 
verts sont caractérisés par des retours sur 
investissement et des rentabilités relativement 
faibles impliquant un niveau de risques transi-
tionnels, technologiques et financiers très élevé, 
d’où la nécessité de mettre en place des 
mécanismes de suppression ou de réduction 
des risques qu’ils présentent.

•    [C, M] Renforcer les capacités des banques 
commerciales malgaches en matière de 
mécanisme de financement vert et innovant. 
Ces banques doivent mettre en place, avec 
l’appui des pouvoirs publics et de la banque 
centrale, des produits et services financiers 
attrayants et incitatifs à l’intention des particuli-
ers et des PME afin de favoriser l’investissement 
individuel dans les biens et services sobres en 
carbone (notamment associés à un crédit 
habitat classique ou à un crédit additionnel, 
avec des conditions attrayantes pour financer 
les systèmes d’énergie solaire et d’équipe-
ments d’éclairage et électroménagers plus 
économes en énergie, des crédits de rénova-
tion des habitats à des conditions plus 
attrayantes au profit des propriétaires respect-
ant les exigences des bâtiments écologiques et 
intelligents au climat, des prêts à des conditions 
attrayantes pour l’acquisition de véhicules 
électriques, etc.). Il convient également d’aider 
les institutions financières pour  leur accrédita-
tion au Fond vert. 
            
V.3.4. Gouvernements des pays dével-
oppés

•   [C, M] Accroître l’appui technique et financier 
en faveur de la croissance verte et la lutte contre 
les changements climatiques et renforcer les 
capitaux des banques et institutions 
multilatérales de développement pour leur 
permettre de mobiliser davantage de finance-

ments en faveur de l’action climatique et la 
croissance verte pour Madagascar. Cette 
démarche permettra de réduire les risques liés 
aux investissements privés en faveur de l’action 
climatique, de développer les capacités d’inno-
vation et de renforcer la confiance des investis-
seurs privés vis-à-vis du marché malgache. 

•   [M, L] Aider Madagascar à mettre en place 
d’un fonds national climat, ainsi qu’à mettre au 
point des mécanismes de financement clima-
tique innovants qui réduisent les risques pesant 
sur les investissements du secteur privé.

V.4.  RECOMMANDATIONS 
STRATÉGIQUES POUR ACCROÎTRE 
LA CONTRIBUTION DU CAPITAL 
NATUREL AU FINANCEMENT DE 
L’ACTION CLIMATIQUE ET DE LA 
CROISSANCE VERTE

•   [C] Améliorer le climat d’investissement pour 
les industries émergentes vertes et favoriser le 
renforcement de la conformité et de l’atténuation 
des impacts sur les écosystèmes marins. Le 
cadre réglementaire régissant les investisse-
ments dans les secteurs de l’économie bleue 
devrait être révisé. Cela aidera à déterminer la 
meilleure façon de soutenir les secteurs clés de 
l’économie bleue en prenant des mesures visant 
à atténuer les impacts sur l’environnement.

•   [C] Renforcer la gouvernance des secteurs 
des mines, des forêts et de la pêche, et améliorer 
la transparence des comptes du capital naturel 
de Madagascar pour assurer la confiance des 
investisseurs privés vis-à-vis du financement de 
la croissance verte et de l’action climatique.

•  [M] Finaliser le cadre juridique régissant les 
concessions touristiques dans les aires 
protégées, ce qui devrait promouvoir l’investisse-
ment privé dans le domaine de l’écotourisme.

ANNEXE 1: IMPACTS DE L’INVASION DE L’UKRAINE PAR LA RUSSIE

La hausse des prix des produits pétroliers et alimentaires constitue le principal impact de l’invasion 
de l’Ukraine par la Russie sur Madagascar. Des mesures budgétaires et monétaires ont été prises 
pour les atténuer.

Impacts sur la croissance : Le ralentisse
ment de la demande mondiale, causé par la hausse des prix des produits de base, les perturbations 
des importations d’engrais, la hausse des taux d’intérêt et les pressions budgétaires des pays 
partenaires a entrainé, en partie, une baisse de la croissance de Madagascar en 2022. Le taux de 
croissance est estimé à 4,2 % en 2022 contre des prévisions initiales de 5,3 %.

Impacts en termes d’inflation  : L’augmentation des cours mondiaux du pétrole a entrainé une 
hausse de 43 % des prix des carburants à la pompe en juillet 2022 à Madagascar, qui a abouti, à 
son tour, à une hausse des prix des transports de 19,3 % en août 2022, contre 3,3 
% en juin 2022. La hausse combinée des prix de l’énergie et des transports a entrainé une augmen-
tation des prix des autres produits. L’inflation sous-jacente (en dehors des secteurs du riz et de 
l’énergie) a ainsi connu une hausse spectaculaire, soit 8,3 % sous l’effet de la hausse des prix des 
soins de santé, des meubles et appareils ménagers, des boissons et des services de restauration. 
Impacts sur la sécurité alimentaire : L’augmentation des prix des produits alimentaires aggraverait 
l’insécurité alimentaire et augmenterait le nombre de personnes vivant dans la pauvreté. Le taux de 
malnutrition chronique est déjà très élevé, soit 41,6 %. Les importations de produits alimentaires 
représentent en moyenne 20 % des importations de Madagascar. En particulier, la Russie est le 
premier fournisseur de blé du pays, et 44,7 % des importations de ce produit en provenaient durant 
la période 2016–2021. Au cours de la même période, 13,2 % de ses importations de blé provenait 
de l’Ukraine. La production alimentaire locale dépend de ces importations, ce qui revêt une 
incidence directe en matière d’inflation. De plus, la hausse du prix des engrais a compliqué l’appro-
visionnement des producteurs, ce qui contribuerait à la baisse de la productivité et de la production 
agricoles.

Impacts sur les comptes publics et extérieurs  : La hausse des prix de l’énergie et des produits 
alimentaires a contribué à la détérioration des comptes publics et extérieurs. Les mesures prises par 
l’État pour contenir l’inflation ont entrainé une hausse des dépenses totales de l’ordre de 62 % en 
2022. Le déficit budgétaire est ainsi passé à 6,8 % du PIB, et l’encours de la dette à 57,1 % du PIB 
en 2022. Le déficit du compte courant s’est également aggravé, ayant atteint 5,7 % du PIB en 2022, 
en raison de la forte augmentation de la valeur des services importés. La monnaie nationale (l’Ariary) 
s’est également dépréciée de 12,8 % par rapport au dollar US en 2022, principalement en raison de 
l’inflation importée.

Mesures budgétaires: Celles-ci ont porté sur l’augmentation des salaires des fonctionnaires de 
17 % en moyenne et du salaire minimum d’embauche du secteur privé de 25 %, le plafonnement 
des prix des produits de base (riz, sucre, ciment) et la limitation des hausses tarifaires du transport 
urbain, ainsi que la réduction de la TVA sur les produits pétroliers de 20 à 15 %.

Mesures monétaires:  La Banque centrale a poursuivi la politique d’austérité monétaire entam-
ée en 2021. Les taux de dépôts et de facilités de prêt marginal ont augmenté de 634 et 394 points 
de base depuis mai 2021, pour atteindre respectivement 8,1 et 10,1 %, en fin décembre 2022.

ANNEXE 2 : APERÇU DU CAPITAL NATUREL DE MADAGASCAR

Ressources non renouvelables

Madagascar dispose d’importantes réserves minérales de pierres précieuses et de minerais indus-
triels, qui ont un potentiel important de générer des gains économiques. Le nickel, le cobalt et 
l’ilménite sont les plus prisés par l’industrie minière. D’autres ressources sont en phase d’explora-
tion, notamment le charbon, le fer, le graphite et le calcaire. Le pays compte actuellement trois 
importantes mines d’exploitation de métal produisant du nickel-cobalt, de l'ilménite/titane-zircon et 
de la chromite. Une quatrième, le projet d'ilménite de Ranobe, se trouve à un stade de développe-
ment avancé. L’or est surtout exploité de manière artisanale, mais recèle un potentiel considérable 
qui pourrait être valorisé par une gouvernance et une structure fiscale appropriées. Ainsi, Madagas-
car pourrait se hisser au rang des importants producteurs d'or en Afrique. Les orpailleurs produisent 
également de petites quantités de pierres précieuses et semi-précieuses telles que le saphir, le rubis 
et l’émeraude. Le pays possède également des minerais rares dans le nord-ouest, qui constituent 
des opportunités d’investissement privé.

Les exploitations d’ilménite, de nickel et de cobalt représentent 1,5 % du PIB et représentent 30 à 
60 % des recettes nationales. L’exploitation minière industrielle pourrait représenter entre 4 et 14 % 
du PIB et dominer les exportations du pays à l’horizon 2025. Les redevances perçues par l’État sur 
les opérations minières sont assez faibles et se situeraient entre 1 et 2 %.1 Le secteur minier devrait 
jouer un rôle de plus en plus important dans les prochaines années, en témoigne les investisse-
ments des deux exploitations à grande échelle de Rio Tinto (ilménite) dans le Sud-Est, et d’Am-
batovy (nickel et cobalt) à l’Est, qui représenteraient plus de 65 % de PIB. Les produits exportés 
grâce à ces exploitations sont estimés entre 30 à 60 % des recettes d’exportation, et leur contribu-
tion aux revenus fiscaux passerait de 1 à 18 %2.
 
Ressources renouvelables

L’agriculture, l’exploitation forestière et la pêche représentent environ 25 % du PIB et 75 % de 
l’emploi. La valeur des terres agricoles (cultures vivrières et pâturage) reste dominante, vu qu’elle 
représente 58 % du capital naturel. Avec ses 30 millions d’hectares de terre arable et ses 5 millions 
de ménages agricoles, soit 63 % du total des ménages (RGPH 2018), ses microclimats et sa 
richesse en eau, Madagascar est un pays à vocation agricole. Cependant, la valeur ajoutée du 
secteur agricole a baissé de manière continue d’environ un tiers depuis son apogée en 1986. Sa 
part dans les exportations (37 %) et le PIB (23 %) demeure faible, ce qui dénote de la faible perfor-
mance du secteur agricole (Banque mondiale). Cette situation résulte non seulement de l’insuffi-
sance des investissements (infrastructures structurantes, recherche, innovation et vulgarisation), de 
l’accès difficile des exploitants à la terre, au financement et aux marchés, mais également de la 
faible structuration de la commercialisation des produits agricoles, qui se caractérise par la 
mainmise des intermédiaires sur les prix aux producteurs.

Concernant l’élevage, il constitue le second pôle d’activité économique du secteur primaire. Ce 
secteur recèle un important potentiel d’investissement grâce à son capital, dont 9 000 000 bovins, 
1 273 000 porcins, 1 250 000 caprins, 700 000 ovins et 34.000.000 volailles. À cela s’ajoute une 
production de 100 000 000 litres/an de lait et de 7 000 tonnes de miel (Études sur les filières 
animales, 2017). En dépit de ce potentiel, la performance du secteur est faible, avec une croissance 
annuelle moyenne de 3,5 % due à la faible productivité et à l’insuffisance des crédits qui lui sont 
accordés (en moyenne, seul 2,5 % du budget est alloué au secteur de l’élevage).

Pour le secteur forestier, les forêts représentaient environ 21,44 % de la faune de Madagascar, et 
plus de 90 % de sa faune est unique sur Terre.1 La part du secteur forestier se situerait entre 4 et 
7 % du PIB (Jaster et al., 2016, Banque Mondiale, 2018). L’usage de la forêt à des fins autres que 

l’extraction du bois (notamment la chasse, l’extraction de plantes aromatiques et médicinales, 
l’énergie, les produits de cueillette, les matériaux de construction, la matière première pour l'artisan-
at et les activités de transformation, le loisir, la protection des ressources en eau et la limitation de 
l’érosion des sols) revêt une valeur économique plus élevée que son exploitation à des fins de 
production de bois. Ainsi, la contribution du capital forêt liée à ces usages s’élève à environ 13 % 
du capital naturel non minier.2 Cependant, cette proportion demeure très faible par rapport aux 
valeurs calculées pour la République démocratique du Congo (81 % du capital naturel hors 
sous-sol). Globalement, bien qu'il présente un réel potentiel, la contribution du secteur forestier au 
développement économique national reste limitée et sous-évaluée. Par exemple, les rentes issues 
des forêts sont estimées à 5,28 % du PIB en 2020.3

Pour l’économie bleue, Madagascar possède le plus long littoral (4 828 km) de l’Afrique et la 
quatrième zone économique exclusive au monde en termes de taille, soit plus de 1,22 million de 
kilomètres carrés. Cependant, la pollution, la surexploitation et les pressions anthropiques 
entrainent une dégradation de ces ressources naturelles, et ces effets sont exacerbés par les 
impacts des changements climatiques. La pêche est particulièrement importante, avec une capac-
ité de production annuelle de 750 millions USD, soit plus de 7 % du PIB. Toutefois, les ressources 
halieutiques marines du pays frisent la surexploitation dans la plupart des zones côtières.

Madagascar possède également une très riche biodiversité qui constitue un atout pour contribuer 
à la croissance économique à travers le tourisme. L’écotourisme joue un rôle important, et les 
avantages économiques potentiels du tourisme à travers l’ensemble du réseau des aires protégées 
sont estimés à environ 28 millions USD4 par an. L’industrie du tourisme tire parti de cette riche 
biodiversité, des paysages et de la culture unique du pays, et offre des emplois aux communautés 
vivant à proximité des aires protégées. Ce secteur est caractérisé par un tourisme de nature, avec 
un réseau d’aires protégées de l’ordre de 4.2 millions d’hectares. En 2019, le secteur du tourisme 
représentait 12,7 % du PIB et 9,9 % de l’emploi, mais connaît une récession depuis l’apparition de 
la pandémie de Covid-19 en 2020. 

Gouvernance des richesses naturelles et flux illicites à Madagascar

Madagascar est confronté à un commerce informel et/ou illégal de ressources naturelles, notam-
ment le bois, les produits halieutiques et les richesses minières. Une évaluation réalisée en 2015 
(Alain GYRE, 2015) indique que 650 millions de dollars US provenant de l’extraction minière, de la 
pêche et de l’exploitation forestière sortent illégalement du pays chaque année, dont environ 160 
millions pour les produits de la pêche. Depuis 2018, le pays fait l’objet d’une surveillance accrue du 
Groupe d’action financière (GAFI) et risque d’être classé dans la liste grise, ce qui entrainerait des 
conséquences néfastes sur son système financier.

La gouvernance du secteur minier mérite d’être renforcée pour davantage de transparence. La 
législation minière est régie, entre autres, par le code minier (2005), la loi sur les grands investisse-
ments miniers (2005) et le décret n°2015-996. En effet, la faiblesse du cadre politique et les 
décisions politiques contradictoires persistent malgré la volonté du secteur privé de contribuer à 
une démarche de transparence des industries extractives, et la prise de conscience des commu-
nautés et de la société civile. Le pays compte actuellement trois importantes mines produisant du 
nickel-cobalt, de l'ilménite/titane-zircon et de la chromite5. Cependant, l'érosion de l’assiette 
d’impôts et l'évasion fiscales portant sur les ressources minières demeurent des défis majeurs à 
cause des déséquilibres de pouvoir et de ressources entre les sociétés minières et les autorités. En 
outre, l'or est contrôlé de manière informelle par l'exploitation artisanale malgré son énorme 
potentiel. Par ailleurs, la réaffectation des revenus miniers vers les divers niveaux de l’Administration 
ne fait pas l’unanimité, ni sur la proportion de ces recettes réaffectées, ni sur la clé de répartition de 

cette réaffectation. Le nouveau code minier et la nouvelle loi sur les investissements, en cours 
d’adoption par le Parlement, devraient contribuer à rendre le secteur minier plus transparent et à 
attirer des investisseurs privés éco-responsables.

En ce qui concerne la gouvernance du secteur des forêts naturelles, elle repose sur deux principes 
directeurs : (i) la conservation des forêts et de la biodiversité et la promotion de la gestion communau-
taire des forêts autour des aires protégées, et (ii) l’exploitation durable des forêts à travers les Sites de 
gestion forestière durable (SGFD2). Les ressources forestières malgaches comportent un domaine 
forestier national incluant les aires protégées, les stations forestières et les forêts domaniales. Les 
aires protégées sont gérées par une association nationale (Madagascar National Parks), et les autres 
par le ministère chargé des Forêts. Il existe trois modes de gestion des forêts : (i) les forêts privées, 
qui nécessitent un permis d’extraction pour leur exploitation, (ii) les forêts protégées, interdites à 
l'exploitation mais d'où est extrait du bois à titre informel, et (iii) les forêts aménagées, dont l'exploita-
tion est prévue dans le cadre d'un système de passation des marchés pour l'attribution de permis 
d'exploitation. Le renforcement de la gouvernance du secteur forestier contribuerait à attirer des 
investisseurs privés dans l’exploitation durable du bois par le développement de la chaine de valeurs.  

Le secteur des pêches et d’aquaculture à Madagascar est régi par la Lettre de politique bleue (LPB) 
adoptée en 2015, qui définit les principales orientations du secteur jusqu’en 2025. Le cadre légal 
national des pêches est conforme aux dispositions pertinentes de la Convention des Nations unies 
sur le droit de la mer (CNUDM). Toutefois, en dépit du renforcement du dispositif législatif du secteur 
des pêches, les textes ne sont pas intégralement appliqués. Le secteur est caractérisé par une pêche 
illicite, non déclarée et non réglementée (INN), en raison des limites des moyens de surveillance par 
rapport à l’étendue des zones économiques exclusives (6,4 millions de km2) et de l’importance des 
stocks de thonidés dans la zone, qui est durement touchée par les actes de piraterie maritime. En 
2017, le coût économique total de la piraterie dans l'océan Indien occidental a été estimé à 1,4 
milliard de dollars US (MASE, 2019). Néanmoins, le pays s’est engagé dans le renforcement de la 
transparence dans le secteur des pêches. Les autorités ont ainsi adhéré, en décembre 2022, à 
l’initiative pour la transparence des pêches (FiTI).1 Madagascar est le cinquième pays africain à 
adhérer aux principes de l’initiative FiTI, après les Seychelles, la Mauritanie, le Sénégal et le Cap-Vert. 
La conformité à cette initiative permettra de rendre le secteur des pêches plus transparent, de 
renforcer la confiance aux investisseurs privés et de favoriser de nouveaux investissements durables 
dans le secteur.



ANNEXE 1: IMPACTS DE L’INVASION DE L’UKRAINE PAR LA RUSSIE

La hausse des prix des produits pétroliers et alimentaires constitue le principal impact de l’invasion 
de l’Ukraine par la Russie sur Madagascar. Des mesures budgétaires et monétaires ont été prises 
pour les atténuer.

Impacts sur la croissance : Le ralentisse
ment de la demande mondiale, causé par la hausse des prix des produits de base, les perturbations 
des importations d’engrais, la hausse des taux d’intérêt et les pressions budgétaires des pays 
partenaires a entrainé, en partie, une baisse de la croissance de Madagascar en 2022. Le taux de 
croissance est estimé à 4,2 % en 2022 contre des prévisions initiales de 5,3 %.

Impacts en termes d’inflation  : L’augmentation des cours mondiaux du pétrole a entrainé une 
hausse de 43 % des prix des carburants à la pompe en juillet 2022 à Madagascar, qui a abouti, à 
son tour, à une hausse des prix des transports de 19,3 % en août 2022, contre 3,3 
% en juin 2022. La hausse combinée des prix de l’énergie et des transports a entrainé une augmen-
tation des prix des autres produits. L’inflation sous-jacente (en dehors des secteurs du riz et de 
l’énergie) a ainsi connu une hausse spectaculaire, soit 8,3 % sous l’effet de la hausse des prix des 
soins de santé, des meubles et appareils ménagers, des boissons et des services de restauration. 
Impacts sur la sécurité alimentaire : L’augmentation des prix des produits alimentaires aggraverait 
l’insécurité alimentaire et augmenterait le nombre de personnes vivant dans la pauvreté. Le taux de 
malnutrition chronique est déjà très élevé, soit 41,6 %. Les importations de produits alimentaires 
représentent en moyenne 20 % des importations de Madagascar. En particulier, la Russie est le 
premier fournisseur de blé du pays, et 44,7 % des importations de ce produit en provenaient durant 
la période 2016–2021. Au cours de la même période, 13,2 % de ses importations de blé provenait 
de l’Ukraine. La production alimentaire locale dépend de ces importations, ce qui revêt une 
incidence directe en matière d’inflation. De plus, la hausse du prix des engrais a compliqué l’appro-
visionnement des producteurs, ce qui contribuerait à la baisse de la productivité et de la production 
agricoles.

Impacts sur les comptes publics et extérieurs  : La hausse des prix de l’énergie et des produits 
alimentaires a contribué à la détérioration des comptes publics et extérieurs. Les mesures prises par 
l’État pour contenir l’inflation ont entrainé une hausse des dépenses totales de l’ordre de 62 % en 
2022. Le déficit budgétaire est ainsi passé à 6,8 % du PIB, et l’encours de la dette à 57,1 % du PIB 
en 2022. Le déficit du compte courant s’est également aggravé, ayant atteint 5,7 % du PIB en 2022, 
en raison de la forte augmentation de la valeur des services importés. La monnaie nationale (l’Ariary) 
s’est également dépréciée de 12,8 % par rapport au dollar US en 2022, principalement en raison de 
l’inflation importée.

Mesures budgétaires: Celles-ci ont porté sur l’augmentation des salaires des fonctionnaires de 
17 % en moyenne et du salaire minimum d’embauche du secteur privé de 25 %, le plafonnement 
des prix des produits de base (riz, sucre, ciment) et la limitation des hausses tarifaires du transport 
urbain, ainsi que la réduction de la TVA sur les produits pétroliers de 20 à 15 %.

Mesures monétaires:  La Banque centrale a poursuivi la politique d’austérité monétaire entam-
ée en 2021. Les taux de dépôts et de facilités de prêt marginal ont augmenté de 634 et 394 points 
de base depuis mai 2021, pour atteindre respectivement 8,1 et 10,1 %, en fin décembre 2022.

ANNEXE 2 : APERÇU DU CAPITAL NATUREL DE MADAGASCAR

Ressources non renouvelables

Madagascar dispose d’importantes réserves minérales de pierres précieuses et de minerais indus-
triels, qui ont un potentiel important de générer des gains économiques. Le nickel, le cobalt et 
l’ilménite sont les plus prisés par l’industrie minière. D’autres ressources sont en phase d’explora-
tion, notamment le charbon, le fer, le graphite et le calcaire. Le pays compte actuellement trois 
importantes mines d’exploitation de métal produisant du nickel-cobalt, de l'ilménite/titane-zircon et 
de la chromite. Une quatrième, le projet d'ilménite de Ranobe, se trouve à un stade de développe-
ment avancé. L’or est surtout exploité de manière artisanale, mais recèle un potentiel considérable 
qui pourrait être valorisé par une gouvernance et une structure fiscale appropriées. Ainsi, Madagas-
car pourrait se hisser au rang des importants producteurs d'or en Afrique. Les orpailleurs produisent 
également de petites quantités de pierres précieuses et semi-précieuses telles que le saphir, le rubis 
et l’émeraude. Le pays possède également des minerais rares dans le nord-ouest, qui constituent 
des opportunités d’investissement privé.

Les exploitations d’ilménite, de nickel et de cobalt représentent 1,5 % du PIB et représentent 30 à 
60 % des recettes nationales. L’exploitation minière industrielle pourrait représenter entre 4 et 14 % 
du PIB et dominer les exportations du pays à l’horizon 2025. Les redevances perçues par l’État sur 
les opérations minières sont assez faibles et se situeraient entre 1 et 2 %.1 Le secteur minier devrait 
jouer un rôle de plus en plus important dans les prochaines années, en témoigne les investisse-
ments des deux exploitations à grande échelle de Rio Tinto (ilménite) dans le Sud-Est, et d’Am-
batovy (nickel et cobalt) à l’Est, qui représenteraient plus de 65 % de PIB. Les produits exportés 
grâce à ces exploitations sont estimés entre 30 à 60 % des recettes d’exportation, et leur contribu-
tion aux revenus fiscaux passerait de 1 à 18 %2.
 
Ressources renouvelables

L’agriculture, l’exploitation forestière et la pêche représentent environ 25 % du PIB et 75 % de 
l’emploi. La valeur des terres agricoles (cultures vivrières et pâturage) reste dominante, vu qu’elle 
représente 58 % du capital naturel. Avec ses 30 millions d’hectares de terre arable et ses 5 millions 
de ménages agricoles, soit 63 % du total des ménages (RGPH 2018), ses microclimats et sa 
richesse en eau, Madagascar est un pays à vocation agricole. Cependant, la valeur ajoutée du 
secteur agricole a baissé de manière continue d’environ un tiers depuis son apogée en 1986. Sa 
part dans les exportations (37 %) et le PIB (23 %) demeure faible, ce qui dénote de la faible perfor-
mance du secteur agricole (Banque mondiale). Cette situation résulte non seulement de l’insuffi-
sance des investissements (infrastructures structurantes, recherche, innovation et vulgarisation), de 
l’accès difficile des exploitants à la terre, au financement et aux marchés, mais également de la 
faible structuration de la commercialisation des produits agricoles, qui se caractérise par la 
mainmise des intermédiaires sur les prix aux producteurs.

Concernant l’élevage, il constitue le second pôle d’activité économique du secteur primaire. Ce 
secteur recèle un important potentiel d’investissement grâce à son capital, dont 9 000 000 bovins, 
1 273 000 porcins, 1 250 000 caprins, 700 000 ovins et 34.000.000 volailles. À cela s’ajoute une 
production de 100 000 000 litres/an de lait et de 7 000 tonnes de miel (Études sur les filières 
animales, 2017). En dépit de ce potentiel, la performance du secteur est faible, avec une croissance 
annuelle moyenne de 3,5 % due à la faible productivité et à l’insuffisance des crédits qui lui sont 
accordés (en moyenne, seul 2,5 % du budget est alloué au secteur de l’élevage).

Pour le secteur forestier, les forêts représentaient environ 21,44 % de la faune de Madagascar, et 
plus de 90 % de sa faune est unique sur Terre.1 La part du secteur forestier se situerait entre 4 et 
7 % du PIB (Jaster et al., 2016, Banque Mondiale, 2018). L’usage de la forêt à des fins autres que 

l’extraction du bois (notamment la chasse, l’extraction de plantes aromatiques et médicinales, 
l’énergie, les produits de cueillette, les matériaux de construction, la matière première pour l'artisan-
at et les activités de transformation, le loisir, la protection des ressources en eau et la limitation de 
l’érosion des sols) revêt une valeur économique plus élevée que son exploitation à des fins de 
production de bois. Ainsi, la contribution du capital forêt liée à ces usages s’élève à environ 13 % 
du capital naturel non minier.2 Cependant, cette proportion demeure très faible par rapport aux 
valeurs calculées pour la République démocratique du Congo (81 % du capital naturel hors 
sous-sol). Globalement, bien qu'il présente un réel potentiel, la contribution du secteur forestier au 
développement économique national reste limitée et sous-évaluée. Par exemple, les rentes issues 
des forêts sont estimées à 5,28 % du PIB en 2020.3

Pour l’économie bleue, Madagascar possède le plus long littoral (4 828 km) de l’Afrique et la 
quatrième zone économique exclusive au monde en termes de taille, soit plus de 1,22 million de 
kilomètres carrés. Cependant, la pollution, la surexploitation et les pressions anthropiques 
entrainent une dégradation de ces ressources naturelles, et ces effets sont exacerbés par les 
impacts des changements climatiques. La pêche est particulièrement importante, avec une capac-
ité de production annuelle de 750 millions USD, soit plus de 7 % du PIB. Toutefois, les ressources 
halieutiques marines du pays frisent la surexploitation dans la plupart des zones côtières.

Madagascar possède également une très riche biodiversité qui constitue un atout pour contribuer 
à la croissance économique à travers le tourisme. L’écotourisme joue un rôle important, et les 
avantages économiques potentiels du tourisme à travers l’ensemble du réseau des aires protégées 
sont estimés à environ 28 millions USD4 par an. L’industrie du tourisme tire parti de cette riche 
biodiversité, des paysages et de la culture unique du pays, et offre des emplois aux communautés 
vivant à proximité des aires protégées. Ce secteur est caractérisé par un tourisme de nature, avec 
un réseau d’aires protégées de l’ordre de 4.2 millions d’hectares. En 2019, le secteur du tourisme 
représentait 12,7 % du PIB et 9,9 % de l’emploi, mais connaît une récession depuis l’apparition de 
la pandémie de Covid-19 en 2020. 

Gouvernance des richesses naturelles et flux illicites à Madagascar

Madagascar est confronté à un commerce informel et/ou illégal de ressources naturelles, notam-
ment le bois, les produits halieutiques et les richesses minières. Une évaluation réalisée en 2015 
(Alain GYRE, 2015) indique que 650 millions de dollars US provenant de l’extraction minière, de la 
pêche et de l’exploitation forestière sortent illégalement du pays chaque année, dont environ 160 
millions pour les produits de la pêche. Depuis 2018, le pays fait l’objet d’une surveillance accrue du 
Groupe d’action financière (GAFI) et risque d’être classé dans la liste grise, ce qui entrainerait des 
conséquences néfastes sur son système financier.

La gouvernance du secteur minier mérite d’être renforcée pour davantage de transparence. La 
législation minière est régie, entre autres, par le code minier (2005), la loi sur les grands investisse-
ments miniers (2005) et le décret n°2015-996. En effet, la faiblesse du cadre politique et les 
décisions politiques contradictoires persistent malgré la volonté du secteur privé de contribuer à 
une démarche de transparence des industries extractives, et la prise de conscience des commu-
nautés et de la société civile. Le pays compte actuellement trois importantes mines produisant du 
nickel-cobalt, de l'ilménite/titane-zircon et de la chromite5. Cependant, l'érosion de l’assiette 
d’impôts et l'évasion fiscales portant sur les ressources minières demeurent des défis majeurs à 
cause des déséquilibres de pouvoir et de ressources entre les sociétés minières et les autorités. En 
outre, l'or est contrôlé de manière informelle par l'exploitation artisanale malgré son énorme 
potentiel. Par ailleurs, la réaffectation des revenus miniers vers les divers niveaux de l’Administration 
ne fait pas l’unanimité, ni sur la proportion de ces recettes réaffectées, ni sur la clé de répartition de 
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services can be generated in value terms by 
investing in new technologies, as well as extend-
ing the value chains. This may require bringing in 
foreign partnerships in some cases.  For forests, 
there are several incentives that can be swiftly 
introduced to reduce loss or damage to the 
forests and to increase the efficiency with which 
carbon can be captured. These should be 
pursued vigorously.  In addition, accessing 
international mechanisms to market carbon 
credits at higher prices will increase unit rents a 
great deal. For fisheries, Malawi needs to imple-
ment sustainable fisheries management practic-
es, while countries with ocean coasts will need 
to do more to stop IUU fishing and to sign 
access agreements for distant water fleets to 
prevent overexploitation of wild stocks while 
generating fair revenues for local communities. 
For tourism the aim should be to increase total 
income, with an emphasis on ecotourism.  
South Africa has become a major tourist 
destination through ecotourism and Malawi can 
benefit from such activities given its natural 
parks and unique cultural disposition in the 
region.
Below is a set of recommendations for different 
sets of stakeholders with indications of whether 
these should be implemented in the short term 
[S], medium term [M] or long term [L].

5.2 POLICY RECOMMENDATIONS 
FOR PRIVATE SECTOR FINANCING 
FOR CLIMATE CHANGE AND 
GREEN GROWTH IN MALAWI

5.2.1 National Government

-[S] Ensure vertical coordination by national-level 
institutions responsible for facilitating the imple-
mentation of green growth and climate action 
frameworks.

-[S] Develop sustainable financing frameworks 
including modalities for private sector invest-
ment in climate action through fiscal incentives 
like waiving customs duties.
-[M, L] Mainstream green skills development into 

education institutions to ensure that there is a 
continuous supply of green skills to enable the 
transition to green growth.

-[M] Develop multistakeholder platforms that link 
the domestic private sector with other interna
tional actors such as MDBs, DFIs and the 
international private sector that are major sourc
es of private sector finance. 

5.2.2 MDBs and DFIs

-[S] Share risk by further engaging with the 
Malawi Government to identify ways to provide 
affordable capital for green growth and climate 
change investments. 

-[M, L] Use innovative financing instruments that 
de-risk private sector investments such as 
partial risk guarantee and political risk insurance, 
particularly in non-energy sectors such as water 
and health infrastructure development. 

-[M, L] Support the establishment of innovation 
hubs to promote local innovations for industrial 
development based on the natural capital of the 
country.

5.2.3 Domestic and international 
private sector

-[M, L] Collaborate with governments, MDBs 
and DFIs and other private sector actors to 
identify key risks to investments and propose 
ways of addressing these investment risks.

5.2.4 Developed country govern
ments

-[S] As shareholders of MDBs and DFIs, devel
oped country governments can encourage 
these institutions to be less risk averse when 
financing green growth in Malawi and the region 
and provide additional capital to these institu
tions based on concrete actions proposed for 
climate action.

 33  BAD, Perspectives économiques régionales – REO, Afrique australe, 2023
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cette réaffectation. Le nouveau code minier et la nouvelle loi sur les investissements, en cours 
d’adoption par le Parlement, devraient contribuer à rendre le secteur minier plus transparent et à 
attirer des investisseurs privés éco-responsables.

En ce qui concerne la gouvernance du secteur des forêts naturelles, elle repose sur deux principes 
directeurs : (i) la conservation des forêts et de la biodiversité et la promotion de la gestion communau-
taire des forêts autour des aires protégées, et (ii) l’exploitation durable des forêts à travers les Sites de 
gestion forestière durable (SGFD2). Les ressources forestières malgaches comportent un domaine 
forestier national incluant les aires protégées, les stations forestières et les forêts domaniales. Les 
aires protégées sont gérées par une association nationale (Madagascar National Parks), et les autres 
par le ministère chargé des Forêts. Il existe trois modes de gestion des forêts : (i) les forêts privées, 
qui nécessitent un permis d’extraction pour leur exploitation, (ii) les forêts protégées, interdites à 
l'exploitation mais d'où est extrait du bois à titre informel, et (iii) les forêts aménagées, dont l'exploita-
tion est prévue dans le cadre d'un système de passation des marchés pour l'attribution de permis 
d'exploitation. Le renforcement de la gouvernance du secteur forestier contribuerait à attirer des 
investisseurs privés dans l’exploitation durable du bois par le développement de la chaine de valeurs.  

Le secteur des pêches et d’aquaculture à Madagascar est régi par la Lettre de politique bleue (LPB) 
adoptée en 2015, qui définit les principales orientations du secteur jusqu’en 2025. Le cadre légal 
national des pêches est conforme aux dispositions pertinentes de la Convention des Nations unies 
sur le droit de la mer (CNUDM). Toutefois, en dépit du renforcement du dispositif législatif du secteur 
des pêches, les textes ne sont pas intégralement appliqués. Le secteur est caractérisé par une pêche 
illicite, non déclarée et non réglementée (INN), en raison des limites des moyens de surveillance par 
rapport à l’étendue des zones économiques exclusives (6,4 millions de km2) et de l’importance des 
stocks de thonidés dans la zone, qui est durement touchée par les actes de piraterie maritime. En 
2017, le coût économique total de la piraterie dans l'océan Indien occidental a été estimé à 1,4 
milliard de dollars US (MASE, 2019). Néanmoins, le pays s’est engagé dans le renforcement de la 
transparence dans le secteur des pêches. Les autorités ont ainsi adhéré, en décembre 2022, à 
l’initiative pour la transparence des pêches (FiTI).1 Madagascar est le cinquième pays africain à 
adhérer aux principes de l’initiative FiTI, après les Seychelles, la Mauritanie, le Sénégal et le Cap-Vert. 
La conformité à cette initiative permettra de rendre le secteur des pêches plus transparent, de 
renforcer la confiance aux investisseurs privés et de favoriser de nouveaux investissements durables 
dans le secteur.



ANNEXE 1: IMPACTS DE L’INVASION DE L’UKRAINE PAR LA RUSSIE

La hausse des prix des produits pétroliers et alimentaires constitue le principal impact de l’invasion 
de l’Ukraine par la Russie sur Madagascar. Des mesures budgétaires et monétaires ont été prises 
pour les atténuer.

Impacts sur la croissance : Le ralentisse
ment de la demande mondiale, causé par la hausse des prix des produits de base, les perturbations 
des importations d’engrais, la hausse des taux d’intérêt et les pressions budgétaires des pays 
partenaires a entrainé, en partie, une baisse de la croissance de Madagascar en 2022. Le taux de 
croissance est estimé à 4,2 % en 2022 contre des prévisions initiales de 5,3 %.

Impacts en termes d’inflation  : L’augmentation des cours mondiaux du pétrole a entrainé une 
hausse de 43 % des prix des carburants à la pompe en juillet 2022 à Madagascar, qui a abouti, à 
son tour, à une hausse des prix des transports de 19,3 % en août 2022, contre 3,3 
% en juin 2022. La hausse combinée des prix de l’énergie et des transports a entrainé une augmen-
tation des prix des autres produits. L’inflation sous-jacente (en dehors des secteurs du riz et de 
l’énergie) a ainsi connu une hausse spectaculaire, soit 8,3 % sous l’effet de la hausse des prix des 
soins de santé, des meubles et appareils ménagers, des boissons et des services de restauration. 
Impacts sur la sécurité alimentaire : L’augmentation des prix des produits alimentaires aggraverait 
l’insécurité alimentaire et augmenterait le nombre de personnes vivant dans la pauvreté. Le taux de 
malnutrition chronique est déjà très élevé, soit 41,6 %. Les importations de produits alimentaires 
représentent en moyenne 20 % des importations de Madagascar. En particulier, la Russie est le 
premier fournisseur de blé du pays, et 44,7 % des importations de ce produit en provenaient durant 
la période 2016–2021. Au cours de la même période, 13,2 % de ses importations de blé provenait 
de l’Ukraine. La production alimentaire locale dépend de ces importations, ce qui revêt une 
incidence directe en matière d’inflation. De plus, la hausse du prix des engrais a compliqué l’appro-
visionnement des producteurs, ce qui contribuerait à la baisse de la productivité et de la production 
agricoles.

Impacts sur les comptes publics et extérieurs  : La hausse des prix de l’énergie et des produits 
alimentaires a contribué à la détérioration des comptes publics et extérieurs. Les mesures prises par 
l’État pour contenir l’inflation ont entrainé une hausse des dépenses totales de l’ordre de 62 % en 
2022. Le déficit budgétaire est ainsi passé à 6,8 % du PIB, et l’encours de la dette à 57,1 % du PIB 
en 2022. Le déficit du compte courant s’est également aggravé, ayant atteint 5,7 % du PIB en 2022, 
en raison de la forte augmentation de la valeur des services importés. La monnaie nationale (l’Ariary) 
s’est également dépréciée de 12,8 % par rapport au dollar US en 2022, principalement en raison de 
l’inflation importée.

Mesures budgétaires: Celles-ci ont porté sur l’augmentation des salaires des fonctionnaires de 
17 % en moyenne et du salaire minimum d’embauche du secteur privé de 25 %, le plafonnement 
des prix des produits de base (riz, sucre, ciment) et la limitation des hausses tarifaires du transport 
urbain, ainsi que la réduction de la TVA sur les produits pétroliers de 20 à 15 %.

Mesures monétaires:  La Banque centrale a poursuivi la politique d’austérité monétaire entam-
ée en 2021. Les taux de dépôts et de facilités de prêt marginal ont augmenté de 634 et 394 points 
de base depuis mai 2021, pour atteindre respectivement 8,1 et 10,1 %, en fin décembre 2022.

ANNEXE 2 : APERÇU DU CAPITAL NATUREL DE MADAGASCAR

Ressources non renouvelables

Madagascar dispose d’importantes réserves minérales de pierres précieuses et de minerais indus-
triels, qui ont un potentiel important de générer des gains économiques. Le nickel, le cobalt et 
l’ilménite sont les plus prisés par l’industrie minière. D’autres ressources sont en phase d’explora-
tion, notamment le charbon, le fer, le graphite et le calcaire. Le pays compte actuellement trois 
importantes mines d’exploitation de métal produisant du nickel-cobalt, de l'ilménite/titane-zircon et 
de la chromite. Une quatrième, le projet d'ilménite de Ranobe, se trouve à un stade de développe-
ment avancé. L’or est surtout exploité de manière artisanale, mais recèle un potentiel considérable 
qui pourrait être valorisé par une gouvernance et une structure fiscale appropriées. Ainsi, Madagas-
car pourrait se hisser au rang des importants producteurs d'or en Afrique. Les orpailleurs produisent 
également de petites quantités de pierres précieuses et semi-précieuses telles que le saphir, le rubis 
et l’émeraude. Le pays possède également des minerais rares dans le nord-ouest, qui constituent 
des opportunités d’investissement privé.

Les exploitations d’ilménite, de nickel et de cobalt représentent 1,5 % du PIB et représentent 30 à 
60 % des recettes nationales. L’exploitation minière industrielle pourrait représenter entre 4 et 14 % 
du PIB et dominer les exportations du pays à l’horizon 2025. Les redevances perçues par l’État sur 
les opérations minières sont assez faibles et se situeraient entre 1 et 2 %.1 Le secteur minier devrait 
jouer un rôle de plus en plus important dans les prochaines années, en témoigne les investisse-
ments des deux exploitations à grande échelle de Rio Tinto (ilménite) dans le Sud-Est, et d’Am-
batovy (nickel et cobalt) à l’Est, qui représenteraient plus de 65 % de PIB. Les produits exportés 
grâce à ces exploitations sont estimés entre 30 à 60 % des recettes d’exportation, et leur contribu-
tion aux revenus fiscaux passerait de 1 à 18 %2.
 
Ressources renouvelables

L’agriculture, l’exploitation forestière et la pêche représentent environ 25 % du PIB et 75 % de 
l’emploi. La valeur des terres agricoles (cultures vivrières et pâturage) reste dominante, vu qu’elle 
représente 58 % du capital naturel. Avec ses 30 millions d’hectares de terre arable et ses 5 millions 
de ménages agricoles, soit 63 % du total des ménages (RGPH 2018), ses microclimats et sa 
richesse en eau, Madagascar est un pays à vocation agricole. Cependant, la valeur ajoutée du 
secteur agricole a baissé de manière continue d’environ un tiers depuis son apogée en 1986. Sa 
part dans les exportations (37 %) et le PIB (23 %) demeure faible, ce qui dénote de la faible perfor-
mance du secteur agricole (Banque mondiale). Cette situation résulte non seulement de l’insuffi-
sance des investissements (infrastructures structurantes, recherche, innovation et vulgarisation), de 
l’accès difficile des exploitants à la terre, au financement et aux marchés, mais également de la 
faible structuration de la commercialisation des produits agricoles, qui se caractérise par la 
mainmise des intermédiaires sur les prix aux producteurs.

Concernant l’élevage, il constitue le second pôle d’activité économique du secteur primaire. Ce 
secteur recèle un important potentiel d’investissement grâce à son capital, dont 9 000 000 bovins, 
1 273 000 porcins, 1 250 000 caprins, 700 000 ovins et 34.000.000 volailles. À cela s’ajoute une 
production de 100 000 000 litres/an de lait et de 7 000 tonnes de miel (Études sur les filières 
animales, 2017). En dépit de ce potentiel, la performance du secteur est faible, avec une croissance 
annuelle moyenne de 3,5 % due à la faible productivité et à l’insuffisance des crédits qui lui sont 
accordés (en moyenne, seul 2,5 % du budget est alloué au secteur de l’élevage).

Pour le secteur forestier, les forêts représentaient environ 21,44 % de la faune de Madagascar, et 
plus de 90 % de sa faune est unique sur Terre.1 La part du secteur forestier se situerait entre 4 et 
7 % du PIB (Jaster et al., 2016, Banque Mondiale, 2018). L’usage de la forêt à des fins autres que 

l’extraction du bois (notamment la chasse, l’extraction de plantes aromatiques et médicinales, 
l’énergie, les produits de cueillette, les matériaux de construction, la matière première pour l'artisan-
at et les activités de transformation, le loisir, la protection des ressources en eau et la limitation de 
l’érosion des sols) revêt une valeur économique plus élevée que son exploitation à des fins de 
production de bois. Ainsi, la contribution du capital forêt liée à ces usages s’élève à environ 13 % 
du capital naturel non minier.2 Cependant, cette proportion demeure très faible par rapport aux 
valeurs calculées pour la République démocratique du Congo (81 % du capital naturel hors 
sous-sol). Globalement, bien qu'il présente un réel potentiel, la contribution du secteur forestier au 
développement économique national reste limitée et sous-évaluée. Par exemple, les rentes issues 
des forêts sont estimées à 5,28 % du PIB en 2020.3

Pour l’économie bleue, Madagascar possède le plus long littoral (4 828 km) de l’Afrique et la 
quatrième zone économique exclusive au monde en termes de taille, soit plus de 1,22 million de 
kilomètres carrés. Cependant, la pollution, la surexploitation et les pressions anthropiques 
entrainent une dégradation de ces ressources naturelles, et ces effets sont exacerbés par les 
impacts des changements climatiques. La pêche est particulièrement importante, avec une capac-
ité de production annuelle de 750 millions USD, soit plus de 7 % du PIB. Toutefois, les ressources 
halieutiques marines du pays frisent la surexploitation dans la plupart des zones côtières.

Madagascar possède également une très riche biodiversité qui constitue un atout pour contribuer 
à la croissance économique à travers le tourisme. L’écotourisme joue un rôle important, et les 
avantages économiques potentiels du tourisme à travers l’ensemble du réseau des aires protégées 
sont estimés à environ 28 millions USD4 par an. L’industrie du tourisme tire parti de cette riche 
biodiversité, des paysages et de la culture unique du pays, et offre des emplois aux communautés 
vivant à proximité des aires protégées. Ce secteur est caractérisé par un tourisme de nature, avec 
un réseau d’aires protégées de l’ordre de 4.2 millions d’hectares. En 2019, le secteur du tourisme 
représentait 12,7 % du PIB et 9,9 % de l’emploi, mais connaît une récession depuis l’apparition de 
la pandémie de Covid-19 en 2020. 

Gouvernance des richesses naturelles et flux illicites à Madagascar

Madagascar est confronté à un commerce informel et/ou illégal de ressources naturelles, notam-
ment le bois, les produits halieutiques et les richesses minières. Une évaluation réalisée en 2015 
(Alain GYRE, 2015) indique que 650 millions de dollars US provenant de l’extraction minière, de la 
pêche et de l’exploitation forestière sortent illégalement du pays chaque année, dont environ 160 
millions pour les produits de la pêche. Depuis 2018, le pays fait l’objet d’une surveillance accrue du 
Groupe d’action financière (GAFI) et risque d’être classé dans la liste grise, ce qui entrainerait des 
conséquences néfastes sur son système financier.

La gouvernance du secteur minier mérite d’être renforcée pour davantage de transparence. La 
législation minière est régie, entre autres, par le code minier (2005), la loi sur les grands investisse-
ments miniers (2005) et le décret n°2015-996. En effet, la faiblesse du cadre politique et les 
décisions politiques contradictoires persistent malgré la volonté du secteur privé de contribuer à 
une démarche de transparence des industries extractives, et la prise de conscience des commu-
nautés et de la société civile. Le pays compte actuellement trois importantes mines produisant du 
nickel-cobalt, de l'ilménite/titane-zircon et de la chromite5. Cependant, l'érosion de l’assiette 
d’impôts et l'évasion fiscales portant sur les ressources minières demeurent des défis majeurs à 
cause des déséquilibres de pouvoir et de ressources entre les sociétés minières et les autorités. En 
outre, l'or est contrôlé de manière informelle par l'exploitation artisanale malgré son énorme 
potentiel. Par ailleurs, la réaffectation des revenus miniers vers les divers niveaux de l’Administration 
ne fait pas l’unanimité, ni sur la proportion de ces recettes réaffectées, ni sur la clé de répartition de 

5.3 POLICY RECOMMENDA-
TIONS FOR INCREASING THE 
CONTRIBUTION OF NATURAL 
CAPITAL TO CLIMATE FINANCE 
AND GREEN GROWTH

5.3.1 National Government

-[M, L] Implement spatial development, which is 
part of the Malawi Vision 2063, especially as it 
relates to the development of ecotourism.

-[S, M, L] Increase investment and improve 
efficiency to enhance rents on cropland and 
pastureland, taking account of mitigating climate 
change impacts.

-[S, M] Promote and enforce stricter policies and 
regulations protecting forests and preventing 
illegal logging. Sustainable forestry practices 
such as selective logging practices and reforest-
ation should also be promoted through instru-
ments such as performance bonds for forest 
lessees.

-[M, L] Exploit the potential in renewable energy 
through the development of capital markets as 
part of the energy transition.

-[S, M] Expedite the implementation of sustaina-
ble fisheries on Lake Malawi and other lakes in 
the country while also developing the fisheries 
value chain.

5.3.2 MDBs and DFIs

-[S, M] Assist the Government of Malawi to 
explore opportunities in international agree-
ments that could benefit the country. These 
include the creation of a single market for 
emissions credits to raise the price of carbon 
credits in the forests; and increased participation 
in the voluntary market through the Post-2020 
Global Biodiversity Framework.

-[S] Support the Government of Malawi in 
preparing to be part of the growth in carbon 
sequestration from nature-based solutions 
related to forestry and land use, agriculture and 
soil sequestration, and blue carbon. They can 
do this by developing new offsets and ensuring 
the integrity of certification of voluntary carbon 
markets.

5.3.3 Regional Organizations

-[S, M] Assist Malawi to explore opportunities for 
making natural capital more productive across 
the region through strategic partnerships with 
state-owned enterprises and foreign investors in 
the context of the AfCFTA. This should include 
opportunities offered by franchising to boost 
continental trade.
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 37  http://eitimadagascar.org/wp-content/uploads/2020/01/EITI-2018-RAPPORT-FINAL-du-13122019-2.pdf  
 38  FiTI est une norme de transparence mondiale visant à aider les pays côtiers à accroître la crédibilité et la qualité des
informations nationales sur les pêches

Indicateurs Unité 2010 2015 2018 2019 2020 2021 2022 (e) 2023 (p) 2024 (p)
Comptes nationaux
RNB aux prix courants du marché Million $ E.U. 9 996 11 680 13 155 14 042 12 984 14 169 ... ... ...
RNB par habitant $ E.U. 460 470 490 510 460 490 ... ... ...
PIB au prix courants Million $ E.U. 10 250 11 323 13 760 14 105 13 051 14 555 15 878 16 626 18 167
PIB aux prix constants de 2010 Million $ E.U. 10 250 11 715 13 067 13 643 12 669 13 391 13 954 14 541 15 264
Croissance du PIB en termes réels % 0,7 3,1 3,2 4,4 -7,1 5,7 4,2 4,2 5,0
Croissance du PIB par habitant en termes réels % -2,1 0,5 0,6 1,8 -9,4 3,2 1,8 1,7 2,5
Valeur ajoutée : Mines et carrières Million $ E.U. 117 358 635 585 259 481 545 ... ...
Valeur ajoutée : Mines et carrières % du PIB 1,2 3,2 4,6 4,1 2,0 3,3 3,5 ... ...
Valeur ajoutée : Pêche Million $ E.U. 710 915 980 974 1 020 1 111 1 162 ... ...
Valeur ajoutée : Pêche % du PIB 7,1 8,1 7,1 6,9 7,8 7,6 7,7 ... ...
Prix et Monnaie
Inflation (IPC) % 9,3 7,4 8,6 5,6 4,2 5,8 8,1 9,5 8,2
Taux de change (moyenne annuelle) monnaie locale / $ E.U. 2 090,0 2 933,5 3 334,8 3 618,3 3 787,8 3 830,0 4 096,1 4 393,7 4 526,3
Finances publiques
Recettes totales et dons % du PIB 11,2 10,2 13,0 13,9 12,4 11,2 13,7 13,5 13,2
Dépenses totales et prêts nets % du PIB 12,0 13,0 14,4 15,4 16,4 14,0 20,4 16,8 16,5
Déficit (-) / Excédent global (+) % du PIB -0,7 -2,8 -1,3 -1,4 -4,0 -2,8 -6,8 -3,3 -3,2
Secteur extérieur
Variation des termes de l'échange % 32,4 2,9 5,6 -15,5 -8,6 -13,8 0,3 9,9 4,1
Solde des comptes courants Million $ E.U. -845 -184 99 -323 -702 -732 -902 -959 -947
Solde des comptes courants % du PIB -8,2 -1,6 0,7 -2,3 -5,4 -5,0 -5,7 -5,8 -5,2
Dette et flux financiers
Service de la dette % des exportations 1,9 3,0 5,4 12,5 13,7 39,7 12,1 8,7 8,2
Dette extérieure totale % du PIB 25,0 50,7 69,4 66,9 80,1 67,8 67,4 71,8 65,6
Flux financiers nets totaux Million $ E.U. 999 646 848 1 181 1 321 1 180 ... ... ...
Aide publique au développement nette Million $ E.U. 477 678 755 732 1 298 1 048 ... ... ...
Investissements nets directs en prov. de l'étranger Million $ E.U. 765 436 353 474 358 300 ... ... ...
Indicateurs Démographiques
Population totale Millions 21,7             24,9             26,8             27,5           28,2           28,9          29,6          30,3          31,1          
Taux d'accroissement de la population totale % 2,9 2,6 2,6 2,6 2,5 2,4 2,4 2,4 2,4
Population urbaine % du total 31,1 34,3 36,4 37,1 37,8 38,5 39,3 40,0 40,8
Espérance de vie à la naissance ans 62,9 64,3 65,3 65,9 65,2 64,5 65,2 66,4 67,2
Indice synthétique de fécondité naissances par femme 4,8 4,2 4,0 4,0 3,9 3,9 3,8 3,7 3,7
Pauvreté et répartition des revenus
Pop. vivant en dessous du seuil national 
de pauvreté % of total population 71,7 ... ... ... ... ... ... ... ...

Population vivant en dessous de 2,15 $ par  Jour% of total population 80,2 ... ... ... ... ... ... ... ...
Indice de Gini % 42,4 ... ... ... ... ... ... ... ...
Indicateurs d' emploi
Participation de la Population Active (total) % 86,5 86,1 85,7 85,5 84,7 85,2 85,9 85,9 ...
Participation de la Population Active (jeune) % 74,0 74,7 73,3 72,8 71,9 71,9 72,7 72,7 ...
Taux de chômage (total) % 4,3 1,8 1,8 1,8 2,4 2,3 2,1 2,1 2,1
Taux de chômage (Jeune) % 4,9 3,3 3,5 3,5 4,5 4,2 3,9 3,9 3,9
Bénéfices tirés des ressources naturelles
Total des bénéfices tirés des ressources naturelles % PIB 5,8 8,6 4,8 4,7 5,3 ... ... ... ...
Bénéfices tirés du pétrole % PIB ... 0,1 0,1 0,1 0,1 ... ... ... ...
Bénéfices tirés du gaz % PIB ... ... ... ... ... ... ... ... ...
Bénéfices tirés des minéraux % PIB 0,1 ... 0,3 ... ... ... ... ... ...
Bénéfices tirés des forêts % PIB 5,7 8,5 4,3 4,6 5,3 ... ... ... ...
Bénéfices tirés du charbon % PIB ... 0,0 ... ... ... ... ... ... ...
Ressources renouvelables du capital naturel
Terres arables 1000 hectares 3 000,0 3 000,0 3 000,0 3 000,0 3 000,0 ... ... ... ...
Terres agricoles 1000 hectares 40 895,0 40 895,0 40 895,0 40 895,0 40 895,0 ... ... ... ...
Autres terres 1000 hectares 4 697,0 4 789,1 4 828,8 4 842,0 4 855,2 ... ... ... ...
Terres forestières 1000 hectares 12 562,0 12 495,9 12 456,2 12 443,0 12 429,8 ... ... ... ...
Forêt plantée 1000 hectares 415,0 312,0 312,0 312,0 312,0 ... ... ... ...
Retraits annuels d’eau douce, total % des ressources internes 4,0 4,0 4,0 4,0 ... ... ... ... ...
Production totale de la pêche Tonnes 140 524,0 137 445,2 142 336,1 127 882,4 124 710,5 ... ... ... ...
Financement climatique et croissance verte
Financement climatique total* Million $ EU ... ... ... ... 424,0 ... ... ... ...
Indice de croissance verte** % 44,1 42,4 41,5 41,5 40,9 40,9 ... ... ...

Source :  Département de la statistique de la BAD;  FMI: Perspectives de l'économie mondiale, avril 2023 et Statistiques financières internationales, avril 2023;  
              Département de la statistique : Plateforme des données (base de donnée), avril 2023; OCDE, Division des systèmes statistiques.
Notes:            …      Données non disponibles     '  ( e ) Estimations  ( e ) Estimations   ( p ) Projections

* Source:  Climate Policy Initiative (www.climatepolicyinitiative.org )
**Source : Institut mondial de la croissance verte (GGGI). Les scores de l'indice de croissance verte vont de 1 à 100, 1 ayant la performance la plus faible ou très faible et 100 
ayant la performance la plus élevée ou très élevée

Annexe 3: Principaux Indicateurs socio-économiques de Madagascarcette réaffectation. Le nouveau code minier et la nouvelle loi sur les investissements, en cours 
d’adoption par le Parlement, devraient contribuer à rendre le secteur minier plus transparent et à 
attirer des investisseurs privés éco-responsables.

En ce qui concerne la gouvernance du secteur des forêts naturelles, elle repose sur deux principes 
directeurs : (i) la conservation des forêts et de la biodiversité et la promotion de la gestion communau-
taire des forêts autour des aires protégées, et (ii) l’exploitation durable des forêts à travers les Sites de 
gestion forestière durable (SGFD2). Les ressources forestières malgaches comportent un domaine 
forestier national incluant les aires protégées, les stations forestières et les forêts domaniales. Les 
aires protégées sont gérées par une association nationale (Madagascar National Parks), et les autres 
par le ministère chargé des Forêts. Il existe trois modes de gestion des forêts : (i) les forêts privées, 
qui nécessitent un permis d’extraction pour leur exploitation, (ii) les forêts protégées, interdites à 
l'exploitation mais d'où est extrait du bois à titre informel, et (iii) les forêts aménagées, dont l'exploita-
tion est prévue dans le cadre d'un système de passation des marchés pour l'attribution de permis 
d'exploitation. Le renforcement de la gouvernance du secteur forestier contribuerait à attirer des 
investisseurs privés dans l’exploitation durable du bois par le développement de la chaine de valeurs.  

Le secteur des pêches et d’aquaculture à Madagascar est régi par la Lettre de politique bleue (LPB) 
adoptée en 2015, qui définit les principales orientations du secteur jusqu’en 2025. Le cadre légal 
national des pêches est conforme aux dispositions pertinentes de la Convention des Nations unies 
sur le droit de la mer (CNUDM). Toutefois, en dépit du renforcement du dispositif législatif du secteur 
des pêches, les textes ne sont pas intégralement appliqués. Le secteur est caractérisé par une pêche 
illicite, non déclarée et non réglementée (INN), en raison des limites des moyens de surveillance par 
rapport à l’étendue des zones économiques exclusives (6,4 millions de km2) et de l’importance des 
stocks de thonidés dans la zone, qui est durement touchée par les actes de piraterie maritime. En 
2017, le coût économique total de la piraterie dans l'océan Indien occidental a été estimé à 1,4 
milliard de dollars US (MASE, 2019). Néanmoins, le pays s’est engagé dans le renforcement de la 
transparence dans le secteur des pêches. Les autorités ont ainsi adhéré, en décembre 2022, à 
l’initiative pour la transparence des pêches (FiTI).1 Madagascar est le cinquième pays africain à 
adhérer aux principes de l’initiative FiTI, après les Seychelles, la Mauritanie, le Sénégal et le Cap-Vert. 
La conformité à cette initiative permettra de rendre le secteur des pêches plus transparent, de 
renforcer la confiance aux investisseurs privés et de favoriser de nouveaux investissements durables 
dans le secteur.



ANNEXE 1: IMPACTS DE L’INVASION DE L’UKRAINE PAR LA RUSSIE

La hausse des prix des produits pétroliers et alimentaires constitue le principal impact de l’invasion 
de l’Ukraine par la Russie sur Madagascar. Des mesures budgétaires et monétaires ont été prises 
pour les atténuer.

Impacts sur la croissance : Le ralentisse
ment de la demande mondiale, causé par la hausse des prix des produits de base, les perturbations 
des importations d’engrais, la hausse des taux d’intérêt et les pressions budgétaires des pays 
partenaires a entrainé, en partie, une baisse de la croissance de Madagascar en 2022. Le taux de 
croissance est estimé à 4,2 % en 2022 contre des prévisions initiales de 5,3 %.

Impacts en termes d’inflation  : L’augmentation des cours mondiaux du pétrole a entrainé une 
hausse de 43 % des prix des carburants à la pompe en juillet 2022 à Madagascar, qui a abouti, à 
son tour, à une hausse des prix des transports de 19,3 % en août 2022, contre 3,3 
% en juin 2022. La hausse combinée des prix de l’énergie et des transports a entrainé une augmen-
tation des prix des autres produits. L’inflation sous-jacente (en dehors des secteurs du riz et de 
l’énergie) a ainsi connu une hausse spectaculaire, soit 8,3 % sous l’effet de la hausse des prix des 
soins de santé, des meubles et appareils ménagers, des boissons et des services de restauration. 
Impacts sur la sécurité alimentaire : L’augmentation des prix des produits alimentaires aggraverait 
l’insécurité alimentaire et augmenterait le nombre de personnes vivant dans la pauvreté. Le taux de 
malnutrition chronique est déjà très élevé, soit 41,6 %. Les importations de produits alimentaires 
représentent en moyenne 20 % des importations de Madagascar. En particulier, la Russie est le 
premier fournisseur de blé du pays, et 44,7 % des importations de ce produit en provenaient durant 
la période 2016–2021. Au cours de la même période, 13,2 % de ses importations de blé provenait 
de l’Ukraine. La production alimentaire locale dépend de ces importations, ce qui revêt une 
incidence directe en matière d’inflation. De plus, la hausse du prix des engrais a compliqué l’appro-
visionnement des producteurs, ce qui contribuerait à la baisse de la productivité et de la production 
agricoles.

Impacts sur les comptes publics et extérieurs  : La hausse des prix de l’énergie et des produits 
alimentaires a contribué à la détérioration des comptes publics et extérieurs. Les mesures prises par 
l’État pour contenir l’inflation ont entrainé une hausse des dépenses totales de l’ordre de 62 % en 
2022. Le déficit budgétaire est ainsi passé à 6,8 % du PIB, et l’encours de la dette à 57,1 % du PIB 
en 2022. Le déficit du compte courant s’est également aggravé, ayant atteint 5,7 % du PIB en 2022, 
en raison de la forte augmentation de la valeur des services importés. La monnaie nationale (l’Ariary) 
s’est également dépréciée de 12,8 % par rapport au dollar US en 2022, principalement en raison de 
l’inflation importée.

Mesures budgétaires: Celles-ci ont porté sur l’augmentation des salaires des fonctionnaires de 
17 % en moyenne et du salaire minimum d’embauche du secteur privé de 25 %, le plafonnement 
des prix des produits de base (riz, sucre, ciment) et la limitation des hausses tarifaires du transport 
urbain, ainsi que la réduction de la TVA sur les produits pétroliers de 20 à 15 %.

Mesures monétaires:  La Banque centrale a poursuivi la politique d’austérité monétaire entam-
ée en 2021. Les taux de dépôts et de facilités de prêt marginal ont augmenté de 634 et 394 points 
de base depuis mai 2021, pour atteindre respectivement 8,1 et 10,1 %, en fin décembre 2022.

ANNEXE 2 : APERÇU DU CAPITAL NATUREL DE MADAGASCAR

Ressources non renouvelables

Madagascar dispose d’importantes réserves minérales de pierres précieuses et de minerais indus-
triels, qui ont un potentiel important de générer des gains économiques. Le nickel, le cobalt et 
l’ilménite sont les plus prisés par l’industrie minière. D’autres ressources sont en phase d’explora-
tion, notamment le charbon, le fer, le graphite et le calcaire. Le pays compte actuellement trois 
importantes mines d’exploitation de métal produisant du nickel-cobalt, de l'ilménite/titane-zircon et 
de la chromite. Une quatrième, le projet d'ilménite de Ranobe, se trouve à un stade de développe-
ment avancé. L’or est surtout exploité de manière artisanale, mais recèle un potentiel considérable 
qui pourrait être valorisé par une gouvernance et une structure fiscale appropriées. Ainsi, Madagas-
car pourrait se hisser au rang des importants producteurs d'or en Afrique. Les orpailleurs produisent 
également de petites quantités de pierres précieuses et semi-précieuses telles que le saphir, le rubis 
et l’émeraude. Le pays possède également des minerais rares dans le nord-ouest, qui constituent 
des opportunités d’investissement privé.

Les exploitations d’ilménite, de nickel et de cobalt représentent 1,5 % du PIB et représentent 30 à 
60 % des recettes nationales. L’exploitation minière industrielle pourrait représenter entre 4 et 14 % 
du PIB et dominer les exportations du pays à l’horizon 2025. Les redevances perçues par l’État sur 
les opérations minières sont assez faibles et se situeraient entre 1 et 2 %.1 Le secteur minier devrait 
jouer un rôle de plus en plus important dans les prochaines années, en témoigne les investisse-
ments des deux exploitations à grande échelle de Rio Tinto (ilménite) dans le Sud-Est, et d’Am-
batovy (nickel et cobalt) à l’Est, qui représenteraient plus de 65 % de PIB. Les produits exportés 
grâce à ces exploitations sont estimés entre 30 à 60 % des recettes d’exportation, et leur contribu-
tion aux revenus fiscaux passerait de 1 à 18 %2.
 
Ressources renouvelables

L’agriculture, l’exploitation forestière et la pêche représentent environ 25 % du PIB et 75 % de 
l’emploi. La valeur des terres agricoles (cultures vivrières et pâturage) reste dominante, vu qu’elle 
représente 58 % du capital naturel. Avec ses 30 millions d’hectares de terre arable et ses 5 millions 
de ménages agricoles, soit 63 % du total des ménages (RGPH 2018), ses microclimats et sa 
richesse en eau, Madagascar est un pays à vocation agricole. Cependant, la valeur ajoutée du 
secteur agricole a baissé de manière continue d’environ un tiers depuis son apogée en 1986. Sa 
part dans les exportations (37 %) et le PIB (23 %) demeure faible, ce qui dénote de la faible perfor-
mance du secteur agricole (Banque mondiale). Cette situation résulte non seulement de l’insuffi-
sance des investissements (infrastructures structurantes, recherche, innovation et vulgarisation), de 
l’accès difficile des exploitants à la terre, au financement et aux marchés, mais également de la 
faible structuration de la commercialisation des produits agricoles, qui se caractérise par la 
mainmise des intermédiaires sur les prix aux producteurs.

Concernant l’élevage, il constitue le second pôle d’activité économique du secteur primaire. Ce 
secteur recèle un important potentiel d’investissement grâce à son capital, dont 9 000 000 bovins, 
1 273 000 porcins, 1 250 000 caprins, 700 000 ovins et 34.000.000 volailles. À cela s’ajoute une 
production de 100 000 000 litres/an de lait et de 7 000 tonnes de miel (Études sur les filières 
animales, 2017). En dépit de ce potentiel, la performance du secteur est faible, avec une croissance 
annuelle moyenne de 3,5 % due à la faible productivité et à l’insuffisance des crédits qui lui sont 
accordés (en moyenne, seul 2,5 % du budget est alloué au secteur de l’élevage).

Pour le secteur forestier, les forêts représentaient environ 21,44 % de la faune de Madagascar, et 
plus de 90 % de sa faune est unique sur Terre.1 La part du secteur forestier se situerait entre 4 et 
7 % du PIB (Jaster et al., 2016, Banque Mondiale, 2018). L’usage de la forêt à des fins autres que 

l’extraction du bois (notamment la chasse, l’extraction de plantes aromatiques et médicinales, 
l’énergie, les produits de cueillette, les matériaux de construction, la matière première pour l'artisan-
at et les activités de transformation, le loisir, la protection des ressources en eau et la limitation de 
l’érosion des sols) revêt une valeur économique plus élevée que son exploitation à des fins de 
production de bois. Ainsi, la contribution du capital forêt liée à ces usages s’élève à environ 13 % 
du capital naturel non minier.2 Cependant, cette proportion demeure très faible par rapport aux 
valeurs calculées pour la République démocratique du Congo (81 % du capital naturel hors 
sous-sol). Globalement, bien qu'il présente un réel potentiel, la contribution du secteur forestier au 
développement économique national reste limitée et sous-évaluée. Par exemple, les rentes issues 
des forêts sont estimées à 5,28 % du PIB en 2020.3

Pour l’économie bleue, Madagascar possède le plus long littoral (4 828 km) de l’Afrique et la 
quatrième zone économique exclusive au monde en termes de taille, soit plus de 1,22 million de 
kilomètres carrés. Cependant, la pollution, la surexploitation et les pressions anthropiques 
entrainent une dégradation de ces ressources naturelles, et ces effets sont exacerbés par les 
impacts des changements climatiques. La pêche est particulièrement importante, avec une capac-
ité de production annuelle de 750 millions USD, soit plus de 7 % du PIB. Toutefois, les ressources 
halieutiques marines du pays frisent la surexploitation dans la plupart des zones côtières.

Madagascar possède également une très riche biodiversité qui constitue un atout pour contribuer 
à la croissance économique à travers le tourisme. L’écotourisme joue un rôle important, et les 
avantages économiques potentiels du tourisme à travers l’ensemble du réseau des aires protégées 
sont estimés à environ 28 millions USD4 par an. L’industrie du tourisme tire parti de cette riche 
biodiversité, des paysages et de la culture unique du pays, et offre des emplois aux communautés 
vivant à proximité des aires protégées. Ce secteur est caractérisé par un tourisme de nature, avec 
un réseau d’aires protégées de l’ordre de 4.2 millions d’hectares. En 2019, le secteur du tourisme 
représentait 12,7 % du PIB et 9,9 % de l’emploi, mais connaît une récession depuis l’apparition de 
la pandémie de Covid-19 en 2020. 

Gouvernance des richesses naturelles et flux illicites à Madagascar

Madagascar est confronté à un commerce informel et/ou illégal de ressources naturelles, notam-
ment le bois, les produits halieutiques et les richesses minières. Une évaluation réalisée en 2015 
(Alain GYRE, 2015) indique que 650 millions de dollars US provenant de l’extraction minière, de la 
pêche et de l’exploitation forestière sortent illégalement du pays chaque année, dont environ 160 
millions pour les produits de la pêche. Depuis 2018, le pays fait l’objet d’une surveillance accrue du 
Groupe d’action financière (GAFI) et risque d’être classé dans la liste grise, ce qui entrainerait des 
conséquences néfastes sur son système financier.

La gouvernance du secteur minier mérite d’être renforcée pour davantage de transparence. La 
législation minière est régie, entre autres, par le code minier (2005), la loi sur les grands investisse-
ments miniers (2005) et le décret n°2015-996. En effet, la faiblesse du cadre politique et les 
décisions politiques contradictoires persistent malgré la volonté du secteur privé de contribuer à 
une démarche de transparence des industries extractives, et la prise de conscience des commu-
nautés et de la société civile. Le pays compte actuellement trois importantes mines produisant du 
nickel-cobalt, de l'ilménite/titane-zircon et de la chromite5. Cependant, l'érosion de l’assiette 
d’impôts et l'évasion fiscales portant sur les ressources minières demeurent des défis majeurs à 
cause des déséquilibres de pouvoir et de ressources entre les sociétés minières et les autorités. En 
outre, l'or est contrôlé de manière informelle par l'exploitation artisanale malgré son énorme 
potentiel. Par ailleurs, la réaffectation des revenus miniers vers les divers niveaux de l’Administration 
ne fait pas l’unanimité, ni sur la proportion de ces recettes réaffectées, ni sur la clé de répartition de 

cette réaffectation. Le nouveau code minier et la nouvelle loi sur les investissements, en cours 
d’adoption par le Parlement, devraient contribuer à rendre le secteur minier plus transparent et à 
attirer des investisseurs privés éco-responsables.

En ce qui concerne la gouvernance du secteur des forêts naturelles, elle repose sur deux principes 
directeurs : (i) la conservation des forêts et de la biodiversité et la promotion de la gestion communau-
taire des forêts autour des aires protégées, et (ii) l’exploitation durable des forêts à travers les Sites de 
gestion forestière durable (SGFD2). Les ressources forestières malgaches comportent un domaine 
forestier national incluant les aires protégées, les stations forestières et les forêts domaniales. Les 
aires protégées sont gérées par une association nationale (Madagascar National Parks), et les autres 
par le ministère chargé des Forêts. Il existe trois modes de gestion des forêts : (i) les forêts privées, 
qui nécessitent un permis d’extraction pour leur exploitation, (ii) les forêts protégées, interdites à 
l'exploitation mais d'où est extrait du bois à titre informel, et (iii) les forêts aménagées, dont l'exploita-
tion est prévue dans le cadre d'un système de passation des marchés pour l'attribution de permis 
d'exploitation. Le renforcement de la gouvernance du secteur forestier contribuerait à attirer des 
investisseurs privés dans l’exploitation durable du bois par le développement de la chaine de valeurs.  

Le secteur des pêches et d’aquaculture à Madagascar est régi par la Lettre de politique bleue (LPB) 
adoptée en 2015, qui définit les principales orientations du secteur jusqu’en 2025. Le cadre légal 
national des pêches est conforme aux dispositions pertinentes de la Convention des Nations unies 
sur le droit de la mer (CNUDM). Toutefois, en dépit du renforcement du dispositif législatif du secteur 
des pêches, les textes ne sont pas intégralement appliqués. Le secteur est caractérisé par une pêche 
illicite, non déclarée et non réglementée (INN), en raison des limites des moyens de surveillance par 
rapport à l’étendue des zones économiques exclusives (6,4 millions de km2) et de l’importance des 
stocks de thonidés dans la zone, qui est durement touchée par les actes de piraterie maritime. En 
2017, le coût économique total de la piraterie dans l'océan Indien occidental a été estimé à 1,4 
milliard de dollars US (MASE, 2019). Néanmoins, le pays s’est engagé dans le renforcement de la 
transparence dans le secteur des pêches. Les autorités ont ainsi adhéré, en décembre 2022, à 
l’initiative pour la transparence des pêches (FiTI).1 Madagascar est le cinquième pays africain à 
adhérer aux principes de l’initiative FiTI, après les Seychelles, la Mauritanie, le Sénégal et le Cap-Vert. 
La conformité à cette initiative permettra de rendre le secteur des pêches plus transparent, de 
renforcer la confiance aux investisseurs privés et de favoriser de nouveaux investissements durables 
dans le secteur.


