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I. CADRE GENERAL

1.1. Contexte et cadre juridique

Le gouvernement de Madagascar a adopte le Plan de redressement de la JIRAMA tant sur le c6te technique que

sur le c6te financier. Conform6ment i l'Arr6te interminist6riel n" 7242/2025 du 2L mars 2025 portant

organisation de la restructuration de la dette et des arri6r6s de la JIRAMA, le Tresor Public est responsable de

l'6laboration du programme d'apurement r€aliste des dettes et arri6r6s de la JIRAMA arretes au 31 D6cembre

2024. Ce programme precise le calendrier de remboursement, les modalites de mise en euvre et les dispositifs

de suivi et de contr6le.

Le programme d'apurement est examin6 et adopt6 par le Conseil dAdministration de la JIRAMA, puis transmis,

dans un d6lai de huit (8) jours suivant cette adoption, pour approbation par les autorit6s de tutelle compdtentes
(MEF et MEH), conditionnant ainsi son entr6e en vigueur et sa mise en @uvre effective.

1.2. Objectrfs du programme d'apurement

t Rdduction de la dette et des arri6r6s : llobjectif principal est de diminuer le passif financier de la JIRAMA

de manidre progressive, ce qui contribue i am6liorer la sant6 financidre de l'entreprise et sa capacite i
honorer ses engagements.

. Maintien des services essentiels : L'apurement des dettes ne doit pas compromettre l'approvisionnement

en dnergie et eau, garan$ssant ainsi la continuitd des services publics.

. Renforcement de la stabilit6 financiEre : Une gestion ordonn6e des dettes favorise la credibilite de la

JIRAMA auprds des investisseurs, des bailleurs et des partenaires financiers.

II. STABILISATION DE LA SITUATION FINANCIERE ET ABSENCE DE NOUVEAUX ARRIERES

La mise en euvre du programme d'apurement des dettes et arri6r6s de la JIRAMA repose sur la stabilisahon

prealable de ses flux financiers courants. A cet effet, la p6riode 2025-2026 constitue une phase de r6f6rence au

cours de laquelle le besoin de subvention d'6quilibre est integralement couvert, permettant d'dcarter le risque

de constitution de nouveaux arri6r6s.

2.1. Corrverture du besoin de subvenhon d'equilibre 2025-2026

Conformdment au Plan de redressement financier, le besoin de subvention d'6quilibre de la JIRAMA s'6ldve i
858,8 milliards d'ariary en 2025 et i 819,0 milliards d'ariary en 2025. Le tableau ci-aprds pr6sente la structure de

financement retenue pour couvrir ce besoin.

Tableau 1- Subvention d'6quilibre 2025-2026 (en milliards d'ariary)

Par type de d6penses Par type de financement

Besoin JIRAMA
Subvention d'6quilibre

GPM

JOVENA

Riquisition (2025)

IPP et loueurs de groupes

TAC JOVENAl

AKSAF

Autres
Morge 2025
Budget 2026

Reollocotion PIP MEH

8s8.80
858.80
439.30

320.63
118.67

154.60
12.08

142.52

264.90
174.90
90.00

0.00

819.00
819.00

0.00
0.00
0.00

0.00
0.00

0.00
819.00
246.00
173.00
400.00

8s8.80

858.80
463.15

320.63

142.52

30s.65
12.08

71.8.67

1.7 4.90

90.00
0.00

L4

819.00
819.00

0.00
0.00
0.00

246.00

0.00

0.00
246.00
173.00
400.00

Besoin JIRAMA
Subvention d'6quilibre

Paiement Direct MEF

JOVENA

AKSAF

Transfert 2025
TAC ]OVENA

rdquisition (2025)

Focture courante

lnscription Budget 2026
R6allocation PIP MEH

JOVENA fera l'objet d'un paiement en dette
Milliards d'arrieres.

croisee de 83 Milliards MGA 2.08
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ll ressort de ce tableau que le besoin de subvention d'equilibre est int6gralement couvert sur les deux exercices,

le gap 6tant nul tant en 2025 qu'en 2026. En2O25,la couverture repose sur des paiements directs du MEE des

rEglements cibl6s de fournisseurs strategiques (JOVENA et AKSAF), ainsi que des transferts et m6canismes

exceptionnels. En 2026, elle est assur6e par les inscriptions budgetaires pr6vues et la r6allocation de credits

d'investissement du MEH.

2.2. Operafion de paiernents 2025 et absence de nouveaux arrieres

La couverture du besoin de subvention d'6quilibre en 2025 suppose la mise en euvre effective d'une op6ration

de paiements ciblee, present6e dans le tableau ci-aprds.

Tableau 2 - Situation des paiements 2025 (en milliards d'ariary)

Shredon des 20i,5
Paiement Darect MEF

JOVENA (Paiement effectif)
JOVENA (Facture Aout-Sept)
AKSAF

Transfert JIRAMA
TAC JOVENA

requisition (2025)

Facture courante (2025)

Facture courante (2026)

Apurement arri6r6s (2026)

463.1s
260.63

60.00
742.52

754.39
12.08

1.t8.67

174.90
246.00

202.74

Cette operation permet de couvrir les factures courantes de l'exercice 2025, d'anticiper une partie des factures

courantes de2026 et d'assurer un apurement cible d'arrieres existants, tout en securisant l'approvisionnement

energdtique. Sa mise en euvre integrale garantit l'absence d'accumulation nette de nouveaux arri6r6s i la cl6ture

de l'exercice 2025.

2.3. Hypothdse retenue pour la suite du plan

Sur la base de la couverture integrale du besoin de subvention d'equilibre et de la mise en euvre effective de

l'operation de paiements 2025, le present plan repose sur l'hypothdse d'une absence d'accumulation de

nouveaux arrier6s sur la p6riode 2025-2026. Cette hypothdse constitue le socle des m6canismes d'apurement

du stock d'arri6res pr6sentes dans les parties suivantes.

III. SITUATION DU STOCK DEs DETTES ET DES ARRIERES DE LA JIRAMA

Dans le cadre de la revue des dettes de la JIRAMA conduite par la Direction Generale du Tr6sor, le Cabinet FORVIS

MAZARS a ete mandate pour :

r Collecter et analyser des donn6es financidres
. Auditer et valider le stock de la dette et des arri6res
. Pr6senter la situation de dettes et cr6ances crois6es entre l'Etat et la JIRAMA

. Assurer un appui technique continu au Tr6sor public jusqu'i l'achdvement du processus d'apurement

Les dettes de la JIRAMA se r6partissent en deux cat6gories

r Dettes envers le secteur priv6
. Dettes envers le secteur public

Cette categorie est constitu6e par

r Les dettes envers les fournisseurs de carburant
r Les dettes envers les producteurs independants d'6lectricite (lPP) et loueurs de groups:
r Les dettes envers les autres fourfilsseurs
. Les dettes sociales

3.1. Dettes envers le secteur prive
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I Les autres dettes

Le tableau ci-aprEs prdsente l'6volution du stock provisoire des dettes envers le secteur prive arr€t6 au 31

D6cembre 2024 pr6sentees par MAZARS durant la pr6sentation du 19 Ddcembre 2025.

Tableau 3 - Stock des arri6r6s du secteur priv6 (en milliards d'ariary)

Stodr Fln 2024Rubrlque

Fournisseurs de carburant
IPP et loueurs de troupes

TAC JOVENA

NEA

AFRIPOWER

VESTOP

ENELEC

TOZZI GREEN

Autres IPP

Autres
Autres fournisseurs
Dettes sociales

650.48
776.85

71.46

35.66

41..7 4

10.03

68.08

232.72

317.1,6

LL7.64
77.31

1.O0.27

1,il4.97TOTAI - Dettes enYers h sccteur

3.2. Dettes envers le secteur public

Cette categorie est constitu6e par

. Les dettes fiscales

t Les prCts retrocedes
. Les prets directs de l'Etat
. Les redevances dues envers IADER et l'ARELEC

r Les taxes communales

Le tableau ci-aprds pr6sente l'6volution du stock provisoire des dettes de paiement envers le Gouvernement

arr6t6 au 31 Decembre 2024.

Tableau 4 - Stock des arri6r6s du secteur public (en milliards d'ariary)

Stodr Ftn 2024

Dettes et arri616s envers l'Etat
Arri6r6s fiscaux
Pr6ts r6troced6s
Pr6ts directs de l'Etat

Dettes envers les organismes publics

ADER

ARELEC

1 933.93

524.77

295.35

1,71,2.87

123.86

43.54

80.32

2o57.79TOTAT - DetEs qwcns b secEur

IV. MECANISME D'APUREMENT DES ARRIERES DE LA JIRAMA

4.1. Arfieres envers le secteur prive

(apurement des arri6r6s de la JIRAMA envers les fournisseurs du secteur priv€ repose sur deux mdcanismes

alternatifs et non exclusifs de rdglement, entre lesquels les fournisseurs peuvent librement opter. Ces dispositifs

visent i retablir la liquidit6 des fournisseurs, i s6curiser la continuit6 de l'approvisionnement et i optimiser le

co0t global de l'apurement pour l'Etat et la JIRAMA, tout en tenant compte des pr6f6rences et contraintes propres

i chaque cr6ancier.

Les montants des arri6r6s pr6sent6s dans la pr6sente section sont arr6t6s sur la base des donn6es provisoires

disponibles i la date d'elaboration du pr6sent m6canisme. Toute variation

d'audit, de validation compl6mentaire ou de r6gularisation ult6rieure sera i

des travaux
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) jour et prise en compte dans le m6canisme d'apurement approprie, sans remettre en cause l'architecture

g6nerale des dispositifs retenus.

Pour l'exercice 2026, une partie des dettes de la JIRAMA fait l'objet d'un apurement, i la suite de n6gociations

engag6es avec les cr6anciers concern6s, notamment ) travers des m6canismes de croisement de dettes et de

compensation de cr6ances r6ciproques entre l'Etat, la JIRAMA et certains partenaires.

Recours ou foctoring avec dicote et partage du seruice de lo dette

Le factoring repose sur la cession volontaire des crdances ddtenues par les fournisseurs de la JIRAMA i des

etablissements financiers (banques ou soci6tds de factoring), qui assurent un paiement immediat des montants

dus moyennant l'application d'une d6cote. Cette d6cote reflEte le co0t du financement, le risque pergu et la

maturitd du remboursement par l'ftat et la JIRAMA. En contrepartie, le fournisseur b€neficie d'un rEglement

rapide et certain, am6liorant immediatement sa trdsorerie et sa capacit6 operationnelle.

Dans ce sch6ma, l'Etat et la JIRAMA ne rdglent pas directement les fournisseurs, mais assurent le remboursement

du service de la dette contract6e auprds des 6tablissements financiers, ) hauteur respectivement de 96 % pour

l'Etat et de 4 % pour la JIRAMA, selon un ech6ancier conven u. Ce m6can isme permet de transformer des arridrds

commerciaux en une dette financidre structur6e, previsible et compatible avec la programmation budg6taire.

Le recours au factoring pr6sente plusieurs avantages: il permet un apurement acc6l6re des arri6r6s sans

d6caissement budgetaire immediat integral, r6duit les tensions de tr6sorerie des fournisseurs, s6curise la chaine

d'approvisionnement et limite le risque d'accumulation de nouveaux arrieres. Pour l'Etat, la decote appliquee aux

cr6ances contribue i reduire le co0t 6conomique global de l'apurement par rapport i un remboursement int6gral

immediat, tout en 6talant l'effort financier dans le temps.

Remboursement intigral direct d long tetme

Cette option prevoit un remboursement direct et integral des arri€res, financ6 i hauteur de96% par l'Etat et de

4% par la JIRAMA, sans recours i des intermediaires financiers, selon un 6ch6ancier periodique de long terme.

Le remboursement est arr€t6 sur une dur6e de cinq (5) ans, assortie d'un diff6r6 d'un (1) an2. Ce m6canisme,

etale dans le temps, permet de lisser les d6caissements annuels, tout en impliquant un d6lai plus long pour

l'apurement complet des cr6ances.

Paiement des outres Arridris por lo IIRAMA

Les dettes envers les autres fournisseurs, les dettes sociales ainsi que les autres dettes non consolidables sont

prises en charge int6gralement (a 100 %) par la jlRAMA. Leur apurement sera effectu6 selon un 6ch6ancier

s'6talant sur cinq (5) ans.

4.2. Arrieres envers le secteur public

llapurement des dettes de la JIRAMA envers le secteur public repose sur une approche diff6renciee selon la

nature des cr6ances, combinant des m6canismes de consolidation comptable, des paiements directs par la

JIRAMA et une op6ration d'assainissement du capital, afin de r6tablir durablement l'6quilibre financier de

l'entreprise.

Consolidation des deltes envers l'Etot et opirotion d'ossoinissement du capital

Les arri6r6s fiscaux ainsi que la partie certalne, liquide et exigible des services de la dette relatifs aux pr6ts

retrocedes et aux pr6ts directs octroy6s par l'Etat i la JIRAMA font l'objet d'une consolidation en capital de la

JIRAMA. Ce m6canisme consiste i convertir des cr6ances d6tenues par l'Etat en fonds propres, r6duisant ainsi le

2 lnitialement, le plan de redressement ne prevoyait aucun diffdre. l-es n6gociations ont
differe d'un an.

a
oL4

(t) v(,to

)
\$

6

+

5C^

$
* {

0

HAoi

*

,(
Irl



niveau d'endettement et amdliorant imm6diatement la structure financidre de l'entreprise, sans generer de

d6caissement de tr6sorerie a court terme.

Cette consolidation est mise en euvre dans le cadre d'une op6ration d'assainissement du capital dite op6ration

accord6on, qui combine une rEduction du capital destin6e i absorber les pertes accumul6es, suivie d'une

augmentation de capital correspondant i la conversion des cr6ances de l'Etat. lJoperation accord6on permet

d'apurer les pertes historiques, de reconstituer des fonds propres sains et de restaurer des capitaux propres

positifs et cr6dibles. Elle ameliore la lisibilit6 du bilan, renforce la soutenabilit6financiEre de la JIRAMA et r6duit

durablement la pression sur les finances publiques en substituant des sorties de tr6sorerie futures par un

renforcement du capital.

En outre, cette op6ration constitue un signal fort de l'engagement de l'Etat actionnaire en faveur du redressement

de la JIRAMA. Elle contribue i restaurer la confiance des partenaires techniques et financiers, facilite la

mobilisation de financements concessionnels ou prives et cr6e les conditions n6cessaires i la mise en euvre
effective du plan de redressement, notamment dans le secteur de l'6nergie.

Paiement des Arriiris enve6 les orgonismes publiques

S'agissant des dettes envers les organismes publics, notamment IADER et IARELEC, il est prevu un traitement

sp6cifique reposant sur un m6canisme de remise de dette. A ce titre, IADER et IARELEC procdderont i
l'effacement du stock de cr6ances existantes, en contrepartie d'un engagement ferme de la JIRAMA i effectuer

un paiement annuel de 1 milliard d'ariary au profit de chacune de ces entit6s pendant une p6riode de cinq (5)

a n5.

A compter de l'exercice 2025,la JIRAMA s'engage par ailleurs i honorer l'ensemble de ses obligations courantes

vis-i-vis de IADER et de IARELEC conform6ment aux dispositrons legales et 16glementaires en vigueur, et dans les

delais prescrits, afin d'eviter toute reconstitution d'arri6r6s.3

Concernant les taxes communales, des n6gociations seront engagees avec les communes ben6ficiaires afin de

d6finir les modalit6s de repartition et de s6curiser un mdcanisme de paiement r6gulier et soutenable.

V. PLAN D APUREMENT

5.1. Arrieres envers le secteur prive

Tobleou 5 - Situation de stock des orriiris de lo IIRAMA envers le secteu privi4

Sto.t
fr.&a tutmi2s I nnzms i nnzmz I nnzm I nnrug I nnzogo

Rtsrlque

Fournisseurs de carburant
IPP et loueurs de groupess

TAC JOVENA

NEA

AFRIPOWER

VESTOP

ENELEC

TOZZI GREEN

Autres IPP

Autres
Autres fournisseurs
Dettes sociales

550.48
776.85

7L.46

3s.66
4L.7 4

10.03

68.08

232.72

317.L6

tt7.64
17.37

t00.21

550.48
776.85

71.46

35.66

41.74

10.03

68.08

232.72

377.16

1L7.64
L7.37

t00.27

5L3.73
3s0.73

0.00
35.66

0.00

0.00

0.00

0.00

315.07

94.11
13.90

80.22

385,30
263.0s

0.00
26.74

0.00
0.00

0.00

0.00
236.30

70.58

10.42

60.16

2s6.86

L75.t6
0.00

17.83

0.00

0.00
0.00

0.00
1,57.54

47.06

6.9s

40.1 1

t28.43
87.68

0.00
8.91

0.00
0.00

0.00

0.00
78.77

23.53

3.47

20.05

0.00

0.00
0.00

0.00
0.00
0.00
0.00

0.00
0.00

0.00

0.00

0.00

TOrAt - DGtt!6 envcrs te scelrprlvC f r sllqf t544.9, 95&57 71&93

Q.

3 Cf plan de redressement page 39.
a 

Les variations de ces montants aprds audlt seront intdgrdes dans le plan d'apurement et pris en compte dans le mdcanisme
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Tobleou 5 - Flux de trisorerie d'opurement des orriiris de la IIRAMA envers le secteur privei
Rubrlque I zoze I zozt I zoza I zozg I zoro

Etat
Fournisseurs de carburant
IPP et loueurs de groupes

TAC ]OVENA

NEA

AFRIPOWER

VESTOP

ENELEC

TOZZI GREEN

Autres IPP

lnstitution de Factoring

JIRA'VIA

Fournisseurs de carburant
IPP et loueurs de groupes

TAC JOVENA

NEA

AFRIPOWER

VESTOP

ENELEC

TOZZI GREEN

Autres IPP

lnstitution de Factoring

Autres
Autres fournisseurs

Dettes sociales

202.74
131.28
7t.46
7L.46

0.00
0.00

0.00
0.00

0.00
0.00

0.00
23.53

0.00
0.00
0.00
0.00
0.00

0.00
0.00
0.00

0.00
0.00

23.53
3.41

20.05

280.49
123.29
84.61

0.00
8.s5
0.00

0.00
0.00

0.00
75.05
72.59

35.22
5.14
3.53
0.00
0.36

0.00
0.00
0.00
0.00

3.17

3.02
23.53

3.47

20.05

279.47
L23.29

84.60
0.00
8.56

0.00
0.00
0.00

0.00
76.04
71.58

35.17
5.14
3.52
0.00
0.36

0.00
0.00
0.00

0.00

3.L7

2.98
23.53

3.47

20.05

278.45
123.29

84.59
0.00
8.s5
0.00

0.00
0.00

0.00
76.04

70.55

3s.13
5.14
3.s2
0.00
0.36

0.00
0.00
0.00
0.00

3.17

2.94
23.53

3.47

20.05

277.43
123.29

84.59
0.00
8.s6
0.00

0.00
0.00

0.00
76.O3

59.55

35.(B
5.14
3.s2
0.00
0.36

0.00
0.00
0.00
0.00

3.r7
2.90

23.53
3.47

20.05

TOIAI- P.lement du 3ccterr prlt6 I mn I s$.zr J ru.os I nrsr J uasz

5.2. Arrieres envers le secteur public

Tableou 7 - Situotion de stock des deltes de lo IIRAMA envers le secteur public

T stod,-_I__stod,
I nnzoal I rrtzozs

Sto.f
Hn2m6

Stoct
tut?o2l

Stod(
8n2028

Stod
Fhan2!t
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Tobleou 8 - Flux de trisorerie d'opurement des dettes de la JIRAMA envers le secteur public

de dcttes 2026 2027 2025 20z, 20!m
Dettes et arri6r6s envers l'Etat
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Prdts retroced6s

Pr6ts directs de l'Etat
Oettes envers les organismes publics
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le MEF entamera

6 Pour 2026, les flux de tresorerie pour les fournisseurs de carburants et pour TAC JIRAMA resultent de protocole de
croisement de dettes (Operation cash-cash).
7 Une partie des dettes r6troc6dees et des prCtsdire-cts n'est pas encorejuridiquement
les procedures requises afin de rendre ces creances exigibles (modification des co comites

au courscompdtents, prise des actes 16glementaires requis). Ces ddmarches viseront a

l'exercice budg€taire 2026.
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VI. MECANISME POUR EVITER LACCUMULATION DE NOUVEAU ARRIERE

Le redressement financier de la JIRAMA repose sur l'effectivite du programme d'apurement de ses dettes. Par

ailleurs, des m6canismes permettant de r6duire l'accumulation de nouveaux arri6r6s devront 6tre mis en place.

6.1, Locatron de groupes de produchon d'energie

Remplacement progressif de la location par I'achat d'6nergie : Mettre en place une strategie visant ) remplacer
progressivement la location de groupes d'energie par l'achat d'energie. Cela permettrait de diminuer le nombre

de groupes en location et de rdduire les co0ts i long terme. Un m6canisme de suivi rigoureux, incluant des audits

r6guliers et une 6valuation continue des co0ts associ6s aux remplacements et aux penalit6s de rupture de

contrat, garantirait que la JIRAMA ne soit pas perdante financidrement. La ren6gociation des contrats de location

de groupes doit se faire dans la transparence.

Remplacement des groupes existants par des groupes fonctionnant au HFO : Envisager le remplacement des

groupes d'6nergie actuels par des groupes fonctionnant au HFO (Heavy Fuel Oil), qui sont plus rentables. Cette

approche permettrait de stabiliser l'approvisionnement en energie et d'am6liorer la gestion financiEre de la

JIRAMA. Un m6canisme de suivi similaire, avec des audits reguliers et une evaluation continue des co0ts,

assurerait que les d6cisions prises soient avantageuses pour la JIRAMA. De plus, il faudra proc6der i l'hybridation

de ces sites avec du solaire en vue de diminuer les consommations en carburant.

6.2. Fournisseurs de carburant

Ren6gociation des prix de carburant : La JIRAMA devrait ren6gocier les prix de carburant pour que ceux-ci soient

en-dessous des prix appliques ) la pompe. En effet, la JIRAMA ne devrait pas payer les redevances d'entretien

routier et les marges de gestion des stations-service. Cette ren6gociation permettrait de reduire les co0ts

d'approvisionnement en carburant et d'eviter l'accumulation de nouveaux arri6r6s.

Eviter I'achat de carburant dans les stations-service : Pour la m€me raison, la JIRAMA devrait eviter d'acheter du

carburant dans les stations-service. En s'approvisionnant directement auprds des fournisseurs ou en utilisant des

contrats d'achat en gros, la JIRAMA pourrait bdndficier de tarifs plus avantageux et r6duire les coCrts lies ) I'achat

de carburant. A terme, lancer des appels d'offres ouverts pour davantage diminuer le prix de carburant.

Revoir les m6canismes d'appel d'offres pour l'approvisionnement de carburant avec I'OMH : Definir les

nouveaux critdres de selection inclusifs des fournisseurs afin d'optimiser les co0ts.

6.3. Producteurs irrdependants d'electricrte

Prioriser le paiement des IPP existants: ll est crucial de donner la priorit6 au paiement des producteurs

independants d'6lectricite deji en place. En honorant ces engagements financiers, la JIRAMA peut restaurer la

confiance des IPP envers celle-ci. Cette confiance renouvel€e est essentielle pour attirer de nouveaux contrats

d'achat d'electricite et de nouveaux lPPs, notamment ceux basds sur des sources d'energie renouvelable.

Prioriser la production d'6nergie renouvelable : La IIRAMA ne pourra avoir une r6duction notable de ses co0ts

de production qu'ir travers les sources d'energie renouvelable, notamment le solaire, l'hydro et l'eolien, etc. La

JIRAMA devra acc6l6rer la contractualisation des lPPs actuels et futurs pour concr6tiser les projets dans le

pipeline, sur la base du principe de moindre co0t.

Continuer I'utilisation du compte de tiers i long terme : La JIRAMA devrait continuer i utiliser le compte special

(en le renflouant d'une partie de ses ressources), pour securiser le paiement des lPP. Ce m6canisme permettra

de garantir que les paiements aux IPP soient effectues de manidre regulidre et securis6e, au moins jusqu'i la mise

en place d'un cadre juridique et institutionnel sur la garantie souveraine.

5.4. Arrieres fiscaux
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6.5. Transferts venant du Gouvernement

Bien planifier les transferts venant du Gouvernement : ll est essentiel de mettre en place une planification

rigoureuse des transferts financiers provenant du Gouvernement. Cela inclut la coordination des dates de

transfert et la pr6vision des montants n6cessaires pour couvrir les obligations financidres de JIRAMA. Une

planification efficace permettrait de garantir que les fonds soient disponibles au moment opportun, r6duisant

ainsi le risque d'accumulation de dettes. Respecter la destination et l'utilisation desfonds regus de l'Etat.

6.6. Paiement des organismes publics

Le paiement des obligations de la IIRAMA envers les organismes publics, notamment IARELEC, IADER et au titre
des taxes communales, doit 6tre rendu obligatoire, prioritaire et effectu6 dans les d6lais prescrits. Le respect

strict de ces 6ch6ances est essentiel pour pr6server l'6quilibre financier de ces institutions, garantir la continuit6

des services publics concern6s et 6viter l'accumulation de nouveaux arrieres susceptibles de gen6rer des risques

budgdtaires et institution nels suppl6m entai res.

VII. PLAN DE MISE EN CEUVRE DU PROGRAMME

7.L. Soumission et adoption du programme d'apurement

Le present programme d'apurement est soumis en l'etat pour adoption par le Conseil dAdministration de la

IIRAMA et approbation par les autorit6s de tutelle comp6tentes. ll constitue le cadre de ref6rence pour la mise

en euvre des op€rations d'apurement, sur la base des donn6es provisoires disponibles i date. Son adoption

permet d'engager sans delai les premiEres actions op6rationnelles, sans attendre la finalisation compldte de

l'audit, tout en prdservant la possibilite d'ajustements ult6rieurs limites.

7.2. Poursuite et finalisation de I'audit des dettes

Les travaux d'audit conduits par le cabinet FORVIS MAZARS se poursuivent afin d'arr6ter de manidre d6finitive le

stock des dettes et arrieres de la IIRAMA au 31 d6cembre2024. Cette phase vise i consolider les montants exacts,

i s6curiser juridiquement et comptablement les cr6ances, et i pr6ciser leur eligibilite aux diff6rents m6canismes

d'apurement. Les resultats finaux de l'audit permettront, le cas ech6ant, d'ajuster les tableaux d'apurement sans

remettre en cause l'architecture globale du programme.

Dans l'intervalle, et afin d'6viter toute reconstitution d'arri6r6s, la JIRAMA peut proc6der au paiement des

factures aff6rentes ) l'exercice 2025 sur la base des montants disponibles, sans attendre la finalisation complEte

de l'audit. Les eventuels 6carts qui seraient identifies ) l'issue des travaux d'audit pourront 6tre r6gularis6s de

manidre transparente lors du rdglement des factures de l'exercice suivant, sans incidence sur l'6quilibre financier

du programme ni sur les m6canismes d'apurement arr6t6s.

7.3. Lancemerrt des negociations avec les creanciers prrves

ParallElement d la finalisation de l'audit, des n6gociations compl6mentaires sont engag6es avec les fournisseurs

du secteur priv6 et les 6tablissements financiers. Ces discussions portent sur la mise en @uvre operationnelle des

deux options de rdglement pr6vues, ) savoir le recours au factoring et le remboursement direct ) long terme. Les

n6gociations visent i pr6ciser les paramEtres financiers du factoring (d6cote, maturit6, 6ch6ancier, partage du

service de la dette) et ) formaliser les conditions du remboursement direct sur une dur6e de cinq ans. lJobjectif

est de favoriser l'adhesion des fournisseurs ) l'option de factoring, tout en garantissant une solution alternative

credible.

7.4. Premiere operation d'assainissement du capital sur ressources existantes

La mise en @uvre financidre du programme ddbute par une premidre op6ration d'assainissement du capital

(op6ration accordeon), mobilisant les ressources deji prevues dans la Loi de Finances 2026 i hauteur de 889

milliards d'ariary. Cette operation repose sur de dettes de l'Etat en capital (debt-to-equity) et et

de reduire immediatement le niveau d'i
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et de rdtablir un capital social cr6dible. Cette etape constitue un levier essentiel de redressement, tout en restant

compatible avec le cadre budgetaire existant.

7.5. Seconde operation accordeon apres Loi de Finances Rectificative 2025

Compte tenu de l'ampleur des pertes historiques, la premidre opdration accord6on ne permet pas, i elle seule,

d'assainir completement le bilan de la JIRAMA. Une seconde operation d'assainissement du capital est donc

pr6vue aprEs l'adoption d'une Loi de Finances Rectificative (LFR). Cette LFR permettra l'inscription des cr6dits

compl6mentaires n6cessaires i la reconstitution de capitaux propres positifs et soutenables.

7.6. Prevention de la reconshtution de nouveaux arrieres

La r6ussite du programme d'apurement suppose d'eviter toute accumulation de nouveaux arrier6s pendant la

phase de mise en euvre. A cet effet, il est impdratif de combler le gap operationnel de la JIRAMA avant la fin de

l'ann6e 2025, afin d'assurer la couverture des charges d'exploitation courantes. Cette operation consiste en un

transfert direct au niveau de la JIRAMA, permettant une r6ponse imm6diate aux besoins de trEsorerie.

7.7 . Suivi, coordination et a justements

Uensemble du plan de mise en euvre est coordonn6 par le Tr6sor Public, en collaboration 6troite avec la JIRAMA

et les ministdres de tutelle. Un dispositif de suivi r6gulier est mis en place afin de contr6ler l'avancement des

paiements, l'6volution du stock d'arrier6s et l'impact budgdtaire des op6rations engag6es. Des ajustements cibles

pourront €tre oper6s en fonction des r6sultats definitifs de l'audit et de l'avancement des n6gociations, dans le

respect des objectifs et des principes arr€t6s par le pr6sent programme.
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