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Dans e sa transition & I'économie de marché, qui exige son désendettement
progress " ~menée a appliquer le programme d'ajustement du FMLI. Or, le
modeéle hase le FMI est, en raison de ses hypothéses, 4 la fois
keyné - de l'analyse de ces deux aspects que nous
pourr ‘= régulation financiére appliquées. Les
rést.. -ent les données officielles. Les
entrées e, " et en doute I'¢ligibilité
de I'Algérie a d'auu. trangers.

Or, depuis quelques am.. '~ dettes.
Ni la régulation macro-€conomiy. plus
possible sans que le gouvernement retrou. eul le
recours & la planche a billets. hélas. demeure a la po.

L'ensemble  des statistiques internationales nous periie. 'se pour
mettre en reliel’, par nos calculs. le fait que le rapport du dinar aig ar US ne

cesse de se détériorer au fil des années. Les variations dans la valeur au . r risquent
toutetois de faire croire aux citoyens, dans un élan de coeur nationaliste, que c'est la
population entiere qui subit en quelque sorte un choc externe.

La variation des réserves internationales (or monétaire, devises) est un indicateur
rare de la santé financiére d’un pays.

Quant a l'offre de monnaie en Algérie, elle demeure hypothétiquement une variable
exogéne (une variable qui refuse en quelque sorte d'étre endogénéisée a I'activité
économique) dans la mesure ou I'Etat démiurge en a toujours fixé le niveau a sa guise,
sans que sa décision fiit forcément reliée a un calcul économique rationnel.

Il semble bicn qu'en Algérie, le "multiplicateur de crédit” s'est mi en "diviseur de
crédit™ la contrainte financiére n'a jamais eu droit de cité dans 'économie algérienne.
En fin de compte, seule la "privatisation du secteur bancaire" pourrait sans doute
redonner de fa vigueur et de la rigueur a Iactivité de financement de I'économie.
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Texte:

Notre analyse de la situation économique et sociale de notre pays, menée dans le
cadre d'une thése d’Etat, nous améne a admetire le fait que I'Algérie est loin du
maintien d’un  ratio (Dette publique / PIB) constant dans un contexte de faible inflation
et en laissant le marché déterminer les taux d’imérét. L'application du programme
soutenu par le FMI. au cours de la seconde moitié des années 90, a donné des résultats
qui demeurent en dega des objectifs . ni sur le plan du budget, ni sur celui de la maitrise
monétaire.

[l suffit de s’y reporter pour s'en rendre compte,

1™ section: Le modéle monétariste ct la capacité de financement nationale.

Ainsi, le modéle monétaire sur lequel se base le FMI est, en raison de ses
hypothéses, 4 la fois keynésien et monétariste, selon son propre inventeur, le professcur
hollandais Jacques POLAK {1]:

I-Keynésien, mettant en jeu le multiplicateur. avec une propension marginale &
dépenser égale a 1.

2-Monétariste, avec une vitesse de circulation constante.

Ce modéle, qui est dit également de "programmation financiére", se fonde sur une
série de quatre équations essentielles qui laissent nettement apparaitre la tentative du
FMI de chercher @ combiner pratiquement l'ensemble des vecteurs dune politique
macro-économique d'un pays (budgétaire, cambiaire, monétaire, commerciale, etc.)

1" équation: AMo = k, AY: La variation de l'offre de monnaie d'un pays (AMo) est
proportionnelle a celle du revenu du pays (AY) par un facteur (k) qui est I'inverse de la
vitesse de circulation de la monnaie; et par conséquent, (k) =Mo /Y

2 équation: M_= m.Y: La demande d'importations (M) est une fonction du
revenu du pays (Y), (m) étant la propension marginale & importer de ce pays.
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3™ ¢quation: AMo = AR + AD: La variation de l'offre de monnaie (AMo) est, par
Jétinivon, égale a la variation des réserves extérieures du pays (AR), majorée de la
vartation du crédit intéricur du systéme bancaire (AD)-

4™ ¢quation: AR =X - M + K: La variation des réserves extérieures (AR) est, par
definition, égale aux exportations (X) diminuées des importations (M), majorées de
l'enmrée nette de capitaux du secteur non bancaire (K)-

la tentative de rechercher quelques-uns des résultats éventuels a partir de ces
cquations nous améne, cn nous basant évidemment sur les données statistiques
officiclies,[2] aux travaux suivants. (voir Tableau N°01)

Pour nous faciliter ['analyse et la poursuivre, nous considérerons surtout les années
FOus e 1996, pour lesquelles nous avons le maximum de données,

1" ¢quation: AMo =k, AY = 76000 =k.418.888,9 =k = 0,1814 = d'ou, la vitesse
Je circulation monétaire est v=1/k = 5513

\Wo =K. AY=120.000 =k 432.060,2 =k =027=1/k= 3,70

le “ st quil y a une baisse dans la vitesse de circulation monétaire avec
Fapplis “res mesures d'ajustement type FMIL

2" " 4131(1620166.5) =669.291.

( 71925, donc moins que ne l'aurait exigé la
pre ~oit 23,32% en moins.

D'on

Ve~

Naloré la b,

*~100.368,5, soit
de i‘lh- de 20%. Le resu.

~=lles au
revenu lequel  ['est par rapport a.. :du
cideut ¢economique et rationnel:  eltes legré
Jimsistance des besoins de la demande intéricu.

ibleau
sunant(Tableau N°@2)

Y dquation: AMo = AR + AD= AR= AMo - AD

e mous basant sur les chiftres précédents, cette équation nous dor.. : tableau
V403, 4 ou nous tirons un différentiel de revenu égal 3 AR=-116.700 en 1995 et 2 AR=
35800 en 1996, Cela correspond fort bien au fait que nous ayons déja trouvé une

resiriction des capacités de financement du pays en 1995, et une légére amélioration en
1ae ( TFableau N°04)

1" gquation: AR =X - M+ K

Do ta méme maniére, cette derniére équation nous permet d’obtenir le tableau N°¢S
dont les résultats corroborent les données officielles méme si les chiffres ne se
ressemblent point.

D'ailleurs. les statistiques officielles publiées sur site Internet nous donneraient i
tableau N° 06 suivant, qui nous permet d'obtenir le graphique correspondant de la
capacité de financement (graphique N°01).

L.es entrées nettes de capitaux non bancaires sont négatives, ce qui met en doute

Pélicibilité de I'Algéric a d'autres crédits extérieurs ou a l'attirance des investisseurs
clrangers.

23



BOUMENDIJEL Said ..., Monnaie et Répartition

Comme le précise Offerdal, [3] la coordination des politiques budgétaire, cambiaire
et salariale est aussi déterminante pour la crédibilité de la politique économique et pour
la compétitivité extérieure. Par exemple, au Chili et en Thailande apres 1984, la baisse
du taux de change nominal a entrainé des gains de compétitivité considérables. tandis
que I'assainissement budgétaire limitait la hausse des prix intérieurs. Ces progres ont ¢té
appuyés par la suspension de I'indexation systématique des salaires au Chili (1982) et
par la souplesse du marché du travail en Thailande, ce qui a facilité 'ajustement
indispensable des salaires réels. L'amélioration de I viabilité de la politique suivie peut
raffermir la confiance du secteur privé en réduisant les craintes d*un changement de cap
et réduire les cotits de "ajustement.

Par ailleurs, I'enquéte menée par cet expert du FMI [4]a montré que, dans la majorité
des cas étudiés par ses soins. ['accroissement observé du taux d’épargne (Chili.
Thailande, etc.) est venu avant tout de la hausse de P’épargne publique, méme si cette
derniére a €été compensée en partie par un recul de Pépargne privée. 1l est vrai qu'il faut
faire attention a ce que cettc augmentation de I'épargne publique ne se fasse pas au
détriment d'un certain type de dépenses budgétaires, notamment celles qui portent sur
F'éducation et la santé de la population.

Daniel Cohen [S]semble opter pour les mémes orientations en faveur des pays
riches. Aprés avoir expliqué que méme les pays riches pouvaient s'appauvrir avec la
mondialisation actuelle, qui évolue avec ce qu'il a appelé la troisiéme révolution
industrielle (il s'agit bien siir de la révolution informatique, il en vient a admetire le fait
que le keynésianisme, qui a ét€ A la base de la palitique des pays riches aprés la seconde
guerre mondiale, est maintenant en crise, et il est trés tentant. bien que cela soit perfide,
de tenir la mondialisation pour responsable de ce probléme.

L'Etat providence, dit-il, céde la place a un état grevé de dettes. Dans la plupart des
pays de I'OCDE. les intéréts au titre de la Dette publique représentent le principal poste
de dépenses publiques. 1'assainissement budgétaire observé dans nombre de pays
s'explique, sclon Colien. non par la crainte de lintlation ou le niveau du déficit
extérieur, mais exclusivement par la contrainte que la Dette publique risque d'exercer
sur les recettes de I'Etat.

Il est vrai que, grice a la mondialisation financiére, les pays peuvent financer plus
facilement leur déficit, ce yui les rend vulnérables aux décisions des "investisseurs
extérieurs".

Ni la régulation macro-économique, ni la lutte contre les inégalités, ne sera en tous
cas possible sans que le gouvernement retrouve la maitrise des dépenses publiques. i
s'agit, donc, pour des pays riches déja, de réduire les dépenses publiques futiles pour
accroitre I'épargne publique,

Parati¢lement aux mesures prises en faveur de cette augmentation de ['épargne
publique. il est clair que celle-ci, dans un pays en voie de développement comme
I'Algérie. ne doit pas se retrouver hypothéquée par des phénoménes de la société ou de
la démographie.

Rappelons, a cet égard, ce qui est généralement écrit sur des pays comme le Maroc,
"Egypte ou le Brésil, ou la spéculation sur la terre, les inuneubles de luxe ou les devises
élrangéres  détournent une large partie de I'épargne potentielle de I'investissement
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productif. 1l est donc clair qu'il faut faire en sorte que la rentabilité de Iinvestissement
mdustriel s'éleve davantage et qu’existe en paralléle une législation fiscale restreignant
fortement I'enrichissement spéculatif et l'enrichissement sans cause, du moins sans
cause légale et légitime. .

Des mesures complémentaires seront nécessaires pour réformer des services publics
tels que ceux de la fiscalité (fraude et évasion) et de la sécurité sociale (retraites) et pour
aboutir & la chute , entre autres, du "ratio de dépendance", c'est-a-dire du rapport entre
les personnes dgées et les jeunes dans la population active.

Sans cela. les moyens de financement pour de nouveaux investissements seront
insuffisants. Seul e recours a la planche a billets demeure a la portée des PVD.

Section 2: La structure de la masse monétaire ct ses contreparties en Algérie

La monnaic est a la fois un pouvoir d'achat et une unité de compte. En Algérie, c'est
sclon cette conception dualiste que s'est exprimée la demande de monnaie:

I-en tant qu'unité de compte, pour le producteur, elle émanait des EPE

2-en tant que pouvoir d'achat, pour le consommateur, elle provenait des meénages
principa’ -

Cet “ualiste de la monnaie s'est, en Algérie, posée également comme la
results ~ectives des diverses variables monétaires concernées: les
mves “ et la dette extérieure. Celles-ci sont intimement
[1¢e

“~momique de financer colite que colite la

pre ‘~essité sociale de financer la

CONSOIT,.

I'n 1980, . “seg d'étude sur la
formation et la gestion ~n 1986 &
Annaba. @ 32255 milliards L.

dts a
terine. soit un total de 41.36 milliara,, | itaux
nienages et entreprises privées, ce qui donne un ..

Certes, avee la loi bancaire N°86-12 du 19 aolt 19 Janques
derait Cre mesurée par Pimportance de I'épargne collectée et, pa. équence,
etitice par Fintermédiation réalisée.  Majs. malgré l'accroissemen montants

iyocie dame Lae o . R L ..
deposés dans fes comptes 4 vue et les comptes a terme. les dépdts des particuliers ne
epresentiient - en moyenne L @ ce moment la. que 15% de I'ensemble des dépots
auncaires,

La monnaie scripturale est beaucoup plus le fait des EPE que des ménages. Comme

4 ¢ démontré dans notre these de Magistére, ces derniers ont toujours accordé leur
pretérence pour la liquidité et fa thésaurisation.

Silamasse monctaire en Algérie avait, dans un premier te
I financement

)
I

mps, augmenté parce que
monctaire des investissements représentait une sorte de pari dans
Favenir il faut reconnaitre que, par la suite, elle avait résulié de la hausse généralisée
des prix. Ainsi. pourrions nous  éerire que l'application algérienne de la théorie
quantitative de  la monnaie avait fini par inverser la sens de la formule. Au lieu de "MV

P, il aurait fallu poser "PT = MV™,
Ln effet, dans une

‘ ¢economie en contexte de rareté, il est compréhensible de ne pas
tenir compte de |

a vitesse (V) de circulation monétaire, ni des transactions (T). Donc, si
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les prix augmentent, le besoin d'une plus grande masse de monnaie en circulation se fait
sentir. C'est ce qui s'est passé dans les années 70-80 notamment. C'est ce qui est
¢ualement constaté dans les années 90.

Mode de financement d'un modéle de production socialiste qui a finalement échoug,
la monnaie s'est progressivement mue, en Algérie. en mode de financement d'un modéle
de consommation complétement emballé et extraverti, dans lequel le dinar aura perdu
au minimum six a sept fois de sa valeur au cours des années 80 et plus de dix fois au
cours des années 90.

D'aprés les statistiques financiéres internationales d'aodt 1993 [7}, le taux de change
officiel du dinar (a comparer avec le franc frangais) pour un dollar américain a évolué,
comme le montre notre tableau N°07, de fagon fulgurante de 4.824 DA contre un dollar
USen 1986 223,397 dinars en 1993,

De 1986 a 1993, la valeur du dinar a diminué par rapport au dollar américain
d'environ 385%. En 1993, il fallait par conséquent donner quatre a cing fois plus de
dinars pour obtenir la méme somme en dollars qu'en 1986. C'est ce que nous révélent
les données statistiques que nous exposerons plus bas.

De juin 95 ajuin 98, le dinar a évolué a la baisse de 22.55% par rapport au dollar et
de 7% par rapport au {ranc frangais. Ainsi. de 1986 a I'an 2000, le taux de change est
passé de 4,824 DA pour un dollar a 74.34 DA ce qui fait une variation de quatorze fois
ct demie. Ainsi, le dollar de I'an 2000 vaut en dinar, au moins, quinze fois plus qu'en
1986. A partir de différentes sources d'information (presse nationale). il nous a été
possible de dessiner les graphes suivants qui montrent bien un trend haussier de a
valeur des devises en Dinar algérien.

Les statistiques financicres du FMI nous proposent I'évolution suivante de certaines
devises fortes par rapport au dollar US au cours des dernieres années (1987 a 1995)
ainsi que I'évolution du Dinar algérien par rapport toujours au dollar US comme suit :

L'ensemble des statistiques internationales exposées notamment par nos tableaux
(tableau N°8 du taux de change nominal des principales devises et tableau N°9 du taux
de change officiel du Dinar algérien) nous permet d'approfondir I'analyse pour mettre en
relief . par nos calculs. le tait que le rapport du dinar algérien au dollar US ne cesse de
se  détériorer au {il des années (Tableau N°10).par exemple. de 0.1486 dollar en 1988 a
0.0196 en 1995 (Réf . 8 1 9).

Ceci nous permel ¢videmment de construire la figure N°O1 pour iHustrer le fait. En
Fespace de quelques années a peine, le dollar US valait en 1995 pratiquement sept a huit
fois sa valeur en DA en 1988.

Le glissement du dinar par rapport au dollar s'amorce, en fait, dés les années §1-82.
suite @ la baisse des prix du pétrole a cette époque. Mais, c'est depuis 1986 que la
monnaie algérienne commence sa dépréciation a la fois vis-a-vis du dollar US et du
franc frangais. D'abord lente. cette dépréciation s'accéléere a partir des années 88-89
(comme nous le montre la figure N°01). L'amélioration des réserves de change en tin
90-début 91 (accroissement du prix du pétrole a cause de la crise du Golfe) semble
méme . d'apres le professcur Bedrani, [10] inciter le gouvernement algérien a accélérer
sa politique de dérive volontaire du dinar pour rapprocher le taux de change officiel de
celui qui s'établirait dans un marché de taux de change libre.
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Ainsi. en reprenant les statistiques précédentes, nous aboutissons a déterminer un
rapport du dinar aux principales devises plus ou moins régulier du milieu de la décennie
80 & celui de la décennie 90, mais avec une tendance claire 4 la hausse (Tableau N°11
et Figure N°02).

Les différentes statistiques sur le taux de change des monnaies internationales
permettent donc de constater que, au fil.de ces derniéres années, il faut mettre plus
d'unités en dollars pour acquérir des unités d'autres devises, telles que le mark allemand,
le franc frangais ou la livre sterling anglaise et le yen japonais. Cela signifie que la
position dominante du dollar US a été remise en question. L'économie américaine,
méme si elle dispose cncore du leadership, ne peut plus ne pas tenir compte de ses
parlcnaires les plus puissants, notamment le bloc européen et le bloc asiatique.
Paralléfement. il faut mettre 'accent sur le risque encouru par I'économie algérienne qui.
non seulement voit se détériorer son taux de change officiel par rapport au dollar US,
donc par rapport a unc devise en dégringolade, mais qui encore continue de vendre son
pétrole au cours du dollar US. La contradiction est nettement apparente lorsque nous

compare les courbes d’évolution du dinar (courbe descendante) et des autres
monna’ ascendante). Et, c'est pourquoi nous avons des raisons de nous
inquié ‘v Dinar algérien est plus sérieuse depuis les dévaluations du
débu *= pourraient le montrer les données publiées par la
pres * I'achat et a la vente:(Tableau N°12).

" au'une seule devise étrangére a la
fois e “hes respectives (Figures
034 06) qui co..

Les variations gas.. ~ux citoyens,
dans un élan de ceceur natio... ~lque
sorte un choc externe. Il est vrai que, . anti-
impérialiste. on l'a habituée a tout rejeter su, :n fait,
ces variations en masquent d'autres, notamment celles Ation du
revenu. En effet, les groupes sociaux ne sont pas tous loge. igne. Les
hommes politiques, les ambassadeurs et leurs agents, les cadres déciw. .es pilotes

d'Air Algérie et bien d'autres privilégiés du systéme bénéficient d'une uotation de
revenus en devises, qui leur permet d'échapper a la baisse de leur pouvoir de
consommer. Quant 3 tous les autres, ils espérent paradoxalement en d'autres
accroissements de la masse de monnaie redistribuée.

Nous retombons pratiquement toujours & la méme situation qui prévalait auparavant.
Dans les années précédentes, il y avait sur-évaluation du dinar algérien. Et, comme
lavait expliqué le professeur Henni, le taux de change était utilisé & bon escient pour
favoriser certains "secteurs” dans la compétition pour l'acquisition des devises. Ainsi,
¢erit Henni [12), les branches caractérisées par peu d’investissements et beaucoup de
surplus sont pratiquement fermées: il est difficile d’y pénétrer. Iinvestissement se
faisant done  sur awtorisation. Plus la branche est fermée, plus son coefficient de
iranstformation devises- dinars est ¢élevé. Ceci veut dire que la valeur ajoutée n’est , en
arande  partie, qu'une redistribution du surplus pétrolier. Une fois la structure des
¢changes ¢t des paiements extérieurs définie, le reste devient affaire intérieure de
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redistribution secondaire et la question des salaires et des profits devient une pure
question d’arbitrage s’appuyant sur des prétextes techniques (nombre de machines,
nombre d’emplois, etc.).

Pour arriver a de telles conclusions, le professeur Henni est parti évidemment de la
valeur de la monnaie nationale en devises, c'est-a-dire du taux de change, réel et
informel, pour calculer ce qu'il a appelé "surplus du consommateur" et "surplus du
producteur”. De 13, il a comparé les budgets devises des secteurs avec leurs
contributions & la valeur ajoutée. La comparaison des montants absolus de budgets
devises avec la valeur ajoutée des secteurs laisse, selon lui [13], apparaitre deux choses :

I-les budgets devises ne sont pas calculés ni accordés en fonction de la valeur
ajoutée du secteur correspondant ;

2-le rapport de transformation devises- valeur ajoutée en DA varie considérablement
selon les secteurs : les titulaires de devises s’approprient plus en contre- valeur dinars du
simple fait d’accéder aux devises qu’ils n’ajoutent de valeur au pays. Ceux qui accédent
aux devises enregistrent donc un surplus sans avoir besoin de produire.( Tableau N°13)

La contre- valeur marchande des devises obtenues est plus forte, dans certaines
branches, que la valeur qu'elles ajoutent exprimée en DA. Ces branches n’ajoutent pas
de la valeur: elles ne sont, en fait, que des « prétextes d’activité » en vue de capter la
rente pétroliere au travers des quotas de devises alloués pour leur fonctionnement ( les
autorisations d’importation), ce qui prouve que le taux de change n’a pas été,en
Algérie, un prix, mais une variable primordiale de la répartition.

Conséquence de tout cela: la masse monétaire n'a cessé d'augmenter depuis les
années 70. A la fin de la décennie 1980, son montant était de 326.900 millions de dinars
en 1989 contre a peine 13.076 millions au début de la décennie précédente, en 1970.
(tableau N°14).[14]

Et, selon le directeur du trésor algérien [15]en 1993, la masse monétaire se situe
entre 650 et 660 milliards DA tandis que la dette publique atteindrait 805 a 810
milliards DA. Compte tenu des obligations du Trésor de racheter, a I'époque, le
découvert de 22 entreprises dites déstructurées se chiffrant a plus de 110 milliards DA,
la dette publique en cours avoisinerait donc les 920 a 930 milliards DA, ce qui
représentait 85 4 90% de la PIB du pays. Selon les statistiques publiées par la suite, sur
les disponibilités monétaires et quasi - monétaires (en Milliards DA), nous relevons que
la masse monétaire dépasse les 900 milliards DA en 1996, conformément au tableau
Nets [16]):

Il est alors possible de disséquer I'ensemble du tableau, de spécialiser les données et
de prendre en considération la structure des avoirs extérieurs nets :pour une meilleure
analyse, pour obtenir successivement les tableaux 16 et 17

Les résultats obtenus au travers des tableaux précédents nous facilitent ensuite le
retour aux countreparties monétaires et, en déduisant les autres postes nets, nous
aboutissons aux crédits intérieurs destinés a I'économie qui auraient évolué de 774,4 en
1994 2 967,1 en 1995 pour atteindre finalement 1.054,3 en 1996. (Tableau N°18).

A partir de 13, il nous est encore possible d’apprécier les contreparties monétaires, 4
travers un autre tableau (tableau N°19)..
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Ces contreparties monétaires sont composées évidemment (Tableaux N°20 et N°21)
de monnaie et de quasi-monnaie . Malgré tout, le pourcentage des dépbts & vue dans la
masse monétaire reste faible; s'il n'a pas une légére tendance a la baisse, il reste tout de
méme stable: 34.95% en 1994 avec 252.9 milliards DA, 33,68% en 1995 et 33,12% en
1996. Sclon les informations données par le délégué a la planification [17] sur les
principaux indicateurs monétaires (en pourcentages). la masse monétaire continue
d'évoluer au rythme annuel de 13%. la part de la circulation fiduciaire se stabilisant
autour des 30 a 31%. (Tableau N°22).

En tous cas, I'évolution est fulgurante: de 1970 seulement a 1996, la masse
monctaire est multipliée par 70 fois, ce qui est exagéré. Car, méme si le PIB aurait été
multiplié par une centaine de fois (de 22,672 millions DA 42501,9), il ne s'agit que de
valeur nominale, done faussée par I'inflation. L'on comprend pourquoi, dans son modéle
d'il v a deux sigcles, Ricardo ne voulait pas s'en tenir aux apparences monétaires.

Dans tous les ouvrages économiques, nous lisons BM = L+B = G+F et nous
retrouvens généralement les tableaux suivants :

. Co s Masse monétaire
. O Billets- B

T Dépbts a vue- D
b—

. Total - M

;

. Facteurs .

_ Billets: -B

i Oretdevises: +G
Refinancement: +F
Total: L

i

Les tableaux en question permettent de calculer le multiplicatews .. .dit (m) qui
est égal & = Masse monétaire / Base monétaire = M/ BM ainsi que la proportion de
billets dans la masse monétaire (b) qui est égale & = B/ M. Ce rapport exprime, selon
Poulon, [18] la propension des agents non financiers, et plus particuliérement celle des
menages, a détenir Ja monnaie sous forme de billets Le rapport de la liquidité bancaire
au montant des dépdtsa vue (r)estr=L /D. Pour Poulon, [19] ce coefficient dépend,
quant a lui. de la politique monétaire: dans la mesure ot la liquidité bancaire (L) est
cgglc. aux - avoirs des banques & la Banque centrale, eux mémes constitués
principalement de réserves obligatoires. le coefficient (r) est approximativement le "taux
des réserves obligatoires sur les dépdts a vue" des banques.

Compte tenu de l'expression BM = L+B = G+F, celle du multiplicateur du crédit (m
=M/ BM) devient: m= M / (L+B) = {(M/D).(D/L+B)]

Sachant que [M=B+D],b=[B/ M]etr =[L /D], il résulte, nous dit Poulon, [19]
quer{my=(l/r+b)-rb
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Comme I'écrit Poulon [20], les tableaux suivants (Tableaux N°23 et N°24) peuvent
s'interpréter en disant que toute monnaie est émise en contrepartie de créances sur
I'extérieur (or et devises) ., de créances sur I'état (Trésor) et de créances sur des agents
économiques résidents (crédits a l'économie), dans les proportions résultant de la
colonne gauche du tableau.

Dans une optique comptable, nous pouvons écrire, avec Granier et Giran [21], que
la masse monétaire est une dette des émetteurs de monnaie a I'égard des entreprises et
des particuliers. Or, si traditionnellement les émetteurs sont, en principe, au nombre de
trois: la Banque Centrale du pays, le Trésor Public (personnification financiére de I'Etat)
et les banques de second rang (banques autres que la banque centrale), nous ne risquons
nullement de commettre une faute trop grosse en ne citant , pour I'Algérie, que I'Etat.
Etant donné que tout (du moins officiellement et en apparence, car nous ne devons pas
perdre de vue le secteur informel) est encore concentré entre ses mains, méme si des
changements notables se font sentir ces derniers temps, I'Etat scul est émetteur d'offre
de monnaie et, dans ce cas, il est seul redevable de cette "dette" éventuellement. Ce qui
aggrave son cas, c'est que la contrepartie "or ct devises” est fortement négative alors
qu'en général. dans d'autres pays, elle tourne autour des 5 a 10% positifs.

L.a variation des réserves internationales (or monétaire, devises) est un indicateur
rare de la santé financiere d’un pays. Sur une longue période (de 1980 & 1997), les
dernieres statistiques de la Banque Mondiale [22] révélent I’état suivant des réserves
internationales en Afrique (en millions de $. fin 1997): Egypte:19405; Algérie: 9668:
Afrique du sud: 5957; Nigeria:4334; Maroc: 4194; Tunisie: 2043; Ghana: 930; Maurice:
721; Coéte d’ivoire: 636; Ouganda: 633: Tanzanie: 622; Kenya: 603; Lesotho: 572;
Mozambique: 517; Ethiopie: 502.

Pour ce qui est des crédits a I'économie, leur part dépasse la normale, avec plus de
100 %. Tout passc par les banques: il s'agit d'une véritable économie d'endettement.

Pourtant, malgré cette optique comptable. dans laquelle le stock de monnaie est une
créunce- dette. ce stock, dit-on [23] peut étre considéré comme une richesse nette au
plan global. La valeur de cette richesse est obtenue a partir de I'évaluation des services
que rend la monnaie a I'économie.

Mais. comme dans la théorie économique orthodoxe, l'offre de monnaie en Algérie
demeure hypothétiquement une variable exogéne (une variable qui refuse en quelque
sorte d'étre endogénéisée a l'activité économique) dans la mesure ot I'Etat démiurge en
a toujours fixé le niveau a sa guise, sans que sa décision fit forcément reliée a un calcul
¢conomique rationnel.

L'offre de monnaie. en Algérie, parait donc beaucoup plus institutionnelle que
fonctionnelle. La liquidité bancaire, qui est la liquidité de I'ensemble consolid¢ des
banques. apparait donc comme la somme des encaisses des banques. Sur la base des
données précédentes. nous avons alors procédé, toujours pour les années 94/95/96, au
calcul suivant: « Billets (-B)+ Or et Devises (+G)+ Refinancement (+F) = Liquidit¢
bancaire (L) » qui nous donne, entre autres, successivement une liquidité bancaire égale
3665.1 puis 612.3 et enfin 521,1. (Tableau N°25)

Ainsi, suite a ces calculs, nous constatons facilement que le refinancement
représente "la part du lion"” des facteurs de liquidité bancaire: | 16.43% en 1994, 158%,
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en 1995 €1202,32% en 1996. (Tableau N°26).Ce besoin de refinancement provient sans
doute de la nécessité pour les institutions financiéres et monétaires algériennes de
convertir la monnaie (écritures comptables) mise a la disposition des "bénéficiaires du
crédit” - (entreprises publiques) en une autre monnaie (des dinars algériens ou des
devises) dont elle ne dispose pas. C'est la que réside le fameux "gouffre des Danaides"
dont narlalt si souvent le profcsseur Perroux.

En poursuivant nos caluls des différents paramétres de la masse monétaire, nous
obtenons notamment des montants en hausse continue de 1a monnaie M1 (475.9 puis
519.1 etenfin 595,2), des crédits a P’économie (305,8 puis 563.6 et 772,1) et des crédits
intéricurs (774.4 puis 967,1 et 1054.3).(Tableau N°27 ). ‘ )

Or. comme a tenu a lc préciser le ministre actuel des finances, [24] qui n'est rien
d'autre que le professeur d'économie Benachenhou, en l'an 2001, les banquiers des
organismes internationaux sont tres attentifs a la certification des comptes des banques
d'un pays et & leur publication. Quand celles-ci nc les font pas ou pas assez vite, la
crédibilité de tout e pays chute(...). Ce qui nous inquitte d'ailleurs, c'est que les

banques ““ianpes ont bénéficié de 1.300 milliards de dinars d'assainissement sans
pour au’ =i 3 attirer d'éventuels partenaires.

Me ~omme l'écrit Poulon [25], la liquidité bancaire est un
agree " = dapplication de la "politique monétaire" qui est
touje s d'agir sur la liquidité bancaire. Celle-ci,
ele “~ent la "base" de la distribution des
crédits, -2dit" que nous tenterons ici
de calculer. No. -« soit par I’addition
de la liquidité et des bu. “financement
(G+F). pour les trois anndes clue 2 lel
enfin §11.7. (Tablean N°28).

D'ou, aussi, par addition des billets (B) et ue. la
monnaie (M= B+D). soit successivement 4759 puis 5. au
N°29j.

Ce qui nous permet de procéder au calcul des coefficients et rappo. . its:

I-la proportion des billets dans la masse monétaire (b) = B/ M soit successivement
pour les années 1994, 1995 ¢t 1996: 46,86 %o puis 48,12% et enfin 48,82%;

2-ie rapport de la liquidité bancaire au montant des dépots a vue (r) =L/ D, soit
¢ealement 262.99%, puis 227.37% ct enfin 171,08%.

Ce sont 1d ¢videmment des proportions qui sont loin de ressembler a ce qui se passe
dans des pays  développés industrialisés (PDI) tels que la France par exemple (ot nous
avons environ: b =10% ¢t r =5%). Ainsi, nous pouvons obtenir la valeur du
‘multiplicateur de crédit” en Algérie de deux fagons au moins a partir des équations
suivantes: m = M/ BM = M / (L+B) =[(M/D)(D/L+B)] = 1/r + b—rb. (Tableau
N°©30).Ce multiplicateur, qui est égal a 0,536 en 1994, puis 0,60 en 1995 et 0,73 en
1996, indique, a linstant ot il est calculé, le nombre d'unités de monétaires en
circulation pour chaque unité de monnaie centrale créée, qu'elle soit ou non en
circulation. Il semble bien qu'en Algérie, le "multiplicateur de crédit" s'est mi en
“diviseur de crédit™: les banques algériennes ne semblent pas se faire de soucis de
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trésorerie, parce qu'elles sont pratiquement siires d'obtenir, auprés de la Banque
d'Algérie. le refinancement demandé, parce que c'est le "systéme de régulation étatique”
qui F'impose, d'ol un coefficient d'expansion monétaire important.

Si T'état algérien semble avoir eu la prouesse de concilier les questions monétaires
avec le bien-étre individuel et collectif du citoyen, puisqu'il s'agissait de refinancer des
EPE sans contrepartie productive pourvu qu'elles aient de quoi payer leurs personnels,
comment faire pour concilier les mémes questions avec un véritable développement ?

L’Etat algérien a toujours été le seul en quelque sorte & estimer la valeur, celle des
biens et des services (par la détermination des prix), celle de la monnaie (taux d'intérét.
taux de change) et celle du travail (détermination du SNMG). Le marché a tenté de s'v
opposer par l'inflation des prix, de la masse monétaire et des revenus. Entre les deux,
faut-il choisir ? Ou bien, y a-t-il une autre voie qui fasse une petite place a I'homme ?

La contrainte financiére n'a jamais eu droit de cité dans I'économie algérienne.

Comme I"écrit Mme Guillaumont, [26] enfin, il est possible que la dépréciation de la
monnaic sur le marché des changes accentue les revendications salariales plus que
I"appréciation de la monnaie n’est susceptible de les atténuer.

Quelle que soit sa cause, écrit Alchian, [27] une hausse des prix réduit en théorie et
en fait la valeur de la monnaie, qui ne porte pas intérét, dans laquelle sont exprimés les
prix. Ceux dont les dettes sont exprimées en monnaie, découlant d’opérations de crédit ,
gagnent en fortune réelle par suite de la réduction de leurs obligations réelles. S’il
n'existe pas de monnaie parfaite représentant du pouvoir d’achat ou portant intérét,
I"inflation, prévue ou non prévue, se traduit toujours par une perte de fortune pour les
détenteurs de monnaie. Elle entraine également une perte générale d’efficacité et,
partant, de fortune, pour I’ensemble de la collectivité car celle-ci doit avoir recours a des
moyens d échange et a une spécialisation de la production moins efficaces. [28]

Dans le chapitre huit de "Money and the Nation State”, Alan Reynolds, [29] en se
fondant sur des situations qui se sont produites dans différents pays (les « tigres »
d’Asie. Argentine, Bolivie, Chili, Colombie, Israél, Jamaique , Maurice, Mexique et
Philippines), cherche a démontrer que le FMI impose a ses pays membres en quéte
d’assistance financiére des remédes pires que le mal lorsqu’il les incite ou les force par
la pression & accroitre la fiscalité et a dévaluer leur monnaie.

Les pays peuvent, en cffet, avoir avantage a alléger les impdts s’ils ont déja un
niveau de fiscalité élevé: leur capacité a mobiliser des receties s’accroit du fait que la
réticence a payer des impdts diminue et que, dans le méme temps, I’incitation a
wravailler et a produire augmente, ce qui a une répercussion positive sur la croissance du
PIB. Il semblerait, ces derniers temps, que le ministre algérien des finances y ait fait
allusion; en effet, bien que son adhésion éventuelle a 'OMC ferait perdre a I'Algérie
chaque année 1,4 milliards de dinars algériens a la suite du démantélement tarifaire
prévu par Faccord avec l'union européenne, le ministre ose aujourd'hui, en 2001, parler
enfin  d'allégements fiscaux éventuels "a condition que tout le monde paye" (dixit) [30].
En tous cas, cette question fut I'objet d'un dpre débat entre le représentant du ministére
de I'économie, a I'époque, et nous méme 4 la suite de notre communication sur « les
Sondements réels du succes de la privatisation des E.P.E algériennes. »[31].
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S’agissant de la dévaluation, Reynolds fait ensuite valoir qutelle tend souyenF a
aggraver les pressions inflationnistes, par exemple en alourdissant les déficits
budgétaires.

En fait , on peut réfuter ces arguments en montrant qu’ils ne font pas suffisamment
entrer en ligne de compte d’autres variables qui affectent I’inflation, les recettes fiscales
réelles, le ration recettes fiscales / PIB et I’expansion économique.

Conclusion : ’

En fin de compte, seule la “privatisation du secteur bancaire" pourrait sans doute
redonner de la vigueur et de la rigueur a l'activité de financement de I'économie.

Faudrait-il alors faire comme Leland Yeager {32] et préconiser une formule radicale
pour privatiser le systéme monétaire. L'état désignerait une "nouvelle unité de compte”
qui scrait définie a la maniére Sraffienne, par rapport donc 4 un ensemble de biens et
services suffisamment vaste pour que le niveau global des prix couverts demeure
relativement stable, les banques privées étant chargées de I'émission des billets et des
dépots mobilisables par chéque ?

Certt “naue banque. du fait de son caractére privé, serait responsable de ses
propres trésorerie et son comportement serait conditionné par les régles du
march '~nc de celles de la faillite. La banque centrale serait libérée
des - “~~ incommodités de I'interventionnisme sur les taux
d'in Méme ['offre monétaire serait libérée de§
pre ~issant lobby, mais, dans ce cas, il
appart. ~es indispensables qui en
permettent le . ~<e donc par une

démocratie politique au. .
Mais, serions-nous assurés w..

Bibliographie :

01-POLAK Jacques J.. économiste hollandais, cui. udes du
FMI de 1958 & 1979, considéré comme le "pére du modéic .. MI" plU_S
connu sous le nom de "modéle de Polak"- Le modéle monétaire u. {, un outil

toujours précieux- Finances et Développement, revue du FMI, Décembre 1997- pl7.

02-Site Internet Site WEB: <http://www.ons.dz> Source: Banque d’Algérie-

03-OFFERDAL, Erick C. économiste norvégien du FMI- Réponse de
Finvestissement et de la croissance aux politiques d’ajustement »-Revue Finances et
Développement-Juin 1996-p19.

04-OFFERDAL, Erick C, « Réponse...»- opus cité - Juin 1996~ p20.

05-COHEN Daniel, Richesse du monde, pauvreté des nations- éd. Flammarion,
Paris. 1997- traduit par J.Lindenfeld: The Wealth of the World and the Poverty of
Nations- MIT Press, Cambridge, Massachusetts, 1998.Finances et Développement/Juin
1999-texte de S.Kane, p52.

06-Bouacha Md Tayeb- ISE Annaba - journées d'étude sur la formation etla

gestion des moyens de paiement en Algérie- Mars 1986- Document des
communications ,p14-

07-SFI/ FMI-Aout 1993-pF80-

33



BOUMENDIJEL Said ...........oooooiiii i, Monnaie et Répartition
08-FMI- ¢études économiques et financiéres: Perspectives de I'économie mondiale-
Taux de change nominal du § mai 1995-p156
09-International Financial Statistics- December 1995- Algeria, p80 et 8]
10-BEDRANI Slimane, L'Algérie, un cas d'ajustement volontaire ?p99 a 120- in
Ajustement et Développement au Maghreb, en Afrique subsaharienne et en Europe de
l'est)- sous la direction de Driss Guerraoui- Les éditions Toubkal et L'Harmattan, 1993-
pl15-
11-Sources diverses: El-Watan (juin 95; juillet 95; avril 97: mai 98; février 99); La
République (juin 98); Jeune indépendant (février 2000); Le Soir ( juillet- aoiit 91:
janvier 95).
12-Henni Ahmed. Le taux de Change comme Variable de Répartition Primaire- par
Ahmed Henni, Directeur de I'unité de recherche « Régulation macro-économique » du
CREAD- in Répartition des revenus en Algérie- Les Cahiers du CREAD- N°34- 2™
Trimestre 1993-p56-
13-Henni Ahmed, Directeur de ['unité de recherche « Régulation macro-
économique » du CREAD: Le taux de Change comme Variable de Répartition Primaire-
in Répartition des revenus en Algérie- Les Cahiers du CREAD- N°34- 2™ Trimestre
1993-p54.
14-Sources diverses- FMI Financial statistics (années 70-85) + Actualité économie
N°44 de février 1990, p9 (années 86-89)+ El-moudjahid 27-12-1989 p2.
15-E-Watan N°901 du jeudi 16-9-1993, p3: article de R.Bekkat au sujet du
Rapport de la commission Algérie 2005/ Atelier sur I'évaluation et les perspectives de
I'économie, tenu au Club des Pins les 14 et 15 septembre 1993, p3.
16-Site Internet Site WEB: <http://www.ons.dz> Source: Banque d’Algérie-
17-Site Internet Site WEB: <http://www.ons.dz> Sources: O.N.S / Services du
Délégué a la Planification
18-Poulon Frédéric, économie générale- Dunod, Paris, 1984-p231
- 19-Poulon Frédéric (méme référence précédente).
20-Poulon Frédéric , économie générale- Dunod, Paris, 1984-p226
21-Granier Roland et Giran Jean-Pierre, Analyse économique-
Economica,Paris,1984-p253
22-Gharbi Samir -Jeune Afrique N°1980-1981- du 22-12-98 au 4-1-99-Le saviez-
vous ? p82- Les mémes statistiques révelent que Ia plus forte augmentation en Afrique a
¢té réalisée par I’Ouganda (de 3millions & 633 millions $), suivie par la Tanzanie (31
fois plus), la Céte d’Ivoire (14 fois), le Lesotho (11), I’Egypte (8), Maurice (7), le
Maroc (5), la Tunisie (3), le Ghana (3). Elles révélent aussi que les réserves ont fondu.
notdamment, au Nigeria (-60%) et en Afrique du Sud (-24%) En Algérie, la situation
s’est améliorée malgré la guerre civile (de 7,1 4 9,7 milliards §).
23-Granier Roland et Giran Jean-Pierre, Analyse économique-
Economica,Paris. | 984—p253
‘24-Le quotidien d'Oran- samedi 31 mars 2001~ p7-Entretien avec Benachenhou,
Ministre des Finarices- article de Saber et Daoud.
25-Poulon Frédéric , économie générale- Dunod, Paris, 1984-p229-

34



BOUMENDIEL Said ..., Monnaie et Répartition

26-Guillaumont Jeanneney Sylviane, professeur en Sciences économiques 2
Clermont - La stabilisation des prix relatifs , objectif de la politique monétaire- in
Economie appliquée, tome XXXVIII- N°1-1985-p315)-

27-A.ALCHIAN- université de Californie- « L’inflation et la répartition du revenu
ct de la fortune » In «Le Partage du Revenu National »-Association internationale des
Sciences économiques- Colloque organisé & Palerme en septembre 1964- CUJAS-
Paris-1971-P584-

28-A.ALCHIAN- «L’inflation...»-cité ci-dessus- P591-

29-Reynolds Alan in Kevin Dowd et Richard Timberlake, Directeurs de
publication- « Money and the Nation State: the financial Revolution Government and
the World Monetary System »- by Transaction Publishers, New Brunswick, New Jersey,
1998. Lecture par Omotunde E.G.Johnson- Finances et Développement-FMI-juin 1999-
ps3.

30-Le quotidien d'Oran- samedi 31 mars 2001- p7-Entretien avec Benachenhou,
Ministre des Finances- article de Saber et Daoud.

31-B ~ndjel Said, « les fondements réels du succes de la privatisation des E.P.E

algérier ~nication faite au Séminaire national sur la gestion des ressources
humai' - ‘'ementaire dans I'administration publique et les entreprises
éconc ~ ' Raffinerie de Skikda du 15 au 16 janvier 1996
3 Mation State - The Financial Revolution ,
Gp‘ “in Dowd et Richard Timberlake,
Direcic.. “Yshers, New Brunswick,
New Jersey, 1.. " Néveloppement,

Juin 1999, p53.

35



BOUMENDIJEL Said

................................................... Monnaie et Répartition

ANNEXES : Tableaux et Graphiques

Tableau N°01
(millions DA) 1994 1995 1996
Revenu 12012776 11620166,5 2 052226,7
Variations AY - 418.888.9 432.060,2
Offre monéraire 723.600 799.600 919.600
Variations AMo 76.000 120.000
Importations 340.1424 5131925 498.325,5
Variations AM 173.050,1 -14.867
Propension margin. a 0,4131 -0,0344
importer
Exportations des hydro - 8.606 millions $ |9.730 millions
carbures (Xh) =369137 $= 496327
| millions DA millions DA
% dans les X 73,75% 66,73%
Exportations hors Hyd 320.120,5 500.563,0 743.838,9
Variations AXh 180.442,5 243.275,9
Réserves extérieures 60400 26300 133900
Variations AR -34100 107.600
Crédit intérieur (D) 774400 967100 1.054300
Variations AD 192.700 87.200
Capitaux non bancaires -111,3 - 193,8 - 268,6
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Tableau N°02 :

Années 1994 1995 1996
s . [ ~
TOTAL des exportations 10° DA 32(;).512 500.563,0 743.838,9
Variations AX calculées - 180.442,5 243.275,9
1 - . 6
TOTAL des importations 10" DA 3420;‘14 513.192,5 498.325,5
Propension marginale & importer 04131 -0,0344
calculée ’
Variations AM calcuiées 173.050,1 -14.867
IndicesAX 100 135
Indices AM 100 -91soit 9 de
différentiel
M=mY 0,4131(1620166,5)= | -0,0344 (2052226,7)
669.291 =.70597
Variations / on - 418.888.9 432.060,2
Produit : 0,4131.(418888,9)=1 -0,0344
73.043 (432060,2)=
-14.862,9
M'=M 173043 | 513185,4 - 14862,9
potentien. =498.322,5
Différentiels d'm- "17.498322,5
~ g
Indices différentiels N -
100 I
lue _J
Tableaq Nen3
1995 1996 ”'
AMo =76.000 AMo =120.000
Moins AD =192.700 Moins AD =87.200
AR=-116.700 AR=32.800
Tableau N°04
Désignation 1994 1995 1997 1998
Capacité ou Besoin de 30
Financement de la -40 744,1 | -69096,9 | 147 728,7 222 510,9
. 862,3
Nation
= Ressources e 772
Courantes 451 858,3 | 663 424,7 | 920 457.3 965 324,2 398.5
Capacité ou Besoin de
Financement de la -8.29% -9.43% +19,13% +29,66% -3,84%
Nation (en%)
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Tableau N°05

Exportations hors Hyd 320.120,5 500.563,0 743.838,

9
-Importations -340.142. 4 513.192,5 498.325,

5
Restent (X - M): -20.021,9 -12.629,5 245.513,4
AR AR=-116.700 AR=

32.800
K=AR- (X-M) -116.700 + 12.629,5 = | 32.800 -245.513,4
(-104.071) =(-212.713)
Tableau N°06
1994 1995 1996 1997 1998~

Solde des Opérations | 30 5560 | .68847.1 | 1484782 | 215 | 311166
Courantes 071,2
pchats Nets des Ventes | g0 | 597 | 3431 | -39 | -1529
d'Actifs Incorporels
Solde des Opérationsen |y 1575 | 1901 | -4064 |74836| 4072
Capital
Capacité ou Besoin de 222
Financement de la -40 744,1 | -69 096,9 | 147 728,7 510.9 -30 862,3
Nation (millions DA) i

Tableau N°07 : Evolution du Dinar par rapport au Dollar US comparativement au franc

francais, de 1986 4 1993 : :

. aux ae aux rf
Année AclS F /S A /S F o/$
1986 824 ,455 ,702 ,9261
1987 ,936 ,34 ,850 L0107
1988 ,731 ,059 915 9569
1989 ,032 ,788 ,609 ,3801
1990 2,191 ,129 ,958 ,4453
1991 1,392 ,180 8,473 ,6421
1992 2,781 ,5065 1,836 ,2938
1993 3,397 ,695 2,833 ,4583

NB: Par taux de marché, on entend les taux de change déterminés essentiellement par
les forces du marché; le taux officiel est un taux de change établi par les autorités. La
série dite "ae" comprend des taux de fin de période et la série dite "rf" les moyennes,
sur la période, des taux de change du marché et des taux de change officiels.

Tableau N°8 : taux de change nominal des principales devises

1 unité | 1987 |88

89 90

91 92

93

94 95

FF 6,01 5,96

6,38 1545

564 1529

5,66

5,55 5,00
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Yen 1446 11282 |138 144,8 | 134,7 126,7 |111,2 102,2 |91,3

Mark {180 |1,76 1,88 1,62 11,66 1,56 [ 1,65 1,62 1,41
i £.sterl. | 1,63 1,78 11,64 (178 |1,76 1,76 11,50 1,53 1,60

Tableau N°9 : taux de change officiel du Dinar algérien

I 1988 89 90 91 92 93 94 95

| Taux [6,731 8,032 | 12,191 (21,392 (22,784 {24,123 {42,893 151,010

offici | $US

el

~___Tableau N°10: Unités de dollars contre un dinar
[DA/S 1988 (89 90 |91 92 93 94 95
[Nombrede $ [0,1486 [0,1245 {0,0820 {0,0467 [0,0439 [0,0415 |0,0233 |0,0196

Tableau N°1t: Rapport du Dinar algérien aux principales devises (1987 &

1994) :
I unité o189 90 91 92 93 94
FE 71835 0,1773__{0,1890 |0,1767 [0,1802 [0,2
| Yen 20074 (10,0079 |0,0090 | 0,0098 10,0195
D.Ms 0,6410_ 10,6061 [0,6173 [0,7092
£ 10,6666 10,6536 | 0,6250
Tableau N°12 : Tau..
18-6-95-Watan 47,10 5
26-7-95 49,14 | 36
7-4-97 55,66 59,0/ .34
3-5-98 57,69 61,22 gic 5,29
24-5-98 57,96 60,88 42,54 14,70
31-5-98 57,15 60,64 41,49 44,06
24-6-98-République 57,75 61,34 40,25 42 82
5-2-00-Jeune Indép. 68,72 72.92 64,81 68,80
6-2-00-Watan 70,06 74,34 64,43 68,43
ableau N°12 suite e 100 Deutchmark .
in I Franc frangais
18-6-95-Watan 334498 3551,11 9,52 10,11 DA
26-7-95 3549,85 3768,58 10,20 10,83
7-4-97 3334,23 3539,33 9,90 10,51
3-5-98 3211,46 3408,90 9,58 10,17
24-5-98 3258,41 342399 9,72 10,21
31-5-68 3233,78 3433,60 9,64 10,24
24-6-98-République 3211,29 3411,11 9,58 10,18
1 5-2-00-Jeune Indép. 3520,05 3736,77 10,49 11,14
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[6-2-00-Watan | 348041 [3696,61] 1038 [ 11,02 |
Tableau N°13:comparaison des montants absolus de budgets devises avec la valeur

ajoutée (1989):

Branche Devises obtenues au | Valeur ajoutée 10°DA | Surplus  réalis
cours du marché 10°DA
Plastique — chimie {2691 471 +2220
{ ISSME 2781 1529 +1252
Textile 2565 2137 +428
Cuirs et chaussures | 354 472 -72
Agro-alimentaire 387 4846 -4459
Tableau N°14 : évolution de la masse monétaire de 1970 & 1989- millions de dinars
1970 1971 1972 1975 1974 1975
Année
13.076 13.925 18.139 22.920 |24.955 32.320
Annce 1977 1978 1979 1980 | 1981 1982
: 51.406 65.866 78.902 92.295 1107.937 137.890
| Année 1984 1985 1986 1987  [1988 1989
194.717 223.860 226.900 257.900 | 292.900 326.900

Tableau N°15 : Disponibilités monétaires et quasi - monétaires (en Milliards DA)

Désignation 1994 1995 1996
Monnaie et Quasi -
Monnaie (M2) 723,6 799.6 919,6
i Monnaie 4759 519,1 595,2
.- Circulation fiduciaire 2230 2498 290,6
‘ - Dépots a vue 2529 269,3 304,6
- Banques 196,5 2108 2389
- C.C.P. et Trésor 56,4 58,5 65,7
Quasi - Monnaie 2477 280,5 3244
Contreparties de la Masse
pMOnémre 723,6 799.6 919,6
Avoirs Extérieurs Nets 60,4 26,3 133,9
- Banque d’Algérie 50,7 15,6 122,4
- Banques 9,7 10,7 11,5
Crédits Intérieurs 774,4 967,1 1.054,3
- Crédits a I’Etat 4685 401,5 282,2
- Banque d’Algérie 246,3 2319 172,5
- Banques 165,8 111,1 44.0
L - Autres 56,4 58,5 65.7
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- Crédits & I’économie 305,8 565,6 772,1
Autres Postes Nets -111,3 - 1938 - 268.,6

Tableau N° 16 : structure de la masse monétaire entre 1994 et 1996 (milliards DA) :

Rubrigues 1994 1995 1996
1-Quasi-Monnaie 2477 280,5 3244
2-Circulation fiduciaire 2230 249.8 290,6
3-Dépits & vue 2529 269,3 304,6
A=Contreparties de la Masse Monétaire | 723,6 799,6 919.6
Avoirs Extérieurs Nets 60,4 26,3 133,9
B='C(?ntrepanies moins Avoirs 663.2 7733 785.7
extérieurs
Autres Postes Nets -111,3 -193,8 -268.,6
C= B - Autres postes nets 774,5 967,1 1054,3
Tablea ™7 : Structure des avoirs extérieurs nets :
Autre -111,3 - 193,8 - 268,6
| Avo’ 60,4 26,3 133,9
Au’ T 404=50,9 |[193,8-26,3=167,5 |268,6-
M 133,9=
134,7
Crédits intes.. 134,7
Tableau N°18 : évaluation ¢. .
Rubriques 1994 199, ]
Crédits a 'Etat 468.5 401,5 “n
- Banque d’Algérie 246,3 231,9 172,5
- Banques 165,8 11,1 44,0
- Autres 56,4 58,5 65,7
Crédits a ’économie 305.8 565,6 772,1
| = Crédits Intérieurs 774,4 967.1 1.054,3
Tableau N°19 : Contreparties monétaires
Rubriques 1994 11995 1996
1-Crédits Intérieurs 7744 1967,1 1.054,3
| 2- Banque d’Algérie = 3-4 50,7 15,6 122,4
3-Avoirs Extérieurs Nets 60,4 26,3 133,9
4- Banques 9,7 10,7 11,5
Contreparties de la Masse Monétaire = 1-2 723,6 |799,6 919,6
Tableau N°20 : Structure des contreparties monétaires de 1994 4 1996
[ {1994 [1995 [199%6 ]
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placements)

Quasi-Monnaie (M2 - M1 et autres

280,5 3244

Monnaie (M1)

4759

519,1 595,2

Monnaie et Quasi - Monnaie (M2)

723,6

799,6 919,6

Tableau N°21 : Structure de la monnaie (M1) elle méme :

1994

1995

1996

Circulation fiduciaire

223,0

249.8

290,6

Dép6ts a vue

252,9

269,3

304,6

Monnaie (M1)

4759

519,1

595,2

Tabteau N°22 : Evolution des principaux indicateurs monétaires (en pourcentages)

Désignation

1994 1995

1996

Croissance de la masse monétaire M2

15,3 10,5

15,0

Croissance des crédits a I'économie

38,9 84,9

36,5

Liquidité de ’économie

45,5 38,7

34,4

M2

Part de la circulation fiduciaire dans

30,8 3

1,2 31,6

Tableau N°23 : Masse monétaire et Contreparties (1994 a 1996)

11994 11995

11996

11994

11995 11996

Contreparties

Masse monétaire

Or et
devises- G

113,7 {-105

-242.6

Billets- B

223,0 | 249,

8

290,6

Trésor-T |56,4 58,5

65,7

Dépbts - D

2529 1269,

3

304,6

Crédits — C | 305,8 |565,6

772,1

Total -M 4759 |519,1

595,2

Total - M

475,9 1519,

l

595,2

Tableau N°24 : Structure des Contreparties monétaires (1994 éﬁl ?96)

11994

[ 1995

[ 1996

Contreparties :

Or et devises- G 23,89

-20,23

-40,76

Trésor- T 11,85

11,27

11,04

Crédits ~ C 64,26

108,96

129,72

Total - M

100%

100%

100%

Tableau N°25= Facteurs de Liquidité bancaire en Algérie (1994 4 1996)

11994

11995

[ 1996

11994  [1995

Facteurs de liquidité bancaire :

Liquidité bancaire :

Billets: -B -223,0

-249,

8 1-290,6

Liquidité
bancaire : L

665,1 |6123

Or et devises : +G 113,7

-105

--242,6

Refinancement : +F | 774 .4

967,1

1.054,3
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MTotal : L l665,1 16123 [521,1 [Total:L 6651 16123
Tableau N°26: Proportions des différents facteurs de liquidité bancaire (1994 3 1996)
[ 1994 11995 11996
Facteurs de liguidité bancaire
Billets: -B -33,53 -40,80 -55,77
Or et devises : +G 17,10 -17,15 -46,56
Refinancement : +F 116,43 158 202,32
!Total ; L 100% 100% 100%
Tableau N°27 : Parameétres monétaires et Crédits a I'économie (1994 a 1996)
- Circulation fiduciaire 2230 249.8 290.6
- Dépdts a vue 2529 2693 304,6
= Monnaie (M1) 4759 519,1 595,2
Crédits 3 I'économie 305,8 565,6 772,1
-C.CP.et ~“cor 56,4 58,5 65,7
= Crédits 7744 19671 1.054,3
Tableavy "~ “Base monétaire” (1994 & 1996)
BM =1 1995 1996
B 2498 290,6
L > ]521.4
BM=L+B 1
G
iF 774, -
| BM= G+F 888,1 _
Tableau N°29 : Masse monétaire, Billets et dépots .
M =B-D 1994 199>
B 2230 249,83 29u,.
D 2529 269,3 304,6
M=B+D 475,9 519,1 595,2
Tableau N°30 : Multiplicateur du crédit en Algérie
Années | 1994 1995 1996
m =M/ 14759 :888.1=|519,1 :862,1]/5952: 8] 1,7=0,7333
BM=M/ 10,5359 =0,6021
L+B)
m= 1/ r+1{1:26299 1:2,2737 1: 1,7108 +0,4882 -(0.8352) =
b-rb +0,4686 - +0,4812 - 1: 1,3638 = 0,7332
(1,2323)=1: (1,0941)=1:
1,8662 = 1.6608 =
0,5358 0,6021
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Graphique N°01 : Capacité de financement de I’ Algérie en millions de Dinars :
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Fig.01-Evolution du change du Dinar en Dollar US -
1988 a 1995

0.14 -
0.12

01 -

0.02

1988 89 90 91 92

45



BOUMENDJEL Said

................................................... Monnaie et Répartition
Fig.02- Evolution des principales devises
par rapport au dollar US (1988 a 1995)
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Figure 04 - évolution du Yen japonais en dinar algérien (1995-2000)
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unités de dinar
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unit
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Fig.ge- évolution du FF en DA
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