
101

RAPPORT 2007

EVOLUTION ECONOMIQUE
ET MONETAIRE EN ALGERIE

Juillet 2008



RAPPORT 2007

EVOLUTION ECONOMIQUE
ET MONETAIRE EN ALGERIE

Bank of Algeria



SOMMAIRESOMMAIRE

INTRODUCTION................................................................ p.5

CHAPITRE I :
ENVIRONNEMENT INTERNATIONAL.............. p.8

CHAPITRE II :
ACTIVITE ECONOMIQUE ..................................p.34

CHAPITRE III :
EVOLUTION DES PRIX........................................p.49

CHAPITRE IV :
BALANCE DES PAIEMENTS ET DETTE    
EXTERIEURE..........................................................p.64

CHAPITRE V :
FINANCES PUBLIQUES........................................p.83

CHAPITRE VI :
SYSTEME BANCAIRE ET
INTERMEDIATION.................................................p.93

CHAPITRE VII :
CONTROLE ET SUPERVISION
BANCAIRE.............................................................p.121

CHAPITRE VIII :
SITUATION MONETAIRE ET
POLITIQUE MONETAIRE..................................p.139

CONCLUSION.................................................................p.176

ANNEXE :
TABLEAUX STATISTIQUES.........................................p.187

4



INTRODUCTION

Après le retour à la stabilité macroéconomique
en 2000, les performances économiques et
financières de l'Algérie ont été soutenues entre
2001 et 2006, comme en témoigne les
performances de croissance économique hors
hydrocarbures robustes, la viabilité de la balance
des paiements et la forte réduction de la dette
extérieure ainsi que l'amélioration de la situation
des finances publiques et la consolidation de la
liquidité bancaire. 

La stabilisation du taux de change effectif réel du
dinar proche de son niveau d'équilibre, depuis
2003, en contexte de convertibilité du dinar pour
les transactions internationales courantes de
bonne foi, est ancrée sur une consolidation de la
position financière extérieure nette. La conduite
de la politique monétaire a bien contribué à cette
stabilité financière, à mesure que l'excès de
liquidité est résorbé et que l'inflation est sous
contrôle. En particulier, l'effet inflationniste de
l'excès de liquidité, caractéristique de l'évolution
macroéconomique depuis 2002, est endigué.  
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L'année 2007 a vu un important renforcement de
la position financière extérieure nette de
l'Algérie. La solidité marquée de la position des
réserves de change et la stabilité du taux de
change effectif réel du dinar ont permis
d'attenuer substantiellement l'effet du choc
externe, inhrérent aux turbulences sur les
marchés financiers internationaux, sur
l'économie nationale. Malgré la résurgence de
l'inflation importée, le taux d'inflation est resté
dans l'objectif à moyen terme de la politique
monétaire conduite par la Banque d'Algérie. 

Le présent rapport de la Banque d'Algérie vise à
expliciter les évolutions macroéconomiques,
financières et monétaires de l'année 2007. 
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CHAPITRE I :
ENVIRONNEMENT INTERNATIONAL

I.1 - APERCU GENERAL

La croissance de l'économie mondiale en 2007 s'est poursuivie
sensiblement au même rythme qu'en 2006 (4,9 % contre 5,0 %
en 2006) et ce, malgré une importante décélération de l'activité
économique durant le quatrième trimestre de l'année,
principalement aux Etats-Unis, traduisant les premiers effets de
la crise financière liée aux marchés des crédits hypothécaires à
hauts risques. 

L'économie américaine a ainsi enregistré un taux de croissance
de 2,2 %, en net recul par rapport au taux de croissance de 2,9 %
réalisé en 2006. La croissance économique dans la zone euro
s'est également ralentie, dans une moindre mesure qu'aux Etats-
Unis, passant de 2,8 % en 2006 à 2,6 % en 2007. Plus
globalement, la même tendance à la baisse du rythme de
croissance a été enregistrée dans les pays de l'Union Européenne
(3,1% en 2007 contre 3,3 % en 2006), au Canada (2,7 % en 2007
contre 2,8 en 2006), et au Japon (2,1 % en 2007 contre 2,4 % en
2006). 

Dans ce contexte de ralentissement plus ou moins accentué de la
croissance dans les pays avancés, l'expansion de l'économie
mondiale a donc continué à être essentiellement tirée par la
vigueur de l'activité économique dans les pays émergents et en
développement. En effet, le rythme de croissance dans ces pays,
pris globalement, est demeuré vigoureux, passant de 7,8 % en
2006 à 7,9 % en 2007. 

En particulier, l'économie de la Chine a continué à croître à un
rythme très élevé, atteignant 11,4 % en 2007 contre 11,1 % en
2006. De même, l'activité économique en Inde a maintenu sa
vigueur de ces dernières années, le taux de croissance dans ce
pays se situant à 9,2 % en 2007 contre 9,7 % en 2006. La
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croissance économique est également restée forte dans les autres
régions du monde en développement. Le taux de croissance en
2007 s'est ainsi élevé à 5,6 % en Amérique Latine (5,5 % en
2006), atteignant 5,4 % au Brésil, 8,7 % en Argentine, 5 % au
Chili et 8,4 % au Venezuela. En Europe Centrale et en Europe
de l'Est, le rythme de croissance a atteint 5,8 % en 2007, en
baisse par rapport à 2006 (6,6 %), et s'est raffermi dans les Etats
Indépendants du Commonwealth  (8,5 % en 2007 contre 8,2 %
en 2006).

Les économies du Moyen-Orient ont globalement crû au même
taux que celui de l'année 2006 (5,8 %). De manière générale, la
croissance économique en Afrique a continué à enregistrer de
bonnes performances (6,2 % en 2007 contre 5,9 % en 2006),
l'Afrique Sub-Saharienne enregistrant un taux de croissance de
6,8 % en 2007 contre 6,4 % en 2006. 

Ces performances économiques mondiales en terme de
croissance se sont poursuivies dans un contexte d'inflation qui
est restée relativement modérée. Cependant, l'inflation en
glissement a commencé à subir les effets de la hausse des prix
des produits alimentaires et du pétrole. Les anticipations de
pressions inflationnistes ont conduit à davantage de
resserrement de la politique monétaire dans beaucoup de pays. 

Aux Etats-Unis, cependant, la Federal Reserve est revenue sur
sa politique de hausse des taux fédéraux en réponse au
ralentissement de la croissance. Par ailleurs, le ralentissement de
la croissance dans les pays avancés s'est traduit par une
importante contraction de la croissance des échanges
commerciaux mondiaux. 

La hausse des prix mondiaux du pétrole s'est poursuivie en
2007, bien qu'à un rythme nettement moins élevé que celui
enregistré en 2006. Sur l'ensemble de l'année, les prix du
pétrole, exprimés en dollars des Etats-Unis ont augmenté de
10,7 % en 2007 contre une augmentation de 20,5 % en 2006 et
de 41,3 % en 2005. Si la hausse des prix du pétrole en 2007 a
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été moindre que celle des années précédentes, en revanche la
volatilité  des  prix  sur  l'année  est  restée  une  caractéristique
principale de leur évolution. En effet, après avoir atteint un pic
de 78 dollars E.U. au mois d'août 2006, les prix sont retombés à
52 dollars E.U. à la mi-janvier 2007 pour remonter
progressivement jusqu'à se situer à 95 dollars E.U. à fin
novembre 2007, non sans avoir connu une baisse temporaire au
mois d'août de la même année. 

L'augmentation des prix en 2007 a continué à refléter des
tensions persistantes entre l'offre et la demande de pétrole. En
effet, la demande a continué à fortement augmenter, traduisant
principalement le dynamisme des économies émergentes,
notamment d'Asie et, en particulier, la Chine, ainsi que la
vigueur des économies du Moyen-Orient. Le niveau de l'offre en
2007, en revanche, est demeuré sensiblement le même qu'en
2006. L'évolution des prix mondiaux du pétrole en 2007 reflète
également la persistance de tensions géopolitiques, notamment
au Moyen-Orient, des conditions climatiques généralement
défavorables ainsi que l'affaiblissement continu du dollar E.U. 

De façon générale, les prix des matières premières énergétiques
ont augmenté de 11,7 % en 2007 contre 19 % en 2006, tirés
essentiellement par les prix pétroliers. Les prix des matières
premières hors énergie se sont également fortement accrus, bien
qu'à un rythme moindre que celui de 2006 (14 % en 2007 contre
23 % en 2006), traduisant la hausse des prix des matières
premières industrielles (15,7 %) ainsi que celle des matières
premières alimentaires (24,8 %). 

La forte hausse des prix des matières premières alimentaires
reflète la conjonction de plusieurs facteurs, notamment
l'augmentation de la demande en provenance des pays asiatiques
liée à l'augmentation du pouvoir d'achat de la population dans
ces pays, l'augmentation de la demande de ces produits pour les
besoins de production de biocarburant, l'augmentation des coûts
de production dont les  coûts de l'énergie, la faiblesse du dollar
E.U, ainsi que des conditions climatiques défavorables.
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Le taux de croissance du volume des échanges mondiaux de
biens et de services s'est situé à 6,8 % en 2007, en net recul par
rapport à son niveau de 2006 (9,2 %). Cette contraction du taux
de croissance traduit principalement un ralentissement de la
croissance des exportations et des importations des pays
avancés. Le taux de croissance des exportations de ces pays est,
en effet, passé de 8,2 % en 2006 à 5,8 % en 2007, alors que leurs
importations se sont accrues de 4,2 % en 2007 contre 7,4 % en
2006. 

Bien qu'en baisse, les taux de croissance des exportations et des
importations de biens et de services des pays émergents et en
développement sont restés élevés. En effet, le taux de croissance
des exportations de ces pays est ainsi passé de 10,9 % en 2006
à 8,9 % en 2007, alors que le rythme de croissance de leurs
importations est passé de 14,4 % en 2006 à 12,8 % en 2007. Les
termes de l'échange sont restés légèrement favorables aux pays
émergents et en développement, avec une hausse de 1,04 % en
2007 contre 4,7 % en 2006 et une stagnation pour les pays
avancés contre une baisse de 1,1% en 2006. 

Les politiques budgétaires dans les principales économies ont
généralement été restrictives. Cela a contribué à améliorer les
finances publiques dans les pays de la zone euro, le déficit
budgétaire passant de 1,4 % du PIB en 2006 à 0,6 % du PIB en
2007. Ce déficit s'est quelque peu amélioré également aux Etats-
Unis, passant de 2,6 % du PIB en 2006 à 2,5 % du PIB en 2007. 

La même tendance à la baisse du déficit budgétaire est observée
au Japon, celui-ci passant de 3,8 % du PIB en 2006 à 3,4 % du
PIB en 2007. La Chine a également adopté une politique
budgétaire plus restrictive en relevant la fiscalité afin de ralentir
la croissance des exportations. Les autres pays émergents et en
développement ont adopté aussi des politiques budgétaires
généralement prudentes malgré un niveau plus élevé de
dépenses en capital, notamment d'infrastructure.
En revanche, les déséquilibres globaux en matière de comptes
courants sont demeurés importants en 2007, en dépit d'une
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réduction relative du déficit du compte courant américain qui est
passé de 6,2 % du PIB en 2006 à 5,3 % du PIB en 2007,
traduisant une augmentation des exportations, liée notamment à
la faiblesse du dollar américain, et une diminution des
importations, liée notamment à l'essoufflement de la demande
intérieure.

Dans la zone euro, le léger déficit de la balance des paiements
courants observé en 2006 (0,1 % du PIB) s'est globalement
maintenu en 2007 (0,2 % du PIB). En Chine, et principalement
en raison de la croissance soutenue des exportations de biens et
services, le compte courant a enregistré un solde excédentaire
record de l'ordre de 11,1 % du PIB en 2007 contre un excédent
de 9,4 % du PIB en 2006.  

Au Japon, la vigueur continue des exportations, notamment vers
les pays asiatiques, et la modération des importations,
consécutive au fléchissement persistant de la demande
intérieure, ont contribué à l'amélioration de l'excédent du
compte courant, ce dernier passant de 3,9 % du PIB en 2006 à
4,9 % du PIB en 2007. Dans les pays exportateurs de pétrole,
l'excédent du compte courant relativement au PIB s'est quelque
peu contracté en 2007 par rapport à son niveau de 2006,
reflétant une quasi stagnation du volume des exportations
malgré la hausse des prix des hydrocarbures et une hausse des
importations.    

I.2 - ACTIVITE ECONOMIQUE ET INFLATION

La croissance mondiale a continué en 2007 son processus de
rééquilibrage au sein des pays les plus avancés et entre les
différentes régions du monde. Les pays développés ont ainsi
enregistré un taux de croissance de 2,7 %, taux moins élevé que
celui réalisé en 2006 (3 %) mais presque équivalent à celui
réalisé en 2005 (2,6 %). 
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Les pays émergents et en développement continuent de réaliser
des croissances exceptionnelles (7,9 %) portées notamment par
les économies de Chine et de l'Inde qui ont réalisé en 2007 des
taux de croissance de 11,4 % et de 9,2 % respectivement. Ces
deux pays ont apparu en 2007 comme principal moteur de
croissance de l'économie mondiale, déclassant ainsi les Etats-
Unis d'Amérique. Avec la Russie, elles sont désormais à
l'origine de plus de la moitié de la croissance mondiale. 

L'inflation dans les principaux pays industrialisés est restée
globalement contenue dans les limites observées durant les deux
dernières années, soit 2,2 % en 2007 contre 2,4 % en 2006 et
2,3 % en 2005. Néanmoins, les pressions inflationnistes se sont
faites sentir tout au long de l'année sous revue, alimentant les
craintes d'un possible regain de l'inflation. 

I.2.1 - Evolution de l'activité économique et de l'inflation
dans les pays avancés

L'activité économique en 2007 dans les pays industrialisés s'est
globalement caractérisée par un essoufflement relatif. Le taux
de croissance économique réalisé dans ces pays n'est que de
2,7% contre 3% en 2006. Cette évolution en baisse s'explique,
dans une large mesure, par l'effritement de l'immobilier aux
Etats-Unis alors que l'activité économique au Japon et dans
líUnion Européenne continue à se maintenir à des niveaux
relativement appréciables. 

Le taux d'inflation dans les pays avancés s'est légèrement
amélioré en 2007 passant de 2,4% en 2006 à 2,2 % en 2007. 

Aux Etats-Unis :

La croissance économique aux Etats-Unis a été de 2,2 % en
2007 confirmant ainsi l'essoufflement constaté ces dernières
années. En effet, son taux de croissance était de 3,6 % en 2004,
3,1 % en 2005 et 2,9 % en 2006. La croissance en 2007 a été
soutenue tout au long des deuxième et troisième trimestres mais
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un net repli au quatrième trimestre est apparu, suite aux
premiers remous perceptibles de la crise de l'immobilier
résidentiel. 

Ainsi, la consommation finale des particuliers a augmenté de
2,9 % en 2007 contre 3,1 % en 2006 et 3,2 % en 2005. La
consommation publique finale a, pour sa part, positivement
contribué à la croissance en réalisant une hausse de 1,9 % en
2007, sensiblement supérieure à celle de 1,4 % réalisée en 2006. 

Quoique moins dynamiques par rapport au rythme constaté
durant ces dernières années, les investissements des entreprises
ont continué à contribuer sensiblement à la croissance. Ils ont
augmenté de 4,7 % en 2007 contre 6,6 % en 2005 et 7,1% en
2005. Ce recul est essentiellement dû au climat général moins
favorable et à des prévisions perturbées en raison des
incertitudes inhérentes aux conséquences de la crise des
subprimes. 

De même, le recul des investissements dans le secteur
résidentiel s'est accentué durant l'année 2007 (17,2 % contre
4,6 % en 2006) en raison notamment du coût de construction
jugé élevé en comparaison avec le prix de l'immobilier sur le
marché secondaire. La variation des stocks a aussi négativement
contribué à la croissance ; sa contribution ayant baissé de 0,3 %
en 2007 contre une contribution positive, quoique minime, en
2006 de 0,1 %. 

En 2007, les échanges extérieurs ont, et ce pour la première fois
depuis plus d'une décennie, positivement contribué à la
croissance. Leur contribution est de 0,5 point contre un effet
négatif de 0,1 point en 2006 et 0,2 point en 2005. En effet, les
exportations ont augmenté de 8 % en 2007, tandis que les
importations n'ont augmenté que de 1,9 %. 

La conjugaison d'une demande interne moins dynamique, qui a
eu pour effet un ralentissement des importations, combinée à
une demande mondiale robuste et à la dépréciation du dollar,
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explique, dans une large mesure, cette évolution qui a eu pour
résultat la diminution du déficit du compte courant par rapport à
son niveau des années précédentes. 

Ce déficit par rapport au produit intérieur brut passe de 6,2 % en
2006 à 5,3 % en 2007.

Le solde budgétaire fédéral, tout en restant négatif, s'est
légèrement amélioré, en dépit d'une croissance plus rapide des
dépenses de la sécurité sociale et assistance médicale (11%) et
de la défense (5,6%) que celle des recettes. L'essoufflement de
la croissance en 2007 a eu un impact de ralentisseur sur les
recettes, comme en témoigne l'évolution des impôts sur les
entreprises qui n'ont augmenté en 2007 que de 4,6 % contre 27,2
% en 2006. Au total, le déficit budgétaire est passé de 2,6% en
2006 à 2,5% en 2007.

Les conditions économiques moins favorables étaient aussi
contraignantes pour un marché d'emploi, devenu moins
dynamique. En 2007, le chômage est resté stable et affiche un
taux de 4,6 %, identique à celui constaté en 2006. 

L'inflation a enregistré un léger recul en 2007 et ce, malgré la
conjonction d'un certain nombre d'évolutions défavorables dont
la poursuite du rebond des cours pétroliers, la hausse marquée
des produits primaires et la dépréciation du dollar qui renchérit
les importations. 

Sur l'année, l'inflation globale, mesurée par l'indice des prix à la
consommation síest établi de 2,9 % contre 3,2 % en 2006.
L'inflation sous jacente s'est située à 2,3 % après avoir été de
2,5 % en 2006.  

Dans la zone euro :

En dépit d'un léger recul, la croissance dans la zone euro est
restée élevée en 2007 dépassant celle des Etats-Unis pour la
première fois depuis l'année 2001. Le produit intérieur brut de la
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zone euro a cru de 2,6 % après un taux de 2,8 % réalisée en
2006. Ainsi, la croissance est restée ferme malgré les
turbulences liées à la crise des marchés financiers. 

Cette performance a été réalisée grâce à une demande intérieure
globalement rigoureuse qui a évolué de 2 %, quoique
légèrement moins forte que l'année 2006 (2,6 %). La
consommation privée (1,4 % en 2007 contre 1,7 % en 2006), les
dépenses publiques (2,2 % contre 2 % en 2006) et surtout les
investissements des entreprises (5,4 % en 2007 et 2006) étaient
les principaux contributeurs à cette évolution.

La gestion des finances publiques dans la zone euro s'est encore
améliorée en 2007 confirmant la tendance des dernières années.
En effet, le déficit budgétaire de l'ensemble de la zone est passé
en 2007 à 0,6 % du PIB après avoir été de 1,4 % en 2006 et
2,6 % en 2005. 

L'Allemagne a pratiquement pu diviser par deux son déficit
passant, en une année, de 3,4 % du PIB en 2006 à 1,6 % en
2007. La France a, pour sa part, réussi à ramener son déficit au
dessous du critère de convergence (2,5% en 2007 contre 3% en
2006) pour la première fois depuis 2001. L'Italie continue,
malgré l'effort enregistré, à voir son déficit budgétaire dépasser
le seuil de convergence (3,4% en 2007 contre 4,2% en 2006).  

La dynamique relativement élevée des économies de la zone
euro a eu pour résultat l'amélioration de l'emploi. En effet,
l'emploi dans la zone a crû en 2007 de 1,4 %, permettant de
porter le taux de chômage standardisé à fin 2007 à 7,4 % contre
8,2 % à fin 2006, contribuant ainsi, entre autres, à pérenniser la
dynamique de la croissance.

Pour les pays de l'Union Européenne n'appartenant pas à la zone
euro, la croissance en 2007 a été contrastée. Pendant que le
Royaume-Uni et la Norvège enregistraient de très bonnes
performances avec une croissance de 3,1 % et 3,5 %
respectivement, la croissance en Suède et au Danemark a
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substantiellement reculé, n'enregistrant ainsi quíun taux de
2,6 % contre 4,1 % en 2006 pour la Suède et 1,8 % contre 3,9 %
en 2006 pour le Danemark.

L'inflation dans la zone euro, mesurée par l'indice des prix à la
consommation harmonisé, s'est établie à 2,1 % pour l'année
2007, légèrement au dessous de celle constatée pour l'année
précédente (2,2 %). L'inflation, en glissement, a ressurgi à partir
de septembre, pour atteindre son niveau le plus élevé (3,1 %) en
décembre 2007. Les coûts de l'énergie ont alimenté les pressions
inflationnistes. L'inflation fondamentale a, quant à elle, connu
une progression passant de 1,8 % en début d'année à 2,3 % en
fin de période.

Au Japon :

La croissance économique au Japon continue en 2007 sur un
rythme solide en dépit de sa légère décélération par rapport au
rythme de 2006. Le taux de croissance est évalué à 2,1 %, contre
un taux de 2,4 % réalisé en 2006. 

Cette performance de l'économie japonaise a pu être réalisée
grâce à la demande finale privée qui demeure, avec les
exportations, le moteur principal de la croissance depuis l'année
2005. Les dépenses de consommation des ménages, qui
contribuent pour plus de la moitié à la formation du produit
intérieur brut, ont augmenté de 1,4 % en moyenne contre 2 % en
2006. 

La contribution des échanges extérieurs à la croissance en 2007
était d'un point, légèrement mieux qu'en 2006 (0,8 point). Les
exportations, quoique en léger recul en raison d'un
ralentissement vers les Etats-Unis et la zone euro, ont continué
en 2007 à bénéficier d'une dépréciation du yen et d'une
extension des marchés à l'exportation dans les pays émergents
d'Asie. 
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Les exportations ont ainsi progressé de 8,1 % contre 9,6 % en
2006. Parallèlement, les importations ont augmenté
modérément, soit 2% contre 4,5 % en 2006 en raison,
notamment, de la contraction de la demande intérieure,
permettant ainsi de raffermir le solde des opérations courantes,
(4,9 % du PIB contre 3,9 % en 2006). 

Par ailleurs, le marché de l'emploi continue sur sa dynamique
observée ces dernières années. L'emploi a encore une fois
progressé de 0,5 % en 2007, un rythme très légèrement au
dessus de celui constaté les deux dernières années (0,4 % en
2006 et 2005). 

Cette évolution a permis de porter le niveau du chômage à un
niveau historiquement bas, enregistrant en 2007 un taux de
3,9 %, le plus bas depuis 1998.

I.2.2 - Evolution de l'activité économique et de l'inflation
dans les pays émergents et en développement

En 2007, les pays émergents et en développement consolident
les performances réalisées au cours de l'année 2006 ; leur
croissance atteignant jusquíà 7,9% contre 7,8 % en 2006. 

En Chine :

En Chine, la croissance en 2007 s'établit à 11,4 %  contre 11,1 %
en 2006. Elle est la plus forte de ces treize dernières années.
Pour l'année sous revue, la croissance a été remarquablement
stable pour les quatre trimestres. 

De plus, la Chine enregistre sa cinquième année consécutive de
croissance à deux chiffres. En 2007, la valeur du PIB aux prix
courants se situe à 3400 milliards de dollars. C'est pour la
première fois que la Chine, désormais troisième puissance
économique mondiale après les Etats-Unis et le Japon, voit sa
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contribution à la croissance mondiale excéder celle des Etats-
Unis.

La croissance économique de la Chine s'explique
principalement par deux facteurs solidement ancrés, à savoir,
des exportations extrêmement dynamiques et des
investissements robustes. La contribution de la consommation
intérieure privée à la croissance semble relativement moins
forte, même si les autorités veulent croître son poids en tant que
principal moteur de croissance.

Les échanges commerciaux et les investissements restent ainsi
les deux piliers de l'économie réalisant un quart de croissance
sur l'année. Les secteurs qui ont le plus contribué à cette
croissance sont le secteur secondaire (13,4%) et le secteur
tertiaire (11,4%). 

L'industrialisation, l'urbanisation et la puissance globale du
secteur manufacturier sont les moteurs qui continuent de tirer la
croissance de Chine.

Sur l'année, l'excédent de la balance courante a enregistré une
croissance de 44,5 % par rapport à 2006. Avec 360,7 milliards
de dollars, ce solde représente 11,1% du PIB. 

Cette croissance économique exceptionnelle n'a pas été réalisée
sans engendrer des tensions inflationnistes. L'afflux de liquidités
dans l'économie a permis la constitution d'une bulle spéculative
dans l'immobilier et à la bourse de Shanghai d'établir des
records de hausse. 

L'inflation en 2007 est de 4,8 %, soit le plus fort taux des dix
dernières années alors qu'elle était de 1,5 % en 2006. Cette
inflation est principalement le résultat de la hausse des produits
alimentaires. L'objectif de l'autorité monétaire de maintenir le
taux d'inflation annuelle sous la barre des 3 % n'a pas été atteint,
ce qui l'a amené à durcir sa politique monétaire. 
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En Inde :

La croissance économique en Inde continue d'être soutenue et
émerge, avec celle de la Chine, comme principal moteur de la
croissance mondiale en 2007. Le taux de croissance en 2007 a
atteint 9,2 %, proche de celui réalisé en 2006 (9,7 %). Cette
croissance reste toujours tirée par l'industrie manufacturière et
les services, principalement, les services financiers. Les secteurs
de commerce de détail et de la construction enregistrent
également une croissance robuste. 

Le secteur de la construction bénéficie de financements publics
importants qui visent à développer les infrastructures jugées
insuffisantes et à remettre en état celles qui ne répondent plus
aux normes. 

L'Inde a réalisé ces trois dernières années un taux de croissance
moyen supérieur à 9 %. Cette dynamique devrait se poursuivre.
Elle est le résultat d'une plus grande ouverture de l'économie au
commerce extérieur, aux investissements directs étrangers, à
l'accélération des réformes dans le secteur financier et aux
politiques macro-économiques prudentes.

Par contre, ce pays a connu en 2007 une persistance de tensions
inflationnistes avec un taux d'inflation qui s'est établie à 6,4%
contre 6,2 % en 2006. 

En Amérique Latine :

En Amérique Latine, la croissance du PIB pour l'ensemble de la
région est restée soutenue et se situe à 5,6 % en 2007 contre
5,5 % en 2006. Il s'agit de la quatrième année consécutive de
forte croissance. Cette expansion est principalement tirée par les
prix élevés des exportations de produits  de  base  et  par  la  forte
demande intérieure induite par l'augmentation des dépenses
publiques.
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Sous líangle pays, l'Argentine maintient un rythme élevé de
croissance en réalisant en 2007 une performance de 8,7 %
contre 8,5 % réalisée en 2006. Le Brésil réussit à raffermir ses
gains de croissance en réalisant en 2007 un taux de 5,4 %,
nettement supérieur à celui enregistré en 2006 (3,8 %). 

Le Pérou et la Colombie ont, pour leur part, réussi, à des degrés
différents, à améliorer leurs performances en la matière réalisant
en 2007 des taux de croissance respectifs de 9 % (contre 7,6 %
en 2006) et 7% (contre 6,8% en 2006). Le Venezuela a
enregistré en 2007 une très bonne performance avec 8,4 %, qui
reste néanmoins sa moins bonne performance des quatre
dernières années.  

En matière d'inflation, les pays d'Amérique Latine ont réalisé
presque les mêmes résultats en 2007 qu'en 2006. En effet, ces
pays ont enregistré en 2007 une inflation de 5,4 % contre 5,3 %
en 2006. 

Le Brésil a pu ramener son inflation en 2007 à seulement 3,6 %
contre 4,2 % en 2006. L'Argentine a réussi à améliorer ses
performances en la matière en réalisant en 2007 un taux
d'inflation de 8,8 % contre un taux de 10,9 % en 2006. En
revanche, le Venezuela a vu son inflation s'accélérer en 2007,
passant à 18,7 % après avoir enregistré 13,7 % en 2006. 

Le Mexique a, pour sa part, réussi à limiter l'inflation à 4%, taux
légèrement au-dessus de celui réalisé en 2006 (3,6 %).

En Afrique :

L'Afrique continue d'enregistrer une croissance régulière et
soutenue. Elle a même réussi à raffermir sa croissance en la
portant en 2007 à 6,2 % contre une performance déjà très bonne
de 5,9 % en 2006. C'est ainsi que l'Afrique réalise pour la
sixième année consécutive une croissance supérieure à 5 %. Ces
performances exceptionnelles viennent confirmer l'ancrage en
cours de la croissance dans les économies africaines. 
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Une répartition de cette croissance assez équilibrée a pu, par
ailleurs, être constatée. Vingt (20) pays africains ont enregistré
un taux de croissance supérieur ou égal à 6 %. Ving sept (27)
réalisent un taux supérieur à 5 %, et trente quatre (34) un taux
supérieur à 4 %. 

Les bonnes performances enregistrées sont dues aux bons
résultats du secteur agricole et à la bonne tenue des produits de
base sur les marchés internationaux. Ces pays ont réalisé des
progrès en matière de réformes macroéconomiques et
structurelles qui ont abouti à une meilleure gestion des finances
et des dépenses publiques.

Selon les blocs régionaux du continent, les pays du Maghreb ont
vu globalement leur croissance légèrement reculer à 4,2 % en
2007 contre 4,4 % en 2006. Un net recul de croissance a été
constaté au Maroc, passant de 8 % en 2006 à seulement 2,2 %
en 2007 alors que la Tunisie a réussi à raffermir sa croissance en
enregistrant en 2007, soit 6,3 % cont re 5,5 % 2006.

L'Afrique sub-saharienne a pu une nouvelle fois raffermir sa
croissance en la portant à 6,8 % contre 6,4 % en 2006. L'Angola
continue à enregistrer des chiffres élevés en matière de
croissance avec un taux de 21,1 % en 2007 contre 18,6 % en
2006. L'Ethiopie et le Soudan on réalisé une croissance à deux
chiffres avec respectivement 11,4% et 10,5%. Les autres pays, à
l'exception du Zimbabwe et à un degré moindre de la Cote
d'Ivoire et du Cameroun, ont pu réaliser des taux de croissance
supérieurs à la moyenne, déjà élevée, du continent. 

Le taux de croissance enregistré en Afrique, bien que soutenu,
reste toutefois en deçà de 7 %, retenu dans les objectifs du
millénaire pour le développement comme étant l'objectif majeur
pour réussir une réduction de moitié de la pauvreté d'ici l'an
2015.
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Pérenniser la croissance en Afrique est un défi majeur pour la
région et dépendra de l'aptitude de chaque pays à exploiter son
surcroît de revenus pour accélérer le développement socio-
économique. Cet effort exigera la poursuite des réformes
structurelles et institutionnelles pour accélérer la productivité,
renforcer la résistance aux chocs externes et attirer
l'investissement privé dans les secteurs autres que ceux des
produits de base. 

Les rythmes de croissance des importations plus rapides que
ceux des exportations ont eu comme conséquence une
régression des excédents des comptes courants dans la plupart
des pays de la région. L'inflation a progressé une nouvelle fois
en 2007 à un rythme assez élevé, enregistrant dans la région un
taux de 5,4 % contre 5,3 % en 2006. Cette accélération de
l'inflation dans la région, quoique légère, s'explique, dans une
large mesure, par l'augmentation des prix alimentaires et de
l'énergie ainsi que par líaugmentation de la demande induite par
l'utilisation élevée des capacités de production dans plusieurs
pays. 

Au Moyen Orient :

Les pays du Moyen Orient ont réalisé en 2007 un taux de
croissance de 5,8%, le même que celui de l'année précédente.
Les pays exportateurs de pétrole appartenant à ce groupe
régional ont réalisé un taux de croissance légèrement au dessous
de la moyenne du groupe (5,6 %). Si l'Iran a pu préserver en
2007 son rythme de croissance réalisé en 2006 (5,8 %), l'Arabie
Saoudite, les Emirats Arabes Unies et le Kuwait ont tous les
trois vu leur croissance reculer à des degrés différents. 

Ces pays ont ainsi respectivement réalisé en 2007 des taux de
croissance de 4,1 % (4,3% en 2006), 7,4% (9,4% en 2006) et
4,6% (6,3% en 2006). Les autres pays du Mashreq ont réussi à
raffermir leur croissance en 2007, réalisant 6,3 % contre 5,9 %
en 2006. L'Egypte a réalisé une très bonnes performance avec
un taux de 7,1 % contre 6,8 % en 2006. La Syrie et la Jordanie
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ont, quant à elles, vu leur croissance légèrement régresser, soit
respectivement 3,9 % (4,4% en 2006) et 5,7 % (6,3 % en 2006). 

En 2007, l'inflation dans la région du Moyen Orient a augmenté
à un rythme assez élevé par rapport à celle de l'année 2006 ; le
taux d'inflation enregistré en 2007 étant de 10,4 % contre 7 %
en 2006. L'inflation en République Islamique d'Iran (17,5 %), au
Yémen (12,5 %), en Egypte (11 %), au Qatar (13,8 %), aux
Emirats Arabes Unies (11 %) et en Syrie (10 %) semble être la
base de l'augmentation de l'inflation de la région. 

Dans les autres pays émergents et en développement :

Les pays de l'ASEAN-5 (Indonésie, Malaisie, Philippines,
Thaïlande et Vietnam) ainsi que les nouvelles économies
industrielles d'Asie (Corée du Sud, HongKong, Singapour et
Taiwan) ont affiché en 2007 des taux de croissance très
appréciables. Le taux de croissance dans le premier groupe est
de 6,3 % contre 5,7 % en 2006. Cette croissance aura été pour
chacun des pays composant ce groupe de 6,3 % pour
l'Indonésie, 6,3 % pour la Malaisie, 7,3 % pour les Philippines,
4,8 % pour la Thaïlande et 8,5 % pour le Vietnam. 

Les nouvelles économies industrielles ont, quant à elles,
enregistré un taux de croissance de 5,6%, identique à celui
réalisé en 2006. Dans ce groupe, le Taiwan a réussi à raffermir
sa performance en réalisant un taux de croissance de 5,7 %
contre 4,9 % en 2006, pendant que les autres pays, en dépit d'un
léger recul, ont réalisé des résultats probants, soit 7,7 % pour le
Singapore contre 8,2 % en 2006, 6,3 % pour le HongKong
contre 7% en 2006 et 5 % pour la Corée du Sud contre 5,1 % en
2006.  

La communauté des Etats indépendants a réalisé en 2007 une
excellente performance, avec un taux de croissance de 8,5 %
contre 8,2 % en 2006. La Russie a pu, une nouvelle fois, réaliser
une très bonne performance avec un taux de 8,1 %, nettement au
dessus du taux réalisé en 2006 (7,4 %). 
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Le Turkménistan a réussi de réaliser un rythme de croissance
très rapide (11,6 %). Pour les pays à revenu faible de la
Communauté, qui ont enregistré un taux de croissance bien
élevé de 14,5 %, l'Azerbaïdjan continue de réaliser des taux de
croissance supérieure (23,4 % en 2007). L'Arménie et la
Georgie ont, quant à elles, pu réaliser des taux de croissance à
deux chiffres, soit respectivement 13,8 % et 12,4 %.

L'inflation dans la Communauté des Etats Indépendants était en
2007 très légèrement supérieure à son niveau de 2006. Le taux
d'inflation moyen enregistré en 2007 dans ce bloc régional est
de 9,7 % contre 9,5% en 2006. La Russie, a, néanmoins, pu
baisser son inflation pour la ramener à 9 % contre 9,7 % en
2006.

I.3 - TAUX D'INTERET ET TAUX DE CHANGE 

L'année 2007 a été caractérisée par le déclenchement de la
profonde crise financière liée aux difficultés du marché
américain des prêts hypothécaires à hauts risques (subprime),
une évolution contrastée des taux d'intérêt et la poursuite de
l'affaiblissement du dollar américain par rapport à la plupart des
principales monnaies. 

I.3.1 - Politiques monétaires et taux de change    

Les politiques monétaires dans les principales économies ont été
confrontées au double défi de soutenir la croissance tout en
atténuant les pressions inflationnistes croissantes. Néanmoins,
dans le contexte d'inflation encore relativement modérée, de
ralentissement de la croissance aux Etats-Unis et en Europe et
d'accentuation de la crise des marchés financiers internationaux
au cours du deuxième semestre de l'année 2007, les conditions
monétaires sont restées relativement accommodantes. 

25



Aux Etats-Unis, après avoir relevé le taux des fonds fédéraux en
2006, la Federal Reserve a renversé la tendance en abaissant ce
taux à plusieurs reprises, le ramenant de 5,25 % à 4,25 % et ce,
afin de stimuler la croissance, de surcroît menacée par la
propagation des effets de la crise financière, en contexte de
détérioration du marché du travail. 

Dans la zone euro, en contexte de perspectives de croissance
encore favorable pour l'année, la Banque Centrale Européenne
(BCE) a privilégié, au cours du premier semestre de l'année, la
défense de la stabilité des prix, menacés par les tensions
inflationnistes émergentes. 

La BCE a ainsi relevé ses taux à plusieurs reprises et ce,
jusqu'au mois d'août. Les taux sont par la suite restés inchangés,
reflétant une attitude prudente de la part de la Banque Centrale
Européenne face à la montée des incertitudes liées à la crise des
marchés financiers internationaux. 

De son côté, la Banque du Japon, qui avait mis fin à sa politique
de taux zéro, a relevé son taux de base au mois de février mais
l'a laissé sur le reste de l'année. 

En Chine, cependant, la Banque Populaire de Chine a resserré
ses conditions monétaires pour faire face aux anticipations
inflationnistes liées, principalement, à la hausse des prix des
produits alimentaires. 

En 2007, l'évolution des marchés de change s'est caractérisée
par la poursuite de l'affaiblissement du dollar américain,
notamment par rapport à l'euro. En effet, la détérioration des
perspectives de croissance aux Etats-Unis, les turbulences
financières sur le marché des subprimes et l'élargissement du
différentiel de taux d'intérêt ont fortement pesé sur le taux de
change du dollar E.U par rapport à la monnaie européenne. 
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Sur l'ensemble de l'année, la dépréciation du dollar a été de
9,2 %. Le dollar E.U s'est également déprécié de manière plus
rapide qu'en 2006 par rapport à la monnaie chinoise. Sur l'année,
le yuan s'est ainsi apprécié vis-à-vis du dollar E.U de 4,8 %
contre une appréciation de 2,8 % en 2006.  
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ENVIRONNEMENT INTERNATIONAL

GRAPHIQUE 1
PRODUCTION : EVOLUTION ANNUELLE (%)
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2005 2006 2007

Croissance du PIB réel (en pourcentage par rapport à l'année
précédente)

Monde 4,4 5,0 4,9
Pays développés 2,6 3,0 2,7
Etats-Unis 3,1 2,9 2,2
Japon 1,9 2,4 2,1
Zone euro 1,6 2,8 2,6
Chine                                  10,4                  11,1               11,4
Russie 6,4 7,4 8,1
Amérique latine 4,6 5,5 5,6
Afrique 5,7 5,9 6,2

Demande intérieure totale (variation annuelle en pourcentage)

Pays développés 2,6 2,8 2,2
Etats-Unis 3,1 2,8 1,5
Japon 1,7 1,6 1,0
Zone euro 1,8 2,6 2,0

Consommation privée (variation annuelle en pourcentage)

Pays développés 2,5 2,6 2,6
Etats-Unis 3,2 3,1 2,9
Japon 1,3 2,0 1,4
Zone euro 1,5 1,7 1,4

Formation brute de capital fixe (variation annuelle en
pourcentage)

Pays développés 4,3 4,0 1,7
Etats-Unis 5,8 2,6                -2,0
Japon 3,1 1,3                -0,3
Zone euro 2,9 5,0 4,4



2005 2006 2007

Balance courante (en milliards de $)

Etats-Unis                            -754,9               -811,5            -738,6
Japon 165,7 170,4 212,8
Zone euro 23,6 -6,4 -30,0
Chine 160,8 249,9 360,7
Russie 84,4 94,3 76,6

Balance courante (en pourcentage du PIB)

Etats-Unis -6,1 -6,2 -5,3
Japon 3,6 3,9 4,9
Zone euro 0,2 -0,1 -0,2
Chine 7,2 9,4 11,1
Russie 11,0 9,5 5,9

Solde global des finances publiques (en pourcentage du PIB)

Etats-Unis -3,6 -2,6 -2,5
Japon -5,0 -3,8 -3,4
Zone euro -2,6 -1,4 -0,6
Royaume-Uni -3,4 -2,6 -3,0
Chine -1,3 -0,8 1,1

Taux de chômage (en pourcentage de la population active)

Etats-Unis 5,1 4,6 4,6
Japon 4,4 4,1 3,9
Zone euro 8,6 8,2 7,4
Royaume-Uni 4,8 5,4 5,4

Prix des produits de base (en variation annuelle)

Pétrole brut 41,3 20,5 10,7
Matières premières 6,1 23,2 14,0
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2005 2006 2007

Inflation (indice des prix à la  consommation)

Etats-Unis 3,4 3,2 2,9
Japon -0,3 0,3 -
Zone euro 2,2 2,2 2,1
Royaume-Uni 2,0 2,3 2,3
Chine 1,8 1,5 4,8
Afrique 7,1 6,4 6,3

Taux d'intérêt directeurs (fin de période)

Etats-Unis 4,25 5,25        4,25
Japon 0,00 0,25 0,50
Zone euro 2,25 3,50 4,00
Royaume-Uni 4,50 5,25 5,50

Taux Libor à trois mois (fin de période)

Dollar US 4,54 5,36 4,70
Euro 2,49 3,72 4,68
Yen 0,07 0,57 0,90
Livre Sterling 4,64 5,32 5,99
Franc Suisse 1,01 2,10 2,76

Taux Libor à six mois (fin de période)

Dollar US 4,70 5,37 4,60
Euro 2,64 3,85 4,71
Yen 0,08 0,63 0,98
Livre Sterling 4,59 5,39 5,94
Franc Suisse 1,18 2,20 2,87

Taux Libor à 12 mois (fin de période)

Dollar US 4,84 5,33 4,22
Euro 2,85 4,02 4,75
Yen 0,12 0,75 1,05
Livre Sterling 4,57 5,58 5,74
Franc Suisse 1,41 2,98 2,39
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2005 2006 2007

Taux de change (fin de période)

Dollar/Euro 1,1842 1,3197        1,4603  
Dollar/Yen 117,88 119,02        111,71
Euro/Yen 139,70 156,90       162,00
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CHAPITRE II :
ACTIVITE ECONOMIQUE

L'activité économique poursuit sa tendance haussière des quatre
années antérieures, à en juger par les principaux paramètres
macroéconomiques qui s'améliorent et qui indiquent des progrès
significatifs, contrariés néanmoins par la recrudescence de
l'inflation et par la persistance du chômage.  

Le Produit Intérieur Brut (PIB) a progressé de 3,0 % en 2007,
croissance en hausse d'un point de pourcentage par rapport à
l'année 2006, mais  nettement inférieure  à  celle obtenue en
2005, estimée à 5,1 %. Hors hydrocarbures, l'expansion
s'accélère à hauteur de 6,3 %. L'investissement, à dominante
publique et qui tire cette croissance, continue à croître à un
rythme élevé et la consommation finale par tête s'améliore.

Cependant, l'inflation  reprend au rythme annuel de 3,9 %, le
taux le plus élevé depuis  trois ans, le chômage progresse à
hauteur de 11,8 % de la population active et le tissu industriel se
délite, faute d'investissements d'envergure dans ce secteur. 

Les exportations demeurent très dépendantes des seuls
hydrocarbures, l'épargne nationale n'est pas encore pleinement
mise à profit de l'accumulation de capital et la disparité des
revenus s'accroît au détriment des revenus fixes et du travail. 

Hors hydrocarbures, la croissance économique reste vigoureuse
et comme pour les récentes années, elle est essentiellement
portée par le dynamisme du secteur du bâtiment et travaux
publics (BTP) et dans une moindre mesure par l'essor des
services marchands et de ceux des administrations publiques.

Le PIB hors hydrocarbures a progressé de 6,3 % en 2007, en
nette accélération par rapport aux deux années précédentes :
5,6% en 2006 et 4,7 % en 2005. 

Avec 8,7 % de croissance en volume en 2007, la dépense
intérieure brute a progressé à une allure beaucoup plus rapide
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que celle de l'année précédente (3,6 %) et a dépassé  le rythme
élevé de 5,9 % observé en 2005. Cette performance est due à la
très forte hausse de l'accumulation brute de fonds fixes (9,8 %)
et à celle de la consommation finale des administrations
publiques (7,1 %). 

II.1- PRODUCTION, DEMANDE ET CROISSANCE

La poursuite de la forte expansion du secteur du bâtiment et
travaux publics et les bonnes performances tant des services
marchands  que ceux de  l'administration publique, ont tiré la
croissance du produit intérieur brut qui a progressé de un point
de pourcentage pour atteindre 3,0 % en 2007. 

Le rythme de croissance s'est cependant nettement ralenti par
rapport à l'année 2005, année de forte expansion au rythme de
5,1 %. Néanmoins, la baisse de la valeur ajoutée dans
l’'industrie et dans le secteur des hydrocarbures ont entravé le
développement global en 2007.

II.1.1- Evolution de l'activité

En 2007, la Production Intérieure Brute est estimée à 8 601,0
milliards de dinars et elle s'est accrue de 2,7 %, soit 814,7
milliards de dinars.

Exceptés l'industrie et le secteur des hydrocarbures, tous les
secteurs d'activité  ont réalisé de meilleures performances qu'en
2006 et ils ont tous progressé à des rythmes annuels supérieurs
à 5,0 %.

Le secteur du BTPcroît de 9,8 %, mais son rythme s'est ralenti
de 1,8 point de pourcentage. Les services marchands, quant à
eux, gagnent 0,3 point et réalisent un taux de croissance de
6,8%. L'agriculture a progressé de 5,0 %, taux en hausse de 0,1
point par rapport à l'année 2006.

En particulier, les services des administrations publiques ont
progressé au rythme de 6,5 % en 2007, soit plus du double de la
croissance réalisée l'année précédente (3,1 %). Cependant, si
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l'expansion industrielle reste très modeste à 0,8 %, il importe de
noter que, pour la seconde année consécutive, la croissance du
secteur des hydrocarbures décline et enregistre un recul de sa
valeur ajoutée estimée  à 0,9 %. 

Agricultur e

En raison des  bonnes conditions climatiques qui ont présidé à
la campagne agricole 2007 et de la relative intensification de la
production céréalière qui s'est traduite par la hausse des
rendements, la valeur ajoutée agricole a progressé quasiment au
même rythme que l'année précédente, gagnant 0,1 point de
pourcentage à hauteur de 5,0 %. 

Cette croissance est tirée par l'expansion de 2,5 % de la
production végétale et surtout par celle de la production animale
qui aurait atteint 8,6 %, et  notamment  par le quasi doublement
de la production des viandes blanches dont la hausse est estimée
à 79,4 %,  qui retrouve ainsi une croisance de 10% par rapport
à l’année 2001.

Les données sectorielles indiquent un accroissement
considérable de la production de céréales de l'ordre de 7,2 %, la
portant à 4,3 millions de tonnes, et la stagnation de la production
végétale hors céréales (0,1 %) qui affichait des taux de
croissance supérieurs à 5 % depuis l'année 2001.

Le cheptel ovin se serait accru de 11,6 % et le cheptel bovin
aurait augmenté de 6,3 %, ce qui ne s'est pas concrétisé par
l'amélioration de la production laitière qui, elle, aurait régressé
de 2,6 % au moment où les prix mondiaux  des produits laitiers
battent des records de hausse.

Quasiment toutes les spéculations végétales ont décliné : la
viticulture a perdu 28,4 % de sa production, l'oléiculture a
régressé de 21,1 % et la production maraîchère a baissé de
2,4%. 

La valeur ajoutée agricole ne représente plus que 7,6 % du
produit intérieur brut et occupe  la  quatrième  position dans la
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hiérarchie des contributions à la richesse nationale. Sa part dans
le PIB hors hydrocarbures est de 13,7 %.

En raison de l'explosion des prix mondiaux des produits
agricoles, notamment de ceux des céréales et des produits
laitiers, l'expansion des cultures vivrières, indispensable pour
réduire la dépendance alimentaire, demeure impérieuse.

Bâtiment et travaux publics 

Cette activité continue à réaliser d'excellentes performances,
légèrement en retrait relativement à la croissance record obtenue
en 2006.

La valeur ajoutée du secteur du Bâtiment et Travaux Publics
contribue pour 8,7 % à la richesse nationale, au 3ème rang après
les secteurs des hydrocarbures et des services.

En raison des considérables investissements publics consacrés
au développement des infrastructures de transport et à la
construction de logements, ce secteur affiche un réel dynamisme
depuis plusieurs années avec un taux de croissance annuel
moyen en volume de 9,5 % depuis 2005. En 2007, la valeur
ajoutée du BTPa progressé de 9,8 % en volume, en repli par
rapport à la croissance de 11,6 % réalisée l'année précédente,
recul probablement dû à la saturation de l'absorption des
investissements en infrastructures, induite par les contraintes
liées  aux capacités de production installées.

Impulsée par la hausse considérable (39,9 %) des dépenses
d'équipement de l'Etat à hauteur de 1 420 milliards de dinars
consacrées essentiellement aux réalisations d'infrastructures
hydrauliques, routières et ferroviaires ainsi qu'à la construction
de logements neufs, la croissance du BTPtire celle des branches
qui lui sont liées, notamment le transport ainsi que la fabrication
de ciment et de ronds à béton et entraîne l'accroissement des
importations de services.

Les disponibilités en ciment ont atteint 16 millions de tonnes en
2007, en hausse de 4,7 %, grâce à la forte croissance de la
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production domestique (8,4 %) à 15,9 millions de tonnes,
croissance  qui a largement compensé la baisse considérable des
importations (82,5 %) de même que l'extraction d'agrégats (10,2
millions de tonnes) a augmenté de 14,1 %. L'offre en rond à
béton est restée stable ; la production domestique en hausse de
6 %, mais qui ne couvre que 18,3 % des besoins, a permis de
stabiliser les importations à leur niveau de l'année précédente
(1,62 million de tonnes).

La  construction de logements, l'activité  la plus dynamique du
secteur, a réalisé une croissance de 22,7 % en volume et de 38%
en valeur.  

Hors logements construits en auto-construction, les livraisons de
logements sont estimées à 166000, volume quasiment stable
par rapport à l'année précédente. 

Par ailleurs, les mises en chantier de nouveaux logements, de
l'ordre de 161 000 en 2007, permettront de maintenir le rythme
élevé d'activité du secteur du BTP.

Les services marchands

Avec une valeur ajoutée de 1 922,5 milliards de dinars
représentant le cinquième du produit intérieur brut, les services
marchands viennent au second rang en matière de contribution
à la richesse nationale. La croissance de ce secteur s'est
maintenue à un niveau élevé et s'est légèrement accélérée à
hauteur de 6,8 %, gagnant 0,3 point par rapport à 2006. 

La forte hausse des importations estimée à 30 % en valeur s'est
traduite par l'expansion des activités de transport et de
distribution et a donc grandement contribué à l'expansion de
l'activité.

L'industrie 

L'industrie continue à réaliser des performances médiocres et sa
faible croissance s'est nettement ralentie, perdant deux points de
pourcentage. Avec 0,8 % de  progression  de la valeur ajoutée,
la plus faible hausse de tous les secteurs hors hydrocarbures, elle
poursuit son déclin entamé depuis deux décennies. 
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En dépit du dynamisme singulier de la branche de production
d'électricité, la contribution de l'industrie à la formation de la
richesse nationale recule d'année en année. La valeur ajoutée de
l'industrie dans le PIB hors hydrocarbures a régressé de 9,9 %
en 2004 à 8,5 %  en 2007, et sa décroissance est ininterrompue.
En 2007, l'industrie  contribue à peine à 4,7 % du PIB et, selon
ce dernier critère, elle  se classe au dernier rang des secteurs
d'activité.

L'industrie publique est en voie de restructuration par cession-
privatisation d'entreprises et l'industrie privée, peu compétitive
et confrontée à une forte concurrence dans un marché ouvert, ne
réalise pas les investissements d'envergure qui lui permettraient
de prendre le relais du secteur public en matière de
développement industriel.

Les hydrocarbures

Comme en 2006, le secteur des hydrocarbures continue à
évoluer dans un contexte de raffermissement des prix à
l'exportation et de performances inégales de ses différentes
branches. Globalement, et depuis deux (2) ans, la valeur ajoutée
du secteur recule. Après avoir diminué de 2,5 % en volume en
2006, elle a de nouveau baissé de 0,9 % en 2007.

Les prix moyens à l'exportation du pétrole brut ont augmenté de
13,8 % en 2007 ; ils sont passés d'une moyenne annuelle de 54,6
dollars le baril en 2005 à 65,8 dollars en 2006 et à 74,9 dollars
en 2007. 

La production d'hydrocarbures, tant liquides que gazeux, a
globalement reculé de 5,4 % pour les premiers et de 2,9 % pour
les seconds.

L'extraction de pétrole brut, le volume de condensat et de gaz
naturel ont régressé. Néanmoins, la production de gaz naturel
liquéfié, de gaz propane liquéfié et de produits raffinés a
enregistré des performances appréciables, augmentant à des
taux compris entre 2,0 % et 5,7 %. Du fait de la hausse des prix
à l'exportation, la valeur ajoutée aux prix courants a augmenté
de 7,0 % à hauteur de 4 157,5 milliards de dinars en 2007,
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portant la contribution des hydrocarbures au PIB à 44,3 %,
proportion en baisse de 1,6 point par rapport à l'année
précédente.

La croissance économique réalisée en 2007 est sans conteste
appréciable, mais sa trop forte dépendance à l'égard de la
monoexportation d'hydrocarbures et des dépenses publiques
d'investissement, la rend fragile et à la merci d'un retournement
conjoncturel des prix des hydrocarbures et, corrélativement,
d'une moindre aisance financière du budget de l'Etat. 

Il devient donc impératif de diversifier les sources d'expansion
pour une croissance durable, qui puisse à la fois créer les
emplois industriels, agricoles, et de service indispensables à la
réduction du chômage et de la dépendance alimentaire au
moment où les prix des produits agricoles sur les marchés
mondiaux croissent à des taux jamais atteints.

II.1.2 - Production industrielle 

En 2007, l'indice de  la production industrielle du secteur public
- base 100 en  1989 -, est estimé à 86,9 points et enregistre sa
seconde baisse annuelle consécutive à hauteur de 1,6 %, en nette
accélération par rapport au repli de 0,3 % de l'année précédente.
La relative embellie de l'activité industrielle de  l'année 2005,
qui s'était traduite par la hausse de 1,6 % après cinq années de
faible croissance, ne s'est donc pas confirmée au cours des deux
années suivantes. En fait, après un premier semestre caractérisé
par une croissance faible mais positive, la production du second
semestre a enregistré d'importantes baisses, estimées à 3,2 % au
troisième trimestre et à 4,0 % au quatrième.

Hors hydrocarbures, la production industrielle recule de 3 % et
l'industrie manufacturière décroît de 6,5 %, sa  plus forte baisse
annuelle depuis l'année 2000. 

La production de l’industrie manufacturière du secteur public
demeure toujours en deçà de son niveau de 1989 et, avec un
indice de 54,7 en 2007, elle dépasse à peine la moitié de son
niveau de l'année de base. 
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Sur la période 2000-2007, la croissance annuelle moyenne de
l'industrie publique se limite à 0,3 %, alors que l'industrie
manufacturière connaît une récession continue avec une perte
annuelle  moyenne de 2,8 % de sa production.

Du fait de la cessation d'activités et de la privatisation de
nombreuses entreprises publiques, les capacités de production
ont été notablement réduites dans la majorité des onze (11)
secteurs d'activité industrielle.

En 2007, deux secteurs industriels parmi les onze que compte
l'industrie publique, ont réalisé de bonnes performances avec
des taux de croissance remarquables, supérieurs à 5 % : la
production du  secteur de l'énergie  a progressé de 6,0 %, celle
des mines et carrières a augmenté de 5,1 %. Deux branches ont
réalisé une croissance plus modeste, à savoir celles des
hydrocarbures et des matériaux de construction qui ont
respectivement gagné 1,4 %  et 0,8 %.

Tous les autres secteurs ont enregistré des baisses de
production; cinq branches ont vu leur production chuter de plus
de 10 % ; l'industrie chimique perd le cinquième de sa
production, l'activité textile régresse de 18,2 % et représente
moins d'un dixième de son niveau de 1989,  le travail du cuir et
la fabrication de chaussures  reculent de 16,1 %, les industries
diverses perdent 16,0 % de leur production et l'industrie du bois
et du papier recule de 11,5 %. Enfin, la production
agroalimentaire diminue de 5,9 % et son niveau actuel est
inférieur au tiers de celui de l'année de base. 

Le secteur de l'énergie confirme sa croissance rapide et
régulière. Sa production a été multipliée par 2,5 depuis 1989 et
la hausse de l'année 2007, estimée à 6,0 %, est la plus élevée de
l'industrie publique. Cette dernière est légèrement supérieure à
la croissance annuelle  moyenne (5,8 %)  réalisée au cours de la
période 2000 à 2007.  

La consommation d'électricité a progressé de 6,0 % à hauteur de
30,3 gigawatt-heure, tirée par la forte poussée de la demande en
basse tension qui a augmenté de 7,4 %, alors que les ventes
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d'électricité de haute et moyenne tensions ont enregistré des
hausses significatives mais moins importantes, respectivement
de 5,9 % et de 3,9 %. Par ailleurs, la consommation de gaz  (64,1
megathermies)   a augmenté de 9,6 % par rapport à l'année 2006,
croissance induite par les fortes hausses de la consommation en
moyenne et basse pressions estimées à 11,3 % et 10,6 % et, dans
une moindre mesure, par l'expansion de 7,8 %  des ventes de gaz
à haute pression. 

Après la baisse de 0,7 % de 2006, l'indice de la production des
hydrocarbures progresse de 1,4 %,  se redresse à 150,7 points et
dépasse légèrement son niveau de l'année 2005 (149,6 points).
Ce retournement est dû aux bonnes performances des branches
du raffinage de pétrole et de la liquéfaction du gaz qui ont
augmenté leur production respective de 4,0 % et de 3,5 %. Les
productions de gaz et de pétrole, quant à elles, n'ont augmenté
que de 0,7 %.   

Pour la troisième année consécutive, le secteur d'activité des
mines et carrières réalise de bonnes performances avec une
hausse de la production de 5,1 % en 2007, croissance cependant
nettement plus faible que celles des deux années précédentes :
15,1 % en 2006 et 10,1 % en 2005. Cette expansion est due au
développement de l'extraction de phosphate qui progresse de
20% en 2007, après avoir enregistré une hausse de 48,7 %
l'année précédente. Par ailleurs, la demande générée par
l'expansion du secteur du bâtiment et des travaux publics a
impulsé la forte hausse d'extraction de sable (8 ,8 %). Par contre,
il est à noter le repli de l'extraction du minerai de fer qui a perdu
le quart de sa production et qui retrouve quasiment son niveau
de l'année 2005. 

La production de matériaux de construction et de verre se
redresse légèrement et croît de 0,8 % après la forte baisse de
3,8% en 2006. Cette croissance n'est, cependant, pas suffisante
pour effacer les pertes précédentes ; l'indice de la production
(109,4 points en 2007) demeurant inférieur à celui de l'année
2005 (112,7 points). Ce progrès est dû à la seule branche des
liants hydrauliques dont la production a augmenté de 6,9 % ; les
4 autres branches de ce secteur d'activité ayant toutes enregistré
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des baisses de production. Celle de l'industrie du verre a
régressé de 22,9 % et la fabrication de produits rouges a reculé
de quasiment 10 %. Cette récession est d'autant plus
préoccupante que la demande demeure forte, impulsée par le
développement des nombreux chantiers de travaux publics et de
construction de logements. 

Après la hausse modérée de 1,3 %  réalisée en 2006, l'activité du
secteur sidérurgique, mécanique et électrique (ISMME) fléchit
de nouveau, la production régressant de 6,4 %. Cette industrie a
perdu le tiers de son potentiel depuis 1989.

Exceptée la branche de la fabrication des biens métalliques et
électriques dont la production augmente légèrement de 0,9 %,
toutes les autres enregistrent de fortes baisses. La fabrication de
véhicules industriels recule et perd 37,0 % ; celle des biens de
consommation mécaniques s'effondre de 47,9 % et moins de la
moitié des capacités installées de ce secteur d'activité sont
utilisées.

Pour la deuxième année consécutive, la production de l'industrie
publique de la chimie et des plastiques régresse brutalement. On
estime à 20,0 % la baisse de production en 2007, baisse qui
succède au repli significatif de 3,1 % de l'année précédente.
Seules les deux branches de la fabrication des peintures et de
produits pharmaceutiques ont réalisé des gains de production,
respectivement  de 4,1 % et 2,7 %.   

La production des résines synthétiques a enregistré la deuxième
forte baisse annuelle, ayant reculé de 33,6 % après une baisse de
46,6 % en 2006.

Deux autres branches, celles de la chimie de base et de la
fabrication d'engrais et de pesticides, ont aussi accusé de fortes
baisses, respectivement 28,7 % et 28,4 %, replis qui rompent
avec les progrès de l'année 2006. 

Les fermetures et la privatisation de nombreuses entreprises du
textile et du cuir ont conduit à l'effondrement de ce secteur
d'activité de l'industrie publique. La production du cuir et de la
chaussure représente moins du dixième de son niveau de 1989
et celle des textiles légèrement moins d'un cinquième. 
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Pour la 5ème année consécutive, la filière agroalimentaire
publique enregistre une baisse de production estimée à 5,9 %.
La production de l'année 2007 ne représente plus que 30 % de
son niveau de l'année 1989 et aucune des branches de cette
filière n'a réalisé de croissance positive. Cette filière aussi est en
net déclin et en voie de disparition. La fabrication des corps gras
a baissé de 85,6 % en 2007, après un recul de 52,1 % l'année
précédente. Celle du sucre a quasiment été réduite de 44,7 %,
alors qu'elle avait enregistré en 2006 un taux de croissance de
27,1%.

Enfin, l'industrie du bois, du papier et de l'imprimerie est de
nouveau en récession avec une perte de production estimée à
11,5%. Exceptée la fabrication de papier qui réalise une forte
croissance de 14,9 %, les trois autres branches (menuiserie
générale, ameublement, industrie du liège) ont enregistré de
fortes baisses ; la baisse des deux premières branches ayant été
supérieure à 20%. 

L'industrie nationale, soumise à forte concurrence des produits
importés rendus de plus en plus attrayants par la forte réduction
des droits à l'importation, confrontée au sous investissement
chronique, nécessite un véritable plan de redressement et de
développement à même de redensifier le tissu industriel.  

II.1.3 - Demande

La demande finale de consommation et d'investissement, tant
des ménages que de l'Etat, se maintient à un niveau élevé. 
En 2007, la dépense intérieure brute s'est accrue de 8,7 % en
volume ; un rythme dépassant  de 5,1 points de pourcentage  la
faible croissance réalisée en 2006 estimée à 3,6 %,  mais aussi
la bonne performance  de 5,9 %  obtenue en 2005. 

L'effort d'investissement, essentiellement public,  s'est poursuivi
et intensifié. Il contribue pour 65,5 % à la hausse de la dépense
intérieure brute. Avec une croissance de 9,8 % en volume en
2007, soit 2,6 points de pourcentage de plus qu'en 2006,
l'accumulation absorbe 35 % du produit intérieur brut. 
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La croissance de la consommation finale, estimée à 5,3 %  en
volume,  a gagné 1,9 point de pourcentage grâce à la très forte
progression des dépenses des administrations publiques dont le
rythme a atteint 7,1 %. La consommation finale des ménages
progresse  plus lentement qu'en 2006. Avec 4,7% de hausse, son
rythme de croissance a gagné 1,8 point de pourcentage, ce taux
restesupérieur à la croissance démographique, indiquant une
nette amélioration de la consommation per capita.

Les dépenses d'investissement de l'Etat ont progressé de 39,9%
à hauteur 1 420,1  milliards de dinars en 2007 contre 1 015,1
milliards en 2006; cette forte progression des dépenses
d'équipement n'a cependant pas permis d'utiliser pleinement les
2 294,1 milliards de dinars de crédits alloués. Le taux
d'utilisation des crédits de paiement s'est amélioré à concurrence
de 12 points de pourcentage mais reste faible, atteignant à  peine
62 %.

Les importations, représentant le quart du PIB, s'accroissent de
14 % en volume, alors que les exportations (46 % du PIB),
reculent de 0,7 %. Malgré une forte croissance des exportations
de marchandises (10,3 %) et, dans une moindre mesure, de celle
des services (5,3 %), leur valeur totale modeste (275 milliards
de dinars, ne représentant que 6,3 % des exportations totales),
ne peut compenser la chute de 0,7 % en volume des exportations
d'hydrocarbures.

En valeur, les importations augmentent de 12,5 % à hauteur de
2 348,1 milliards de dinars et cette forte hausse est imputable en
premier lieu à la forte croissance des importations de
marchandises qui ont progressé de 10,3 % en volume et 12,5  %
en valeur à hauteur de 1 931,8 milliards de dinars, et dans une
moindre mesure aux importations de  services - essentiellement
des services de  transport, des services du BTPet des services
techniques - qui progressent de  51,4 % (12,5 en valeur et
34,5% en volume), contribuant ainsi  pour 27 %  au flux des
importations.

Les importations de marchandises ont connu un véritable bond
en 2007. Les taux de croissance des trois catégories de biens
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(biens de consommation, intermédiaires et d'équipement) sont à
deux chiffres. Les  biens intermédiaires représentent 39,6 %  des
importations, suivis de biens de consommation et des biens
d'équipement, avec des parts relatives de 31 % et 29,5 %.

Les importations de biens intermédiaires ont connu une très
forte expansion en valeur avec 32,0 % de croissance pour
atteindre 764  milliards de dinars pour l’année 2007.

Près de 600 milliards de dinars, soit l'équivalent de 8,63
milliards de dollars, en hausse de 24,8 % ont été consacrés aux
importations de biens de consommation ; le coût des biens
d'équipement importés ayant progressé de 14,3 %, à hauteur de
569,1 milliards de dinars.

L'accélération de la hausse de la dépense intérieure, stimulée par
la forte croissance des dépenses budgétaires, s'est répercutée
positivement sur la relance de l'activité économique. Cependant,
sans un puissant relai en terme d'investissement dans les deux
secteurs traditionnellement pourvoyeurs d'emploi (les services
et la petite et moyenne industrie), elle ne peut répondre, à elle
seule,  aux besoins d'emploi des jeunes actifs et à ceux de la
population en chômage. En outre, la croissance actuelle
fortement dépendante des dépenses d'équipement public, peut
être contrarié par une baisse des ressources budgétaires en cas
de "chocs" externes. La diversification des sources de
croissance s'avère donc impérieuse.
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CHAPITRE III :  
EVOLUTION DES PRIX 

Après deux années de désinflation et de faible croissance du
niveau général des prix à la consommation, l'année 2007 se
caractérise par la résurgence d'une forte inflation, à  un  rythme
encore tolérable mais de tendance nettement haussière. 

Deux phénomènes se sont conjugués  pour pousser les prix à la
hausse. D'une part, les prix des produits alimentaires,
notamment ceux des produits agricoles frais, ont fortement
progressé et, d'autre part, les produits à fort contenu
d'importation ont subi le choc des fortes hausses des prix
mondiaux, en particulier celles des céréales et des produits
laitiers, biens alimentaires que l'Algérie importe en quantités
considérables.

L'indice national des prix à la consommation a augmenté de
3,9% en moyenne annuelle en 2007 contre 1,8 % en 2006. La
hausse des prix de gros des fruits et légumes s'est accélérée,
passant de 1,7 % en 2005 à 5,9 % l'année suivante et à 16,9 %
en 2007. Cette dernière hausse est générée, notamment, par la
forte croissance des prix de la pomme de terre, estimée à 41,3 %
et par celle des fruits frais qui a atteint 17,6 %. Par ailleurs,
l'indice des valeurs unitaires des importations a augmenté de
10,1 % contre 4,5 % en 2006, pendant que celui des biens
alimentaires progressait de 29,6% et que l'indice des matières
premières augmentait de 20,6%. Les produits alimentaires à  fort
contenu d'importation, quant à eux, ont vu leurs prix à la
consommation augmenter de 1,5 point de plus que l'indice
général,  à hauteur de  5,4 % en 2007 contre 2,3 % en 2006.

En outre, les prix à la production industrielle hors hydrocarbures
du  secteur public ont progressé de 3,1 % en moyenne annuelle,
et ceux du secteur privé ont augmenté de 1,9 %.

III.1 - Prix à la pr oduction industrielle

Après la décélération de l'inflation observée en 2006 dans les
secteurs privé et public, l'année 2007 a été marquée par la
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reprise de la hausse des prix. Les prix du secteur public ont
augmenté de 3,1 % contre 2,4 % en 2006 et la hausse des prix
de la production industrielle du secteur privé s'est stabilisée à
1,9 %.

Quoique en accélération, le rythme de l'inflation demeure
néanmoins inférieur à celui de l'année 2005 au cours de laquelle
la hausse des prix était estimée à 3,5 % dans le secteur public et
à 2,2 % dans le secteur privé. L'indice des prix hors
hydrocabures du secteur public, base 100 en 1989, est estimé à
995,5 points en 2007 contre 965,6 points pour l'année
précédente. En moyenne et depuis l'année 2000, les prix à la
production industrielle du secteur public ont augmenté de
3,45% par an et ceux du secteur privé ont progressé
modérément au rythme annuel de 1,1 %.

L'évolution annuelle moyenne des prix des diverses branches
industrielles publiques, depuis l'année 2000, présente une forte
dispersion. Ainsi, l'inflation annuelle moyenne de la période est
supérieure à 4 % pour quatre des dix secteurs d'activité et
culmine à 6,35 % pour les mines et carrières. L'inflation
annuelle moyenne de la période est inférieure à 2,9 % pour cinq
secteurs d'activité et les prix de l'industrie textile ont baissé de
0,2 %. Pour la même période, les prix à la production
industrielle du secteur privé n'ont augmenté que de 1,1 % en
moyenne annuelle et la plus forte hausse annuelle (3,28 %)  est
le fait du secteur des ISMME. 

En 2007, exceptées les industries textiles et du cuir dont les prix
ont reculé respectivement de 1,3 % et de 2,2 %, les prix de
toutes les autres activités  industrielles publiques ont augmenté.
Cette évolution est générée essentiellement par quatre activités
dont les hausses de prix sont toutes supérieures à 5,5 %. En
premier lieu, les prix du secteur des mines et carrières ont bondi
de 15,6 %, suivis de ceux des matériaux de construction qui ont
progressé de 7,4 % et de ceux des industries diverses qui ont
enregistré une augmentation de 6,3 %. Enfin, l'inflation de la
branche ISMME est estimée à 5,5 %. Les quatre autres activités
industrielles publiques ont maîtrisé l'évolution de leurs prix
avec deux  faibles hausses  de 0,1 % et 0,2 %, respectivement de
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l'énergie et de l'industrie chimique et deux augmentations
modérées des secteurs de l'agroalimentaire et des industries du
bois, estimées à 2,2 % et à 2,3 %.

Les prix du secteur des mines et carrières qui avaient baissé de
2,7 % en 2006 sont repartis à la hausse en 2007 avec une forte
augmentation estimée à 15,6 %, la plus élevée depuis plus de
onze ans. L'évolution haussière est due, d'une part, au bond de
37,1 % des prix de l'extraction des  phosphates et d'autre part, à
la forte croissance de 16,3 % de l'extraction du minerai de fer.
En 2006, les prix à la production de ces deux branches avaient
respectivement, reculé de 12,4 % et de 7,8 %. En outre,
l'inflation dans l'activité de l'extraction de la pierre et de l'argile,
plus faible que dans les deux précédentes branches, est
néanmoins significative et a atteint 7,1 %.

La seconde hausse annuelle la plus élevée (7,4 %)  est celle   du
secteur des matériaux de construction ; l'inflation s'y est
nettement accélérée. Pour la première fois depuis quatre ans,
elle est supérieure à 1,2 %. Générée par le renchérissement de
10,7 % des liants hydrauliques et de 6,8 % des produits en
ciment.Cette inflation reflète en même temps l'augmentation
des coûts (énergie et matières premières) et probablement
l'insuffisance de l'offre au regard d'une forte croissance  de la
demande, stimulée par l'important programme de construction
de logements et de travaux publics. Il faut relever la stabilité des
prix de l'industrie du verre et la hausse modérée de 1 % de la
fabrication de matériaux de construction et de produits rouges. 

La hausse des prix du secteur des ISMME est estimée à 5,5 %,
rythme encore élevé, mais en net ralentissement par rapport à la
forte inflation de 9,8 % enregistrée en 2006. En sept ans,
l'inflation cumulée dans le secteur des ISMME est évaluée à
36,9 % (5,17 % par an), soit la hausse de prix la plus élevée de
toute l'industrie publique. En 2007, l'inflation dans ce secteur
qui compte 13 branches, a été essentiellement générée par les
hausses  des prix, supérieures à 5 %, de trois d'entre- elles. En
premier lieu, la transformation des métaux non ferreux qui
enregistre une augmentation à deux chiffres estimée à 28,9 % en
raison de l'envolée des prix mondiaux des métaux non ferreux

51



(aluminium, cuivre et zinc). En second lieu, la fabrication des
biens d'équipement métalliques dont les prix progressent de
20,8% et, enfin, la mécanique de précision qui enregistre une
augmentation de 6,9 %. L'inflation  dans les autres branches des
ISMME est inférieure à 3,6 % et une baisse de prix a été
observée dans la branche de la construction mécanique (2,8%).

En 2007, l'indice des prix à la production de l'industrie du bois
et du papier s'est accru de 2,3 % à hauteur de 817,2 points. La
hausse des prix y est légèrement inférieure à l'inflation annuelle
moyenne des sept dernières années estimée à 2,9 %. Cette
inflation est  générée en premier lieu par la hausse de 4,2 % des
produits de menuiserie générale et, par ailleurs, par
l'augmentation significative de 2,4 % des prix de l'industrie de
l'ameublement, alors que les prix des produits des deux branches
(industrie du liège, transformation du papier) sont stables.

Pour le secteur d'activité agroalimentaire, l'inflation qui était
négative en 2005  s'est accélérée, passant à  1,5 % en 2006 et à
2,2 % l'année suivante. Néanmoins, son rythme demeure
inférieur  à l'inflation annuelle moyenne (2,9 %) des 7 dernières
années. Essentiellement induite par la hausse des coûts des
matières premières, la hausse des prix est le fait de trois des dix
branches de ce secteur, les prix des six autres branches sont
stables et ceux de la branche de fabrication des conserves de
fruits et légumes sont en baisse de 0,3 %. La fabrication des
aliments de bétail a vu ses prix grimper de 4,7 %, du fait de la
hausse des prix du soja et du maïs, et ceux de l'industrie du lait
ont progressé de 3,9 %, en raison des fortes hausses de prix de
la poudre de lait importée. Enfin, les prix de la transformation
des grains ont aussi significativement augmenté de 3,2 %.  

Les prix des produits de l'industrie chimique, du caoutchouc et
des matières plastiques sont restés remarquablement stables
depuis l'année 2000, avec une inflation annuelle moyenne
estimée à 0,35 % sur sept ans. En 2007, la hausse des prix
(0,2%) est inférieure à cette moyenne. Alors que la majorité des
branches de ce secteur a pu contenir l'inflation avec des prix
stables ou en légère hausse, et trois baisses de prix de 2,9 % , de
1,7 % et de 0,6 % des branches de la chimie minérale de base,
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les biens intermédiaires en plastique et la fabrication de peinture
respectivement, les prix de la chimie organique de base, avec
une hausse de 17,1% succédant à celle de 8,5 % de l'année 2006
ont subi leur plus forte inflation depuis douze ans. 

Pour la première fois depuis cinq ans, les prix de l'énergie qui
avaient tendance à croître rapidement à des rythmes supérieurs
à 4,4 %, se sont stabilisés en 2007 avec une légère hausse de
0,1% et ce, malgré une forte croissance de la demande
d'électricité qui s'est traduite par la progression de 5,02 % des
ventes. En sept ans et en moyenne annuelle, les prix de l'énergie
électrique ont progressé de 4,26 %. 

L'industrie textile et confection a aussi réalisé une bonne
performance, ses prix ayant baissé de 1,3 % en 2007, après avoir
déjà diminué de 0,2 % l'année précédente. Les prix de la branche
fabrication de biens intermédiaires textile sont restés
relativement stables et ceux de fabrication de biens de
consommation textile ont baissé de 3,4 %.

Les  prix de l'industrie publique du cuir et de la chaussure ont
reculé de 2,2 % après avoir baissé de 0,2 % en 2006. Ces prix
sont quasiment stables depuis l'année 2000, n'ayant augmenté
que de 0,7 % par an en moyenne. 

Pour la troisième année consécutive, l'indice des prix à la
production du secteur industriel privé enregistre des hausses
sensibles. En 2007, l'indice général a augmenté de 1,9 %, hausse
identique à celle de l'année précédente, et les prix des industries
manufacturières ont progressé de 2 %, soit 0,1 point de plus
qu'en 2006.

Cette hausse qui semble générée plutôt par les coûts que par
l'excès de la demande, s'explique en partie par l'impact de la
hausse des prix de l'énergie de 2006 (10,7 %) et par celle des
produits importés, notamment des produits agricoles et des
demi-produits.  

Depuis l'année 2000, la hausse annuelle moyenne des prix à la
production industrielle du secteur privé est estimée à 1,1 %,
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inflation inférieure de deux points à celle de l'industrie publique.
Pour la quasi totalité des branches, l'inflation annuelle moyenne
au cours de cette période est inférieure à 1,5 %. Deux branches
se distinguent avec des hausses plutôt fortes : les industries
sidérurgique, mécanique et électrique (ISMME) avec  une
inflation de 3,3 % et l'industrie agroalimentaire avec une hausse
de prix de 2,1 %.

En 2007, trois branches industrielles ont enregistré de
mauvaises performances en matière d'inflation avec des hausses
annuelles supérieures 3,2 %. Les prix de l'industrie
agroalimentaire ont fortement augmenté de 5,5 %, ceux des
ISMME ont progressé de 3,5 % et enfin, l'inflation dans le
secteur des matériaux de construction est estimée à  3,2 %. Il
faut relever la baisse (0,3 %) de l'indice des prix de l'industrie
textile, la stabilité des prix de deux activités (chimie, cuirs et
chaussures), et enfin la faible inflation inférieure à 1,3 % de trois
autres branches : l' industrie du bois, les mines et carrières et les
industries diverses. 

III.2 - EV OLUTION DES PRIX A LA CONSOMMATION

Après deux années de hausse modérée du niveau général des
prix, il est observé en 2007 la résurgence d'une forte inflation, à
un rythme encore tolérable mais de tendance nettement
haussière. 

Deux phénomènes se sont conjugués  pour pousser les prix à la
hausse. D'une part, les prix des produits alimentaires et,
notamment, ceux des produits agricoles qui ont fortement
progressé et, d'autre part, les biens à fort contenu d'importation,
en particulier ceux des céréales et des produits laitiers que
l'Algérie importe en quantités considérables, ont subi le choc
des fortes hausses des cours mondiaux.

L'indice national des prix à la consommation a augmenté de
3,9% en moyenne annuelle en 2007 contre 1,8 % en 2006. La
hausse des prix de gros des fruits et légumes s'est accélérée,
passant de 1,7 % en 2005 à 5,9 % l'année suivante et à 16,9 %
en 2007. Par ailleurs, l'indice des valeurs unitaires des

54



importations a augmenté de 10,1 %  en 2007 contre 4,5 % pour
l'année 2006 et, pour la même période, les prix des biens
alimentaires ont bondi de 29,6 %.

En 2007, les prix de détail des produits à fort contenu
d'importation ont progressé de 5,4 %, à un rythme de 1,6 point
plus rapide que l'indice général, contre 2,3 % en 2006. Aussi,
l'inflation importée induite par la forte croissance des prix des
produits alimentaires, notamment ceux des  céréales et des
produits laitiers, conjuguée à celle relevant de causes
endogènes, ont porté la hausse des prix de détail domestiques à
3,9 % en moyenne annuelle, son plus haut niveau depuis trois
ans.

La résurgence de l'inflation en 2007 est un phénomène
d'envergure mondiale. Ainsi, en décembre 2007, l'indice des
prix de détail des Etats-Unis d'Amérique a enregistré une hausse
de 4,1 % en glissement annuel et  en Europe, les prix ont évolué
dans le même sens avec cependant une moindre ampleur. En
décembre 2007, l'indice des prix harmonisé à la consommation
de la zone Euro indique une inflation de 3,1% en glissement
annuel, en hausse d'un point de pourcentage en un an.

III.2. 1. -  L'inflation impor tée

Trois facteurs principaux expliquent la propagation de l'inflation
étrangère aux prix domestiques et son amplification, et parfois,
la limitation de son incidence :

- la pondération et la variation des prix nominaux des biens
et services importés inclus dans l'indice des prix à la
consommation ; 
- les effets cumulatifs des marges proportionnelles à la
valeur des multiples transactions aboutissant au commerce
de détail ;
- l'évolution du taux de change de la monnaie nationale par
rapport à la monnaie de compte des contrats commerciaux.

La variation des prix des biens importés est mesurée par l'indice
des valeurs unitaires. Il est calculé selon huit groupes
d'utilisation. 
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L'indice annuel des valeurs unitaires des importations (tous
groupes d'utilisation) a augmenté de 10,1 % en 2007 contre
5,6% en 2006, après une hausse de 7,1 % en 2005. La hausse
est estimée à 35,0 % par rapport à l'année 2000.

Sur la période de 7 ans (2000 à 2007), l'indice des valeurs
unitaires a progressé au rythme annuel moyen de 4,4 % ; le
rythme le plus rapide étant celui des matières premières estimé
à 7,2 %, suivi de celui des produits alimentaires et des demi-
produits qui ont tous deux augmenté de 6,3 % par an. Alors que
l'indice moyen augmentait de 35,0 % depuis 2000, celui du
groupe alimentaire a progressé de 54 %.

La hausse des prix des biens importés exerce un effet direct sur
l'évolution des prix à la consommation, que ces biens soient
revendus en l'état ou transformés. En particulier, trois catégories
de biens (céréales, produits laitiers et sucre) de pondération
totale dans l'indice des prix à la consommation proche de 20 %,
subissent le choc de l'envolée des cours mondiaux des produits
agricoles.

De fait, l'insuffisance de l'offre mondiale a engendré de fortes
tensions sur les prix des produits alimentaires importés et ipso-
facto sur leurs prix domestiques lorsqu'ils ne sont pas soutenus
ou réglementés.

En effet, depuis l'année 2000 déjà, les prix des trois principaux
produits alimentaires importés par l'Algérie (céréales, sucre,
produits laitiers) augmentaient régulièrement et la hausse des
cours s'est nettement accélérée en 2006 et 2007.

L'indice des valeurs unitaires des exportations des produits de
l'agriculture et de la sylviculture de l'un des principaux
fournisseurs de produits agricoles (céréales, produits laitiers) de
l'Algérie a progressé de 11 % en un an (novembre 2006 à
novembre 2007) ; la hausse étant estimée à 31,4 % en deux ans
(novembre 2005 à novembre 2007). 

Par rapport à l'année 2000, les prix mondiaux du blé et des
produits laitiers ont plus que doublé et ceux du sucre ont
augmenté d'environ 40%.
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En sept mois, depuis juin 2007, les cours du blé tendre rendu à
Rouen ont progressé de 68,8 % passant de 144 à 243 euros la
tonne. Au cours de la même période, le prix de la tonne de blé
dur a progressé plus rapidement encore au rythme de 82 % à
hauteur de 495 euros.

Les cours internationaux des produits laitiers, ont aussi subi une
forte inflation, engendrée par la baisse des quantités mises sur le
marché par les principaux pays exportateurs, du fait de la faible
croissance de la production.

Les prix du lait en poudre ont augmenté à un rythme plus rapide.
Ils ont été multipliés par 3,25, passant de 1600 dollars la tonne
en janvier 2000 à 5200 dollars en juin 2007. Ils ont par la suite
fléchi de 13,5 % au 2ème semestre 2007 à hauteur de 4500
dollars en décembre 2007.

L'incidence sur les prix domestiques de la hausse des cours
mondiaux peut être estimée à 1,6 % ou à 3,1 %, selon que les
prix de ces biens sont réglementés ou entièrement libres. 

III.2.2. - L'évolution des prix à la consommation

Les prix de détail, mesurés par l'indice des prix à la
consommation au niveau national, ont augmenté de 3,9 % en
moyenne annuelle en 2007 contre 1,8 % en 2006 . La hausse des
prix dans la capitale (Grand Alger) est estimée à 3,5 %, en
progression de 1 point de pourcentage par rapport à l'année
précédente. En décembre 2007, l'indice national, base 100 en
1989, s'est donc établi à 719,8  points. Celui du Grand Alger,
quant à lui, a atteint  672,6 points. 

Les deux indices, celui de la capitale et l'indice national, ont
évolué dans le même sens, traduisant une forte accélération de
la hausse des prix de détail dont le taux d'accroissement a plus
que doublé par rapport à l'année précédente. En 2006, l'indice
national  enregistrait une légère  baisse de 0,1 point, à hauteur
de 1,9 % en moyenne annuelle, et celui de la capitale indiquait
une hausse de 0,6 %  portant le taux d'inflation annuel moyen à
2,5 %. En effet, l'inflation en 2007 est la plus élevée depuis le
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précédent maximum atteint en 2004, soit 4,6 % de hausse de
l'indice national et 3,6 % de celui de la capitale. 

La quasi stabilité des prix des douze produits réglementés, qui
comptent pour 9,8 % de l'indice,  et dont la hausse annuelle s'est
limitée à 0,1 %, a permis d'atténuer l'impact des fortes
augmentations des prix libres et notamment de ceux des
produits alimentaires. L'inflation importée a aussi pesé
lourdement sur l'évolution des prix domestiques, la hausse
annuelle des prix des produits à fort contenu d'import (5,4 %)
dépassant l'inflation annuelle moyenne de 1,9 point. Ce taux a
plus que doublé en un an, car il était estimé à 2,3 % en 2006.

Le retour de l'inflation forte est illustré par la croissance de la
tendance de la moyenne annuelle mobile qui a progressé
régulièrement de juin 2006 à septembre 2007, passant de  0,6 %
à 3,7 %. Au dernier trimestre de 2007, la hausse annuelle
moyenne a fléchi légèrement pour atteindre 3,5% en décembre
2007. Cette tendance est confirmée par l'évolution mensuelle
des indices. Ainsi, l'indice mensuel national a enregistré huit
hausses en douze mois, dont trois supérieures à 1 %, et cinq
hausses mensuelles successives depuis août 2007, la plus élevée
atteignant 2,5 % en septembre. Par ailleurs, les glissements
annuels de l'indice national et de l'indice du Grand Alger
corroborent cette évolution. Ils sont tous positifs depuis 33 mois
(avril 2005) et sont supérieurs à 3,5 % depuis  juin 2007. Ils ont
atteint leur plus forte hausse mensuelle, respectivement en
septembre et juin 2007, à hauteur de 5,8 % et 5,5 %.

Selon le décile de revenu, les indices indiquent des variations
annuelles moyennes, toutes positives, la plus forte (6 %) étant
celle du 1er décile et la plus faible (2,7 %) celle du  9ème décile.
Les hausses de prix sont quasiment toutes décroissantes du 1er
au 10ème décile, ce qui indique que l'inflation touche plus
sévèrement les catégories sociales de revenu faible et moyen.
Les caractéristiques de ces indices particuliers sont semblables
à ceux de l'année 2006. Tout comme l'année précédente, et à
l'exception de l'indice du dixième décile (les revenus les plus
élevés), la hausse en moyenne annuelle des neuf premiers
déciles est plus forte que l'inflation moyenne (3,5 %) ; l'écart le
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plus élevé (2,5 points de pourcentage)  étant celui de l'indice du
1er décile. La dispersion des taux moyens s'explique par la
pondération décroissante  des biens alimentaires dans les indices
de ces catégories (de 66,0 % pour le 1er décile à 34,5 % pour le
10ème décile), biens dont les prix ont subi les plus fortes
hausses en 2007. 

Appréhendés selon les huit groupes de produits, les prix de
détail mesurés par l'indice national augmentent en moyenne
annuelle pour sept  des huit groupes ; la seule baisse étant celle
du groupe " transport et communications " estimée à 0,7 %.
L'indice de la capitale, quant à lui, indique deux baisses de
0,5% et 0,4% qui concernent respectivement, le groupe
"habillement et chaussures " et "transport et communications" ;
la chute des prix de ce dernier étant la seconde baisse annuelle
consécutive.

Les deux hausses de prix les plus importantes, supérieures à
2,6% en moyenne annuelle, mesurées aussi bien par l'indice
national que par celui de la capitale, sont le fait de deux groupes
de produits, à savoir le groupe "alimentation" dont les prix ont
augmenté de 6,2 % dans l'ensemble du pays et le groupe "santé
et hygiène corporelle"  dont la hausse de prix est estimée à 2,7%.
La hausse des prix de ces deux catégories dans le Grand Alger
étant respectivement de 6,6 %  et de 3,0 %.

Il est observé le ralentissement de la hausse des prix des autres
catégories de produits. Celle du groupe "logement et  charges"
s'établit à 1,0 % dans la capitale et à 0,1 % pour l'ensemble du
pays, en nette décélération par rapport à l'année 2005 (13,5 % et
13,4 %) et à l'année 2006 (3,2 % et 3,6 %), stabilité relative des
prix due probablement à l'accroissement de l'offre tant publique
que privée. 

Avec 6,5 % dans le Grand Alger et 6,2 % au niveau national, les
prix des produits du groupe "alimentation" ont enregistré la plus
forte inflation de la décennie, dépassant de 1 point de
pourcentage le précédent maximum (5,5 %) atteint en 2001.
Alors qu'ils étaient quasiment stables en 2005, leur  hausse s'est
amplifiée en 2006 à hauteur de 2,3 % au niveau national et de
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4,3 % dans la capitale. Les produits alimentaires contribuent
pour 88,7 % à l'inflation annuelle moyenne du Grand Alger
(3,5%), alors que la contribution des services est de 6,6 % et
celle des biens manufacturés est de 4,7%. 

Comme en 2006, la forte inflation des  prix des produits
alimentaires est imputable aux produits agricoles frais (de
pondération 28,9 %) dont les prix ont augmenté de 7,2 %, taux
en hausse de 1,2 point de pourcentage par rapport à l'année
précédente. Depuis 5 ans, et excepté le repli  de  2,2 % de l'année
2005, les prix des produits agricoles ont toujours augmenté à des
taux supérieurs  à 6 %. La forte inflation des produits agricoles
frais est en grande partie générée par la hausse considérable des
prix de la pomme de terre (44,8 %  en 2007 et 58,0 %  en 2006)
et par celle des fruits frais dont les prix ont augmenté de 14,4 %
en 2007.  

Ces hausses s'expliquent, d'une part, par la faiblesse de l'offre, et
d'autre part, par la spéculation sur un marché peu organisé et
faiblement régulé. 

Alors qu'au cours de la période 2000 - 2005, les prix des
produits alimentaires industriels sont restés quasiment stables, la
plus forte hausse annuelle étant inférieure à 0,8 %. Depuis 2006,
pour la deuxième année consécutive, il est observé une forte
accélération de l'inflation  dont le taux  annuel moyen  a plus que
doublé, passant de  2,5  %  en 2006 à 5,8 % en 2007.  Cette
évolution  doit être corrélée à la hausse des prix des intrants de
l'industrie alimentaire, notamment des matières premières
agricoles importées.

Pour la 3ème année consécutive, la hausse des prix des biens
manufacturés est contenue et demeure maîtrisée. En hausse de
0,3 point de pourcentage, elle est estimée à 0,5 % en moyenne
annuelle.  Cette bonne performance est due à la baisse de 0,4 %
des prix du groupe " habillement et chaussures " ainsi qu'à  la
quasi stabilité des prix (hausse de 0,4%)  du groupe " meubles
et articles d'ameublement " ; le marché de ces deux groupes de
produits étant concurrentiel et très ouvert, les importations
contribuant à stabiliser les prix. 
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Les prix des services ont progressé de 1,5 % en moyenne
annuelle en 2007, rythme en baisse de 1,3 point de pourcentage
par rapport à l'année 2006 et en net repli par rapport à la hausse
de 12,5 % observée en 2005. Pour la première fois depuis 1999,
la hausse des prix des services est inférieure à l'inflation
moyenne (3,5 %). Cette évolution est due à la baisse de 0,5 %
des prix du  groupe  de produits " transport et communications"
et à la faible hausse des loyers et charges estimée à 0,1 % au
niveau national et à 1,0 % dans la capitale.         

L'inflation "sous-jacente" ou fondamentale, mesurée par l'indice
hors produits agricoles frais, est en hausse de 0,8 point de
pourcentage à hauteur de 2,3 % contre 1,5 % en 2006. Malgré
cette accélération, le rythme annuel de l'inflation fondamentale
correspond au rythme moyen de la période 2000 à 2007, estimé
à 2,23 %. Comme pour les années précédentes, l'évolution de cet
indicateur corrobore le fait que la volatilité des prix des produits
agricoles frais, conjuguée en 2007 à la forte hausse des prix des
produits agricoles importés, constitue le principal déterminant
de l'inflation. 

Enfin, le différentiel d'inflation calculé sur les moyennes
annuelles mobiles entre l'Algérie et la zone Euro, son premier
client et fournisseur, s'est dégradé en 2007. Défavorable depuis
novembre 2006, l'écart des taux d'inflation annuels moyens s'est
creusé, passant de 0,1 point à cette date à 1,4 point en décembre
2007 et traduisant la nette hausse des prix relatifs de l'Algérie. 
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CHAPITRE IV :
BALANCE DES PAIEMENTS ET

DETTE EXTERIEURE

La solidité marquée de la position financière extérieure de
l'Algérie constitue l'élément pivot du renforcement, d'une
manière soutenue, de la stabilité macroéconomique ces
dernières années. En particulier, la forte réduction de la dette
extérieure, liée notamment aux très forts remboursements par
anticipation de la dette extérieure en 2006, conjuguée à la
poursuite de l'accumulation des réserves de change ont fait
émerger, en 2007, la position financière extérieure nette comme
socle de la stabilité et de la croissance. 

Ce qui est très appréciable, vu le contexte de chocs externes
matérialisé par les turbulences sur les marchés financiers
internationaux et la résurgence de l'inflation au niveau mondial.
Cependant, le niveau élevé des prix du pétrole a contribué
largement au renforcement de la viabilité de la balance des
paiements en 2007.  

IV.1 - BALANCE DES PAIEMENTS ET MARCHE DES
CHANGES

Avec le retour à l'équilibre macro financier dès le début des
années 2000, la viabilité de la balance des paiements a émergé
en tant que socle en la matière. Sa consolidation au cours des
années 2001 à 2007 est renforcée par l'environnement externe
favorable en terme d'évolution des prix des hydrocarbures. En
effet, le prix moyen du baril de pétrole brut est passé de 65,85
dollars en 2006 à 74,95 dollars en 2007, soit un accroissement
de 13,8%.

L'évolution au cours de l'année 2007 des principaux indicateurs
de la balance des paiements extérieurs s'inscrit dans la tendance
d'amélioration soutenue en la matière depuis l'année 2000. Cette
évolution favorable confirme la remarquable robustesse de la
position financière extérieure en 2007, nette de la dette. Le
niveau record de l'excédent des paiements courants relativement
au produit intérieur brut et, tout, particulièrement, le niveau des
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réserves officielles de change atteint à fin 2007 confirme une
telle viabilité renforcée. 

IV.1.1 - Situation de la balance des paiements : une viabilité
renforcée 

L'année 2007 se caractérise, sous l'angle de la position
extérieure, par une forte amélioration du solde global de la
balance des paiements par rapport à l'année 2006 qui avait déjà
enregistré des performances remarquables. L'excèdent global
(29,55 milliards de dollars) réalisé en 2007 a largement dépassé
le surplus de l'année 2006 (17,73 milliards de dollars) dans un
contexte de forte croissance des importations des biens et
services. L'excédent global (19,84 milliards de dollars) des neuf
premiers mois de 2007 a même dépassé le surplus de toute
l'année 2006 (17,73 milliards de dollars).  

En outre, et comparativement aux excédents semestriels de
l'année 2006, les soldes de la balance des paiements du premier
et second semestre 2007 montrent des améliorations notables au
niveau du compte courant qui se sont matérialisées par des
excédents de balance globale pour 12,57 milliards de dollars et
16,98 milliards de dollars, respectivement, au premier et second
semestre 2007. 

L'année 2007 se distingue de plus par un nouveau phénomène,
à savoir que l'excédent global de la balance des paiements est
proche du surplus courant extérieur qui est estimé à 30,60
milliards de dollars. 

La viabilité de la balance des paiements est renforcée par
l'environnement externe favorable en terme d'évolution des prix
des hydrocarbures. Le prix moyen est passé de 65,08 dollars le
baril de pétrole brut au second semestre 2006 à 66,36 dollars au
premier semestre 2007, pour atteindre un prix moyen de 83,76
dollars au second semestre 2007. Pour l'année 2007, le prix
moyen de baril de pétrole brut s'élève à 74,95 dollars contre
65,85 dollars pour l'année 2006, correspondant à une
augmentation de 13,8 %. 
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En conséquence, les exportations des hydrocarbures sont
évaluées à 59,61 milliards de dollars en 2007, soit un
accroissement de 11,2 % et cela, malgré la baisse des
exportations en volume. L'analyse du trend haussier des
exportations des hydrocarbures exprimées en valeurs révèle,
cependant, un effet de compression inhérent à la décroissance en
volume de ces exportations en 2007, tout comme en 2006. En
outre, la part des associés de l'entreprise nationale des
hydrocarbures est en baisse (3,90 milliards de dollars) par
rapport au niveau atteint en 2006 (5,29 milliards de dollars) et
ce, même en rythme semestriel (1,85 milliard de dollars au
premier semestre et 2,05 milliards de dollars au second semestre
de 2007 contre 2,53 milliards de dollars au second semestre
2006).  Cette tendance est liée au mécanisme de la taxe sur les
profits exceptionnels qui a été instaurée en juillet 2006.

Par ailleurs, les exportations hors hydrocarbures demeurent
faibles en 2007 (0,98 milliard de dollars), même en recul par
rapport à l'année 2006 (1,13 milliard de dollars). La contribution
des exportations hors hydrocarbures à la viabilité de la balance
des paiements courants est très faible, ce qui pose avec acuité la
nécessaire amélioration de la compétitivité externe face à
l'ouverture accrue de l'économie nationale. D'où le défi inhérent
à la diversification des exportations. 

Le trend haussier des importations de biens entre 2003 et 2007,
avec une relative pause en 2006, est un autre phénomène qui
caractérise la balance courante notamment en 2007 où le taux de
croissance en la matière a été de 27,4 %. Le niveau des
importations a ainsi atteint 26,35 milliards de dollars contre
20,68 milliards de dollars en 2006 et 13,32 milliards de dollars
en 2003. Pour l'année 2007, l'augmentation des importations est
importante aussi bien pour les semi-produits (44 %) que pour les
produits alimentaires (30,3 %) et les biens d'équipement
industriels et agricoles (17,2 %). L'importante augmentation de
l'importation des produits alimentaires est due en grande partie
à l'envolée des prix de ces produits sur les marchés
internationaux.
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En outre, l'année 2007 se caractérise aussi par une très forte
augmentation (45 %) des  importations des services non facteurs
(6,93 milliards de dollars en 2007 contre 4,78 milliards de
dollars en 2006). Tout comme au premier semestre 2007 (3,30
milliards de dollars), l'importation des services non facteurs
continue d'augmenter au second semestre 2007, mais à un
rythme plus élevé. Leur montant est de 3,63 milliards de dollars
au second semestre 2007 contre 2,59 milliards de dollars au
second semestre 2006. Cette augmentation concerne
l'importation des services de bâtiment et travaux publics, des
services techniques et des services de transport maritimes et
aériens. Cette tendance haussière est liée, notamment, à
l'augmentation du taux d'investissement (investissement/PIB) :
35 % en 2007 contre 29,7 % en 2006. Cela est corrélé avec
l'exécution du budget d'équipement de l'Etat.

Globalement, et sous l'angle des paiements courants,
l'accroissement des exportations des hydrocarbures et la baisse
des transferts des associés de l'entreprise nationale des
hydrocarbures ont été compensés par la forte hausse des
importations des biens et services. 

Il importe de souligner que l'effet positif de la forte réduction de
la dette extérieure en 2005 - 2006 est bien exprimé au niveau des
services facteurs (paiement des intérêts) qui passent de 0,76
milliard de dollars en 2006 à seulement 0,23 milliard de dollars
en 2007 et au niveau du compte capital où les remboursements
en principal de la dette extérieure sont en forte baisse.  

L'effet positif de la forte réduction de la dette extérieure en 2006
est également exprimé au niveau du compte capital de l'année
2007 où les remboursements en principal de la dette extérieure
ne s'élèvent qu'à 1,28 milliard de dollars contre un "pic" de
12,87 milliards de dollars en 2006 et 4,46 milliards de dollars en
2005. En effet, et vu le faible déficit en 2007, le compte capital
est marqué par une tendance à l'équilibre, d'autant plus que la
rubrique investissements directs étrangers (nets) est au-dessus
d'un milliard de dollars les trois dernières années et que
l'amenuisement des mobilisations de crédits extérieurs est très
significatif.  Cette nouvelle situation du compte capital constitue
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2003 2004 2005 2006 2007

Solde extérieur  courant 8,84 11,12 21,18 28,95 30,60
Balance commerciale 11,14 14,27 26,47 34,06 34,24
Exportations, ( f.o.b.) 24,47 32,22 46,33 54,74 60,59

Hydrocarbures 23,99 31,55 45,59 53,61 59,61
Autres 0,47 0,67 0,74 1,13 0,98

Importations, (f.o.b.) -13,32 -17,95 -19,86 -20,68 -26,35

Services, hors revenus des facteurs, net -1,35 -2,01 -2,27 -2,20 -4,04
Crédits 1,57 1,85 2,51 2,58 2,89
Débits -2,92 -3,86 -4,78 -4,78 -6,93

Revenus des facteurs, net -2,70 -3,60 -5,08 -4,52 -1,82
Crédits 0,76 0,99 1,43 2,42 3,82
Débits -3,46 -4,59 -6,51 -6,94 -5,64

Paiements des intérêts -1,18 -1,29 -1,03 -0,76 -0,23
Autres -2,28 -3,30 -5,48 -6,18 -5,41
dont: part des associés de compagn. nat. -2,20 -3,12 -4,74 -5,29 3,90

Transferts, net 1,75 2,46 2,06 1,61 2,22

Solde du compte de capital -1,98 -2,13 -4,24 -11,22 -1,05
Compte de capital -0,01
Investissements directs (net) 0,62 0,62 1,06 1,76 1,37

Capitaux officiels (net) -1,99 -2,49 -3,05 -11,89 -0,77
Tirages 1,65 2,12 1,41 0,98 0,51
Amortissements -3,03 -4,35 -4,46 -12,87 -1,28

Erreurs et omissions (net) -0,61 -0,26 -2,25 -1,08 -1,65
 dont: Solde monnaie fiduciaire -0,13 0,36
          Solde Crédits à court terme 0,06 -1,13

Solde  global 6,86 8,99 16,94 17,73 29,55
 

Financement -7,47 -9,25 -16,94 -17,73 -29,55

Augmentation des réserves brutes (-) -7,03 -8,88 -16,31 -17,73 -28,27
Rachats au FMI -0,44 -0,37 -0,63 0,00 0,00
Autres créances produits de placement à recevoir -1,28

Pour mémoire :
Réserves brutes (or non compris) 32,92 43,11 56,18 77,78 110,18

En mois d'importations des biens et 
services non facteurs 24,32 23,72 27,36 36,66 39,73

Valeur unitaire des Exportations du  pétrole brut 
(dollars E.U./baril) 29,03 38,66 54,64 65,85 74,95

(En milliards de dollars E.U. ; sauf indication contraire)
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un élément de "sauvegarde", dans le contexte actuel de
turbulences sur les marchés financiers internationaux où le
désengagement des grandes banques, notamment sous la forme
d'un durcissement de leurs conditions de crédit, dans un
contexte d'aversion générale, de plus en plus marquée, à l'égard
du risque sur les marchés financiers est bien significatif. 

Au total, la position financière extérieure s'est particulièrement
caractérisée en 2007 par un solde global de la balance des
paiements qui représente presque le double de celui réalisé en
2006 et 2005. Cette performance est d'autant plus appréciable
que cet excédent global est voisin de l'excédent de la balance
courante ; ce dernier alimentant de facto les réserves officielles
de change. En rythmes semestriels, une telle sur-performance a
été surtout réalisée au second trimestre et au second semestre de
l'année 2007, comme en témoigne le fort accroissement du
niveau des réserves officielles de change au cours de ces deux
périodes.

L'encours des réserves officielles de change est passé de 77,781
milliards de dollars à fin 2006 à 90,960 milliards de dollars à fin
juin 2007 et à 110,180 milliards de dollars à fin 2007.
L'importante reconstitution des réserves officielles à partir de
l'année 2000 et le niveau atteint à fin 2007 placent l'Algérie
parmi les principaux pays détenteurs de réserves officielles de
change, c'est-à-dire les réserves de change détenues et gérées
par les banques centrales. En particulier et depuis fin 2002, la
position financière extérieure nette de l'Algérie est positive.

L'accroissement soutenu du niveau des réserves officielles de
change, ces dernières années, s'est conjugué avec une
diversification des devises de placement pour mieux gérer le
risque de change entre les principales devises. La conduite de
cette diversification corrélativement à la poursuite d'une gestion
prudente des réserves en termes de niveau de risques inhérents
aux instruments de placement a permis à la Banque d'Algérie de
faire face aux turbulences sur les marchés financiers
internationaux. De plus, la Banque d'Algérie a augmenté
davantage les placements dans les actifs non risqués, même si le
rendement de certains de ces instruments est conjoncturellement
à la baisse.    
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Vu l'acuité des turbulences sur les marchés financiers
internationaux et leurs effets négatifs sur les économies en
développement, le niveau important des réserves officielles de
change et la stabilisation du taux de change effectif réel du
dinar, en contexte de viabilité à moyen et long terme de la
balance des paiements, constituent une double garantie face à de
tels chocs externes. 

IV.1.2 - Marché interbancaire des changes  

Dans le cadre de la libéralisation du régime des changes et en
phase avec l'amélioration de la balance des paiements, le marché
interbancaire des changes a été mis en place par la Banque
d'Algérie dès début 1996. Parallèlement, le processus de
convertibilité du dinar pour les transactions internationales
courantes a été complété en 1997 lorsque l'Algérie a adopté les
dispositions de l'article VIII des statuts du Fonds Monétaire
International. 

La politique de change de l'Algérie a pour objectif, depuis la
seconde moitié des années 1990, la stabilisation du taux de
change effectif réel de long terme du dinar à sa valeur
d'équilibre déterminée par les fondamentaux de l'économie
nationale.

En effet, l'équilibre des prix relatifs est l'ancrage pour une
stabilité macro-économique durable retrouvée à partir du début
des années 2000, car l'analyse du cycle long de l'économie
nationale confirme que l'Algérie a connu, dans le passé, une
longue période de déséquilibres financiers et d'ajustements
corrélatifs dommageables pour la croissance et le
développement économique.    

Le taux de change effectif réel est un indicateur synthétique
englobant les échanges commerciaux de l'Algérie avec quinze
de ses principaux pays partenaires commerciaux représentant
88% des échanges globaux de l'année de base (1995).

La méthode de calcul est fondée sur la détermination d'un
indicateur de compétitivité sur la base de la pondération des taux
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de change nominaux des pays partenaires et de leurs indices des
prix à la consommation par leurs poids relatifs dans les échanges
commerciaux avec l'Algérie. 

Cette méthode de calcul, actuellement mise en œuvre par la
Banque d'Algérie, lui permet d'intervenir sur le marché
interbancaire des changes pour veiller à ce que le mouvement du
taux de change n'affecte pas l'équilibre de long terme du taux de
change effectif réel du dinar.

Les différentes études et évaluations de la politique du taux de
change, selon les différentes approches méthodologiques
élaborées tant par la Banque d'Algérie que par les services du
Fonds Monétaire International, ont démontré que le taux de
change effectif réel du dinar est proche, depuis 2003, de son
niveau d'équilibre de long terme. 

La politique de gestion du taux de change par la Banque
d'Algérie s'inscrit dans le cadre de la politique dite de flottement
dirigé du taux de change du dinar vis-à-vis des principales
devises, monnaies des plus importants partenaires commerciaux
de l'Algérie. L'objectif de la politique de change est donc
d'assurer la stabilité du taux de change effectif réel du dinar. 

Sous l'angle de l'offre, la Banque d'Algérie est le principal
intervenant sur le marché interbancaire des changes, à mesure
qu'une très grande partie des recettes d'exportation des
hydrocarbures alimente les réserves officielles de change gérées
par la Banque d'Algérie. Malgré l'augmentation graduelle des
avoirs en devises des banques et établissements financiers, la
Banque d'Algérie est restée la principale source de devises
offertes sur le marché interbancaire des changes.

En ce qui concerne le cadre opérationnel de gestion des réserves
de change, la Banque d'Algérie s'est dotée d'une infrastructure à
la pointe du progrès et d'une organisation répondant aux
standards internationaux. Aussi, la Banque d'Algérie a acquis
une expertise pour opérer sur les marchés financiers
internationaux.
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La Banque d'Algérie renforce également la supervision
bancaire, en phase avec le développement des opérations des
banques et établissements financiers sur le marché interbancaire
des changes. La détermination des cours de change du dinar,
applicables aux opérations conclues suivant les règles et usages
internationaux, relève des mécanismes de ce marché.

Au cours de l'année 2007, la Banque d'Algérie a poursuivi ses
interventions sur le marché interbancaire des changes avec une
offre de devises en hausse et ce, face à une augmentation
moindre de la demande qui avait été stimulée en 2006 par les
remboursements anticipés de la dette extérieure. 

Devant les fortes fluctuations des taux de change des principales
devises sur les marchés des changes internationaux, la Banque
d'Algérie a poursuivi, en 2007, sa politique de flottement dirigé
pour assurer la stabilisation du taux de change effectif de la
monnaie nationale. Le cours moyen du dollar est passé de
71,3008 dinars au premier trimestre 2007 à 70,4280 dinars au
deuxième trimestre 2007 et à 68,6330 dinars au troisième
trimestre 2007, pour se situer à 67,1643 dinars au quatrième
trimestre 2007. Le cours moyen de l'euro s'est établi à 93,4709
dinars au premier trimestre et à 94,9236 dinars au second
trimestre 2007, pour ensuite passé de 94,2647 dinars au
troisième trimestre 2007 à 97,2715 dinars au quatrième
trimestre 2007.

En effet, au cours du second semestre 2007, les cours nominaux
du dinar ont continué à s'apprécier par rapport au dollar. Comme
pour les semestres précédents, la Banque d'Algérie a continué au
cours du second semestre 2007 à stabiliser le taux de change
effectif réel à un niveau proche de l'équilibre.

Les évolutions des cours de change du dinar par rapport au
dollar et à l'euro au cours de l'année 2007 traduisent la poursuite
de la stabilisation du taux de change effectif réel du dinar,
ancrée sur une forte position financière extérieure nette et ce,
malgré la volatilité accrue sur les marchés des changes des
principales devises. 
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IV.2 - EVOLUTION DE LA DETTE EXTÉRIEURE :
RENFORCEMENT DE LA SOUTENABILITÉ

Après le rééchelonnement de la dette extérieure auprès du Club
de Paris et du Club de Londres entre 1994 et 1998, pour faire
face à l'acuité du poids de l'endettement extérieur,
l'amélioration de la position financière extérieure de l'Algérie à
partir du début des années 2000 a permis de ramener les
indicateurs de la dette extérieure à des niveaux soutenables,
particulièrement depuis 2004, avec la mise en œuvre des
remboursements par anticipation. 

La poursuite des remboursements par anticipation au cours de
l'année 2005 et leur accélération en 2006 a permis une forte
réduction de la dette publique extérieure, témoignant du succès
de la politique de désendettement extérieur de l'Algérie et du
niveau de sécurité financière extérieure. La situation de la dette
extérieure en 2007 confirme cette performance.

IV.2.1 Structur e de la dette extérieure

L'encours de la dette extérieure totale n'est plus que de  5,606
milliards de dollars à fin 2007, à concurrence de 4,889 milliards
de dollars au titre de la dette à moyen et long terme et de 717
millions de dollars US de dette à court terme (de durée
inférieure à 12 mois). Après une relative stabilisation de 2001 à
2003, autour de 22,5 - 23 milliards de dollars, le niveau de
l'encours de la dette extérieure à moyen et long terme connaît
une tendance baissière depuis l'année 2004, reculant à 16,485
milliards de dollars à fin 2005 puis à 5,062 milliards de dollars
à fin 2006 et, enfin, à 4,889 milliards de dollars à fin 2007. 

Cet encours comporte une dette extérieure non garantie par
l'Etat ou par un organisme public, qui a commencé à prendre de
l'ampleur depuis 2003. Cette dette spécifique s'élève à 1,067
milliards de dollars à fin 2007, alors que qu'elle était de moins
de 20 millions de dollars à fin 2000. Il s'agit de dettes
contractées par des entreprises privées, entièrement sous
contrôle étranger, ayant procédé à des investissements directs en
Algérie. 
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Après le remboursement total des crédits de rééchelonnement, la
structure de l'encours de la dette à moyen et long terme par type
de crédit,  à fin 2007, montre une nouvelle tendance.

Les crédits bilatéraux représentent 79 % de l'encours de la dette
extérieure à moyen et long terme et se répartissent entre les
crédits commerciaux garantis (45 %) et les crédits
gouvernementaux (34 %). 

Les crédits financiers, quant à eux, atteignent 14,5 % en 2006 et
16,3 % en 2007 de l'encours de la dette à moyen et long terme.
Depuis l'année 2002, ces crédits connaissent une hausse
relativement significative pour se situer à 796 millions de
dollars à fin  2007 contre 736 millions de dollars à fin 2006 et
moins de 100 millions de dollars pour les années 2000 et 2001.  

Les crédits multilatéraux ne représentent plus que 5 % de
l'encours de la dette extérieure à moyen et long terme à fin 2007
contre 8 % à fin 2006, se répartissant entre les deux principaux
créanciers : la Banque Mondiale et la Banque Européenne
d’Investissement.

Par ailleurs, l'encours de la dette publique ou garantie par un
organisme public s'élève à 1,271 milliard de dollars, soit 26 %
de l'encours de la dette extérieure à moyen et long terme à fin
2007 suite aux opérations de remboursement par anticipation,
contre 20 % en 2006.

IV.2.2 - Evolution des mobilisations et du service de la dette 

Les mobilisations pour l'année 2007 ont enregistré une baisse
relative, en raison de la politique de désendettement de
l'Algérie.

En effet, le montant des mobilisations a notablement baissé en
2007 par rapport aux années précédentes, passant de 650
millions de dollars US en 2006 à 425 millions de dollars US en
2007. La dette privée non garantie représente 60 % du total des
mobilisations en 2007 contre 67 % en 2006 et 38 % en 2005.
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La structure des mobilisations a enregistré un changement et se
présente comme suit :

- les crédits financiers sont restés presque à leur niveau de
2006 en passant de 47 %  du total des mobilisations en 2006
à 46 % en 2007;

- les crédits bilatéraux, avec une part relative de 51 % en
2007 contre seulement 42 % en 2006 constituent  la part la
plus importante des mobilisations de crédits extérieurs ; 
- et, les crédits multilatéraux ne représentent plus que 4 %
du total des mobilisations en 2007.
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2003 2004 2005 2006 2007

Crédits multilatéraux 5,029 4,227 2,588 0,402 0,226

Emissions obligataires 0,710 0,000 0,000 0,100 0,100

Crédits bilatéraux 5,265 5,212 4,116 3,894 3,851

   Crédits gouver. directs 1,414 1,833 2,192 1,879 2,175

   Créd. achereur.& fourn. assurés 3,851 3,379 1,924 2,015 1,676

Crédits financiers 0,438 0,508 0,573 0,636 0,696

   Crédits finan. & crédits-bail 0,266 0,402 0,152 0,101 0,276

   Opérations de reprofilage 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000

   Financement d’acomptes 0,172 0,106 0,421 0,535 0,420

 

Crédits commer. non assurés 0,227 0,094 0,097 0,030 0,016

   Crédits fournisseurs 0,227 0,094 0,097 0,030 0,016

   Autres crédits - - - - -

 

Crédits de rééchelonnement 12,244 11,370 9,111 0,000 0,000

   Créanciers officiels 10,523 9,971 8,153 0,000 0,000

   Autres créanciers 1,721 1,399 0,958 0,000 0,000

Total dette à M. & L. terme 23,203 21,411 16,485 5,062 4,889

Total dette à court terme * 0,150 0,410 0,707 0,550 0,717

Total dette extérieure 23,353 21,821 17,192 5,612 5,606

* D’une durée initiale d’une année et moins

(En milliards de dollars EU) 

Encours et structure de la dette extérieure à fin 2007



Pour l'année 2007, les principaux secteurs bénéficiaires des
mobilisations des crédits sont : le secteur des transports et
communication (29 %), l'industrie des biens intermédiaires
(21%), les services non marchands fournis aux collectivités
(20%) et le secteur du commerce avec (13 %).

En matière de service de la dette, l'année 2007 totalise 1,430
milliard de dollars US, dont 1 217 millions de dollars US pour
le principal, 332 millions de dollars US en remboursements par
anticipation et 214  millions de dollars US pour les intérêts. Un
tel service de la dette ne représente plus que 2,26 %, hors
remboursements par anticipation, par rapport aux exportations,
contre 4,15 % en 2006, 9,5 % en 2005 et 39,1 % en 1999. 

En particulier, le service de la dette à la charge du budget de
l'Etat ne représente plus que 12 % du service total de la dette,
après avoir atteint 85 % en 2006 lors des remboursements
anticipés de la totalité de la dette rééchelonnée en Club de Paris
et Club de Londres.  

IV.2.3  - Des principaux ratios d'endettement  

Les principaux ratios d'endettement extérieur continuent de
s'améliorer en 2007, témoignant de la bonne soutenabilité de la
dette extérieure.  

La structure de la dette par devises montre que les parts des
principales devises composant la dette extérieure sont
légèrement modifiées par rapport à celles de l'année 2006. La
part du dollar qui n’était que de 43 % en 2006 passe à 40% en
2007, tandis que la part de l'euro passe à 49 % en 2007 contre
47 % en 2006. La part du yen baisse à 4 % en 2007 contre 5 %
en 2006. Le DTS et les devises qui lui sont liés disparaissent
quasiment dans la structure de la dette extérieure de l'Algérie
tandis que  les autres monnaies représentent 7 % en 2007. 

Le taux de change du dollar s'est déprécié durant l'année 2007,
le cours euro/dollar ayant passé de 1,3175 à fin 2006 à 1,4715 à
fin 2007. Cette évolution a produit un effet de change négatif qui
a occasionné une augmentation de l'encours de la dette de 277
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millions de dollars. L'effet négatif sur le service de la dette
extérieure de l'année 2007 est estimé à 30 millions de dollars.

Quant à la répartition de la dette à moyen et long terme, par taux
d'intérêts, elle a subi un léger changement :

- la part à taux fixe est passée de 72 % en 2006  à  78 % en
2007 ;
- et, la part à taux variable a reculé de 28 % en 2006 à 22%
en 2007.

Le taux fixe moyen annuel de la dette pour l'année 2007 s'élève
à 3,98 % contre 3,45 % en 2006.

En outre, pour l'année 2007 et après remboursements par
anticipation, le délai moyen de remboursement de la dette à
moyen et long termes  restante  est de 58 mois soit presque cinq
(5) ans, tandis que la maturité moyenne s'élève à 101 mois (8
ans et 4 mois). Ces dernières années, l'écart entre le délai moyen
et la maturité moyenne est resté stable. 

Les autres indicateurs de la dette extérieure à moyen et long
terme confirment la nette amélioration de la situation de
l'endettement extérieur depuis le début des années 2000, à en
juger notamment par : 

- le ratio Encours/PIB continue de reculer en passant de
19,3 % en 2005 à 4,44 % en 2006 pour atteindre 3,62 % en
2007. Ceci est expliqué par l'augmentation plus rapide du
produit intérieur brut par rapport à l'encours de la dette
extérieure. Ce qui est très en deçà du pic de 76 % atteint en
1995, c'est à dire en période de rééchelonnement ;
- le ratio Service/Exportations de biens et services est
tombé à 2,26 % en 2007 contre 4,15 % en 2006 ;
- le ratio Intérêts/Exportations de biens et services suit une
tendance baissière depuis 1995, à l'exception de l'année
1998 où il a atteint 18,3 % en raison de la forte baisse des
exportations. Il tombe à 2,2 % en 2005 puis chute à 1,05 %
en 2006, et à 0,33 % en 2007 ;
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- le ratio Encours/Exportations de biens et services est de
0,08 en 2007. Il ne cesse de s'améliorer depuis 1995 à
l'exception de l'année 1998 vu le niveau des prix des
hydrocarbures de l'année 1998.

La stratégie de réduction de la dette extérieure à moyen et long
terme au moyen des remboursements par anticipation a permis
de faire chuter le ratio dette extérieure/PIB à environ 3,6 % en
2007 contre environ 58 % en 1999, pendant que le ratio du
service de la dette extérieure par rapport aux exportations des
biens et services n'est plus que de 2,26 % en 2007.    

Au total, la mise en œuvre soutenue de la décision stratégique
de réduction de la dette extérieure de l'Algérie, a permis un
emploi économiquement efficient des ressources financières
disponibles, d'autant plus que les turbulences sur les marchés
financiers internationaux depuis mi 2007 ont vite conduit à un
durcissement des conditions de crédits extérieurs.    
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CHAPITRE V :
FINANCES PUBLIQUES

En dépit de la réduction de l'excédent global du Trésor en 2007
par rapport à l’excédent record de l’année 2006, la situation des
finances publiques connaît une nette amélioration depuis 2003.
Après les niveaux très élevés enregistrés en 2005 et 2006,
respectivement de  896,4 milliards de dinars et 1150,6 milliards
de dinars, le solde global du trésor a atteint en 2007, un montant
de 443,5 milliards de dinars, soit 4,7 % du produit intérieur brut
contre 11,9 % et 13,6 % en 2005 et 2006.  

Cette réduction de l'excédent global du Trésor, d'un niveau
encore élevé rapporté au PIB, résulte de la quasi stagnation des
recettes totales en 2007, notamment des recettes des
hydrocarbures et de la forte augmentation des dépenses totales,
en particulier des dépenses d'investissement. La situation, en
2007, contrairement à la tendance des années précédentes où les
recettes totales augmentaient beaucoup plus rapidement que les
dépenses totales, s'explique par l'augmentation beaucoup plus
modérée des prix des hydrocarbures et l'appréciation du dinar
par rapport au dollar et surtout une forte augmentation des
dépenses publiques d'équipement.

En conséquence, l'encours du Fonds de régulation des recettes
n'a progressé, en 2007, que de 284,5 milliards de dinars pour
atteindre 3215,5 milliards de dinars. En 2005 et 2006, il avait
progressé en flux, respectivement, de 1121 milliards de dinars et
1088 milliards de dinars et s'était établi à 2931 milliards de
dinars à fin 2006, déduction faite du remboursement de la
Banque d'Algérie intervenu début 2007. 

L'institution du Fonds de régulation des recettes (FRR) et les
efforts récents en matière de recouvrement de la fiscalité des
hydrocarbures et hors hydrocarbures contribuent à assurer la
viabilité des finances publiques à moyen et long terme avec
l'objectif majeur d'amélioration de la qualité des dépenses
budgétaires. 
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GRAPHIQUE 13
INDICATEURS DES FINANCES PUBLIQUES

GRAPHIQUE 14
INDICATEURS DES FINANCES PUBLIQUES
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V.1 - RECETTES BUDGETAIRES

Les recettes budgétaires ont progressé de 86,8 % au cours de la
période 2003 - 2007, passant de 1974,4 milliards de dinars en
2003 à 3688,5 milliards de dinars en 2007. Cette augmentation
résulte pour 84,4 % de l'augmentation des recettes des
hydrocarbures inhérentes à l'évolution favorable des prix des
hydrocarbures sur la période. 

Rapportées au produit intérieur brut (PIB), les recettes totales,
après une hausse sur toute la période 2003 - 2006 où elles sont
passées de 37,6 % en 2003 à 43 % en 2006, ont reculé en 2007
affichant un taux de 39,3 %. 

En 2007, les recettes budgétaires totales n'ont progressé que de
1,3 %, après des hausses continues et substantielles sur la
période 2003 - 2006. La quasi-stagnation des recettes des
hydrocarbures en 2007 et le fléchissement du rythme de
croissance des recettes hors hydrocarbures expliquent la faible
augmentation des recettes totales.  

Les recettes des hydrocarbures sont, en effet, passées de 2799
milliards de dinars en 2006 à 2796,8 milliards de dinars en 2007,
soit une stabilisation, voire une très légère baisse de 0,08 %
contre des augmentations continues et significatives entre 2003
et 2006  (19 % en 2006). Ce recul intervient malgré une hausse
des prix des hydrocarbures de 13,8 % en 2007, mais contrariée
par l'appréciation de 4,5 % du cours du dinar par rapport au
dollar et par les légères baisses cumulées des quantités
d'hydrocarbures exportées en 2006 et 2007.  

Avec un flux au premier semestre de 1300,3 milliards de dinars,
la totalité de la fiscalité pétrolière budgétisée (973 milliards de
dinars) au prix de référence de 19 dollars le baril, a été réalisée,
comme en 2006, durant le premier semestre 2007. L'excès de la
fiscalité pétrolière effective sur les recettes budgétisées au
premier semestre et la totalité de la fiscalité pétrolière du second
semestre ont été donc versés au Fonds de régulation des recettes. 
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Les recettes hors hydrocarbures ont atteint en 2007 un montant
global de 883,8 milliards de dinars, en progression de 5,2 % par
rapport à 2006, dépassant ainsi le montant budgétisé dans la loi
de finances 2007 (858,3 milliards de dinars). Les recettes
fiscales, représentant 86,8 % des recettes hors hydrocarbures
contre 85,8 % en 2006, ont augmenté de 6,5 % et sont passées
de 720,8 milliards de dinars en 2006 à 767,3 milliards de dinars
en 2007. Les plus fortes augmentations ont été enregistrées par
les postes " droits de douane" (16,4 %) suivi du poste "impôts
sur les revenus et les bénéfices" (6,8 %). 

Les recettes non fiscales, dont la part dans le total des recettes
hors hydrocarbures est passée de 14,2 % en 2006 à 13,2 % en
2007,   enregistrent, contrairement aux deux années précédentes,
une  baisse  de 2,7 % pour s'établir à 116,5 milliards de dinars,
en contexte de baisse des dividendes versés par la Banque
d'Algérie au Trésor public.

Le ratio recettes hors hydrocarbures/produit intérieur brut a
légèrement baissé passant de  9,9 %  en 2006  à 9,4 %  en 2007.
Il en est de même pour le ratio recettes hors hydrocarbures/PIB
hors hydrocarbures qui s'établit à 16,9 % contre 18,3 % en 2006.
Ces diminutions reflètent la baisse relative du taux global de
prélèvement, fiscal et non fiscal, sur les activités hors
hydrocarbures.  

Au total, bien que la fiscalité hors hydrocarbures ait augmenté
de 46,2 % sur la période 2003-2007, sa part dans les recettes
totales hors hydrocarbures ne cesse de diminuer, exception faite
de l'année 2007. L'accroissement continu de la part de la valeur
ajoutée des hydrocarbures dans le PIB explique cette situation
sur la période 2003-2006. En outre, en dépit de son léger recul
en 2007, la fiscalité pétrolière demeure la variable déterminante
dans la situation budgétaire à laquelle elle contribue pour
75,8% des recettes totales.
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V.2 - DEPENSES BUDGETAIRES

Les dépenses budgétaires totales ont progressé de 83 % au cours
de la période 2003-2007 et ont atteint 3092,7 milliards de dinars
en 2007 contre 1690,2 milliards de dinars en 2003. Sur la même
période, les dépenses courantes ont augmenté de 49 % et les
dépenses d'équipement de 150,3 %. 

L'effort budgétaire consenti pour la relance de l'activité
économique à travers les différents programmes de dépenses
publiques s'est accentué au cours de ces deux dernières années,
comme en témoigne la croissance beaucoup plus rapide des
dépenses d’investissement par rapport aux dépenses de
fonctionnement. Les premières ont augmenté de 76 % entre
2005 et 2007 (dont 39,9 % en 2007) et, les secondes, de 34,3 %
(dont 16,3 % en 2007).

Les dépenses de fonctionnement et d'équipement initialement
budgétisées à 1574,9 milliards de dinars et 1477,7 milliards de
dinars, dans la loi de finances de 2007, sont passées à 1652,7
milliards de dinars et 2294 milliards de dinars respectivement
dans la loi de finances complémentaire de la même année. Alors
que les montants budgétisés au titre des dépenses de
fonctionnement ont été entièrement consommés, les dépenses
d'équipement budgétisées ne l'ont été qu'à concurrence de
61,9% et ce, en raison de capacités d'absorption limitées. En
dépit d'un taux de réalisation plus faible, les dépenses
d'équipement ont augmenté en moyenne annuelle de 37,5 % sur
la période 2003 - 2007 contre 12,2 % pour les dépenses
courantes. 

Rapportées au PIB, les dépenses courantes n'en représentent
plus que 17,8 % contre 21,4 % en 2003, tandis que le ratio
dépenses d'équipement / PIB est passé de 10,8 % en 2003 à
15,1% en 2007. Bien que le ratio dépenses courantes/PIB ait
légèrement augmenté en 2006 et 2007 respectivement de 0,5 et
0,8 point de pourcentage en raison des fortes augmentations des
transferts courants, ces évolutions favorables témoignent du réel
effort de stabilisation des dépenses courantes au profit de
l'allocation des ressources pour les dépenses d'équipement. 
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Comparativement au taux de 16,3 % de croissance des dépenses
courantes en 2007, les dépenses de personnel, deuxième poste
important dans les dépenses courantes après les transferts
courants, ont augmenté de 16,6 %, contre  6,9 en 2005 et 7 % en
2006.Les pensions des moudjahidine, quant à elles, ont
augmenté de 13,7 % et les services de l'administration (hôpitaux
et établissements publics a caractère administratif) de 12,9 %.
Quant aux transferts courants, hors les services de
l'administration, qui représentent 39,7 % des dépenses
courantes, ils enregistrent les plus fortes augmentations avec
28,4 % en 2007 et 26,2 % en 2006.

Enfin, le service de la dette publique, en tendance baissière tout
au long de la période 2003-2006 suite aux remboursements par
anticipation d'une grande partie de la dette publique extérieure,
enregistre en 2007 une hausse de 8,3 %, inhérente
principalement à l'accroissement de la dette publique intérieure. 

Les dépenses d'équipement, quant à elles, en forte progression
entre 2003 et 2007 avec une croissance moyenne sur la période
de 37,5 %, s'établissent à 1420,1 milliards de dinars en 2007, en
progression de 39,9 % par rapport à l'année 2006. Relativement
au PIB, elles représentent 15,1 % en 2007 contre 12 % en 2006
et 10,7 % en 2005. Les augmentations les plus importantes
concernent les dépenses d'infrastructures économiques et
administratives, les dépenses au titre des plans communaux et
les dépenses dans le secteur de l'habitat. En revanche, les
dépenses relatives aux mines et énergies, aux industries
manufacturières, à l'agriculture et l'hydraulique et à
l'éducation/formation ont régressé par rapport à l'année 2006. 

V.3 - CAPACITE DE FINANCEMENT

A la faveur de l'augmentation, forte et régulière, de la fiscalité
sur les hydrocarbures résultant de la hausse des prix du pétrole
sur la période 2004 - 2007, et en dépit de la hausse continue des
dépenses publiques, notamment des dépenses d'équipement,
l’excédent global du Trésor s’est accru en 2005-2006.Rapporté
au PIB à prix courants, en forte croissance, ce solde est passé de
7,1 % en 2004 à 13,6 % en 2006. En 2007, avec la quasi
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stagnation de la fiscalité sur les hydrocarbures, et
corrélativement des recettes totales, et la croissance des
dépenses publiques, en particulier d'équipement, l'excès de
l'épargne sur l’investissement public représente encore 4,7 % du
PIB. Ce renforcement de la capacité de financement du Trésor
est matérialisé par le niveau élevé et croissant de son stock
d'épargne financière en dépôts auprès de la Banque d'Algérie.

En effet, l'encours global des dépôts du Trésor à la Banque
d'Algérie a atteint 3295,2 milliards de dinars en 2007 contre
3222,5 dinars en 2006. Ce niveau d'encours de dépôts à fin 2007
demeure supérieur au montant des dépenses totales réalisées
durant l'année sous revue.

90



2003 2004 2005 2006 2007

Total des recettes budgétaires et dons 1 974,4 2 229,7 3 082,6 3 639,8 3 688,5

Recettes des hydrocarbures* 1 350,0 1570,7 2 352,7 2 799,0 2 796,8

dont : Fonds de Régulation des Recettes brut 448,9 623,5 1 368,8 1 798,0 1 738,8

Fonds de Régulation des Recettes net 292,9 153,2 1 121,0 1 088,4 284,5

Recettes hors hydrocarbures 624,3 652,5 724,2 840,5 883,8

Recettes fiscales 524,9 580,4 640,4 720,8 767,3

Impôts sur les revenus et les bénéfices 127,9 148,0 168,1 241,2 257,7

Impôts sur les biens et services 233,9 274,0 308,8 341,3 348,1

Droits de douane 143,8 138,8 143,9 114,8 133,6

Enregistrement et timbres 19,3 19,6 19,6 23,5 27,9

Recettes non fiscales 99,4 72,1 83,8 119,7 116,5

Dividendes de la Banque d'Algérie 42,1 30,0 48,7 75,3 41,0

Droits 57,3 42,1 35,1 44,4 75,5
Dons 0,1 6,5 5,7 0,3 7,9

Total dépenses budgétaires 1 690,2 1 891,8 2 052,0 2 453,0 3 092,7

Dépenses courantes 1 122,8 1 251,1 1 245,1 1 437,9 1 672,6

Dépenses de personnel 329,9 391,4 418,5 447,8 522,1

Pensions des Moudjahidine 63,2 69,2 79,8 92,5 105,2

Matériels et fournitures 58,8 71,7 76,0 95,7 62,8

Transferts courants 556,9 633,6 597,6 733,3 908,2

    dont: Services de l'Administration 161,4 176,5 187,5 215,6 243,4

Intérêts sur la dette publique 114,0 85,2 73,2 68,6 74,3
Dépenses en capital 567,4 640,7 806,9 1 015,1 1 420,1

Solde budgétaire 284,2 337,9 1 030,6 1 186,8 595,8

Solde des comptes spéciaux 186,9 109,9 -129,0 -4,1 -5,3

Prêts nets du Trésor 32,6 11,8 5,2 32,1 147,0
Solde budgétaire, hors Fonds d'assainissement 438,5 436,0 896,4 1 150,6 443,5

Allocation au Fonds d'assainissement 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Solde primaire   1/ 552,5 521,2 969,6 1 219,2 517,8
Solde global 438,5 436,0 896,4 1 150,6 443,5

Financement -438,5 -436,0 -896,4 -1 150,6 -443,5

Bancaire -209,2 -412,4 -1 002,2 -976,9 -715,7
  

Non bancaire -138,4 29,6 221,5 -15,0 281,7

Extérieur -90,9 -53,2 -115,7 -158,7 -9,5

Source :  Direction Générale du Trésor 

1/  Solde budgétaire hors Fonds d'assainissement + intérêts sur la dette publique 
* Y compris la dividende de la compagnie pétrolière 

(En milliards de dinars)
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CHAPITRE VI :
SYSTEME BANCAIRE,
ET INTERMEDIA TION

L'ordonnance n°03-11 du 26 août 2003 relative à la monnaie et
au crédit a conforté le cadre légal de l'activité bancaire par le
renforcement  de la stabilité du système bancaire et, notamment,
les conditions d'entrée dans la profession bancaire. 

Au plan réglementaire, le Conseil de la Monnaie et du Crédit et
la Banque d'Algérie ont poursuivi leurs efforts de consolidation
et de renforcement des conditions d'exercice de l'activité et du
reporting bancaires. La Banque d'Algérie et la Commission
Bancaire ont continué à œuvrer activement au renforcement de
l'exercice de la supervision bancaire et plus particulièrement à la
conformité avec les normes et principes universels en la matière.
Parallèlement, la Banque d'Algérie a affiné ces mécanismes de
surveillance, de veille et d'alerte du système bancaire dans son
ensemble et a mis en place, en 2007, le suivi des banques par des
exercices de stress tests.

VI.1 - STRUCTURE GENERALE DU SYSTEME
BANCAIRE 

Avec l'entrée en activité d'une nouvelle banque, le système
bancaire, à fin 2007, outre la banque centrale, est constitué de
vingt-cinq (25) banques et établissements financiers agréés
ayant tous leur siège social à Alger et d'une banque de
développement en restructuration. Les banques et les
établissements financiers se répartissent comme suit :

- six (6) banques publiques, dont la Caisse d'Epargne ;
- une (1) mutuelle d'assurance agréée pour les opérations de
banque ; 
- douze (12) banques privées, dont une à capitaux mixtes ; 
- trois (3) établissements financiers, dont deux publics ;
- trois (3) sociétés de leasing dont une publique ;
- une (1) banque publique de développement dont la
restructuration n'est pas encore terminée.
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Les banques collectent les ressources auprès du public,
distribuent des crédits, mettent à la disposition de la clientèle
des moyens de paiements et assurent la gestion de ces derniers.
Elles effectuent aussi différentes opérations connexes. En
matière d'opérations bancaires et par rapport aux banques, les
établissements financiers ne sont pas autorisés à collecter des
dépôts auprès du public. 

Les banques publiques prédominent toujours par l'importance
de leur réseau d'agences réparties sur tout le territoire national.
Mais le rythme d'implantation d'agences des banques privées
s'est nettement accéléré ces dernières années. Il en résulte une
progression rapide de l'activité des banques privées qui
contribue au développement de la concurrence, aussi bien au
niveau de la collecte des ressources qu'à celui de la distribution
de crédits et de l'offre de services bancaires. 

A fin décembre 2007, le réseau des banques publiques hors la
Banque d'Algérie, comprend 1093 agences et succursales et
celui des banques et établissements financiers privés 194
agences contre 152 en 2006. Le total des guichets s'établit à
1336, y compris les guichets de la Banque d'Algérie, soit un
guichet pour 25 700 habitants contre 26 200 en 2006 et 26 800
en 2005. L'amélioration constatée de la bancarisation sous
l'angle de développement du réseau est confirmée par le ratio
population active / guichets bancaires, qui est de 7 870
personnes en âge de travailler par guichet en 2007 contre 8 030
en 2006. 

Le niveau de la bancarisation, sous l'angle du nombre de
comptes ouverts par les banques à la clientèle, est autour d'un
compte par personne en âge de travailler. Le ratio actifs des
banques / produit intérieur brut a atteint 69,3 % à fin 2007 contre
61,8 % à fin 2006. Le ratio actifs des banques hors placement de
dépôts du secteur des hydrocarbures / produit intérieur brut hors
hydrocarbures a atteint 100,3% en 2007 contre 98,3 % en 2006.
En ce qui concerne les indicateurs de solidité financière, le ratio
de solvabilité des banques publiques et privées est conforme aux
exigences de la réglementation prudentielle en la matière.
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A fin 2007, les banques, hors banque centrale, emploient 33 372
personnes, dont 28 645 par les banques publiques.

VI.1.1 - Activités des banques (y compris la caisse
d'épargne)

En termes de total des actifs, les banques publiques restent
prédominantes avec une part relative de 92,2 % à fin 2007
contre 91,7 % en 2006. A fin 2007, au sein des banques
publiques, la première banque représente 37,7 % du total de
l'actif du secteur et la deuxième 18,6 %. En ce qui concerne les
banques privées, les trois premières représentent 3,8 % du total
de l'actif des banques et 48,6 % du total de l'actif des banques
privées.

Bien que le niveau de l'intermédiation bancaire s'améliore
progressivement, les indicateurs y afférents restent en deçà de
ceux atteints dans les pays méditerranéens voisins de l'Algérie.
A fin 2007, les crédits à l'économie, y compris les créances non
performantes rachetées par le Trésor par émission de titres (titres
non échus), représentent 54,6 % du produit intérieur brut hors
hydrocarbures. 

VI.1.1.1 - Ressources collectées

Comme en 2006, l'activité collecte des ressources à vue et à
terme des banques (hors dépôts préalables à l'importation) a
connu un développement appréciable en 2007 avec une
croissance de 27,1 % contre 19 % en 2006, à en juger par les
données ci-après relatives aux banques et à la caisse d'épargne.
Les dépôts préalables à l'importation qui ne sont plus inclus, à
compter de 2007 (dépôts bloqués), dans la masse monétaire
(M2) sont aussi en forte augmentation en 2007 (68 %).
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(en milliards de dinars ; fin de période)

2004              2005 2006           2007

a) Dépôts à vue 1 127,9          1 224,41 1 750,4        2 560,8
Banques publiques         1 019,9          1 108,3 1 597,5 2 369,7
Banques privées 108,0             116,1 152,9 191,1

b) Dépôts à terme 1 478,7          1 632,9 1 649,8      1 761,0 
Banques publiques           1 429,7          1 575,3       1 584,5  1 671,5
dont : dép. en devises         (201,2)          (209,1)      (210,3)      (207,1)
Banques privées 49,0               57,6 65,3 89,5
dont : dép. en devises                     (14,5)            (16,9) (25,0) (22,4)

c) Dépôts préalables à l'importation 98,8 103,3 116,3 195,5
Banques publiques 79,9 79,0 85,6 162,9
dont :  dép. en devises                                              (0,6)                (1,6)            (1,0)         (0,8)
Banques privées 18,9 24,3 30,7 32,6
dont :  dép. en devises           (2,5) (4,1) (4,5)            (3,6)

Total de ressources collectées : 2 705,4            2 960,6      3 516,5 4 517,3

Part banques publiques :       93,5 %            93,3%       92,9 %         93,1%
Part banques privées :            6,5 %             6,7 % 7,1 % 6,9 %

Répartition des dépôts parsecteurjuridique :

2004              2005 2006           2007

a) Dépôts à vue 1 127,9 1 224,4 1 750,4 2 560,8
Secteur public 697,4            773,9 1 163,9 1 831,7  
Secteur privé                   273,9            321,3 442,4      563,3  
Autres *                           156,6            129,2             144,1 165,8

b) Dépôts à terme  1 478,7          1 632,9           1 649,8 1 761,0
Secteur public                254,1           365,8              364,5 350,6
Secteur privé             1 189,2          1 232,8          1 271,4 1 395,9
Autres *                          35,4              34,3                13,9           14,5

c) Dépôts préalables à l'importion ** 98,8 103,3 116,3 195,5  

Total : 2 705,4          2 960,6           3 516,5 4 517,3

Part secteurpublic 39,4 % 42,3 % 47,1 % 52,7 %
Part secteurprivé 60,6 % 57,7 % 52,9 % 47,3 %

* opérations en cours non encore passées en comptes de la clientèle
** les dépôts préalables à l'importation ne sont pas suivis par secteur

En 2007, l'activité collecte des ressources des banques a été
marquée par :

- l'augmentation considérable des ressources collectées
(28,5% en 2007 contre 18,8 % en 2006 et 9,4 % en 2005) ; 
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- l'augmentation plus importante des dépôts à vue par
rapport à celle des dépôts à terme. La croissance des dépôts
à vue a atteint 46,3 % en 2007 contre 43 % en 2006 et 8,6%
en 2005 face à une croissance plus modérée des dépôts à
terme dont le taux de croissance est passée de 10,4 % en
2005 à 1 % en 2006 et 6,7 % en 2007 ;

- la diminution de la part relative des dépôts des entreprises
privées et ménages et l'augmentation de la part des dépôts
du secteur public. La part des dépôts collectés par les
banques auprès des entreprises privées et ménages qui
représentaient 60,6 % du total des dépôts à fin 2004, 52,9 %
à fin 2006 n'est plus que de 47,3 % à fin 2007, alors que la
part des dépôts du secteur public a suivi une tendance à la
hausse passant de 39,4 % à fin 2004 à 47,1% à fin 2006 et
à 52,7 % à fin 2007. L'accroissement des dépôts du secteur
public, 42,8 % en 2007 contre 34,1 % en 2006, est dû
partiellement à la forte croissance des dépôts du secteur des
hydrocarbures ; 

- l’importante augmentation des dépôts du secteur public
collectés par les banques publiques en 2007 a conduit à une
légère baisse de la part des dépôts des banques privées dans
le marché des ressources (6,9 % à fin 2007 contre 7,1 % à
fin 2006) ; 

De plus et comme pour l'année 2006, dans l'encours des dépôts
du secteur privé et ménages, la part des dépôts à terme demeure
importante (71,2 % à fin 2007 contre 74,2 % à fin 2006 et
79,3% à fin 2005) alors que dans les dépôts collectés auprès du
secteur public, la part des dépôts à vue prédomine (83,9 % à fin
2007 contre 76,1 % à fin 2006 et 67,9 % à fin 2005).

Sous l'angle des flux, les dépôts collectés par les banques
publiques en 2007 proviennent plus du secteur public (77,4 %
contre  79,1 % en 2006) que des entreprises privées et ménages,
en raison de l'évolution considérable des dépôts des entreprises
des hydrocarbures. En ce qui concerne les banques privées,
comme pour l'année 2006, les ressources collectées en 2007
proviennent uniquement des entreprises privées et ménages. 
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A l'instar des années précédentes, l'année 2007 s'est caractérisée
par la croissance appréciable des moyens d'action des banques
(dépôts à vue et dépôts à terme en dinars). Le taux de croissance
de ces dépôts a été appréciable (31 % contre 20 % en 2006) et
ce, dans un contexte de forte amélioration de la liquidité
bancaire partiellement due à l'évolution des dépôts des
entreprises des hydrocarbures. L'évolution des dépôts en devises
collectés par les banques a accusé une baisse en 2007 de 2,9%
contre une croissance de 3,9 % en 2006. 

VI.1.1.2 - Crédits distribués

En ce qui concerne l'allocation des ressources par les banques,
la distribution des crédits à l'économie est en hausse, mais elle
s'est conjuguée avec l'augmentation relative des créances à
risques. 

L'activité de crédit à l'économie des banques, y compris la caisse
d'épargne, a évolué comme suit (après déduction de créances
non performantes rachetées par le Trésor public) : 

(en milliards de dinars ; fin de période)

2004 2005 2006           2007

Crédits au secteurpublic 859,7 882,5 848,4 989,3
Banques publiques        857,0          881,6 847,3 987,3

Crédits directs 849,7     811,3 751,7 900,1
Achat d'obligations 7,3            70,3 95,6 87,2

Banques privées                       2,7 0,9 1,1 2,0
Crédits directs  2,7             0,4 0,0 0,1
Achat d'obligations                                0,5                1,1              1,9

Crédits au secteurprivé 674,7         896,4          1 055,7          1 214,4
Banques publiques 568,6 765,3 879,2             964,0

Crédits directs                568,6         765,3 874,7  959,6
Achat d'obligations 4,5 4,4

Banques privées 106,1        131,1 176,5 250,4
Crédits direct 106,1        131,1 176,4   250,3
Achat d'obligations   0,1               0,1

Total crédits distribués nets 
de crédits rachetés : 1 534,4    1 778,9            1 904,1          2 203,7

Part des banques publiques : 92,9 %    92,6 %            90,7 %          88,5 %
Part des banques privées 7,1 %      7,4 %              9,3 %          11,5 %

Dans le total des crédits distribués, la part des banques privées
est en progression. Bien que lente, cette évolution, plus
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particulièrement en 2007, est appréciable. Elle porte sur le
financement des entreprises privées et ménages. 

L’encours des crédits des banques, y compris le rachat de
créances non performantes par le Trésor en 2005-2007, est passé
de 1994,9 milliards de dinars à fin 2006 à 2298,6 milliards de
dinars à fin 2007, soit un accroissement de 15,2 % contre 12,2%
en 2006. Les crédits au secteur privé se sont accrus de 15 % et
les crédits au secteur public de 15,4 %. La part des crédits au
secteur privé dans l'encours total des crédits distribués par les
banques est passée de 52,9 % à fin 2006 à 52,8 % à fin 2007. 

L'encours des crédits distribués au secteur public, y compris les
crédits rachetés par le Trésor, reste important avec 47,2 % du
total des crédits à l'économie, soit 43,4 % en crédits directs et
3,8 % en achat d'obligations émises par les entreprises publiques
contre 47,1 % en 2006 (42,2 % en crédits directs et 4,9 % en
achat d'obligations). 

Les banques publiques assurent la presque totalité du
financement du secteur public aussi bien en 2006 qu'en 2007,
alors même que leur part dans le financement du secteur privé
demeure importante, soit 79,4 % en 2007 contre 83,3 % en
2006. Au cours de l'année 2007, le flux de crédits des banques
publiques a bénéficié plus aux entreprises publiques qu'aux
entreprises privées et ménages ; les crédits au secteur public,
hors rachat de créances non performantes par le Trésor public,
étant en augmentation de 15,4 % en 2007 contre 6,4 % en 2006.
L'accroissement des crédits distribués par les banques privées en
2007 s'établit à 42,2 %. Cette évolution a bénéficié
exclusivement aux entreprises privées et ménages.

A fin 2007, l'encours des dépôts collectés, hors dépôts
préalables à l'importation, aussi bien auprès du secteur public
que privé est largement supérieur à l'encours des crédits
distribués à chacun de ces deux secteurs. 

Par maturité, les crédits à l'économie des banques et de la caisse
d'épargne ont évolué comme suit :
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(en milliards de dinars ; fin de période)

2004 2005 2006 2007

Crédit s à court terme 828,3 923,3 915,7 1 026,1
Banques publiques 779,7 852,9 819,3 902,5
Banques privées 48,6             70,4 96,4 123,6

Crédit s à moyen 
et long terme 706,0 855,6 988,4 1 177,6

Banques publiques 645,8 794,0 907,2 1 048,8  
Banques privées 60,2 61,0 81,2 128,8

Total des crédit s distribués 
nets  de crédit s rachetés :    1 534,4        1 778,9           1 904,1       2 203,7

Part crédit s à court terme     54,0 %         51,9 %            48,1 % 46,6 %
Part crédit s à M et LT            6,0 %        48,1 %            51,9 % 53,4 %

Sous l'angle de l'encours de crédits distribués par les banques à
fin 2007, y compris les créances rachetées par le Trésor public,
les crédits à moyen et long terme représentent 51,2 % de
l'encours de crédits  contre 48,8 % pour les crédits à court terme.
Il s'agit d'une nouvelle tendance amorcée à compter de 2006 qui
est due à l'évolution importante des crédits à long terme
distribués pour financer les investissements dans le secteur de
l'énergie et de l'eau, mais aussi des crédits hypothécaires et de
crédits de financement d'autres biens durables aux ménages. En
ce qui concerne les crédits hypothécaires, leur encours passe de
94 milliards de dinars à fin 2006 à 109 milliards dinars à fin
2007, soit un accroissement de 16 %.

A fin 2007, les crédits à moyen et long termes distribués par les
banques publiques représentent 53,7 % du total de leurs crédits
contre 52,5 % à fin 2006. En ce qui concerne les banques
privées, leur part des crédits à moyen et long terme a atteint un
niveau très proche de celui des banques publiques (51 % contre
45,7 % à fin 2006). Cette nouvelle tendance est due à l'effort de
distribution des crédits d'investissement aux entreprises privées
et des crédits de financement de biens durables aux ménages. 

En ce qui concerne l'évolution à fin 2007 des créances des
banques sur l'Etat, la part des banques privées est restée
relativement modeste. Leurs créances sur l'Etat sont
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représentées par les bons du trésor acquis et par les avoirs
détenus en comptes courants au Trésor et aux Centres des
Chèques Postaux. Les créances sur l'Etat des banques publiques
sont largement plus importantes, en raison des différentes
opérations d'assainissement patrimonial effectuées par l'Etat.

Au cours des années 2005-2007, le Trésor public a effectué une
quatrième opération de rachat de créances non performantes sur
les entreprises publiques déstructurées pour un montant total de
275,527 milliards de dinars dont 231,176 milliards de dinars au
titre des créances non performantes détenues par les banques
publiques. Sur ces rachats, 4,040 milliards de dinars ont été
effectués en 2007. Sur l'encours des rachats auprès des banques
publiques à fin 2007, un montant de 94,843 milliards de dinars
a été enregistré dans les crédits à l'économie à fin 2005 ; l'autre
partie (136,333 milliards de dinars) étant progressivement
enregistrée par les banques publiques entre 2002 et 2005 sous la
rubrique " Autres créances sur l'Etat ".

Au cours de l'année 2005, le Trésor public a aussi effectué la
mise à niveau des fonds propres des banques publiques pour un
montant de 30 milliards de dinars. 

A fin 2007, les banques publiques détiennent une grande partie
des créances sur le Trésor public au titre de rachats de créances
non performantes sur les entreprises publiques (556,3 milliards
de dinars sur un total de 608,8 milliards de dinars). Ces titres
vendus sur le marché secondaire de titres du Trésor s'élèvent à
51,6 milliards de dinars dont 50,3 milliards de dinars achetés par
les assurances. Les banques publiques détiennent aussi des
créances sur le Trésor sous forme de titres participatifs (51,2
milliards de dinars) ou encore sous forme de bons du trésor
(231,5 milliards de dinars contre 200,2 milliards de dinars à fin
2006). Leurs créances au titre des autres opérations s'élèvent à
43,1 milliards de dinars contre 49 milliards de dinars à fin 2006. 

Le tableau ci-après montre l'importance des créances détenues
sur le Trésor par les banques publiques :
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(en milliards de dinars ; fin de période)

2004 2005 2006 2007

Banques publiques 789,9 855,8 977,5 920,1    
dont : obligations de rachat (629,2) (501,5) (590,9)            (556,3) 

Banques privées 13,5           20,6                 37,0 21,1

Total : 803,4        876,4            1 014,5              941,2

VI.1.1.3 -  Caisse d'épargne - une institution spécialisée 

Les indicateurs de l'activité de la caisse d'épargne sont intégrés
avec les indicateurs des autres banques publiques. Néanmoins,
il s'agit d'une institution spécialisée dans le financement de
l'immobilier (promotion immobilière et acquisition de
logements neufs auprès des promoteurs publics ou privés et de
logements neufs ou anciens auprès des particuliers). Agréée
pour effectuer des opérations de banque, elle a développé
progressivement les activités bancaires, parmi lesquelles le
financement de la construction de logements et leur acquisition
par les particuliers qui demeure l'activité la plus importante de
la caisse d'épargne. 

Sous l'angle de la collecte des ressources, la caisse d'épargne
joue un rôle appréciable avec l'appui du réseau d'agences de la
poste. Cette dernière collecte près d'un tiers des ressources de la
caisse d'épargne qui utilise les livrets et bons d'épargne comme
instruments principaux de collecte. L'activité de gestion des
comptes chèques et comptes courants est quant à elle récente. A
fin 2007, les moyens d'action (ressources) de la caisse d'épargne
s'élèvent à 630,2 milliards de dinars, dont 34,6 milliards de
dinars de dépôts à vue, contre 565 milliards de dinars à fin 2006,
dont 29,2 milliards de dinars de dépôts à vue. Les ressources de
la caisse d'épargne proviennent pour une grande partie des
entreprises privées et ménages. Dans le total des ressources
collectées en 2007, la part des dépôts à terme (livrets et bons
d'épargne) est restée importante (94,5 % contre 94,8 % en
2006).
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La caisse d'épargne distribue des crédits à moyen terme aux
entreprises de construction de logements, des crédits
hypothécaires aux ménages dans le cadre de l'accession à la
propriété. Au cours des années précédentes, elle a distribué aussi
des crédits à moyen terme aux ménages pour l'acquisition de
biens durables.A fin 2007, les crédits au secteur public, soit
directement soit par l'achat d'obligations, s'élèvent à 195
milliards de dinars alors que les crédits distribués aux
entreprises privées et aux ménages ont atteint 117,3 milliards de
dinars, dont 1,5 milliard de dinars d'achat d'obligations. Aussi
bien durant l'exercice 2007 que 2006, les flux de crédits au
secteur public ont été moins importants que ceux alloués aux
entreprises privées et les ménages. L'accroissement des crédits
au secteur public est même négatif en 2007 (0,5%), alors que les
crédits aux secteur privé et ménages ont augmenté de 5,9%. 

VI.1.2 - Rentabilité des banques 

A fin 2007, les banques publiques, y compris la caisse
d'épargne, représentent en moyenne 92,2 % du total des actifs de
l'ensemble des banques, 80,6 % du produit net bancaire (PNB)
total et 84,8 % du réseau bancaire national. 

A l'instar de l'année 2006, les indicateurs de rentabilité qui
suivent n'incluent pas une banque publique en cours de mise à
niveau des fonds propres et la mutuelle d'assurance agréée pour
les opérations de banque. 

VI.1.2.1 - Rentabilité des fonds propres 

Si en termes de niveau, la rentabilité des fonds propres des
banques privées est nettement supérieure à celle des banques
publiques sur la période 2005-2007, l'évolution de cet indicateur
demeure contrastée entre le groupe des banques publiques et
celui des banques privées. 

En effet, le ratio rentabilité des fonds propres (return on equity
- ROE) des banques publiques s'est beaucoup amélioré en 2006
et 2007 par rapport à l'année 2005, avec une hausse
exceptionnelle de près de douze (12) points de pourcentage en
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2006 et de 6,2 points en 2007, pour s'établir à 17,41 % et
23,64% respectivement contre 5,63 % en 2005. En revanche, le
ROE des banques privées a enregistré un recul de deux (2)
points de pourcentage en 2006 et une augmentation de 4,6
points en 2007, pour s'établir à 23,40 % et 28,01 %
respectivement contre 25,43% en 2005. 

Tableau 1 : Indicateurs de rentabilité des banques 

2005 2006 2007

Banques publiques y compris 
la caisse d'épargne
ROE *  5,63% 17,41% 23,64%  
ROE (avant provisions 41,40% 42,93% 26,42%  
ROA ** 0,30% 0,75% 0,87%  
Levier financier*** 18 23 27
Ratio : Total des charges/total des
Produits (avant impôt) 92,02%    77,14% 69,24%

Banques privées en activité
courant 2007 
ROE * 25,43% 23,40% 28,01%
ROE (avant provisions) 29,66% 32,60% 32,73%
ROA**                                          2,38% 2,49% 3,21%
Levier financier *** 11 9 9
Ratio : total des changes /total des 
Produits (avant impôt) 62,3% 71,47%               61,60%

* ROE : résult ats / fonds propres moyens 
** ROA : résult ats / tot al moyen des actifs 
*** Levier financier : T otal moyen des actifs / fonds propres moyens

En 2007, sans changements significatifs de leurs fonds propres,
l'amélioration de la rentabilité des banques, aussi bien publiques
que privées, résulte de l'augmentation de leurs résultats. Pour les
banques publiques, cette évolution favorable est la conséquence
de l'augmentation du volume de leurs activités et s'est traduite
par la hausse de leurs leviers financiers et de la réduction des
provisions pour risque de crédit. Pour les banques privées, en
revanche, la stabilité de leurs leviers financiers indique que
l'évolution favorable de leurs résultats découle d'une
amélioration de la rentabilité de leurs actifs et des revenus des
services bancaires.
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VI.1.2.2 - Rendement des actifs

Le taux de rendement des actifs des banques publiques, mesuré
par le ratio résultat / total des actifs (Return on assets), reste
inférieur à celui réalisé par les banques privées. De plus, il reste
relativement stable, voire en légère hausse en 2007 dans les
banques publiques comparé au taux réalisé en 2006 (0,87 %
contre 0,75 % en 2006), alors que ce ratio s'améliore dans les
banques privées passant de 2,49 % en 2006 à 3,21 % en 2007. 

Tableau 2 : Rendement des actifs des banques 

2005           2 006                2007

Banques publiques y compris 
la caisse d'ép argne
A - ROA 0,30% 0,75% 0,87%     
B - Marge bancaire * 2,82% 2,97% 2,61%

a. Marge d'intermédiation 2,22% 2,43% 1,91%
b. Marge hors intermédiation 0,60% 0,54% 0,70%

C - Marge de profit ** 10,70% 25,11% 33,39%

Banques privées en activité en 2007
A - ROA

2,38% 2,49% 3,21%
B - Marge bancaire * 4,67% 5,97% 7,01%

a. Marge d'intermédiation 2,86% 3,82% 4,56%
b. Marge hors intermédiation 1,81% 1,87% 2,45%

C - Marge de profit ** 50,88% 43,71% 45,83%

*  Marge bancaire : Produit net bancaire / total moyen des actifs
** Marge de profit : Résultats nets / Produit net bancaire

Le taux de rendement des actifs des banques (ROA) est le
produit de la marge bancaire par la marge de profit. La mise en
évidence des déterminants de la rentabilité des actifs des
banques requiert, en premier lieu, l'analyse des marges
bancaires, autrement dit la capacité des actifs productifs des
banques commerciales à générer du produit net bancaire.

VI.1.2.3 - Marge bancaire 

En 2007, les marges bancaires des deux groupes de banques,
privées et publiques, de niveau inégal, ont évolué en sens
inverse. Celle des banques privées, en constante progression
depuis 2004,  a continué d’évoluer favorablement passant de
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5,97 % en 2006 à 7,01 % en 2007. Celle des banques publiques
est en légère baisse et s'établit à 2,61 % contre 2,97% en 2006. 

L'écart dans les marges bancaires ne cesse de se creuser entre les
deux groupes de banques. De 1,85 point en 2005, il est passé à
3 points en 2006 puis à 4,40 points en 2007. La légère baisse de
la marge bancaire des banques publiques (2,61 % en 2007 contre
2,97 % en 2006) est due principalement à la baisse de 0,52 point
de pourcentage de la marge d'intermédiation, malgré une légère
hausse de 0,16 point de la marge hors intermédiation. En ce qui
concerne les banques privées, leur marge bancaire s'améliore
(7,01 % en 2007 contre 5,97 % en 2006 et 4,67 % en 2005).
Cette amélioration progressive est due aussi bien à l'évolution
positive de la marge d'intermédiation que de la marge hors
intermédiation. 

La décomposition de la marge d'intermédiation révèle une
prédominance de l'activité clientèle pour le secteur bancaire
dans sa globalité. Cette activité contribue pour 80,28 % à la
marge d'intermédiation dans les banques privées et à 45,87 %
dans les banques publiques avec des évolutions divergentes en
2007. La part de l'activité clientèle dans la marge d'intérêt des
banques privées, demeure importante pour les trois dernières
années (80,28% en 2007 contre 78,24 % en 2006 et 82,17 % en
2005), alors que la marge d'intérêt des banques publiques baisse
considérablement passant de 65,39 % en 2005 à 59,81 % en
2006 et à 45,87 % en 2007. Le niveau des crédits non
performants dans les actifs des banques publiques explique
partiellement cette évolution ; les créances non performantes ne
participant pas à la formation de la marge d'intérêt. 

Inversement, les banques publiques ont une part relativement
importante dans les opérations avec les institutions bancaires et
les opérations sur titres comparativement aux banques privées.
Les marges des banques publiques liées à ces deux activités sont
importantes, et en forte augmentation, passant de 40,70 % en
2006 à 54,11 % en 2007 alors que celles réalisées par les
banques privées sont beaucoup plus faibles. En revanche, les
banques privées réalisent des marges sur les autres  intérêts et
produits assimilés (9,20 % en 2007 contre 8,93 % en 2006)
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pendant que les banques publiques n'enregistrent pratiquement
pas de marges de cette nature.

L'amélioration de la liquidité bancaire en 2006 et 2007, en
contexte d'opportunités limitées d'emploi dans les opérations
avec la clientèle, s'est traduite par une réorientation partielle de
l'activité des banques,  publiques notamment, vers les opérations
avec les institutions financières et, en particulier, avec la Banque
d'Algérie au titre des opérations de reprise de liquidité et de
facilité de dépôts rémunérés. 

Aussi, la capacité des actifs productifs des banques
commerciales à générer du produit net bancaire est nettement
plus élevée dans les banques privées que dans les banques
publiques. La prédominance des opérations avec la clientèle
dans les marges d'intermédiation des banques privées - plus
rémunératrices que les opérations avec les institutions
financières - et le niveau plus important des créances non
performantes dans les actifs des banques publiques, expliquent
le niveau inégal des marges bancaires des deux groupes de
banques.

Tableau n° 3 : Détail des marges d'intermédiation des banques 

2005 2006 2007

Banques publiques y compris 
la caisse d'ép argne
Marge d'intermédiation 100,00% 100,00% 100,00%

Opérations avec les institutions 
financières 4,19% 13,95% 22,37%
Opérations avec la clientèle 65,39% 59,81% 45,87%
Opérations de leasing

Obligations et autres titres 
A revenu fixe 28,56% 23,51% 28,37%   
A revenu variable 2,26 % 3,24% 3,37%

Autres intérêts et produits assimilés   -0,40% -0,51% 0,02%

Banques privées en activité en 2007

Marge d'intermédiation 100,00 % 100,00% 100,00%
Opérations avec les institutions
financières 5,50% 10,69% 8,33%

Opérations avec la clientèle
Crédits 76,25% 71,82%        71,33%
Opérations de leasing                5,92% 6,42%          8,95%

Obligations et autres titres 
A revenu fixe 1,08% 1,94% 2,16%

A revenu variable 0,27% 0,20% 0,03%
Autres intérêts et produits assimilés 10,98% 8,93% 9,20%
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VI.1.2.4 - Marge de profit

La marge de profit, qui mesure la part de la marge bancaire
conservée par les banques après constatation des frais de
gestion (frais généraux et provisions pour risques de crédit,
notamment), évolue, en 2007, dans le même sens pour les
deux groupes de banques. Elle est en progression continue
sur la période 2005-2007 pour les banques publiques,
passant d'un taux de 10,70 % en 2005 à 25,11 % en 2006 et
33,39 % en 2007. Pour les banques privées, cette marge,
d'un niveau plus élevé que celle des banques publiques,
passe de 50,88 % en 2005 à 43,71 % en 2006 et à 45,83 %
en 2007. L'écart des marges de profit entre les banques
publiques et les banques privées indique une meilleure
gestion des risques de crédit des banques privées. Dans le
même temps, l'augmentation du taux de la marge de profit
des banques publiques en 2007 (8,28 points) indique une
amélioration progressive dans les domaines de l'évaluation,
la gestion et le suivi des risques de crédit à la faveur, entre
autres, de l'assistance et l'intensification du contrôle de leurs
portefeuilles par la Banque d'Algérie et la Commission
Bancaire. 

L'augmentation en 2007 du taux de la marge de profit des
banques publiques résulte des effets croisés de :
- la réduction des provisions pour risques de crédit qui ne
consomment plus que 3,92 % du produit net bancaire (PNB)
contre 36,80 % en 2006 et 71,10 % en 2005 ;
- l'augmentation raisonnable des frais généraux en 2007 qui
absorbent 29,74 % du PNB contre 24,52% en 2006 ;
- l'augmentation des charges hors exploitation qui
représentent 15,74 % du PNB contre 0,68 % en 2006.

Quant à la hausse de la marge de profit en 2007 des banques
privées, elle résulte de : 
- la baisse de la part des provisions pour risques de crédit
qui ne consomment que 7,71 % du PNB contre 17,19 % en
2006 ; 
- la légère baisse de la part des frais généraux (36,56 % du
PNB contre 38,04 % en 2006) ;

108



- la baisse de la part des produits divers qui couvrent
12,03% de PNB contre 15,21 % en 2006.

Tableau 4 : Répartition du pr oduit net bancaire 

2005 2006 2007

Banques publiques y compris 
la caisse d'épargne
Produit net Bancaire 100,00% 100,00% 100,00%
Produits divers -0,12% -0,11% -0,10%
Frais généraux 29,93% 24,52% 29,97%
Dotation aux amortissements et prov. 2,72% 2,47% 4,51%
Pertes hors exploitation (+) -16,43% 0,68% 15,74%
Provisions pour risques bancaires 71,10% 36,80% 3,92%
Impôt sur le bénéfice 2,10% 10,53% 12,57%
Marge de profit 10,70% 25,11% 33,39%

Banques privées en activité en 2007
Produit net Bancaire 100,00% 100,00% 100,00%
Produits divers 16,84% -15,21% -12,03%
Frais généraux 36,47% 38,04% 36,56%
Dotation aux amortissements et prov.     8,26% 9,70% 9,26%
Pertes hors exploitation (+) - 0,41% -1,11% -0,74%
Provisions pour risques bancaires 8,47% 17,19% 7,71%
Impôt sur le bénéfice 13,17% 7,68% 13,41%
Marge de profit 50,88% 43,71% 45,83%

En dépit des frais généraux des banques publiques inférieures de
6,59 points de pourcentage à ceux des banques privées, l'écart
dans les marges de profit entre les deux groupes de banque, en
2007, résulte donc principalement :

- du niveau plus élevé des provisions pour risques
bancaires des banques privées (7,71 % du PNB contre
3,92% pour les banques publiques) ;
- du niveau insignifiant des produits divers des banques
publiques (0,10 % du PNB contre 12,03 % pour les banques
privées) ;
- et, enfin, des charges hors exploitation des banques
publiques qui ont atteint 15,74 % du PNB contre des
produits hors exploitation de 0,74 % pour les banques
privées. 

L'analyse des indicateurs de rentabilité des banques en 2007
montre, qu'entre les banques publiques et les banques privées,
les écarts des marges bancaires et des marges de profit sont en
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augmentation. La légère baisse de la marge bancaire des
banques publiques indique que le rendement global des activités
avec la clientèle reste stable mais, qu'en 2007 par rapport à
2006, une plus grande part de leurs activités a été  traitée avec
les institutions bancaires, voire avec la banque centrale, dont le
rendement est inférieur au rendement sur les actifs clientèle. 

La réduction, par les banques privées, de la part des frais
généraux et des provisions pour risques bancaires dans leur
marge bancaire est un indicateur de la meilleure maîtrise des
coûts d'exploitation et de l'amélioration de la gestion des risques
bancaires. 

L'amélioration des marges de profit en 2007 des banques
publiques est due, en premier lieu, à la baisse importante de la
part des provisions pour risques bancaires. Cette baisse (32,8
points de pourcentage) est pour une grande partie compensée
par la hausse des charges hors exploitation qui ne diminuent en
rien l'effort fait pour améliorer la gestion des risques bancaires. 

L'amélioration des marges de profit des banques privées est
aussi due à la baisse de la part relative des provisions pour
risques bancaires mais aussi de la part relative des frais
généraux. Les améliorations au titre de l'exercice 2007 par les
banques publiques et privées ont été partiellement compensées
par la hausse de la part des impôts sur les bénéfices, soit une
hausse de 2,04 points pour les banques publiques et de 5,73
points pour les banques privées.

En outre, la part du PNB des banques absorbée par leurs frais
généraux, aussi bien pour les banques publiques que privées se
rapproche du niveau réalisé en 2005, alors que pour l'année
2006 l'évolution de la part des frais généraux dans le PNB a été
contrastée ; une hausse pour les banques privées et une baisse
pour les banques publiques. 

Au total, l'amélioration de la rentabilité des banques publiques
sur la période 2005-2007 tient à l'augmentation substantielle de
leur levier financier qui traduit une croissance de leur volume
d'activité rapporté à leurs fonds propres qui sont restés
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quasiment stables. Néanmoins, cette amélioration a été
légèrement compressée par la baisse du taux de leur marge
bancaire qui traduit une diminution de la productivité de leurs
actifs en contexte d'excès de liquidité. La deuxième raison de
cette amélioration porte sur la diminution, dans le PNB, de la
part des provisions pour risques bancaires sous l'effet de la
baisse des provisions annuelles constituées. 

VI.1.3 - Activité des établissements financiers 

L'activité des établissements financiers, qui sont de création
récente, a évolué plus rapidement en 2007 que durant les années
précédentes, à en juger par l'évolution du total de leurs bilans
(60,7 milliards de dinars à fin 2007 contre 41,7 milliards de
dinars à fin 2006). Cette évolution rapide résulte de l'entrée en
activité de deux établissements financiers courant 2006 et de
l'évolution de leur activité en 2007. Parmi les établissements
financiers en activité, trois sont à capitaux publics et trois à
capitaux privés étrangers. 

Les ressources des établissements financiers à fin 2006 sont
constituées des fonds propres (capital : 15,2 milliards de dinars;
réserves : 1,4 milliard de dinars), des emprunts obligataires émis
(8,1 milliards de dinars) et des emprunts sur le marché
monétaire interbancaire (20,3 milliards de dinars). Une partie de
ces ressources est placée en titres du Trésor (4,8 milliards de
dinars).

Les crédits distribués par les établissements financiers s'élèvent
à 42,4 milliards de dinars à fin 2007 (dont 2,4 milliards de dinars
de refinancement des créances hypothécaires) contre 21,1
milliards de dinars à fin 2006 (dont 5,6 milliards de dinars
refinancement des créances hypothécaires). Les conditions
monétaires favorables et l'offre de logements en expansion
expliquent l'augmentation appréciable des crédits hypothécaires
en 2006 et 2007. Mais cette évolution n'est pas suivie par la
hausse de leur refinancement auprès des établissements
financiers concernés en raison de l'excès de liquidité en
augmentation.

111



VI. 2 - CENTRALES DES RISQUES, DES IMPAYES ET
DES BILANS 

Les centrales d'informations, mises en place et organisées par la
Banque d'Algérie, dénommées Centrales des Risques, des
Bilans et des Impayés ont été instituées par la Loi n° 90-10 puis
renforcées par l'article 98 de l'Ordonnance n° 03-11 relative à la
monnaie et au crédit. Elles fonctionnent sous forme de bases de
données constituées par les participants et permettant la collecte,
le stockage et la mise à disposition des banques et
établissements financiers, adhérents à ces centrales, des
informations, par la consultation " on line " ou par requête.  

Les Centrales des Risques, des Bilans et des Impayés gérées par
la Banque d'Algérie constituent autant de bases de données et un
service de renseignement à l'intention des banques et
établissements financiers. L'exhaustivité, la fiabilité, l'intégrité
et la disponibilité des informations communiquées par les
banques et les établissements financiers aux centrales sont des
conditions essentielles pour que ces centrales puissent aider les
banques et les établissements financiers à mieux connaître leur
clientèle et mieux évaluer leurs risques de crédit.

VI.2.1 - Centrales des Risques 

Conformément aux dispositions de l'article 98 de l'Ordonnance
n° 03-11 du 26 août 2003 relative à la monnaie et au crédit, la
Banque d'Algérie a renforcé le dispositif mis en place pour la
déclaration des crédits à la Centrale des Risques par les banques
et établissements financiers. 

L'activité de cette centrale est régie par le Règlement n°92-01
portant "organisation et fonctionnement de la Centrale des
Risques" et son instruction d'application n° 70-92 relative à la
"centralisation des risques bancaires et des opérations de crédit-
bail". 

Les actions initiées en 2004 - 2007 ont concerné
l'implémentation d'un système de  consultation "on line" au
niveau des banques. Ce processus a été parachevé en 2006 pour
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l'ensemble des banques. Au cours de l'année 2006 a été initié
aussi une nouvelle centrale de crédits aux particuliers. A la
faveur de la création de cette nouvelle centrale, il a été décidé de
moderniser la Centrale des Risques existante. Ce travail s'est
poursuivi au cours de l'année 2007 par l'étude préalable portant
sur l'existant et l'élaboration de l'architecture de la Centrale des
risques.

De plus, la réglementation régissant les déclarations de crédit à
la Centrale des Risques a été renforcée par l'instruction n° 07-05
du 11 août 2005 qui fait obligation aux banques et
établissements financiers de déclarer à la Centrale des Risques,
les créances douteuses et litigieuses entendues au sens de
créances classées tel que définies par les dispositions de l'article
17 de l'instruction n° 74-94 du 29 novembre 1994 relative à la
fixation des règles prudentielles de gestion des banques et
établissements financiers. 

La nouvelle centrale d'information dite "Centrale Négative" est
opérationnelle depuis avril 2006. Ce nouvel outil vise à
compléter le dispositif en place par la mise à disposition des
adhérents à cette centrale des informations à caractère qualitatif
susceptibles d'améliorer l'appréciation, la gestion et la maîtrise
du risque de crédit.

A fin décembre 2007, la Centrale des Risques de la Banque
d'Algérie disposait d'un fichier permanent de 47 829 entreprises
déclarées par leurs banques et établissements financiers
respectifs comme étant des utilisateurs de crédits dont le
montant est supérieur à deux (2) millions de dinars.  

Evolution des déclarations

Année Nombre de déclarations

2002 17 502 déclarations
2003 19 150 déclarations
2004 24 816 déclarations
2005 32 557 déclarations
2006 43 584 déclarations
2007 54 639 déclarations
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A fin 2007, l'encours des crédits déclarés à la Centrale des
Risques s'élève à 1 919 milliards de dinars et se décompose
comme suit :

- 57,67 % pour le secteur public, 
- 42,33 % pour le secteur privé.

La Centrale des risques existante va être renforcée par la
centrale des crédits aux particuliers et la suppression du seuil de
déclaration. Il s'agira d'une centrale globale qui recueillera les
données positives et les données négatives (défauts de
paiements) sur les crédits distribués.

VI.2.2 - Centrale des Impayés

L'organisation et le fonctionnement de la Centrale des Impayés
sont régis par deux règlements. Le premier texte réglementaire
est le règlement n° 92-02 du 22 mars 1992 qui porte sur
l'organisation et le fonctionnement de la Centrale des Impayés,
le second, le règlement n° 92-03 est relatif à la prévention et à
la lutte contre l'émission de chèques sans provision.

Les incidents de paiement, déclarés en 2007, sont en hausse de
plus de 21,9 % en nombre et en baisse de 4,7 % en valeur par
rapport aux données de l'année 2006. 

Evolution des déclarations et interdits de chéquiers

Année Nombre de                      Montant                          Nombre
déclarations d'interdits de 

chéquiers

2002 29 387 27    milliards de DA 4 584
2003 23 389 18    milliards de DA 3 770
2004 31 271 18    milliards de DA 5 805
2005 43 351 28    milliards de DA 7 360
2006 31 059 21,3 milliards de DA 4 458
2007 37 861 20,3 milliards de DA 5 083

114



115

Au regard des données provenant du système de télé-
compensation des paiements de masse et des quelques données
provenant des chambres de compensation support papier en
cours de fermeture, en 2007, les incidents de paiement sur
chèques déclarés par les banques à la Centrale des Impayés pour
l'absence ou l'insuffisance de provision ne représentent que
57,73 % en nombre et 44,97 % en valeur de l'ensemble des
chèques rejetés en compensation. 

Le taux de chèques impayés pour l'absence ou l'insuffisance de
provision en 2007 est de 1,02 % contre 1,31% en 2006. Les
chèques impayés sont concentrés sur la tranche comprise entre
dix mille et un million de dinars pour 75 % des chèques impayés
déclarés.

Par secteur juridique, le nombre d'incidents est plus élevé pour
les professions libérales dans le secteur privé (57,9%) et pour les
établissements publics à caractère industriel et commercial dans
le secteur public (80,5 %).

En ce qui concerne le fichier des interdits de chéquiers, après la
suppression des interdictions arrivées à terme, il enregistre, à fin
2007, un nombre de 5 384 personnes physiques et morales,
sanctionnées pour 12 et 24 mois contre 4 819 à fin 2006. 

VI.2.3 - Centrale des Bilans 

Conformément à la réglementation en vigueur, la Banque
d'Algérie a mis en place une Centrale des Bilans. L'application
informatique nécessaire à la prise en charge des déclarations à la
Centrale des Bilans étant prête, une rencontre avec les banques
et les établissements financiers pour le lancement de cette
centrale a été organisée avec le concours d'une Banque Centrale
de l'Eurosystème à l'effet de les informer sur son mode de
fonctionnement et de les sensibiliser à l'importance de cet outil
ainsi qu'à la nécessité pour eux d'y adhérer. 

La Centrale des Bilans sera le support de la cotation
systématique des entreprises. Cet indice constitue un indicateur
de la santé financière de chaque entreprise et servira à la



classification des effets nécessaires aux opérations de politique
monétaire. Ces effets serviront de collatéraux indispensables,
selon leur degré de qualité, aux opérations de politique
monétaire.

Cette centrale n'est pas encore entièrement opérationnelle.  

VI.3  - Systèmes de paiement

La mise en production des systèmes de paiement interbancaires
modernes, efficaces et transparents, s'est effectuée au cours de
l'année 2006. Le système de règlements bruts en temps réel de
gros montants et paiements urgents appelé système ARTS
(Algeria Real Time Settlements)  est rentré en production  au
cours du mois de février 2006 et la télé-compensation des
paiements de masse, dénommée système ATCI (Algérie Télé-
Compensation Interbancaire), au cours du mois de mai 2006.

VI.3.1 - Système de règlements bruts en temps réel de gros
montants et paiements urgents

Au cours de l'année 2007, le système de règlements bruts en
temps réel de gros montants et paiements urgents a enregistré un
nombre de 176900 opérations de règlement comptabilisées sur
les livres de la Banque d'Algérie pour un montant total de
313373 milliards de dinars. Le système a été ouvert en 2007
pendant 251 jours.

En moyenne journalière, 705 opérations de règlement ont été
effectuées sur les comptes de règlement ouverts dans le système
représentant un montant quotidien moyen de 1248,5 milliards de
dinars. Par rapport à l'année 2006, le système a connu  une
progression de 24 % en volume et 85 % en valeur. Les
opérations traitées par les banques au profit de leur clientèle
représentent 41,9 % en terme de volume et 72 % en terme de
valeur, soit une augmentation de 37 % en volume et 39 % en
valeur par rapport à l'année 2006. 

La mise en exploitation du système ARTS a eu un impact
considérable sur la gestion de trésorerie des banques du fait que
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tous les flux de paiement interbancaires par virement d'un
montant supérieur ou égal à un million de dinars et les
paiements urgents ont transité par ce système. 

Les soldes déversés par les chambres de compensation sur
support papier et par le système de télé-compensation (ATCI),
géré par le Centre de pré compensation interbancaire (CPI),
ainsi que les soldes envoyés dans le système par le dépositaire
central (Algérie Clearing) pour les paiements effectués sur les
marchés sont réglés dans le système ARTS au cours des périodes
respectives paramétrées.

Le pilotage du système par le personnel dédié de la Banque
d'Algérie (opérateurs, surveillants et administrateurs du
système) et l'implication active des participants au système a
facilité l'adaptation des utilisateurs au nouveau système et son
adoption en tant qu'outil de paiements performant au service de
la place bancaire et des utilisateurs des services de paiement.

VI.3.2 - Système de télé-compensation des paiements de
masse

Le système de télé-compensation ATCI a été mis en production
en mai 2006 avec la compensation des chèques. Les autres
instruments de paiement ont été introduits progressivement. 

Au cours de l'année 2007, le système ATCI a dénoué 6,926
millions d'opérations de paiement pour un montant total de
5452,188 milliards de dinars, soit une moyenne mensuelle de
0,577 million d'opérations pour un montant moyen de 454,349
milliards de dinars. 

En terme d'instruments de paiement, les paiements par chèque
prédominent. Avec un volume de 5,6 millions de chèques
compensés, cet instrument de paiements représente 80,7 % du
total des opérations compensées. Le volume de virements qui
est de 1,011 million d'opérations représente 14,6 % du volume
total des opérations traitées.
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Le système ATCI a traité 0,112 million de rejets d'opérations
pour différentes raisons, soit un taux de rejets de 1,62 % contre
3,12 % en 2006. Ces rejets concernent principalement les
chèques.

Le système ATCI a compensé 87 % des paiements de détail. Les
chambres de compensation régionales support papier qui sont en
voie de fermeture, ont traité en 2007 un volume de 13 %
d'opérations de paiement.  

Le système ATCI n'a pas encore intégré les virements multiples
(virement mensuels de salaires) ; la solution d'échange de
données informatisées (EDI) n'étant pas encore en application. 

VI.4  - Bourse des valeurs mobilières

Bien que le cadre réglementaire du marché financier soit institué
en 1993 et les organismes y afférents constitués (Société de
gestion de la bourse des valeurs, Commission d'organisation et
de surveillance des opérations de bourses, Dépositaire central)
et que plusieurs intermédiaires en opérations de bourse soient
agréés, l'activité du marché financier est restée sans
développement notable pendant plusieurs années au niveau du
compartiment du marché des titres de propriété. 

En ce qui concerne le compartiment du marché obligataire,
après plusieurs années d'activité atone, à partir de l'année 2004,
ce compartiment du marché connaît un développement
progressif appréciable. 

L'une des caractéristiques de cette évolution est le recours aux
emprunts obligataires par des grandes entreprises publiques
dans l'électricité et gaz, téléphonie, travaux pétroliers et
transport aérien. Le recours timide aux emprunts obligataires
par des entreprises privées (émission d'obligations uniquement
par deux entreprises privées) est dû au progrès lent dans les
entreprises privées en matière de transparence des comptes et de
leur relations traditionnellement privilégiées avec les banques. 
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Le montant annuel des émissions est passé de 7,5 milliards de
dinars en 2003 (premières émissions), à 49,2 milliards de dinars
en 2004, à 62,7 milliards de dinars en 2005, à  44,9 milliards de
dinars en 2006 et à 7,8 milliards de dinars en 2007, soit un total
d'émissions à fin 2007 de 172,1 milliards de dinars.

Le total des émissions non échues à fin 2007, s'élève à 161,2
milliards de dinars, dont 109,5 milliards de dinars souscrits par
les secteurs bancaire et financier et 51,7 milliards de dinars
souscrits par les entreprises et les ménages.

A fin 2007, le taux des obligations non échues pour des
maturités résiduelles entre un et trois ans est de 33,3 %, entre
quatre et cinq ans de 54,4% et entre sept et dix ans de 12,3 %.

Le montant des obligations en cours à fin 2007 représente 1,7 %
du produit intérieur brut et 3,1% du produit intérieur brut hors
hydrocarbures.
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CHAPITRE VII :
CONTROLE ET

SUPERVISION BANCAIRE

La solidité et l'intégrité du système bancaire, comme acteur dans
la collecte et dans l'allocation des ressources, constituent la
préoccupation fondamentale de la supervision bancaire. 

La supervision bancaire  est une activité permanente. Elle vise à
protéger les déposants et à prévenir les risques systémiques
découlant d'une mauvaise gestion et/ou d'engagements trop
importants de la part des établissements assujettis, c'est-à-dire
les banques et les établissements financiers agréés. 

Les activités bancaires sont complexes. Les risques qui en
découlent posent, en permanence, la problématique à la fois de
leur évaluation et de leur maîtrise. La crise de liquidité de
l’année 2007, induite par les subprimes, en constitue un
exemple supplémentaire parmi tant d'autres vécus dans le passé.
Les effets négatifs, qui en résultent, ne sont pas encore
entièrement appréhendés. 

Les règles régissant les activités bancaires édictées par les
autorités de régulation, avec comme corollaire la gestion
prudente et transparente des banques et des établissements
financiers, connaissent, elles mêmes à l'échelle mondiale des
évolutions et des  adaptations permanentes et de plus en plus
renforcées.

L'effort permanent et soutenu du Conseil de la Monnaie et du
Crédit, de la Banque d'Algérie et de la Commission Bancaire en
matière de réglementation, de contrôle et de supervision de
l'activité bancaire, est une réponse à la préoccupation de
prémunir l'industrie bancaire contre tous risques majeurs.

Les années 2006 et 2007 sont caractérisées par la mise en
application du texte de loi concernant la prévention et la lutte
contre le blanchiment d'argent et du règlement du Conseil de la
Monnaie et du Crédit, pris en application, mais aussi par les
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règlements édictés par ce dernier relatifs aux systèmes de
paiement (ARTS et ATCI).

L'année 2007 est également caractérisée par la mise en place
d'une nouvelle réglementation régissant les mouvements de
capitaux de et vers l'étranger plus adaptée, à travers le règlement
n° 01/07 de février 2007 portant règles applicables aux
transactions courantes avec l'étranger et aux comptes devises.

La supervision bancaire se doit de s'assurer de l'application et du
respect de ces nouveaux textes qui apportent des tâches
nouvelles exigeant l'acquisition de nouvelles compétences
techniques. Ce qui s'ajoute aux défis posés aux structures en
charge de la supervision.

Le contrôle du respect de la réglementation édictée repose sur
les déclarations périodiques des banques (reporting) et des
demandes ponctuelles d'information, pour le contrôle sur pièces,
et sur des missions d'inspection régulières auprès des banques et
des établissements financiers, pour le contrôle sur place. 

Champ de la supervision

Le secteur bancaire a été renforcé, depuis 1999, par l'installation
de nouvelles banques et de nouveaux établissements financiers
privés nationaux et étrangers, jusqu'à atteindre 29 institutions
assujetties à la supervision en 2004,  pour se situer à fin 2007 à
25 institutions (19 banques et 6 établissements financiers), après
le retrait d'agrément et la mise en liquidation de  banques et
établissements financiers depuis 2003, soit 9 établissements
assujettis.

La modernisation de l'infrastructure du secteur bancaire,
notamment à travers la mise en place des deux systèmes de
paiements (paiements à gros montant  et  paiements de masse),
réalisée en 2006, constitue un maillon fort de sécurisation. Tous
les éléments de traçabilité des opérations sont biens inscrits et ils
présentent déjà un jalon important pour l'amélioration des
systèmes d'informations des banques et établissements
financiers.
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Dans ce même ordre d'idées, les banques doivent se doter d'un
dispositif de prévention et de lutte contre le blanchiment
d'argent et le financement du terrorisme dont les principes sont
définis par un règlement du Conseil de la monnaie et du crédit.
Ces principes  prémunissent les banques et les établissements
financiers contre le risque d'être utilisés à des fins de
blanchiment de capitaux et de financement du terrorisme.   

VII.1 - ACTIVITES DE CONTROLE ET DE SUPERVISION

Les principales opérations de  supervision et de contrôle des
banques et des établissements financiers menées en 2007 ont été
axées autour, notamment, des points suivants :

- la surveillance micro-prudentielle sur pièces ; 
- la surveillance générale du système bancaire ;
- l'inspection sur place ; 
- le contrôle sur pièces et sur place, selon le cas, des dossiers
de demande de constitution et d'agrément de banque et
d'établissement financier et d'installation de succursale de
banque et d'établissement financier étranger et des dossiers de
demande d'ouverture de guichets de banque ainsi que des
dossiers de demande d’ouverture de représentation de banque
et d'établissement financier étranger, suivi d'un contrôle sur
place des conditions réunies pour le fonctionnement de l'entité
objet de la demande ; 
- le contrôle des opérations de commerce extérieur et des
transferts ; 
- le contrôle du dispositif et des mesures de prévention et de
lutte contre le blanchiment des capitaux ; 
- la surveillance des systèmes des paiements. 

Outre le contrôle sur pièces effectué sur la base des déclarations
des banques et établissements financiers assujettis faites à la
Banque d'Algérie, des missions de contrôle sur place sont
dépêchées auprès des banques et des établissements financiers
(siège social et agences). 

Les constats et observations faits à partir de l'examen et de
l'exploitation des reportings (contrôle sur pièces) et des rapports
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des Commissaires aux Comptes sont notifiés aux assujettis et
transmis à la Commission Bancaire. Les contrôles sur pièces
peuvent déboucher sur des missions de contrôle sur place.

Le contrôle sur place vise à s'assurer de la bonne gouvernance et
du strict respect des règles professionnelles. Il permet de vérifier
la régularité des opérations bancaires effectuées et la conformité
des données déclarées à la Banque d'Algérie avec les données
chiffrées obtenues et vérifiées sur place. Ce contrôle peut être
intégral.

Des missions de contrôle périodique sur place sont également
effectuées  pour couvrir un compartiment bancaire précis ou une
nature d'opération spécifique.  Dans ce cas d'espèce, les efforts
des contrôles menés en 2007 ont été axés sur le dispositif de
contrôle mis en place par les banques et les établissements
financiers en matière de lutte contre le blanchiment d'argent et
le financement du terrorisme et le système des paiements (ARTS
et ATCI). 

Le contrôle intégral sur place, quant à lui, couvre plusieurs
volets, notamment :

* l'évaluation de l'organisation de la banque ou de
l'établissement financier ; 
* l'analyse et l'évaluation de l'activité de crédit ; 
* l'évaluation de la structure financière ; 
* l'examen du respect de la réglementation des changes en
matière de gestion des opérations de commerce extérieur. 

Depuis fin 2002, les banques et les établissements financiers
sont tenus réglementairement de mettre en place un dispositif de
contrôle interne au sein de leur organisation en respectant les
principes définis dans le règlement du Conseil de la Monnaie et
du Crédit d'octobre 2002. Des manuels de procédures relatifs à
leurs différentes activités doivent être élaborés dans le respect
de ces principes et deux rapports doivent être établis à la fin de
chaque exercice, portant respectivement sur les conditions dans
lesquelles le contrôle interne est mis en place et sur la mesure et
la surveillance des risques auxquelles les banques et les
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établissements financiers sont exposés. Ces rapports sont
communiqués à l'organe exécutif et à sa demande à l'organe
délibérant et, le cas échéant, au Comité d'Audit. 

Une note de la Banque d'Algérie aux organes exécutifs et
délibérants avec communication aux commissaires aux comptes
des banques en janvier 2003 souligne de manière non
exhaustive et à titre indicatif les objectifs et  les principes à
respecter ou à faire respecter pour la mise en œuvre des
dispositions du règlement portant contrôle interne. 

Le règlement portant sur la lutte contre le blanchiment des
capitaux et le financement du terrorisme et le règlement sur les
systèmes des paiements ont, entre autres, complété les principes
du contrôle interne définis en 2003 par règlement.

Il convient de noter ici que, dans le souci d'adapter de manière
permanente la réglementation aux évolutions du métier de
banque et de renforcer le dispositif déjà existant, le Conseil de
la Monnaie et du Crédit a édicté un nouveau règlement en
septembre 2006 portant sur les modalités et les conditions de
constitution et d'agrément des banques et établissements
financiers. 

VII.1.1 - Le contrôle sur pièces 

Les reportings des banques sont réglementés par des textes
(ordonnance relative à la  monnaie et au crédit, règlements
édictés par le Conseil de la Monnaie et du Crédit, instructions
édictées par la Banque d'Algérie et directives de la commission
bancaire) qui fixent les contenus des déclarations, la période
qu'elles couvrent et les délais de transmission.

Le contrôle sur pièces est un contrôle effectué sur la base des
déclarations réglementaires auxquelles sont astreints les
banques et les établissements financiers agréés activant en
Algérie.  Ces déclarations sont transmises aux différentes
structures de la Banque d'Algérie que les services de l'inspection
générale utilisent dans le cadre de leurs missions et attributions.
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Le contrôle sur pièces constitue, pour la supervision bancaire, le
premier niveau d'un système d'alerte permettant une meilleure
surveillance du système bancaire. 

Les travaux de contrôle sur pièces ont donné lieu à des
correspondances de relance, des demandes d'explication et des
lettres de suite. 

Le nombre de relance pour retard de transmission est passé de
226 en 2006 à 305 en 2007. L'importance des retards persiste
bien que des efforts ne soient pas épargnés par les banques et les
établissements financiers pour y remédier. Les déficiences des
systèmes d'information des banques et des établissements
financiers ne sont pas complètement levées.

Les  retards dans la transmission des reportings sont imputables
principalement à la situation comptable mensuelle (M10R), par
contre, les anomalies relevées se rapportent en premier lieu à la
déclaration des ratios prudentiels.

Des séances de travail, à la demande des responsables des
banques et des établissements financiers ou à la demande des
services de l'Inspection Générale, ont été tenues. Au cours de
ces séances de travail, des clarifications et des explications
touchant les dispositions régissant le métier de banque sont
données. Ces relations se sont intensifiées en 2007 et
connaîtront  des développements importants à l'avenir.

Il ressort, ainsi en 2007, l'intensification du suivi sur pièces des
banques et des établissements financiers. Le nombre total
d'écrits adressés aux assujettis a connu un rythme croissant
constant et marqué, en passant de 296 (2003) à 523 (2006) pour
atteindre 878 en 2007.

Le contrôle interne

L'exploitation des rapports de contrôle interne des banques et
établissements financiers montre que certaines institutions ne
répondent pas de manière satisfaisante aux  exigences  du

126



règlement n° 03-02 définissant les principes  du contrôle interne
que les banques et les établissements financiers doivent
appliquer. La raison principale est souvent liée à un manque
dans la mise en place organisationnelle et/ou opérationnelle du
dispositif de contrôle interne, qu'il s'agisse du contrôle de
premier niveau ou du contrôle de deuxième niveau.  

Cependant, les banques et les établissements financiers
continuent de s'atteler, à la mise en place d'un dispositif de
contrôle interne, qui leur permettra de répondre aux exigences
de la réglementation en la matière. 

Les banques et les établissements financiers sont invités à
fournir dans leurs rapports visés par le règlement portant
contrôle interne des éléments d'analyse de l'évolution de leurs
marges, en ce qui concerne notamment les nouveaux octrois des
crédits au cours de l'année écoulée.

Enfin, il est rappelé que la mise en place des dispositions  du
règlement n° 2002/03 portant contrôle interne constitue un des
éléments déterminant  pour le passage à Bâle 2, voire même un
préalable.

Sur le plan de la surveillance générale, des actions d'analyse
macro prudentielle sont engagées au niveau de l'inspection
générale. Ainsi,  l'application  des tests de résistance est initiée
avec une équipe technique assistée par la mission du FMI.
Cependant, pour ce faire, ils nécessitent la disponibilité de
données actualisées  très fines et récentes ainsi  qu'un historique
des dites données. L'opération se poursuit. L'objectif est de
pratiquer ces  tests dans  les meilleurs délais possibles de
manière permanente en vue d'identifier les vulnérabilités du
secteur bancaire et d'estimer l'impact de chocs extrêmes mais
possibles sur la solvabilité et la liquidité des banques et des
établissements financiers.

Tous ces travaux de contrôle effectués ont permis de situer les
banques et les établissements financiers en difficulté ou à
surveiller. Certaines banques et certains établissements
financiers ont pris des mesures de redressement et se sont
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engagés à assainir leur situation dans des délais raisonnables. La
Commission Bancaire est informée des résultats des contrôles
effectués sur pièces pour toute suite à donner.

Le système bancaire dans sa globalité, évalué à travers les
déclarations et les reportings des banques et des établissements
financiers, continue d'enregistrer, au cours de l'année 2007, une
amélioration notable.

Le ratio de solvabilité consolidé des banques est passé de
13,88% à fin 2006 à 12,94% à fin 2007, largement supérieur à
la norme internationale minimale retenue de 8%. Les banques
publiques ont enregistré un taux de solvabilité de 11,62% contre
un taux atteint par les banques privées de 23,48%.

Le retard dans la transmission des reportings accusé par certains
établissements persiste, et il est dû, essentiellement, à la
déficience des systèmes d'information, notamment dans les
banques publiques qui renferment les réseaux d'agences les plus
denses.

VII.1.2 - Le contrôle sur place

Au cours de l'année 2007, il a été mené des missions de contrôle,
entrant dans le cadre de la supervision bancaire, d'une part, et du
contrôle à posteriori des opérations de commerce extérieur et
des transferts domiciliées auprès des banques-intermédiaires
agréés, d'autre part.

Par thèmes, les interventions de vérifications sur place ont
connus l'évolution suivante, au cours des dernières années :

2002       2003      20 04     20 05      2006     2007

- contrôle intégral          10             4             6            6           4          5
- commerce extérieur                       1            11            9            6          10         3
- thématiques :

. blanchiment d'argent :                                                                                   8

. Systèmes de pts :                                                                                          5

. portefeuilles   :          5              5             5            4            3        2

. enquêtes spéciales :                                                               2            6        2

. installation des bques et

ouverture de leurs guichets :                                   60     50          76      101
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En 2007, les missions de contrôle sur place, hors ouvertures de
guichets, ont été axées sur deux thèmes principaux : l'évaluation
du dispositif de lutte contre le blanchiment d'argent et le
financement du terrorisme et du dispositif de surveillance des
nouveaux systèmes de paiements mis en place par les banques
et les établissements financiers. 

Contrôle intégral

Les missions de contrôle intégral menées ont couvert 5 banques.
Ces missions ont mis en relief des niveaux d'adéquation des
procédures opérationnelles mises en place par ces banques aux
normes réglementaires de gestion applicable à la profession, qui
varient d'une institution à l'autre. 

Les dispositions réglementaires ne sont pas toujours respectées.
Les insuffisances consignées concerne l’organisation, les
systèmes informatico-comptables (non totalement intégrés) et
les dispositifs de contrôle interne mis en place.

Si d'une manière générale, les équilibres globaux de ces banques
ne prêtent pas à inquiétude, une situation préoccupante
caractérise l'une d'elle. 

A fin 2007, toutes les banques et établissements financiers de la
place ont fait l'objet, d'au moins, une mission de  contrôle
intégral.

Evaluation du portefeuille

Les contrôles effectués au titre de ce chapitre consistent
fondamentalement à évaluer la qualité des risques pris par les
banques, à classer leurs créances et engagements par signature
conformément à la réglementation prudentielle en vigueur et par
là le niveau de  provisionnemnent nécessaire.

Des améliorations ont été enregistrées en matière de maîtrise
d'octroi de crédits et de gestion des engagements par signature.
Cependant,  il a été constaté des insuffisances en matière
d'analyse, de gestion et de suivi  au niveau de la fonction crédit
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et partant des manques dans l'application des principes du
contrôle interne. 

Ouvertur e des banques et des établissements financiers et de
leurs agences. 

Cent un (101)  missions sur place ont été menées dans ce cadre
à l'effet de s'assurer que les conditions de fonctionnement
réunies soient conformes aux exigences réglementaires (moyens
humains et matériels, organisation, normes de sécurité,
procédures…) relatives aux conditions d'implantation  des
banques et des établissements financiers et de leur réseau
d'exploitation (agences et succursales).

Il faut noter ici la concentration des implantations des agences
au niveau des grandes agglomérations régionales (Alger, Oran,
Constantine, Annaba), avec une forte prédominance pour le
périmètre restreint de la couronne algéroise. Cette dernière
enregistre, à elle seule, 42% contre 58% réparties sur les quatre
grandes villes.

VII.2 -CONTROLE DES OPERATIONS DU COMMERCE
EXTERIEUR ET DES TRANSFERTS

Ce type de contrôle est exercé dans le cadre des missions et
attributions de la Banque d'Algérie et en application notamment
des dispositions de l'ordonnance 96-22 modifiée et complétée
relative à la répression de l'infraction à la législation et à la
réglementation des changes et des mouvements de capitaux de
et vers l'étranger, modifiée et complétée.

La Banque d'Algérie a renforcé la prise en charge de ses
obligations en la matière  par la refonte et la modernisation du
volet réglementaire, traduisant dans les faits  une plus large
décentralisation vers les banques et les établissements
financiers, intermédiaires agréés, de l'application  de la
réglementation des changes dans le cadre du principe intangible
du contrôle  à posteriori,  sur place et sur pièces.   
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Ainsi, l'année 2007 a vu la promulgation du règlement, édicté
par le Conseil de la Monnaie et du Crédit,  n° 01-07 relatif aux
règles applicables aux transactions courantes avec l'étranger et
aux comptes devises et ce en phase avec les engagements
internationaux de l’Algérie en matière de convertibilité
courante.

La Banque d'Algérie effectue des missions d'inspection, par le
biais de ses inspecteurs assermentés, auprès des intermédiaires
agréés  ayant pour objet :

- de s'assurer du respect par les intermédiaires agréés de toutes
les dispositions législatives et réglementaires qui leur sont
applicables en matière de commerce extérieur ;
- et de  constater, éventuellement,  les irrégularités et les
insuffisances permettant d'établir des Procès-Verbaux
d'infraction et ce, conformément à l'Ordonnance n° 96-22 du
9 juillet 1996, modifiée et complétée relative à la répression
de l'infraction à la législation et à la réglementation des
changes et des mouvements de capitaux de et vers l'étranger.

Au titre de  l'année 2007, les services de la Direction Générale
de l'Inspection Générale ont eu à prendre en charge :

· le contrôle des opérations du commerce extérieur auprès de
banques privées et de banques publiques ; 
· le dépôt de plaintes, suite aux procès verbaux d'infractions
constatées, auprès des instances judiciaires ;
· et le suivi des affaires auprès de différentes autorités
publiques concernées.

Ce plan de charge est réalisé au moyen,  notamment, de
missions de contrôle sur pièces ainsi que les contrôles sur place
menés sur la base des dossiers transmis par la Direction
Générale des Changes. 

A cet effet, il convient de le rappeler que, parallèlement à la
Direction Générale de l'Inspection Générale, la Direction
Générale des Changes, dans le cadre du suivi des opérations de
commerce extérieur et des transferts ainsi que des rapatriements,
est aussi en charge du contrôle à posteriori.
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En matière de contrôle des opérations du commerce extérieur,
les contrôles à posteriori,  visent essentiellement les objectifs ci-
après :

- s'assurer que les flux financiers entre l'Algérie et le reste du
monde correspondent à des flux de biens et services effectifs
et autorisés ;
- s'assurer que ces mêmes flux de biens ou services  sont
déclarés à leur valeur réelle tant à l'importation qu'à
l'exportation ;
- s'assurer que les guichets domiciliataires désignés se
conforment bien aux prescriptions et procédures générales
concernant le contrôle financier des importations et des
exportations ;
- s'assurer que les déclarations obligatoires à la Banque
d'Algérie ont été faites dans les normes et délais
réglementaires ;
- et s'assurer qu'ils observent les diligences qui leur incombent
aux termes de la législation, des règlements promulgués et des
textes subséquents de la Banque d'Algérie. 

Le contrôle qui s'appuie aussi sur les données  des services des
douanes pour la vérification des flux des biens, est
effectivement  exercé par délégation par les banques et les
établissements financiers intermédiaires agréés et sous la
surveillance  de la Banque d'Algérie. Ce contrôle consiste en :

- la domiciliation bancaire des opérations d'importation et
d'exportation (biens et services) ;
- l'ouverture, au niveau des intermédiaires agréés, des dossiers
de suivi des opérations du commerce extérieur ;
- l'apurement de ces dossiers ;
- le traitement des affaires litigieuses, pré-contentieuses et/ou
irrégulières.

L'exercice par la Banque d'Algérie de ses attributions, en
matière de contrôle des changes à posteriori, s'effectue selon
deux approches : 

- le contrôle sur pièces est réalisé sur la base de déclarations
adressés périodiquement, en application de la réglementation
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des changes, par les banques et les établissements financiers
agréés pour les opérations d'importations et pour les
opérations d'exportations ;
- le contrôle sur place est effectué ponctuellement et
inopinément auprès des banques et des établissements
financiers, intermédiaires agréés.

Ce contrôle, lorsqu'il révèle des irrégularités, peut déboucher sur
des sanctions applicables aux opérateurs et/ou intermédiaires
agréés, pouvant se traduire par des  injonctions à régulariser, des
rappels à l'ordre, des interdictions de domiciliation de toutes
opérations d'importation ou d'exportation et de transfert de
fonds vers l'étranger. 

Une fois la procédure administrative épuisée et n'ayant pas
abouti à l'apurement du dossier déclaré non apuré par
l'intermédiaire agréé, la Direction du Contrôle des changes le
transmet à la Direction Générale de l'Inspection générale  pour
toute autre suite à donner dans le cadre légal fixé par
l'ordonnance n° 96-22 du 09 Juillet 1996 modifiée et complétée
par l'ordonnance n° 03-01 du 19 Février 2003 relative à la
répression de l'infraction à la législation et à la réglementation
des changes et des mouvements de capitaux de et vers l'étranger.

Les résultats des travaux menés en 2007 par  le Département de
la supervision à travers les missions de vérification sur place et
l'examen des dossiers reçus de la Direction Générale des
Changes de la Banque d'Algérie sont conséquents.
En effet, au cours de l'exercice 2007, les inspecteurs de la
Banque d'Algérie ont procédé à l'établissement de 60 procès
verbaux de constat d'infraction suite à la vérification de 6.403
dossiers. 

Globalement les agents assermentés de la Banque d'Algérie ont
vérifié des opérations domiciliées auprès de  trois (3)
intermédiaires agréés soit 6 247 dossiers dont les résultats des
vérification ont donné lieu à l'établissement de 9 procès verbaux
de constat d'infraction totalisant un montant de 5 427 millions
de dinars.
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La structure a reçu 739 dossiers de domiciliation non apurés
émanant de la Direction Générale des Changes, concernant des
opérations de commerce extérieur déclarés par les
intermédiaires agréés non apurés.  549 ont été traités et 190 sont
en cours de traitement à fin 2007. Les résultats du traitement des
dossiers ont abouti à l'établissement de 51 procès verbaux de
constat d'infraction  à l'encontre des opérateurs totalisant une
contre valeur d'un montant de 1 406 millions de dinars.

VII.3 - SYSTEMES DE PAIEMENTS 

La Banque d’Algérie a fait,  l'une de ses préoccupations
premières, la prise en charge de la supervision et du contrôle des
deux systèmes de paiement mis en production en 2006.

Une mission pilote transversale de contrôle des systèmes de
paiements a été diligentée par la Direction Générale de
l'Inspection Générale de la Banque d'Algérie en 2007. Cinq (5)
banques ont été sélectionnées pour constituer l'échantillon
composé de trois banques publiques et de deux banques privées. 

Cette mission menée en 2007 a donné lieu à l'élaboration d'un
rapport de mission pour chaque banque contrôlée qui sera
finalisé début 2008.

L'objectif de la mission est l'appréciation des dispositions prises
par les banques pour se conformer à la réglementation,
concernant les systèmes ARTS (règlements bruts en temps réel)
et ATCI (compensation des chèques et autres instruments de
paiement de masse). Les règlements, servant de référence aux
missions, traitent respectivement, des conditions de
fonctionnement des systèmes d'échange, ARTS et ATCI, ainsi
que des obligations de règles de sécurité que doivent respecter
les participants.

D'autre part, des missions de contrôle spécifiques ont été
menées, suite à des requêtes introduites par des opérateurs,
auprès de deux banques et de la Banque d'Algérie. 
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Les enseignements tirés de cette mission pilote d'évaluation
peuvent se résumer comme suit : nécessité d'améliorer la prise
en charge complète de la sécurité des opérations et sa
supervision pour ce qui est des structures opérationnelles, mieux
définir leurs missions, leur organisation et leurs responsabilités
qui se trouvent diluées ainsi qu'une meilleur prise en charge du
contrôle interne relatif à ce compartiment. 

Il convient de noter que les systèmes de  paiements sont porteurs
de risque opérationnel, que les banques doivent prendre en
charge en appliquant les principes définis, notamment, par la
réglementation. Sur le plan de la supervision, une réflexion est
engagée pour une surveillance dynamique permanente des
systèmes de paiements ARTS et ATCI, en plus des missions
ponctuelles de contrôle sur place auprès des gestionnaires
(Direction générale du Réseau et des Systèmes de Paiements de
la Banque d’Algérie) et des Participants (les Banques).

VII.4 -DISPOSITIF DE PREVENTION ET DE LUTTE
CONTRE  LE BLANCHIMENT DES CAPITAUX ET LE
FINANCEMENT DU TERRORISME

En 2007, il a été procédé au lancement d'une mission pilote pour
l'évaluation des dispositifs de prévention et de lutte contre le
blanchiment et le financement du terrorisme auprès de huit
banques.

L'objectif assigné à ces missions est de contrôler la mise en
place des dispositifs de lutte contre le blanchiment des capitaux
et le financement du terrorisme au niveau des établissements
bancaires et financiers. 
La mission pilote lancée, par la Direction Générale de
l'Inspection Générale, a visé huit établissements : trois banques
publiques, quatre implantations de groupes étrangers et une
banque à capitaux mixtes.

Le dispositif législatif et réglementaire relatif à la lutte contre le
blanchiment d'argent et le financement du terrorisme est la
transposition, dans le droit national, des instruments
internationaux à vocation universelle en relation avec le sujet. 
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Ces instruments qui définissent les règles fondamentales et les
principes directeurs d'une législation nationale, ont été ratifiés
par l'Algérie.  

En 2005, le dispositif législatif a été parachevépar la
promulgat ion de la loi n° 05-01 du 06 février 2005
relative à la prévention et à la lutte contre le blanchiment
d'argent et le financement du terrorisme. Cette loi, en conformité
avec les recommandations et normes internationales établies en
la matière, constitue le parachèvement du cadre juridique en la
matière. Sa mise en œuvre immédiate a été consacrée par la
promulgation des textes d'application à portée générale pour l'un
et spécifique pour l'autre.

Il s'agit, en l'occurrence, du :
- décret n° 06-05 du 09 janvier 2006 fixant la forme, le
modèle, le contenu ainsi que l'accusé de réception de la
déclaration de soupçon ;
- règlement n° 05-05 du 15 décembre 2005 relatif à la lutte
contre le blanchiment d'argent et le financement du
terrorisme, opposables aux banques et aux établissements
financiers.

A ce dispositif national, s'ajoutent également d'autres textes
législatifs qui paraissent être associés, à la prévention et à la
lutte contre le blanchiment d'argent, dans la mesure où ils
encadrent les mouvements de capitaux avec l'étranger, d'une
part, et pénalisent la corruption, d'autre part. Il s'agit  de :

-  l’ordonnance n° 03-11 du 26 Août 2003 relative à la
monnaie et au crédit ;
- l'ordonnance n° 96-22 modifiée et complétée, relative à la
répression de l'infraction à la législation et à la
réglementation des changes et des mouvements de capitaux,
de et vers l'étranger ;
- la loi n° 06-01 du 20 février 2006 relative à la prévention
et à la lutte contre la corruption.

Ainsi, avec la publication des lois et ordonnances, des décrets
d'application et du règlement, l'Algérie dispose du cadre légal et
réglementaire requis et universellement admis en matière de
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lutte contre le blanchiment d'argent et le financement du
terrorisme, conforme aux exigences internationales, aux usances
et aux règles de bonne diligence.

En ce qui concerne la communauté bancaire, le règlement
définit l'ensemble des dispositions que chaque banque doit
mettre en place pour se mettre à l'abri des abus financiers et de
l'utilisation indue et illicite de ses canaux pour des opérations de
blanchiment ou de financement du terrorisme. Ces dispositions
complètes permettent de mieux définir le rôle des différents
intervenants et assujettis de la sphère bancaire et de leurs
obligations, afin de se prémunir des risques que véhiculent toute
criminalité et délinquance financière.

Des cycles de formation de l'ensemble des inspecteurs ont été
réalisés de 2005 à 2007. Cet effort de formation et d'information
se poursuit. 

La mission pilote réalisée en 2007 par la Banque d'Algérie  qui
a visé huit établissements faisait suite à la réunion avec la Place
organisée par la Banque d'Algérie. Au cours de cette réunion
avait été annoncée l'intervention de l'Inspection générale au titre
de l'évaluation des dispositifs anti blanchiment des banques et
établissements financiers soumis à son contrôle. 

Les missions d'évaluation de la conformité des dispositifs de
lutte contre le blanchiment d'argent et le financement du
terrorisme mis en place par les huit banques contrôlées a permis
de conclure à la disparité du degré d'adéquation réglementaire
des différents systèmes et qu'un effort conséquent est demandé
à la place pour assurer une bonne conformité et efficience des
dispositifs.
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CHAPITRE VIII :
SITUATION MONET AIRE

ET POLITIQUE MONET AIRE

L'évolution macroéconomique des sept dernières années 2000-
2006 fait émerger la persistance de l'excès de l'épargne sur
l'investissement en tant que caractéristique structurelle de
l'économie nationale. Cet élément distinctif du cadre
macroéconomique est confirmé par une position financière
solide, élément d'une gestion macroéconomique saine qui a
contribué à asseoir une résilience aux chocs externes.                

Dans le cadre de la conduite d'une gestion macroéconomique
saine des surcroîts de ressources, la forte réduction de la dette
publique extérieure inhérente à l'accélération des rembourse-
ments par anticipation en 2006, pour des montants substantiels,
s'est même conjuguée avec une accumulation soutenue de res-
sources du fonds de régulation des recettes. Aussi, le parachè-
vement de la conduite soutenue de la stratégie de désendette-
ment extérieur a débouché sur une accumulation plus soutenue
des réserves officielles de change au cours de l'année 2007,
source d'une forte expansion monétaire. Aussi, l'année 2007
s'inscrit dans le nouveau trend de reprise du rythme d'expansion
monétaire, atténué en partie par l'ampleur des remboursements
par anticipation de la dette extérieure, après le cycle baissier en
la matière enregistré entre 2001 à 2004. 

C'est dans un contexte de forte expansion monétaire et de
reprise de l'inflation en 2007, que la Banque d'Algérie a veillé à
résorber l'excès de liquidité au moyen d'une conduite flexible et
ordonnée des instruments indirects de politique monétaire. 

VIII.1 - EV OLUTIONS MONET AIRES

L'analyse de la situation monétaire consolidée au cours de
l'année 2007 montre que l'évolution de la masse monétaire
continue à être tirée par celle de l'agrégat avoirs extérieurs nets,
à mesure que les avoirs extérieurs nets ont dépassé, depuis fin
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2005, les liquidités monétaires et quasi monétaires dans
l'économie nationale.

En effet, les réserves officielles de change détenues par la
Banque d'Algérie sont la principale source de création
monétaire, d'autant plus qu'elles garantissent largement la masse
monétaire au sens de M2. Le processus de monétisation des
ressources en devises rapatriées et cédées, de jure en ce qui
concerne les recettes d'exportations d'hydrocarbures, à la
Banque d'Algérie explicite clairement cette causalité. 

L'agrégat avoirs extérieurs nets dans la situation monétaire
consolidée a connu une croissance particulièrement forte en
2007, soit un taux de 34,46 %. Cet agrégat est passé de 6419,44
milliards de dinars à fin juin 2007 à 7415,56 milliards de dinars
à fin décembre 2007, contre un niveau de 5515,05 milliards de
dinars à fin décembre 2006. Cela confirme le trend bien haussier
en la matière, pendant que l'encours de cet agrégat excède de
plus en plus l'encours de la masse monétaire au sens de M2. En
effet, le ratio avoirs extérieurs nets/M2 a atteint 1,237 à fin
2007, après un passage de 1,027 à fin 2005 à 1,142 à fin 2006.
Ce qui révèle le renforcement de la qualité de la stabilité
monétaire en Algérie, ancrée sur la solidité marquée de la
position financière extérieure nette.  

Cependant, le niveau élevé de l'agrégat avoirs extérieurs et,
particulièrement, sa forte expansion en 2007 constitue un
challenge pour la conduite de la politique monétaire, surtout
lorsqu'une forte croissance de l'agrégat monétaire cible se
conjugue avec une reprise de l'inflation et une persistance de
l'excès de liquidité bancaire.     

Sous l'effet de l'expansion structurelle de l'agrégat avoirs
extérieurs nets, l'année 2007 se caractérise par une forte
croissance de la masse monétaire, même si le caractère haussier
du rythme d'expansion de M2 a été quelque peu atténué par
l'ampleur des remboursements par anticipation de la dette
extérieure en 2005 et 2006.
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2003 2004 2005 2006 2007

Avoirs extérieurs nets 2 342,6 3 119,2 4 179,7 5 515,0 7 415,5

Banque centrale 2 325,9 3 109,1 4 151,5 5 526,3 7 382,9

Banques commerciales 16,7 10,1 28,2 -11,3 32,6

Avoirs intérieurs nets 956,8 525,2 -109,2 -687,5 -1 420,9

Crédits intérieurs 1 803,6 1 514,4 846,6 601,3 12,1

Crédits à l'État (nets) 423,4 -20,6 -933,2 -1 304,1 -2 193,1

Banque centrale -464,1 -915,8 -1 986,5 -2 510,7 -3 294,9

Banques commerciales 757,4 736,9 777,3 870,8 723,1

Dépôts aux CCP et au Trésor 130,1 158,3 276,0 335,8 378,7

Crédits à l'économie * 1 380,2 1 535,0 1 779,8 1 905,4 2 205,2

Fonds de prêts de l'État -59,7 -49,0 -54,6 -33,5 -28,9

Engagements extér. à moyen et long terme -41,9 -49,6 -20,6 -19,4 -14,7

Autres postes (nets) -745,2 -890,6 -880,6 -1 235,9 -1 389,4

Monnaie et quasi-monnaie (M2) 3 299,5 3 644,3 4 070,4 4 827,6 5 994,6

Monnaie 1 643,5 2 165,6 2 437,5 3 177,8 4 233,6

Circulation fiduciaire (hors banques) 781,4 874,3 921,0 1 081,4 1 284,5

Dépôts à vue dans les banques 732,0 1 133,0 1 240,5 1 760,6 2 570,4

Dépôts au Trésor et CCP 130,1 158,3 276,0 335,8 378,7

Quasi-monnaie 1 656,0 1 478,7 1 632,9 1 649,8 1 761,0

Monnaie et quasi-monnaie (M2) 10,5 11,7 18,6 24,2

Monnaie 31,8 12,6 30,4 33,2

Quasi-monnaie -10,7 10,4 1,0 6,7
Avoirs intérieurs nets -45,1 -120,8 529,6 106,7

Crédits intérieurs -16,0 -44,1 -29,0 -98,0

Crédits à l'État (nets) -104,9 4 430,1 39,7 68,2

Crédits à l'économie 11,2 15,9 7,1 15,7

Pour mémoire :

Ratio de liquidité (M2/PIB) 62,9 59,4 54,0 57,0 63,8

Monnaie/PIB 31,3 35,3 32,3 37,5 45,1

Circulation fiduciaire (hors banques)/PIB 14,9 14,2 12,2 12,8 13,7

Crédits à l'économie/PIB 26,3 25,0 23,6 22,5 23,5

Monnaie/M2 49,8 59,4 59,9 65,8 70,6

Circulation fiduciaire (hors banques)/M2 23,7 24,0 22,6 22,4 21,4

Multiplicateur monétaire 2,9 3,1 3,5 3,6 3,5

* Masse monétaire M2 (2003-2006) suivant la nouvelle définition introduite en 2007 (dépôts des assurances
et établissements financiers à la Banque d'Algérie inclus ; dépôts préalables à l'importation au niveau 
des banques exclus)

(En milliards de dinars ; fin de période)

(Variation annuelle en pourcentage)

(En pourcentage)
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Par rapport à cet agrégat à fin décembre 2006 (série de M2
rendue homogène selon la nouvelle définition), l'accroissement
s'élève à  24,17 % pour 2007, dont 10,89 % au titre du second
semestre 2007. Avec une croissance monétaire supérieure au
rythme de 2006 (18,6 %), l'année 2007 s'inscrit donc dans le
nouveau trend de reprise du rythme d'expansion monétaire et ce,
après le cycle baissier de 2001 à 2004. Cependant, en rythme
semestriel, et après une forte croissance au second semestre
2006 (12,15 %) par rapport au premier semestre (5,75 %), le
taux d'expansion de M2 a fléchi au second semestre de l'année
2007. Aussi, le suivi de l'évolution du rythme de croissance de
M2 devient pertinent pour mieux cerner les canaux de
transmission des effets des développements monétaires en
cours, à mesure que la sphère budgétaire injecte des liquidités
importantes dans l'économie.      

Par ailleurs, l'évolution de la structure de la masse monétaire M2
renseigne sur les comportements des principaux agents
économiques, surtout dans cette période de reprise de
l'expansion des liquidités monétaires et quasi monétaires.  Ainsi,
la forte expansion des dépôts des banques, soit 27 % en rythme
annuel contre 19 % en 2006, a pour origine plus l'accroissement
des dépôts provenant du secteur public que celui provenant du
secteur privé. Les flux de dépôts bancaires ont totalisé 921,07
milliards de dinars pour l'année 2007, dont 452,96 milliards de
dinars au titre du second semestre 2007.

Pour les dépôts bancaires provenant du secteur public, leur flux
est monté à 653,99 milliards de dinars pour l'année 2007, dont
271,11 milliards de dinars au titre du second semestre 2007,
correspondant à un accroissement annuel de 42,79 % contre
34,1 % en 2006. En rythme semestriel, l'expansion a été plus
forte au premier semestre 2007 (25,05 %) par rapport au second
semestre de la même année (14,18 %). Il est utile de noter que
l'évolution de cet agrégat est marquée, en partie, par le profil
temporel des encaissements/paiements des entreprises du
secteur des hydrocarbures. Corrélativement, l'importance accrue
des dépôts du secteur public dans la structure des épargnes
financières est marquée par la tendance haussière des dépôts à
vue du secteur des hydrocarbures dans la formation de l'épargne
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financière, dans un contexte de faible ajustement de l'épargne à
l'investissement dans ce dernier secteur. Pour mémoire, les
dépôts à vue de la principale entreprise de ce secteur ont
représenté 21,05 % de la masse monétaire M2 à fin 2007, après
un trend haussier de ce ratio de 7,73 % à fin 2003 à 15,12 % à
fin 2006. Parallèlement, la gamme de produits financiers offerts
par les banques reste limitée, malgré la stabilité accrue des
ressources collectées. 

Quant aux dépôts bancaires provenant des entreprises privées et
ménages, leur flux s'élève à 245,41 milliards de dinars en 2007,
dont 173,92 milliards de dinars au second semestre 2007, soit un
rythme d'accroissement annuel de 14,32 % contre 10,27 % en
2006, en contexte de croissance soutenue des secteurs hors
hydrocarbures. Cependant, l'année 2007 s'est caractérisée par un
encours de dépôts du secteur privé et ménages inférieur à celui
des dépôts du secteur public, phénomène résultant de la
formation accrue des épargnes financières du secteur des
hydrocarbures. 

Suite à la décision relative à la tenue des comptes des caisses de
sécurité sociale et de retraite sur les livres du Trésor public, les
dépôts dans les Centres de Chèques Postaux (CCP) et au Trésor
public se sont accrus en 2007 de 12,75 % contre 21,66 % en
2006. Les dépôts des ménages restent prédominants au niveau
des CCP, représentant une importante composante de leur
épargne financière.     

En termes de structure de dépôts selon les instruments à fin
2007, les dépôts à vue auprès des banques, du Trésor public et
des CCPreprésentent 62,54 % dans le total de dépôts contre
55,84 % à fin décembre 2006, confirmant le trend haussier
relativement au ratio de 33,89 % enregistré à fin 2003. La
tendance structurelle haussière des dépôts à vue dans la structure
des moyens d'actions des banques, les cinq dernières années, est
corrélative à l'augmentation importante des dépôts à vue du
secteur public en contexte d'excès de liquidités sur le marché
monétaire interbancaire.  
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Par contre, l'évolution de la structure des dépôts montre
clairement le net recul de la part des dépôts à terme en dinars à
32,58 % à fin 2007 contre 37,71 % à fin 2006 et 59,29 % à fin
2003, pendant que les dépôts à terme en dinars des entreprises
privées et ménages représentent l'essentiel (79,27 % en 2007)
des dépôts à terme. Comme élément de l'agrégat quasi monnaie,
les dépôts en devises se sont relativement stabilisés, mais avec
un fléchissement en 2007.  

Cette évolution de la structure des dépôts, selon les instruments
et par agent économique, indique des changements dans les
comportements d'épargne financière. L'analyse de telles
tendances est utile, sous l'angle de la stabilité monétaire et
financière. Cela aide à mieux cerner la corrélation entre le
nouveau contexte de reprise de l'expansion des liquidités
monétaires et quasi monétaires (M2) et la résurgence de
l'inflation, à mesure que les résultats du programme de
modernisation de l'infrastructure financière commencent à être
effectifs en terme de développement financier.    

L'analyse des rythmes élevés d'expansion de l'agrégat M2 en
relation avec le trend du produit intérieur brut nominal est
également utile, vu le caractère structurel de l'excès de liquidité.
En effet, le taux de liquidité, en tant que ratio M2 moyen/produit
intérieur brut, est passé de 52,57 % en 2006 à 57,63 % en 2007,
ancrant un nouveau trend haussier. Cependant, hors dépôts du
secteur des hydrocarbures, estimés en tant que variable proxy, et
par rapport au produit intérieur brut hors hydrocarbures, le ratio
de liquidité est stable, soit 84,38 % en 2007 contre 83,75 % en
2006, 83,03 % en 2005, 83,20 % en 2004 et 84,35 % en 2003.
Ce dernier ratio est significatif pour l'évaluation des risques
d'inflation, afin d'affiner la conduite de la politique monétaire et
asseoir durablement la stabilité financière et monétaire. 

Par ailleurs, le ratio monnaie fiduciaire/M2 a reculé d'environ un
point de pourcentage en 2007, soit 21,43 % à fin 2007 contre
22,40 % à fin 2006. De plus, le taux de croissance de la monnaie
fiduciaire, avec 18,78 % en 2007 contre 17,42 % en 2006 et
5,33% en 2005, reste inférieur à celui de la masse monétaire
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(M2). La forte expansion de la monnaie fiduciaire en 2006 et
2007, deux années pleines de mise en œuvre du programme de
consolidation de la croissance 2005-2009, renseigne sur les
comportements de demande d'encaisses des ménages et
entreprises. En réalité, l'impact de l'entrée en production des
deux systèmes de paiement modernes sur les habitudes de
paiement des ménages et de certains opérateurs est de facto
graduel, d'autant plus que les sorties d'encaisses ont été
importantes auprès des guichets d'Algérie Poste.

L'agrégat crédits à l'économie (hors rachat de créances non
performantes), en tant que deuxième contrepartie de la masse
monétaire, s'est accru de 15,22 % en 2007 contre 12,16 % en
2006, parallèlement à la reprise des rythmes d'expansion de
l'agrégat monétaire M2. Même en rythme semestriel, les crédits
à l'économie enregistrent une hausse significative en 2007
(9,26% au second semestre) par rapport à l'année 2006 (6,51 %
au second semestre). Cette tendance de l'agrégat crédits à
l'économie fait émerger désormais l'importance du "canal"
crédit dans la transmission des effets des récents
développements monétaires.     

En particulier, l'analyse de la structure des crédits par secteur
juridique montre qu'une plus grande part de crédits continue à
être allouée au secteur privé. A fin 2007, la part de crédits
distribués au secteur privé (52,87 %) est restée stable par rapport
au taux atteint à fin 2006 (52,95 %), sous l'effet d'un
accroissement moins important des crédits au secteur privé
(15,03 %) par rapport à celui des crédits au secteur public
(15,43%). Cette tendance se conjugue avec une diminution de
la part relative des crédits non performants, à mesure que les
contrôles des portefeuilles des banques par la Banque d'Algérie
et la Commission Bancaire se sont intensifiés.   

De plus, l'évolution des crédits à l'économie, sous l'angle des
termes de maturités, témoigne de la poursuite du trend haussier
pour les crédits à moyen et long terme destinés au financement
des investissements. La  part relative des crédits à moyen et long
terme est passée de 49,58 % à fin décembre 2006 à 51,26 % à
fin décembre 2007. Cet élan certain des crédits à moyen et long
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terme est en phase avec le caractère favorable des conditions de
financement bancaire de l'économie nationale, d'autant plus que
l'augmentation des crédits d'investissement intervient en
complément au fort flux de financement en provenance de la
sphère budgétaire au titre des décaissements réalisés sur le
budget d'équipement. Cet agrégat est estimé à 1420,1 milliards
de dinars en 2007, alors qu'il était passé de 806,9 milliards de
dinars en 2005 à 1015 milliards de dinars en 2006.  

Par ailleurs, de nouveaux projets d'investissement mixtes,
notamment de type " project finance " dans les secteurs de l'eau
et de l'énergie, ont fait augmenter les crédits à moyen et long
terme en tant que nouveau noyau d'absorption de ressources
stables des banques. Les crédits hypothécaires ont également
enregistré un élan appréciable en 2007. 

Compte tenu de la disponibilité de fonds prêtables accrus et des
besoins d'investissements productifs, il est attendu que les
crédits sains à l'économie augmentent davantage et financent
davantage d'entreprises. Aussi, ces possibilités de financement
bancaire doivent être conduites par les banques en cohérence
avec la nécessaire amélioration de l'évaluation, gestion et
maîtrise des risques de crédits. De plus, les mécanismes de
garantie de crédit assurés par les organismes spécialisés, créés
pour faciliter le financement des investissements des PME et
l'acquisition de logements par les ménages, devraient contribuer
au développement des investissements dans les secteurs hors
hydrocarbures. Il ne s'agit plus seulement d'atteindre l'efficacité
fonctionnelle au niveau des banques en la matière, mais de
contribuer d'une manière ordonnée à l'ajustement
macroéconomique de l'investissement intérieur à l'épargne
nationale.        

En tant qu'élément de l'épargne nationale, l'importance de
l'épargne budgétaire est reflétée par l'accumulation accrue des
ressources du fonds de régulation des recettes. C'est ainsi que la
situation monétaire consolidée indique que le Trésor public reste
le créancier net du système bancaire, à mesure que l'encours des
épargnes financières du Trésor public représenté par les
ressources du Fonds de régulation des recettes, tenu sur les
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livres de la Banque d'Algérie, a atteint 3215,53 milliards de
dinars à fin décembre 2007. Ce niveau est net des
remboursements par anticipation effectués, au second semestre,
au titre de sa dette à moyen et long terme envers la Banque
d'Algérie. Ce remboursement par anticipation s'est élevé à 607
milliards de dinars, y compris le remboursement des avances
exceptionnelles accordées par la Banque d'Algérie en 2006 pour
couvrir les remboursements par anticipation des dettes au titre
du Club de Paris et du Club de Londres.

En termes de flux, les ressources de la fiscalité pétrolière
affectées au Fonds de régulation des recettes sont évaluées à
1738,8 milliards de dinars pour l'année 2007, alors que les
paiements effectués s'élèvent à 1620,9 milliards de dinars, dont
1454,4 milliards de dinars au titre de l’exercice 2007.

Par ailleurs, les dépôts en compte courant ne représentent que
79,71 milliards de dinars à fin décembre 2007 contre 125,01
milliards de dinars à fin 2006.  

La situation consolidée des banques indique une créance nette
sur le Trésor public (hors rachats de créances 2006-2007) pour
un montant de 628,21 milliards de dinars à fin décembre 2007
contre 789,54 milliards de dinars à fin juin 2007 et 780,04
milliards de dinars à fin décembre 2006. La baisse des créances
nettes des banques sur le Trésor est due à des remboursements
des obligations et, surtout, à l'augmentation des avances du
Trésor pour permettre aux banques le financement à long terme
des investissements relevant d'une liste de projets identifiés. 

Au total, la qualité de la stabilité monétaire qui a caractérisé les
évolutions monétaires et de crédit, ces dernières années, n'a pas
été contrariée par la reprise du taux de croissance monétaire en
2006 (18,6 %) puis en 2007 (24,17 %), d'autant plus que
l'inflation fondamentale est restée sous contrôle.

VIII.2 - MONNAIE ET FLUX DE LIQUIDITES  

Depuis l'exercice 2002 et plus particulièrement entre 2004 et
2007,  la caractéristique principale de l'évolution monétaire en
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Algérie est représentée par une création monétaire qui a pour
origine principale la monétisation des avoirs extérieurs. 

Pour expliciter ce processus, il convient d’analyser la typologie
des opérations de l'économie nationale avec le reste du monde,
sous l'angle de seulement quatre agents économiques : agent
économique "Entreprises des hydrocarbures", agent
économique "Etat",  agent économique "Banque d'Algérie" et
agent économique "Reste de l'économie nationale".

La monnaie créée, nette des opérations de transfert à l'étranger
et de remboursement de crédits distribués, se retrouve sous
forme de dépôts des agents non financiers dans les banques, les
CCPet le Trésor et sous forme de monnaie fiduciaire dans le
public. 

Ce processus de création monétaire se déroule comme suit : 
L'agent économique "Entreprises des hydrocarbures" rapatrie
les devises étrangères (obligations réglementaires) reçues au
titre de l'exportation des hydrocarbures (produits bruts et
raffinés) et les rétrocède à la Banque d'Algérie. En contrepartie
des devises rétrocédées, cet agent économique reçoit de la
Banque d'Algérie, sur ses comptes tenus sur les livres de sa
banque commerciale et autres banques de la place, de la
monnaie nationale. 

A partir de cette création monétaire primaire, l'agent
économique " Entreprise des hydrocarbures " :

- transfert à l'étranger la quote-part revenant à ses associés,
c’est-à-dire autre que le partage de production ;
- verse la fiscalité sur les hydrocarbures vendus et la
redevance annuelle à l'Etat ;
- règle ses importations de biens et services ;
- règle le principal et les intérêts sur sa dette extérieure ; 
- effectue le paiement, le cas échéant, de la différence entre
ses dépenses en monnaie nationale (salaires, matières
premières, services, investissements,…) et ses recettes sur
le marché intérieur.
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La partie de ses recettes rapatriées et de ses recettes domestiques
non dépensées est logée dans ses comptes ouverts dans les
banques de la place. Ces dépôts font partie de la masse
monétaire.

En effet, en 2007,  le résultat net de l'ensemble de ces opérations
ressort à 834,7 milliards de dinars. Déduction faite de l'épargne
financière mise en dépôts (532 milliards de dinars), il ressort
qu'un montant de 302,7 milliards de dinars a été dépensé sur le
marché national (salaires, biens, services, investissements, …)
représentant les recettes de l'agent économique " Reste de
l'économie nationale ". L’agent économique “Etat”, quant à lui,
a reçu 2.711,8 milliards de dinars au titre de la fiscalité sur les
hydrocarbures et 85 milliards de dinars au titre de la redevance. 

L'agent économique " Etat " reçoit :

- la fiscalité pétrolière et la redevance annuelle de l'agent
économique " Entreprise des hydrocarbures " ;
- une partie du résultat de l'exercice de l'agent économique
" Banque d'Algérie " ;
- la fiscalité ordinaire de l'agent économique " Reste de
l'économie nationale " ;
- les autres produits non fiscaux.

Les recettes reçues permettent à l'agent économique " Etat " :

- de couvrir les dépenses budgétaires, courantes et
d’équipements ; 
- de payer le service de la dette interne ;
- de payer le service de la dette externe, déduction faite
d’éventuels emprunts extérieurs mobilisés.

Pour pouvoir rembourser la dette envers la Banque d'Algérie
(729,2 milliards de dinars), le Trésor a émis des titres et a
mobilisé l'épargne de certains organismes non financiers (243,2
milliards de dinars). 

En net, le Trésor a augmenté les dépôts dans ses comptes tenus
sur les livres de la Banque d'Algérie (compte courant et compte
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de fonds de régulation des recettes) pour 72,7 milliards de
dinars.

Si l'agent économique "Etat" ne dépensait pas la fiscalité
pétrolière, celle-ci serait portée globalement sur le compte du
Trésor tenu sur les livres de la Banque d'Algérie. De ce fait, la
fiscalité pétrolière serait en quelque sorte stérilisée et donc non
recensée comme masse monétaire. Il importe de souligner que
les dépôts en monnaie centrale du Trésor représentent une
créance de l'Etat sur le secteur bancaire.

Les dépenses de l'agent "Etat" effectuées en dinars, déduction
faite de l'ensemble de ses recettes hors hydrocarbures (fiscalité
hors hydrocarbures et les autres produits non fiscaux)
représentent des recettes pour l'agent économique "Reste de
l'économie nationale". 

En effet, courant 2007, l'agent économique "Etat" a reçu la
fiscalité et la redevance provenant de l'agent "Entreprises des
hydrocarbures" (2796,8 milliards de dinars), les dividendes de la
Banque d'Algérie (41 milliards de dinars) et la fiscalité hors
hydrocarbures et autres produits (842,8 milliards de dinars)
provenant de l'agent économique "Reste de l'économie
nationale". A cet agent, il a versé l'ensemble de ses dépenses
(budget de fonctionnement et budget d'équipement) pour un
montant de 3092,7 milliards de dinars. 

L'agent économique "Banque d'Algérie" reçoit :

- les devises des agents économiques "Entreprise des
hydrocarbures" (en contrepartie des exportations des
hydrocarbures) et "Reste de l'économie nationale"
(exportations hors hydrocarbures) qui sont une créance sur
le reste du monde ;
- les devises en contrepartie du produit de placements des
réserves officielles de change à l'étranger. En 2007, c'est le
produit principal de cet agent économique du fait que les
banques ne recourent plus au refinancement de la Banque
d'Algérie.
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La Banque d’Algérie paie : 

Les dépenses de la Banque d'Algérie sont représentées,
principalement, par :

- l'importation de biens et services,
- les charges d'exploitation en monnaie nationale, qui sont
des recettes pour l'agent économique "Reste de l'économie
nationale". 

D'un autre coté, cet agent économique verse aux détenteurs des
comptes en devises des intérêts sur les dépôts qui sont gérés
pour son compte par les banques.

La Banque d'Algérie verse à l'Etat une partie de ses résultats.

Elle gère l'épargne de l'agent économique "Etat" enregistrée sur
les comptes du Trésor tenus sur ses livres.

Sur l'ensemble de ses opérations et au titre de l'exercice 2007,
cet agent économique a versé au profit de l'agent économique
"Reste de l'économie nationale" un montant net de 10,6
milliards de dinars.

L'agent économique "Reste de l'économie nationale" reçoit
comme produit :

- les dépenses des agents économiques "Entreprises des
hydrocarbures", "Etat" et "Banque d'Algérie" ;
- les devises en contrepartie des exportations hors
hydrocarbures (50% en dinars, les 50% restants sont gérés
par les banques en comptes devises),
- les transferts de salaires, retraites et autres produits de
l'étranger.

Cet agent transfert : 

- le solde net des services importés (solde entre les services
exportés et les services importés), 
- la valeur des importations de biens, 
- le service de la dette extérieure qui le concerne.
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Dans le souci de simplification, les dépenses en devises des
agents économiques "Etat" et "Banque d'Algérie" sont
enregistrées au niveau de cet agent économique qui, de ce fait,
suivant le calcul reçoit de ces deux agents économiques
l'ensemble des dépenses y compris la part à régler en devises.

Le solde de l'ensemble des opérations de l'agent économique
"Reste de l'économie nationale", représente les flux de dépôts
dans les banques et de monnaie fiduciaire en tant que flux de
monnaie créée et non détruite. 

Au titre de l'exercice 2007, l'agent économique “Reste de
l'économie nationale” a reçu, principalement : 

- de l'Etat un montant net de 2249,9 milliards de dinars ;
- des "Entreprises des hydrocarbures" un montant de 302,7
milliards de dinars en tant que dépenses de cet agent sur le
marché national,

Il a reçu la contre valeur en dinars des 50% d'exportations hors
hydrocarbures (34,1 milliards de dinars) ; les autres 50% étant
gèrés en comptes devises.

Il a transféré au profit du reste du monde, au titre des opérations
courantes de la balance des paiements qui lui incombent, un
solde net de 1780,8 milliards de dinars et a reçu le solde des
opérations en capital (52,9 milliards de dinars). 

Le Trésor a mobilisé en dépôts un montant de 232,5 milliards de
dinars pour le remboursement de sa dette interne.

Les flux de crédits distribués (315,2 milliards de dinars) par les
banques, établissements financiers et Trésor aux entreprises non
financières et ménages, c’est-à-dire l'agent économique "Reste
de l'économie nationale", se retrouvent sous forme de monnaie,
soit au niveau des banques en dépôts de la clientèle, soit en
monnaie fiduciaire. 

Une partie de cette épargne (10,8 milliards de dinars) est utilisée
par les agents économiques pour l'achat de titres du trésor (bons
du trésor, en compte courant ou sur formule, obligations de
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rachat), ce qui constitue le flux des emprunts de l'agent
économique " Etat " et la liquidité pour les banques (vente de
titres). 

L'excès des produits bancaires sur les charges bancaires se
déduit des dépôts de l'agent économique "Reste de l'économie
nationale "en tant que variable résiduelle pour assurer l'équilibre
entre les montants obtenus suivant le processus de création
monétaire et les déclarations des banques au niveau de leurs
situations comptables mensuelles.

Il importe de souligner, que les flux de monnaie créés par
l'intermédiaire de l'agent économique "Entreprises des
hydrocarbures" et l'agent économique  "Reste de l'économie
nationale" sont correctement représentée à travers les
déclarations des banques à la Banque d'Algérie.  

La masse monétaire (M2) est constituée de l'ensemble des
moyens de paiement détenus par les agents non financiers sous
forme d'encaisses fiduciaires, de dépôts à vue et de la quasi
monnaie. En Algérie, c'est l'agrégat de référence en matière de
politique monétaire.

Dans le schéma présenté de l'économie nationale, ce sont donc
les moyens de paiement détenus par les agents "Entreprises des
hydrocarbures" et "Reste de l'économie nationale" qui
constituent la masse monétaire. 

De ce fait, les flux de monnaie en 2007 peuvent être estimés à
travers les variations d'avoirs monétaires de ces deux agents.
Ces flux annuels de monnaie ont pour contreparties (origine) les
flux nets de devises entre l'économie nationale et le reste du
monde et les flux nets de crédits octroyés par les banques et
établissements financiers qui sont un sous-ensemble de l'agent
économique "Reste de l'économie nationale".

Les flux nets en devises s'analysent aussi comme :

- (i) l'excès de l'épargne nationale sur investissement,
correspondant au solde net des opérations courantes avec le
reste du monde et 
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- (ii) le solde des opérations financières (compte de capital)
avec le reste du monde. 

Les variations d'avoirs monétaires résultant des flux nets en
devises avec le reste du monde s'analysent comme les soldes
nets de l'ensemble des opérations d'une économie avec le reste
du monde. 

Il est donc intelligible d'évaluer les variations des avoirs
monétaires des agents non financiers d'une économie au moyen
des soldes nets des opérations sur biens et services et opérations
financières des deux agents économiques non financiers
(Entreprises non financières et ménages et Entreprises
d'hydrocarbures) avec les autres agents financiers ou non
internes et le reste du monde. 

Les avoirs monétaires de l'Etat résultant de l'excès de son
épargne sur son investissement n'apparaissent pas dans la masse
monétaire, dès lors qu'ils sont logés dans le compte du Trésor à
la Banque d'Algérie. 

A ces flux nets en devises, il faut ajouter les flux nets de crédits
octroyés par les banques, établissements financiers et Trésor
pour obtenir les variations d'avoirs monétaires des agents
économiques non financiers.

VIII.3 - MARCHE MONET AIRE ET LIQUIDITE
BANCAIRE

Le développement graduel du marché monétaire, au cours des
années 1990, période d'ajustement structurel et de reforme
financière, a permis une source importante de liquidité pour les
banques. En effet, le refinancement auprès de la Banque
d'Algérie est resté la source de liquidité la plus importante pour
les banques et ce, jusqu'au début des années 2000.

En outre, au cours de la seconde moitié des années 1990, et
corrélativement à l'élargissement du rôle des instruments
indirects de la politique monétaire, la Banque d'Algérie a
multiplié ses interventions sur le marché monétaire, sous l'angle
de l'offre de liquidité aux banques.
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Avec l'avènement de l'excès de liquidité depuis 2001, la Banque
d'Algérie n'est plus une source d'offre de liquidités aux banques,
puisqu'elle développe plutôt, depuis avril 2002, les instruments
de résorption de l'excès de liquidité sur le marché monétaire. 

Tout comme pour les années 2002-2006, les banques et
établissements financiers n'ont pas eu recours au cours de
l'année 2007 au refinancement auprès de la Banque d'Algérie,
confirmant le caractère structurel de l'excès de liquidité sur le
marché monétaire. En effet, avec des indices précurseurs dès le
second semestre 2001, l'excès de liquidité bancaire caractérise
l'évolution du système bancaire depuis 2002.  

Le trend haussier du niveau de la liquidité bancaire matérialise
bien le caractère structurel de l'excès de liquidité sur le marché
monétaire ; la liquidité bancaire s'étant accrue de 74,48 % en
2007 contre 56,68 % en 2006. L'encours de la liquidité bancaire
est donc monté à 2001,18 milliards de dinars à fin décembre
2007, après un passage de 732 milliards de dinars à fin
décembre 2005 à 1146,94 milliards de dinars à fin décembre
2006.  

Il est utile de rappeler que la formation de la liquidité bancaire
est corrélée, dans une large mesure, à l'évolution de l'agrégat
avoirs extérieurs nets qui tire l'expansion monétaire, même si
une partie de la monétisation des réserves de change alimente le
Fonds de régulation des recettes.    

Face à la liquidité grandissante du système bancaire, le marché
monétaire interbancaire a connu une relative reprise de l'activité
au cours de l'année 2007 par rapport à 2006, mais bien en deçà
de l'encours atteint à fin 2005 (76,4 milliards de dinars).
L'encours des opérations transigées sur le marché monétaire
interbancaire est passé  de 7,3 milliards de dinars à fin décembre
2006 à 16,3 milliards de dinars à fin décembre 2007, après la
chute enregistrée au cours de l'année 2006. L'augmentation de
l'activité sur le marché monétaire interbancaire a été graduelle
au cours de l'année 2007. 
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Les encours de fin de période, à l'exception des mois d'avril et
de mai, ont été négociés intégralement sur le compartiment à
terme du marché monétaire interbancaire, dans un contexte de
faible augmentation de la demande de liquidité exprimée sur le
marché interbancaire au cours de l'année 2007. En effet, durant
cette même année, d'importants remboursements (47,5 milliards
de dinars) ont été effectués par le Trésor au profit des banques
publiques dont certaines étaient structurellement emprunteuses
sur le marché monétaire interbancaire. 

L'année 2007 s'est donc caractérisée par la quasi absence
d'activité sur le marché interbancaire "au jour le jour", après le
nombre très limité de transactions réalisées en 2006. 

En plus du caractère étroit du marché monétaire interbancaire,
le taux moyen pondéré des opérations interbancaires a fluctué au
sein d'une fourchette de taux compris entre 2,8080 % et
2,9614% au cours de la période de janvier à avril 2007, pour
ensuite se situer entre 3,3662 % et 3,0465 % pour la période de
mai à décembre 2007. Cela montre un relèvement des taux
formés sur le marché monétaire interbancaire, d'autant plus
qu'au cours de l'année 2006 les taux d'intérêts s'étaient inscrits
dans une fourchette de 1,93936 % et 2,91465 %. 

Au second semestre 2007, l'activité du marché monétaire
interbancaire a connu une certaine reprise par rapport au premier
semestre. L'encours des montants transigés sur ce marché a
totalisé 16,3 milliards de dinars à fin décembre 2007 contre 10,9
milliards de dinars à fin juin 2007. Pour mémoire, l'encours
avait atteint 42,4 milliards de dinars à fin juin 2006. Les
opérations dénouées au cours du second semestre 2007
concernent principalement le compartiment du marché à terme ;
les opérations au jour le jour ayant cessé d'être réalisées dès le
mois d'août. Les emprunts à terme réalisés sur le marché
monétaire interbancaire ont été au profit d'établissements
financiers spécialisés dans le leasing et le crédit à la
consommation. 
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Le taux moyen pondéré des opérations interbancaires du second
semestre 2007 a enregistré une hausse de 84 points de base,
passant d'un taux moyen de 3,28199 % à fin juin 2007 à
3,36628% à fin décembre 2007, en contexte de rallongement de
maturités négociées sur le marché. Ce taux était de 2,34827 % à
fin décembre 2006. 

Pour endiguer l'excès de liquidité structurel et limiter ses effets
inflationnistes en 2007, la Banque d'Algérie a intensifié ses
interventions sur le marché monétaire au moyen des reprises de
liquidité à maturités de 7 jours et 3 mois. Cet instrument de
marché a vu son rôle s'accroître significativement par rapport à
la facilité de dépôts rémunérés (facilité permanente) et la réserve
obligatoire, au second semestre de l'année 2007, dans la
conduite de la politique monétaire.

C'est ainsi qu'au cours de l'année 2007, la conduite de la
politique monétaire au moyen de ces instruments a permis de
résorber un montant moyen de 1273,3  milliards de dinars sur un
montant global moyen d'excès de liquidité de 1553,5 milliards
de dinars, y compris les réserves obligatoires, soit un taux
d'absorption moyen de 82 %. La ventilation de cette absorption
de liquidité entre les différents instruments de politique
monétaire se présente, en moyenne, comme suit : 

- les reprises de liquidité par appels d'offres : 52,99 %, soit
un montant moyen de 802,28 milliards de dinars ;
- la facilité de dépôts rémunérés : 31,11 %, soit un montant
moyen de 471 milliards de  dinars ;
- la réserve obligatoire : 15,90 %, soit un montant moyen de
240,79 milliards de dinars.

Par contre, en fin de période, le taux d'absorption de liquidité par
type d'instrument indirect de politique monétaire se présente
comme suit :

- reprise de liquidité : 59,29 % à fin 2007 contre 40,33 % à
fin 2006 ;
- facilité de dépôt : 26,04 % à fin 2007 contre 40,94 % à fin
2006 ;
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- réserves obligatoires : 14,67 % à fin 2007 contre 18,73 %
à fin 2006. 

La facilité de dépôts rémunérés qui a été introduite en août
2005, et qui  permet aux banques d'effectuer des dépôts à 24
heures auprès de la Banque d'Algérie, a été l'instrument de
politique monétaire le plus actif au premier semestre de l'année
2007, c'est-à-dire avant l'ajustement à la hausse des reprises de
liquidités. Le montant de cette facilité est passé de 815,15
milliards de dinars à fin mai 2007 à 483,11 milliards de dinars à
fin décembre 2007 où elle représente 42,92 % du montant des
reprises de liquidité par appels d'offres (1100 milliards de
dinars). 

L'instrument facilité de dépôts rémunérés procure aux banques
une large flexibilité en matière de gestion de trésorerie à court
terme. Son taux d'intérêt s'est fixé à 160 points de base au-
dessous du taux d'intérêt moyen sur les opérations de reprises de
liquidité à fin mai 2007, par contre son niveau est de 117 points
de base au-dessous du taux moyen des reprises de liquidité. Ce
taux représente la borne inférieure pour l'ensemble des taux de
la Banque d'Algérie. 

Au cours de l'année 2007, les reprises de liquidité par appel
d'offres se sont déroulées selon une fréquence hebdomadaire
pour des maturités de 7 jours et de 3 mois. Le montant moyen
global adjugé a été de 802,28 milliards de dinars et se répartit
comme suit :

- reprises de liquidité adjugées à trois mois : 324,3 milliards
de dinars ; 
- reprises de liquidité adjugées à 7 jours : 478,25 milliards
de dinars. 

A fin décembre 2007, le montant de la reprise de liquidité à trois
mois a atteint 247,84 milliards de dinars, soit 22,53 % du
montant global adjugé. 

Dans le cadre des reprises de liquidité, les montants adjugés à
la banque commerciale, structurellement en excès de liquidité à
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fin 2007, représentent 73,22 % du montant global adjugé pour
l'ensemble du système bancaire contre 79,95 % à fin décembre
2006. Les montants placés par cette banque à fin décembre 2006
en facilité de dépôts rémunérés ont atteint 85,69 % contre
75,76% à fin décembre 2007. 

Par ailleurs, à fin décembre 2007, la liquidité bancaire stérilisée
par la Banque d'Algérie dans le cadre des réserves obligatoires
représente 14,67 % de l'excès de liquidité absorbé par la Banque
d'Algérie contre 18,73 % à fin décembre 2006. 

Dans un tel contexte d'excès de liquidité sur le marché
monétaire, devenu structurel, l'observation minutieuse du
comportement des facteurs autonomes et la maîtrise des
techniques de prévision de la liquidité sont indispensables pour
une amélioration soutenue de la gestion de la liquidité bancaire. 

Pour l'année 2007, l'analyse du comportement des facteurs
autonomes de la liquidité bancaire fait apparaître, par degré
d'importance, les variations annuelles suivantes :

- une augmentation des avoirs extérieurs nets de la banque
d'Algérie pour 1856,57 milliards de dinars, soit une source
importante d'apport de liquidités ;
- la circulation fiduciaire a enregistré une augmentation de
203,12 milliards de dinars correspondant à un besoin de
liquidités ;
- et, enfin, une augmentation de seulement 72,69 milliards
de dinars au titre des dépôts du Trésor (compte courant et
Fonds de régulation des recettes) auprès de la Banque
d'Algérie, représentant un facteur autonome de ponction de
liquidités relativement limitée. 

La variation des avoirs extérieurs nets de la Banque d'Algérie,
dont le taux d'accroissement est de 33,59 % en 2007 contre
32,12 % en 2006, émerge comme étant la principale variable
explicative de l'excès de liquidité sur le marché monétaire,
même si une partie de la monétisation des avoirs en devises est
de facto stérilisée. L'impact de l'accroissement de cet important
poste de l'actif du bilan de la Banque d'Algérie sur la liquidité

163



bancaire a pu, en partie, être atténué par l'effet de stérilisation
opérée par le Trésor à savoir l'augmentation substantielle de ses
dépôts auprès de la Banque d'Algérie jusqu'à octobre 2007.
Cette forme de stérilisation correspond à un effet de contraction
de la liquidité bancaire potentielle. 

De plus, dans le cadre de la réduction de la dette publique
interne, le remboursement par le Trésor, en novembre 2007, de
toutes les avances de la Banque d'Algérie a permis une
contraction effectivement d'une sources d'expansion de liquidité
bancaire. C'est ainsi que, contrairement à l'année 2006, la
variation des dépôts du Trésor auprès de la Banque d'Algérie est
devenue le troisième facteur autonome, sous l'angle ponction de
liquidités, dans l'explication de l'expansion de la liquidité au
cours de l'année 2007. Cependant, en terme de dépôts nets de
l'administration publique, l'année 2007 a enregistré une
augmentation de 784,15 milliards de dinars, résultant
essentiellement du remboursement effectué par le Trésor.     

L'augmentation du compte courant du Trésor au cours de l'année
2007 qui s'explique essentiellement par les recettes de la
fiscalité pétrolière ainsi par les décaissements, a également
résulté de l'accroissement de l'encours des valeurs du Trésor
émises par voie d'adjudication sur le marché monétaire. Le
montant de cet encours a atteint 317,3 milliards de dinars à fin
décembre 2007 contre 281,8 milliards de dinars à fin décembre
2006 et 171,8 milliards de dinars à fin décembre 2005.
L'augmentation de 12,6 % de cet encours des valeurs du Trésor,
qui a concerné essentiellement les maturités comprises entre 5 et
10 ans, vient en diminution de la liquidité bancaire. 

En outre, deux nouvelles maturités sont venues s'ajouter à la
courbe de taux d'intérêt des valeurs du Trésor. Il s'agit des Bons
du Trésor Assimilables à 3 ans émis à partir de juin 2006 et des
Obligations Assimilables du Trésor à 15 ans émises à partir de
juillet 2006. Ces deux nouvelles émissions ont augmenté
l'encours des valeurs du Trésor à fin décembre 2006 d'un
montant de 35,8 milliards de dinars et de 74,2 milliards de
dinars à fin décembre 2007.
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Une tendance baissière des taux moyens pondérés des valeurs
du Trésor a été constatée en 2007. Cette évolution des taux
d'intérêt sur le marché des valeurs du Trésor a donné lieu à une
nouvelle courbe de taux :

- BTC 13 semaines : 0,14 % 
- BTC  26 semaines : 0,30 %
- BTA 1 an : 2,6 %
- BTA 2 ans : 2,90 %
- BTA 3 ans : 3,1 %
- BTA 5 ans : 3,64 %
- OAT 7 ans : 4,21 %
- OAT 10 ans : 4,75 %
- OAT 15 ans : 5 %

La circulation fiduciaire hors Banque d'Algérie, qui a émergé
comme second facteur autonome en 2007, s'est accrue de
18,78% contre 17,42 % en 2006 et a eu un effet de diminution
de la liquidité bancaire pour 203,13 milliards de dinars, soit un
effet de contraction plus important que celui de 2006 (160,39
milliards de dinars). La demande de billets de la part des
ménages et certaines entreprises représente un important besoin
de liquidités, d'autant plus que sa croissance a été plus
prononcée en 2007.   

Au total, et vu l'excès de liquidités structurel du secteur
bancaire, les avoirs en comptes courants de l'ensemble des
banques à la Banque d'Algérie sont passés de 242,43 milliards
de dinars à fin juin 2007 à 418,07 milliards de dinars à fin
décembre 2007 contre 240,23 milliards de dinars à fin décembre
2006, soit une augmentation de 177,85 milliards de dinars pour
l'année 2007. 

Les réserves obligatoires, calculées en multipliant l'assiette des
réserves des dépôts en dinars par un coefficient de réserve fixé
à 6,5 %, ont évolué en parallèle avec les moyens d'actions des
banques, atteignant 272,13 milliards de dinars à fin décembre
2007. En ce qui concerne les réserves libres, à savoir une
composante du besoin de liquidités, elles sont passées de 1,28
milliard de dinars à fin juin 2007 à 145,94 milliards de dinars à
fin décembre 2007. Le niveau élevé des réserves libres atteint à
fin 2007 par rapport à leur niveau à fin 2006 (31,24 milliards de
dinars) peut s'expliquer par une certaine prudence des banques
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quant au profil des décaissements en fin de période de certaines
entreprises, notamment, du secteur des hydrocarbures.  

Face à la tendance haussière de la liquidité bancaire, à mesure
que la somme des facteurs autonomes d'apport de liquidités est
supérieure à celle des facteurs autonomes de ponction de
liquidités, la Banque d'Algérie a fortement augmenté les reprises
de liquidité à partir de mi juin 2007, les portant à 1100 milliards
de dinars après une stabilisation au premier semestre à un
montant de 450 milliards de dinars. Par cette décision, la
Banque d'Algérie a renforcé le rôle de ses interventions sur le
marché monétaire afin d'absorber d'une manière adéquate
l'excès de liquidités, tout en laissant aux banques l'initiative
pour gérer une partie de leurs excédents de trésorerie au moyen
de la facilité de dépôts rémunérés à 24 heures. En conséquence,
les excédents de trésorerie des banques placés dans cette facilité
se sont élevés à 483,11 milliards de dinars à fin décembre 2007
contre un montant de 815,15 milliards de dinars à fin mai 2007;
le recours à cet instrument de réglage de la liquidité bancaire
devant être, en règle générale, limité. Le flux annuel en la
matière n'a été que de 26,39 milliards de dinars contre 406,97
milliards de dinars pour l'année 2006.

Sous l'angle des taux d'intérêts appliqués par la Banque
d'Algérie, les taux relatifs aux reprises de liquidités par appel
d'offres et à la facilité marginale ont été ajustés à la hausse à mi
juin 2007, pendant que le taux moyen pondéré des reprises est
passé de 1,8631 % à fin décembre 2006 à 1,9189 % à fin
décembre 2007. Aussi, le marché monétaire a connu une
meilleure dynamique d'activité au second semestre 2007, en
contexte de relative stabilisation des rythmes d'expansion
monétaire en terme semestriel.           

Il importe de souligner que la conduite de la politique monétaire
par la Banque d'Algérie au moyen d'instruments indirects,
principalement les reprises de liquidité en tant qu'instrument de
marché, a permis de résorber l'excès de liquidité d'une manière
effective.  
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VIII.4 - CONDUITE DE LA POLITIQUE MONET AIRE

L'ordonnance n° 03-11 du 26 août 2003 relative à la monnaie et
au crédit a renforcé les règles de bonne conduite en matière de
formulation et de conduite de la politique monétaire et ce, sur la
base de l'expérience des années 1990 en matière de réforme
monétaire en contexte d'ajustement structurel. 

Les prérogatives du Conseil de la Monnaie et du Crédit, en tant
qu'autorité monétaire en charge de la formulation de la politique
monétaire, sont définies clairement dans le nouveau cadre légal
relatif à la monnaie et au crédit. 

Le Conseil de la Monnaie et du Crédit (CMC) est investi, en
vertu de l'article 62 de l'ordonnance relative à la monnaie et au
crédit, des pouvoirs dans les domaines de la définition, des
règles de conduite, du suivi et de l'évaluation de la politique
monétaire. Sur la base de projections monétaires établies par la
Banque d'Algérie, le Conseil fixe les objectifs monétaires,
notamment en matière d'évolution des agrégats monétaires et de
crédit et arrête l'instrumentation monétaire. Il établit les règles
de prudence applicables aux opérations sur le marché monétaire.
Il s'assure également de la bonne diffusion de l'information sur
la place afin d'éviter les risques de défaillance.

Par ailleurs, l'article 35 de cette ordonnance stipule que "la
Banque d'Algérie a pour mission de créer et de maintenir dans
les domaines de la monnaie, du crédit et des changes, les
conditions les plus favorables à un développement rapide de
l'économie, tout en veillant à la stabilité interne et externe de la
monnaie. A cet effet, elle est chargée de régler la circulation
monétaire, de diriger et de contrôler, par tous les moyens
appropriés, la distribution du crédit, de veiller à la bonne gestion
des engagements financiers à l'égard de l'étranger et de réguler
le marché des changes". Ce cadre légal précise donc les
responsabilités de la Banque d'Algérie en matière de conduite de
la politique monétaire.

En matière d'objectifs de la politique monétaire et d'instruments
de sa conduite, la Banque d'Algérie présente au Conseil de la
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Monnaie et du Crédit, au début de chaque année, les prévisions
de l'évolution des agrégats de monnaie et du crédit. La Banque
d'Algérie propose également les instruments de politique
monétaire de nature à assurer l'objectif assigné aux variables
intermédiaires et à atteindre l'objectif ultime de la politique
monétaire. 

La programmation monétaire annuelle est effectuée sur la base
des projections de la balance des paiements à moyen terme, des
projections des finances publiques et des opérations du Trésor
ainsi que de l'objectif du taux de change effectif nominal. Dans
cette phase de conduite soutenue du programme de
consolidation de la croissance, la programmation monétaire
intègre pleinement le rythme et le profil des décaissements de la
sphère budgétaire. Les prévisions de l'évolution des agrégats
réels et de leurs déflateurs sont utilisées pour l'estimation du
ratio de liquidité. Cependant, le cadre analytique repose plus sur
l'analyse monétaire qui vise à évaluer les tendances de la masse
monétaire et du crédit ainsi que de leurs composantes
respectives. Aussi, les signaux pertinents quant à la tendance de
l'inflation sont également recherchés.     

Le Conseil de la Monnaie et du Crédit a maintenu l'objectif
d'inflation de 3 % à moyen terme, comme objectif ultime de la
politique monétaire. Il a, en la matière, précisé une fourchette
allant de 3 à 4 % au titre de l'année 2007. En matière d'évolution
des agrégats monétaire et de crédit, le Conseil a arrêté un
objectif de croissance de M2 entre 17,5 % et 18,5 % et celle des
crédits à l'économie entre 14 % et 15 %. Ces objectifs
monétaires quantitatifs reposaient sur une hypothèse de prix
moyen de 62,8 dollars/baril de pétrole et une forte augmentation
du budget d'équipement par rapport à l'année 2006. De plus, la
programmation monétaire n'intégrait pas le remboursement par
anticipation en 2007 de la dette publique intérieure représentée
par les avances de la Banque d'Algérie au Trésor, notamment
l'avance exceptionnelle qui a servi au remboursement par
anticipation, en 2006, de la dette extérieure envers les Clubs de
Paris et de Londres.   

En réalité, le prix moyen des hydrocarbures a atteint 74,95
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dollars/baril en 2007, soit un prix moyen bien au-delà de
l'hypothèse de 62,8 dollars/baril et correspondant à un
accroissement de 19 %. Le surcroît de ressources provenant de
la balance des paiements s'est traduit par une forte expansion
des avoirs extérieurs nets par rapport aux estimations contenues
dans la programmation monétaire, alors que l'excédent du
Trésor a été moins élevé que celui prévu initialement dans la
projection monétaire pour 2007. 

Compte tenu de ces développements intervenus au cours du
premier semestre 2007 en matière d'évolutions monétaires et de
crédit, le Conseil de la Monnaie et du Crédit a effectué une
revue de la situation monétaire. Le taux d'expansion de la masse
monétaire M2 a été ainsi revu à la hausse, soit 22 - 23 %, début
octobre 2007.  Par contre, l'objectif d'inflation pour 2007 a été
maintenu dans la limite de 4 %, malgré une croissance
monétaire plus importante que prévue initialement. De plus,
corrélativement à la fixation des objectifs d'évolution des
agrégats monétaires et de crédit par le Conseil, les limites
relatives aux opérations de la Banque d'Algérie sont de facto
endogènes à la programmation monétaire aussi bien en flux
qu'en stock.   

En adoptant les objectifs quantitatifs de croissance des agrégats
monétaires et de crédit pour 2007, ainsi que la révision de
l'objectif cible pour le taux de croissance de M2, le Conseil de
la Monnaie et du Crédit a souligné l'orientation désormais
prospective de la politique monétaire face au renforcement de
l'expansion de M2 et aux risques à la hausse pour l'inflation ; la
politique monétaire contribuant à un environnement propice à
une croissance durable. 

Pour s'assurer de la réalisation des objectifs de la politique
monétaire, le Conseil de la Monnaie et du Crédit a examiné, à
deux reprises en 2007, les instruments de conduite de la
politique monétaire ainsi que leur pertinence dans un tel
contexte d'excès de liquidité structurel. Ainsi, la Banque
d'Algérie a été dotée d'une instrumentation monétaire lui
permettant de continuer à faire face à ce phénomène structurel,
indice de l'existence de risques à la hausse pour la stabilité des
prix à moyen terme. 
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En particulier, dans une période de risques inflationnistes crois-
sants, provenant notamment de l'inflation importée, la gestion
de l'excès de liquidités sur le marché monétaire émerge comme
préoccupation majeure dans l'élaboration et la conduite de la
politique monétaire, à mesure que la fonction de préteur en der-
nier ressort n'est plus active depuis fin 2001 ; le marché moné-
taire étant de facto le quasi seul canal de transmission des
impulsions de la politique monétaire à l'économie.
L'amélioration en 2007, avec l'entrée en production en 2006 des
deux systèmes des paiements, de la rapidité et de l'exhaustivité
des données relatives à la liquidité bancaire a contribué à la
conduite de la politique monétaire par la Banque d'Algérie.        

Dans la conduite de la politique monétaire, et capitalisant sur les
efforts soutenus en matière de projection des facteurs autonomes
et de prévision de liquidité bancaire, la Banque d'Algérie a
utilisé davantage l'instrument reprises de liquidités au cours de
l'année 2007, aussi bien les reprises à sept jours que les reprises
à terme (trois mois), laissant l'utilisation flexible de la facilité de
dépôts rémunérés à l'initiative des banques. 

Pour conduite ordonnée de la politique monétaire, la Banque
d'Algérie dispose d'une instrumentation monétaire qui porte
aussi bien sur ses opérations avec les banques et établissements
financiers hors marché monétaire (réescompte, prises et mises
en pensions, avances) que sur ses opérations de marché
(adjudications de crédits, open market et reprises de liquidité par
appel d'offres) et le suivi de la réglementation en matière de
réserves obligatoires. 

Il est utile de rappeler que les instruments indirects de la
politique monétaire ont été particulièrement renforcés à partir de
2002 par l'introduction en avril d'un nouvel instrument, à savoir
la reprise de liquidités par appels d'offres (adjudications
négatives), pour permettre à la Banque d'Algérie de faire face à
l'excès de liquidité en tant que phénomène déterminant de
l'évolution macroéconomique, en contexte d'absence de
liquidité banque centrale. De plus, la persistance de la  situation
de grande liquidité des banques qui a caractérisé les années
2002, 2003 et 2004, a nécessité l'introduction par la Banque
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d'Algérie en août 2005 de l'adjudication négative à trois mois,
comme nouvel instrument permettant d'absorber les fonds
prêtables sur le marché monétaire interbancaire considérés
comme stables. En effet, la Banque d'Algérie a progressivement
ajusté ses opérations de politique monétaire pour disposer d'un
cadre opérationnel comportant un arsenal complet de dispositifs
d'intervention, particulièrement dans cette période d'excès de
liquidité de grande ampleur.    

Le contexte d'excès de liquidité structurel qui a prévalu
pleinement en 2007 a fait que la politique monétaire a été
conduite principalement au moyen de l'instrument reprises de
liquidité, instrument de marché monétaire, ainsi que la facilité
de dépôts et ce, dans le but de rendre plus efficace le contrôle
des agrégats monétaires avec un accent particulier sur l'agrégat
base monétaire en tant qu'objectif d'ordre opérationnel. En effet,
maintenir les agrégats monétaires sous contrôle reste un objectif
avec une priorité relativement élevée.    

Sous l'angle de la conduite au jour le jour de la politique
monétaire, dans le respect du cadre opérationnel définit en la
matière, la Banque d'Algérie a stabilisé le montant global des
reprises à environ 450 milliards de dinars au cours des cinq
premiers mois de 2007, pour ensuite l'ajuster à 1100 milliards de
dinars à partir de mi-juin 2007, afin d'absorber davantage de
liquidités. Aussi, les reprises de liquidités émergent comme le
principal instrument actif de conduite de la politique monétaire,
avec un rôle bien accru au second semestre 2007. La structure
selon le terme des reprises a enregistré une modification, car la
part des reprises à sept jours s'est accrue au second semestre
2007 pour atteindre 77 % à fin décembre 2007 contre 68 % à mi
juin 2007, 24 % à fin mars 2007 et 18 % à fin décembre 2006.
L'encours des reprises à sept jours a enregistré une forte
croissance en juin 2007 où il a atteint 822,14 milliards de dinars,
pour ensuite connaître une relative stabilisation au second
semestre et s'établissant à 852,16 milliards de dinars à la fin de
l'année 2007. Corrélativement, en encours de fin de période, les
reprises à trois mois sont de 247,84 milliards de dinars à fin
décembre 2007, alors qu'elles étaient de 277,86 milliards de
dinars à fin juin 2007 et 367,85 milliards de dinars à fin

171



décembre 2006.

Il importe de souligner que la  modification de la structure selon
le terme des reprises de liquidités, opérée par la Banque
d'Algérie en juin 2007, répond à l'orientation prospective de la
politique monétaire. En effet, la Banque d'Algérie a intégré dans
la prévision de l'excès de liquidités les plans de financements
des investissements de certaines entreprises d'importance en
partenariat et ce, au moyen notamment du "project financing". 

Si la facilité de dépôts rémunérés, mise en place en août 2005
par la Banque d'Algérie, est restée un instrument utilisé
activement par certaines banques au cours de l'année 2007, afin
de stériliser une partie de leur excèdent de trésorerie, son rôle
dans la conduite au jour le jour de la politique monétaire a été
revue à la baisse d'une manière substantielle à partir de mi juin
2007 au profit de l'instrument reprises de liquidités, instrument
de marché. La part relative de l'instrument facilité de dépôts
rémunérés dans la résorption de l'excès de liquidités est tombée
à 12,42 % à fin juin 2007, alors qu'elle était de 64,43 % à fin mai
2007 et d'environ 54,5 % au premier trimestre 2007. Malgré une
relative augmentation de son rôle au quatrième trimestre avec un
ratio de 19,67 % à fin septembre et 30,52 % à fin décembre, cet
instrument a joué au second semestre 2007 un rôle plus en terme
de réglage fin de la liquidité bancaire, sachant que cette dernière
est en partie corrélative au profil de la fiscalité pétrolière. Enfin,
il importe de rappeler que la facilité des dépôts est laissée à
l'initiative des banques et donc sans limite.   

L'instrument réserves obligatoires, dont le dispositif
opérationnel a été redéfini en 2004, a constitué un autre
instrument actif tout au long de l'année 2007, pendant que son
coefficient (6,5 %) et son taux de rémunération   (1 %) n'ont pas
connu de modification en 2007. Ainsi, les réserves obligatoires,
calculées en multipliant l'assiette des réserves par le coefficient
des réserves, ont évolué en parallèle avec les moyens d'actions
des banques, représentant entre 17 et 20 % des liquidités
bancaires auprès de la Banque d'Algérie et contribuant ainsi à
atténuer l'excès de liquidités en 2007.     
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Ainsi, la combinaison ordonnée des instruments reprises de
liquidité, facilité de dépôts rémunérés et réserves obligatoires
dans la conduite de la politique monétaire par la Banque
d'Algérie montre la priorité accordée à l'amélioration de la
régulation de la liquidité bancaire, en tenant compte des
caractéristiques du moment et de l'évolution du marché
monétaire interbancaire. L'efficacité de la politique monétaire
dans la résorption de l'excès de liquidité peut être appréciée à
travers le niveau et le trend des réserves libres des banques. Ces
réserves sont restées faibles et relativement stables, environ 40
milliards de dinars, à l'exception de leur niveau de décembre
2007 (70,5 milliards de dinars en moyenne et 145,94 milliards
de dinars en fin de période). 

Ajusté à 1 % à mi-juin 2007 contre 0,30 %, corrélativement au
relèvement des taux d'intérêts appliqués aux reprises à sept jours
et à trois mois, le taux d'intérêt de la facilité de dépôts rémunérés
reste le taux plancher par rapport aux taux applicables aux autres
instruments d'absorption de liquidité par la Banque d'Algérie,
formant ainsi une " fourchette " de taux. Avec un rôle revu à la
baisse au second semestre 2007 en tant qu'instrument de
conduite de la politique monétaire, et plus de réglage de la
liquidité bancaire, le taux d'intérêt de la facilité de dépôts
rémunérés a été abaissé à 0,75 % courant de la dernière semaine
de décembre 2007. Par contre, corrélativement au rôle très
important accordé aux instruments reprises de liquidités au
second semestre 2007, la Banque d'Algérie a maintenu inchangé
les taux d'intérêts de ces instruments après leur relèvement mi
juin 2007, soit  2,5 % pour les reprises à trois mois et 1,75 %
pour les reprises à sept jours contre respectivement 1,25 % et
2 % ; le taux des reprises à trois mois étant le taux élevé de la
fourchette de taux appliqués par la Banque d'Algérie dans la
résorption de l'excès de liquidité. Aussi, en mettant en place une
"fourchette" de taux d'intérêt, la Banque d'Algérie accorde de
facto une attention grandissante au taux d'intérêt à court terme
au niveau opérationnel.        

La conduite ordonnée de la politique monétaire au cours de
l'année 2007, caractérisée par la poursuite de la reprise de
l'expansion monétaire et des risques inflationnistes croissants, a
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permis de mener à bien la stratégie de l'objectif d'inflation. Le
taux d'inflation de 3,5 %, en moyenne annuelle, pour 2007 est
en phase avec l'objectif ultime de la politique monétaire,
exprimé en terme de stabilité à moyen terme des prix autour d'un
taux d'inflation de 3 %.

Les prix de détail, mesurés par l'indice des prix à la
consommation de la capitale (Grand Alger), ont donc augmenté
de 3,5 % en 2007, en progression de 1 point de pourcentage par
rapport à l'année précédente. Par contre, la hausse des prix à la
consommation au niveau national est estimée à 3,9 % en
moyenne annuelle en 2007 contre 1,8 % en 2006 et 1,9 % en
2005. En effet, l'inflation importée induite par la forte croissance
des prix des produits alimentaires, notamment ceux des céréales
et des produits laitiers, conjuguée à l'inflation relevant de causes
endogènes, constitue un " choc " externe pour la stabilité des
prix à moyen terme, objectif ultime de la politique monétaire,
d'autant plus que l'année 2007 confirme la reprise significative
de l'expansion monétaire. 

Après le trend baissier du rythme de croissance monétaire (M2)
entre 2001 (22,3 %) et  2005 (11,2 %), l'année 2007 confirme la
reprise significative de l'expansion monétaire enregistrée à
partir de 2006 dont l'effet inflationniste a été endigué par une
conduite ordonnée des instruments indirects de la politique
monétaire : reprises de liquidité, réserves obligatoires et facilité
de dépôts rémunérés. 

Enfin, la conjugaison de l'objectif d'inflation avec les objectifs
monétaires quantitatifs amène la Banque d'Algérie à affiner de
plus en plus la programmation monétaire, notamment infra
annuelle, et à utiliser avec flexibilité les instruments appropriés
de conduite de la politique monétaire.
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CONCLUSION



CONCLUSION

Après l'apparition de graves turbulences sur les marchés
financiers internationaux depuis mi-2007, causant des
perturbations financières mondiales et d'importantes pertes pour
les banques internationales, la résurgence des tensions
inflationnistes, à l'échelle mondiale, représente un second
important défi. 

L'ampleur et la persistance de difficultés de financement de
banques de premier rang au niveau international ont amené les
banques centrales à prendre des mesures exceptionnelles, d'une
manière concertée, afin de pourvoir à la liquidité des marchés
financiers et contribuer ainsi à ce que la crise de liquidité
n'empire. Cela a fait émerger la nécessité de renforcer la
surveillance prudentielle de la gestion de la liquidité.

Les économies émergentes et les économies en développement
sont particulièrement affectées par le regain de l'inflation, tirée
par la hausse des prix du pétrole et des produits alimentaires.
Cette résurgence de l'inflation constitue un choc de grande
ampleur pour les pays africains à faible revenu, mettant en
danger les programmes de réduction de la pauvreté. 

En Algérie, l'année 2007 se caractérise par une forte
amélioration du solde global de la balance des paiements par
rapport à l'année 2006 et ce, malgré le contexte d'une forte
croissance des importations des biens et services (27,4 %)
véhiculant l'effet prix. Les importations des services non
facteurs (services de bâtiment et travaux publics,  services
techniques et services de transport maritimes et aériens), quant
à eux, ont enregistré une augmentation bien plus élevée (45 %).
Par contre, les exportations des hydrocarbures ont enregistré un
accroissement de  11,2 % en 2007, pendant que le prix moyen
de baril de pétrole brut est passé de 65,85 dollars en 2006 à
74,95 dollars en 2007. 

L'année 2007 se distingue par un nouveau phénomène, à savoir
que l'excédent global de la balance des paiements est proche du
surplus courant extérieur (30,60 milliards de dollars).
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Cependant, la contribution des exportations hors hydrocarbures
à la viabilité de la balance des paiements courants est restée très
faible, face au défi de l'ouverture accrue de l'économie
nationale. 

Il importe de souligner qu'après la forte réduction de la dette
extérieure en 2005 - 2006, le compte capital est désormais
marqué par une tendance à l'équilibre. La rubrique
investissements directs étrangers (nets) est au-dessus d'un
milliard de dollars les trois dernières années et les
remboursements en principal de la dette extérieure ne
représentent  plus en 2007 que le dixième de leur niveau de
l'année 2006. 

La position financière extérieure s'est particulièrement
consolidée en 2007, à en juger par l'excédent global de la
balance des paiements qui représente presque le double de celui
réalisé en 2006 et même en 2005. Cette performance est d'autant
plus appréciable que cet excédent global est voisin de l'excédent
de la balance courante ; ce dernier alimentant de facto les
réserves officielles de change. L'encours des réserves officielles
de change est passé de 77,781 milliards de dollars à fin 2006 à
90,960 milliards de dollars à fin juin 2007, pour atteindre
110,180 milliards de dollars à fin 2007.

L'accroissement soutenu du niveau des réserves officielles de
change, ces dernières années, s'est conjugué avec une
diversification des devises de placement pour mieux gérer le
risque de change entre les principales devises. La conduite de
cette diversification, corrélativement à la poursuite d'une
gestion prudente des réserves en termes de niveau de risques
inhérents aux instruments de placement, a permis à la Banque
d'Algérie de faire face aux turbulences sur les marchés
financiers internationaux qui ont caractérisé le second semestre
de l'année 2007, particulièrement la volatilité sur les marchés
des changes. Aussi, la Banque d'Algérie a augmenté davantage
les placements dans les actifs non risqués, même si le rendement
de certains de ces instruments est conjoncturellement à la baisse.   
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Vu l'acuité des turbulences sur les marchés financiers
internationaux et leurs effets négatifs sur les économies en
développement, le niveau important des réserves officielles de
change et la stabilisation du taux de change effectif réel du dinar
constituent une double garantie face à de tels chocs externes. La
viabilité à moyen et long terme de la balance des paiements est
ainsi préservée, témoignant aussi du succès de la politique de
désendettement extérieur mise en œuvre au cours des années
2005 et 2006. 

En effet, l'encours de la dette extérieure à moyen et long terme
à fin 2007 ne représente plus que 3,62 % du produit intérieur
brut, avec un ratio de service de la dette de seulement 2,26 %.
La mise en œuvre soutenue de la décision stratégique de
réduction de la dette extérieure de l'Algérie a permis un emploi
économiquement efficient des ressources financières
disponibles, d'autant plus que les turbulences en cours sur les
marchés financiers internationaux ont conduit à un durcissement
des conditions de crédit des banques internationales. 

En particulier, la solidité de la position financière extérieure
nette constitue un élément distinctif du cadre macroéconomique,
avec une persistance de l'excès de l'épargne sur l'investissement,
à mesure qu'une gestion macroéconomique saine a contribué à
asseoir une résilience de l'économie nationale aux chocs
externes.

Ancrée sur une solidité marquée de la position financière
extérieure nette, le niveau de l'intermédiation bancaire
s'améliore progressivement en Algérie, même si quelques
indicateurs y afférents restent en deçà de ceux atteints dans les
pays méditerranéens voisins. 

A fin 2007, les crédits à l'économie, y compris les créances non
performantes rachetées par le Trésor par émission de titres,
représentent 54,6 % du produit intérieur brut hors hydrocarbures
; ces crédits s'étant accru de 15,2 % en 2007 contre 12,1 % en
2006. A fin 2007, les crédits à moyen et long terme représentent
51,2 % de l'encours de crédits contre 48,8 % pour les crédits à
court terme. Il s'agit d'une nouvelle tendance amorcée à compter
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de 2006, due à l'évolution importante des crédits à long terme
distribués pour financer les investissements dans le secteur de
l'énergie et de l'eau mais aussi l'achat de logements et autres
biens durables par les ménages. En ce qui concerne les crédits
hypothécaires, leur encours passe de 94 milliards de dinars à fin
2006 à 110,6 milliards dinars à fin 2007. 

Cet élan des crédits à moyen et long terme est en phase avec le
caractère favorable des conditions de financement bancaire de
l'économie nationale, d'autant plus que l'augmentation des
crédits d'investissement intervient en complément au fort flux
de financement en provenance de la sphère budgétaire au titre
des décaissements réalisés sur le budget d'équipement. En 2007,
les dépenses d'équipement ont enregistré une forte expansion
(40 %) qui a concerné, principalement, les dépenses
d'infrastructures économiques et administratives ainsi que celles
dans le secteur de l'habitat. Cela a contribué à la croissance
soutenue des secteurs hors hydrocarbures, 6,3 % en 2007 contre
5,6 % en 2006. Malgré la forte expansion des dépenses
d'investissements publics en 2007, la viabilité des finances
publiques reste ancrée sur une accumulation soutenue des
ressources du fonds de régulation des recettes.  

Par ailleurs, l'année 2007 s'est caractérisée par la croissance
appréciable des moyens d'action des banques (dépôts à vue,
dépôts à terme en dinars), soit un taux de 31 % contre 20 % en
2006, dans un contexte de forte amélioration de la liquidité
bancaire. En outre, l'augmentation des résultats des banques a
conduit à l'amélioration de leur rentabilité en 2007, en situation
de relative stabilité de leurs fonds propres. 

Il importe de souligner que l'amélioration de l'intermédiation
financière est soutenue par l'importance accrue des ressources
stables des banques, en contexte de renforcement de la
supervision bancaire par la Banque d'Algérie et la Commission
Bancaire. Le contrôle sur pièces constitue, pour la supervision
bancaire, le premier niveau d'un système d'alerte permettant un
meilleur suivi du système bancaire, sur la base notamment des
reportings et de l'examen des rapports de contrôle interne des
banques et établissements financiers. Malgré l'amélioration en
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cours de leurs systèmes d'information, à la faveur de la
modernisation des systèmes de paiement, des efforts
additionnels sont attendus en la matière.

En ce qui concerne le contrôle sur place, des missions sont
systématiquement programmées et effectuées, dont 101 pour la
seule dernière année, sur un total de 409 missions pour la
période 2002 - 2007. Au cours de cette même période, toutes les
banques et tous les établissements financiers ont, ainsi, fait
l'objet de contrôle intégral sur place couvrant tous les
compartiments d'activité (portefeuilles de  crédits, opérations de
commerce extérieur, autres opérations de la clientèle). Les
contrôles des portefeuilles des banques par la Banque d'Algérie
et la Commission Bancaire ont été intensifiés. Si les missions
sur place, effectuées au titre de l'année 2007, ont confirmé
l'existence de risques opérationnels induits par des insuffisances
constatées, il est à noter que la prise en charge d'une partie des
dysfonctionnements constatés a permis une certaine
amélioration.

En outre, l'année 2007 a enregistré un nouveau type de contrôle
touchant les deux systèmes de paiement (ARTS et ATCI). C'est
la première inspection de ces deux systèmes qui sont entrés en
production durant le premier semestre 2006. Cette inspection
sur place a touché, notamment, l'organisation et les procédures,
la continuité et la sécurité des opérations, ainsi que la maîtrise
des incidents et des rejets. Enfin, au titre du renforcement du
contrôle et de la supervision, l'année 2007 a également connu la
conduite d'une mission d'inspection sur place pour contrôler la
mise en place du dispositif de lutte contre le blanchiment
d'argent et le financement du terrorisme. Cette mission a
concerné, dans une première phase, huit banques. 

La reconstitution des réserves officielles de change depuis
l'année 2000 et leur accumulation soutenue, notamment au cours
de l'année 2007, font que les réserves officielles de change
détenues par la Banque d'Algérie constituent aujourd'hui la
principale source de création monétaire, d'autant plus qu'elles
garantissent largement la masse monétaire au sens de M2.
L'agrégat avoirs extérieurs nets dans la situation monétaire
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consolidée a connu une croissance particulièrement forte en
2007, soit un taux de 34,46 %. Aussi, avec une croissance de
24,17 %, l'année 2007 s'inscrit dans le nouveau trend de reprise
du rythme d'expansion monétaire, après le cycle baissier de
2001 à 2004. A cela s'ajoute la tendance structurelle haussière
des dépôts à vue dans la structure des moyens d'actions des
banques, durant les cinq dernières années. 

En effet, le taux de liquidité, en tant que ratio M2 moyen/produit
intérieur brut, est passé de 52,57 % en 2006 à 57,63 % en 2007,
ancrant un nouveau trend haussier. Cependant, hors dépôts du
secteur des hydrocarbures, estimés en tant que variable proxy, et
par rapport au produit intérieur brut hors hydrocarbures, le ratio
de liquidité est stable. Ce dernier ratio est significatif pour
l'évaluation des risques d'inflation, afin d'affiner la conduite de
la politique monétaire et asseoir durablement la stabilité
financière et monétaire, d'autant plus que la tendance haussière
de l'agrégat crédits à l'économie fait émerger désormais
l'importance du " canal " crédit dans la transmission des effets
des récents développements monétaires. 

Compte tenu de la disponibilité de fonds prêtables accrus et des
besoins d'investissements productifs, il est attendu que les
crédits sains à l'économie augmentent davantage et financent
davantage d'entreprises. Aussi, ces possibilités de financement
bancaire doivent être conduites par les banques en cohérence
avec la nécessaire amélioration de l'évaluation, gestion et
maîtrise des risques de crédits. Il ne s'agit plus seulement
d'atteindre l'efficacité fonctionnelle au niveau des banques en la
matière, mais de contribuer d'une manière ordonnée à
l'ajustement macroéconomique de l'investissement intérieur à
l'épargne nationale.        

La qualité de la stabilité monétaire qui a caractérisé les
évolutions monétaires et de crédit, ces dernières années, n'a pas
été contrariée par la reprise du taux de croissance monétaire en
2006 (18,60 %) puis en 2007 (24,17 %), d'autant plus que
l'inflation fondamentale est restée sous contrôle.

Le trend haussier du niveau de la liquidité bancaire matérialise
bien le caractère structurel de l'excès de liquidité sur le marché

181



monétaire ; la liquidité bancaire s'étant accrue de 74,48 % en
2007 contre 56,68 % en 2006 et l'encours de la liquidité bancaire
atteignant 2001,18 milliards de dinars à fin décembre 2007. 

Pour endiguer l'excès de liquidité structurel et limiter ses effets
inflationnistes en 2007, la Banque d'Algérie a intensifié ses
interventions sur le marché monétaire au moyen des reprises de
liquidité à maturités de 7 jours et 3 mois.  Cet instrument de
marché a vu son rôle s'accroître significativement par rapport à
la facilité de dépôts rémunérés (facilité permanente)  et la
réserve obligatoire, au second semestre de l'année 2007, dans la
conduite de la politique monétaire.

L'observation minutieuse du comportement des facteurs
autonomes et la maîtrise des techniques de prévision de la
liquidité sont indispensables pour une amélioration soutenue de
la gestion de la liquidité bancaire par la Banque d'Algérie, à
mesure que l'excès de liquidité sur le marché monétaire est
devenu structurel. Face à la tendance haussière de la liquidité
bancaire, à mesure que la somme des facteurs autonomes
d'apport de liquidités est supérieure à celle des facteurs
autonomes de ponction de liquidités, la Banque d'Algérie a
fortement augmenté les reprises de liquidité à partir de mi juin
2007, les portant à 1100 milliards de dinars après une
stabilisation au premier semestre à un montant de 450 milliards
de dinars. Par cette décision, la Banque d'Algérie a renforcé le
rôle de ses interventions sur le marché monétaire afin d'absorber
d'une manière adéquate l'excès de liquidités, tout en laissant aux
banques l'initiative pour gérer une partie de leurs excédents de
trésorerie au moyen de la facilité de dépôts rémunérés à 24
heures. 

En adoptant les objectifs quantitatifs de croissance des agrégats
monétaires et de crédit pour 2007, ainsi que la révision de
l'objectif cible pour le taux de croissance de M2, le Conseil de
la Monnaie et du Crédit a souligné l'orientation désormais
prospective de la politique monétaire face au renforcement de
l'expansion de M2 et aux risques à la hausse pour l'inflation ; la
politique monétaire contribuant à un environnement propice à
une croissance durable. 
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L'amélioration en 2007, avec l'entrée en production en 2006 des
deux systèmes des paiements, de la rapidité et de l'exhaustivité
des données relatives à la liquidité bancaire a contribué à la
conduite de la politique monétaire par la Banque d'Algérie.        

Le contexte d'excès de liquidité structurel qui a prévalu
pleinement en 2007 a fait que la politique monétaire a été
conduite principalement au moyen de l'instrument reprises de
liquidité, instrument de marché monétaire, ainsi que la facilité
de dépôts et ce, dans le but de rendre plus efficace le contrôle
des agrégats monétaires avec un accent particulier sur l'agrégat
base monétaire en tant qu'objectif d'ordre opérationnel. En effet,
maintenir les agrégats monétaires sous contrôle reste un objectif
avec une priorité relativement élevée.    

Sous l'angle de la conduite au jour le jour de la politique
monétaire, dans le respect du cadre opérationnel défini en la
matière, la Banque d'Algérie a stabilisé le montant global des
reprises à environ 450 milliards de dinars au cours des cinq
premiers mois de 2007, pour ensuite l'ajuster à 1100 milliards de
dinars à partir de mi-juin 2007, afin d'absorber davantage de
liquidités. Aussi, les reprises de liquidités émergent comme le
principal instrument actif de conduite de la politique monétaire,
avec un rôle bien accru au second semestre 2007. 

Si la facilité de dépôts rémunérés, mise en place en août 2005
par la Banque d'Algérie, est restée un instrument utilisé
activement par certaines banques au cours de l'année 2007, afin
de stériliser une partie de leur excèdent de trésorerie, son rôle
dans la conduite au jour le jour de la politique monétaire a été
revue à la baisse d'une manière substantielle à partir de mi juin
2007 au profit de l'instrument reprises de liquidités, instrument
de marché. La part relative de l'instrument facilité de dépôts
rémunérés dans la résorption de l'excès de liquidités est tombée
à 12,42 % à fin juin 2007, alors qu'elle était de 64,43 % à fin mai
2007 et d'environ 54,5 % au premier trimestre 2007. 

L'instrument réserves obligatoires, dont le dispositif
opérationnel a été redéfini en 2004, a constitué un autre
instrument actif tout au long de l'année 2007, représentant entre
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17 % et 20 % des liquidités bancaires auprès de la Banque
d'Algérie et contribuant ainsi à atténuer l'excès de liquidités en
2007.     

La conduite ordonnée de la politique monétaire au cours de
l'année 2007, caractérisée par la poursuite de la reprise de
l'expansion monétaire et des risques inflationnistes croissants, a
permis de mener à bien la stratégie de l'objectif d'inflation. Le
taux d'inflation de 3,5 %, en moyenne annuelle, pour 2007 est
en phase avec l'objectif ultime de la politique monétaire, autour
d'un taux d'inflation de 3 %.

Au total, l'inflation importée induite par la forte croissance des
prix des produits alimentaires, conjuguée à l'inflation relevant
de causes endogènes, constitue désormais un choc externe pour
la stabilité des prix à moyen terme. Dans cette période de
risques inflationnistes croissants, provenant notamment de
l'inflation importée et de la reprise significative de l'expansion
monétaire, la gestion de l'excès de liquidités sur le marché
monétaire émerge comme préoccupation majeure dans
l'élaboration et la conduite de la politique monétaire.
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TABLEAU 1 : ORIGINE ET EMPLOI DES RESSOURCES
AUX PRIX COURANTS

188

2003 2004 2005 2006 2007

Produit Intérieur Brut 5 247,5 6 135,9 7 544,1 8 463,5 9 389,6

Dépense Intérieure Brute 4 496,6 5 250,8 5 795,1 6 157,4 7 339,0

Consommation 2 906,5 3 216,1 3 414,9 3 646,2 4 053,8
Publique 777,5 846,9 865,7 954,4 1 113,1
Privée 2 129,0 2 369,2 2 549,2 2 691,8 2 940,7

Investissement brut 1 590,1 2 034,7 2 380,2 2 511,2 3 285,3
Formation brute de capital fixe 1 265,2 1 476,9 1 680,8 1 951,2 2 388,2
Variations des stocks 324,9 557,8 699,4 560,0 897,1

Épargne  intérieure brute 2 341,0 2 919,8 4 129,2 4 817,3 5 335,8
Revenus des facteurs nets -207,6 -259,9 -373,1 -328,9 -126,7

Transferts courants nets 134,3 176,4 151,4 116,7 153,5

Épargne nationale 2 267,7 2 836,3 3 907,5 4 605,1 5 362,6
                                                                                                                                                          

Produit National Brut 5 039,9 5 876,0 7 171,0 8 134,6 9 262,9

Produit Intérieur Brut 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Dépense Intérieure Brute 85,7 85,6 76,8 72,8 78,2

Consommation 55,4 52,4 45,3 43,1 43,2
Publique 14,8 13,8 11,5 11,3 11,9
Privée 40,6 38,6 33,8 31,8 31,3

Investissement brut 30,3 33,2 31,6 29,7 35,0
Formation brute de capital fixe 24,1 24,1 22,3 23,1 25,4
Variations des stocks 6,2 9,1 9,3 6,6 9,6

Épargne intérieure brute 44,6 47,6 54,7 56,9 56,8

Épargne nationale 43,2 46,2 51,8 54,4 57,1

Produit National Brut 96,0 95,8 95,1 96,1 98,7

Source : Office National des Statistiques ; Commissariat Général de la Planification et de la Prospective   

(En milliards de dinars)

(En pourcentage du PIB)



Tableau 2 :     Répartition sectorielle du PIB aux prix courants 

2003 2004 2005 2006 2007

Hydrocarbures 1 868,9 2 319,8 3 352,9 3 885,2 4 157,4

Autres secteurs 2 975,5 3 369,9 3 697,2 4 121,3 4 684,2
Agriculture 515,3 578,9 579,9 639,7 716,0
Industries manufacturières 350,5 377,7 403,1 426,0 442,7
Bâtiments et travaux publics 445,2 508,0 564,4 674,3 814,4
Services hors administrations publiques 1 112,2 1 302,1 1 515,0 1 704,1 1 922,5
Services des administrations publiques 552,3 603,2 634,8 677,2 788,6

Droits et taxes à l'importation 403,1 446,2 494,0 457,0 548,0

Produit Intérieur Brut 5 247,5 6 135,9 7 544,1 8 463,5 9 389,6

Hydrocarbures 35,6 37,8 44,4 45,9 44,3

Autres secteurs 56,7 54,9 49,0 48,7 49,9
dont : Agriculture 9,8 9,4 7,7 7,6 8,5

     Industries manufacturières 6,7 6,2 5,3 5,0 5,2
     Services des administrations publiques 10,5 9,8 8,4 8,0 9,3

Hydrocarbures 26,5 24,1 44,5 15,9 7,0

Autres secteurs 11,6 13,3 9,7 11,5 13,7
dont : Agriculture 23,5 12,3 0,2 10,3 11,9

   Industries manufacturières 4,1 7,8 6,7 5,7 3,9
  Services des administrations publiques 10,6 9,2 5,2 6,7 16,5

Produit Intérieur Brut 16,0 16,9 23,0 12,2 10,9

Source : Office National des Statistiques ; Commissariat Général de la Planification et de la Prospective 

(En milliards de dinars)

(En pourcentage du PIB)

(Variation annuelle en pourcentage)

189

TABLEAU 2 : REP ARTITION SECTORIELLE DU PIB
AUX PRIX COURANTS
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2003 2004 2005 2006 2007

Hydrocarbures 8,8 3,3 5,8 -2,5 -0,9

Autres secteurs (hors hydrocarbures) 6,0 6,2 4,7 5,6 6,3

Agriculture 19,7 3,1 1,9 4,9 5,0
Mines 0,6 -1,0 12,9 15,1 5,1
Énergie et eau 6,6 5,8 9,5 3,4 6,0

Industries manufacturières publiques 3,5 -1,3 -4,5 -2,2 -6,5
Industries alimentaires -20,6 -15,7 -14,4 -7,6 -5,9
Sidérurgie,construction mécanique et électricité 8,9 2,0 -4,1 1,3 -6,4
Industries chimiques -10,6 -2,2 3,9 -3,1 -20,0
Textiles -2,4 -14,4 0,6 -14,0 -18,2
Cuirs et Peaux -7,7 15,4 -18,4 -15,9 -16,1
Matériaux de construction -7,6 10,3 4,8 -3,8 0,8
Bois et papier -6,1 -0,7 -15,9 2,9 -11,6
Autres -11,9 5,2 -25,1 -1,0 -16,0

Industries du secteur privé 2,9 2,5 1,7 2,1 3,2
Bâtiments et travaux publics 5,5 8,0 7,1 11,6 9,8
Services hors administrations publiques 4,2 7,7 6,0 6,5 6,8
Services des administrations publiques 4,5 4,0 3,0 3,1 6,5
Droits et taxes à l'importation 2,3 10,2 5,9 2,7 5,5

Produit Intérieur Brut 6,9 5,2 5,1 2,0 3,0

Absorption intérieure brute 5,5 7,8 5,9 3,6 8,7
Consommation 4,0 5,5 4,2 3,4 5,3

Publique 4,2 4,5 2,1 4,8 7,1
Privée 4,0 5,8 4,8 2,9 4,7

Investissement brut 5,1 8,1 7,9 7,2 9,8

Exportations de biens et de services non facteurs 7,2 4,1 6,1 -2,5 -0,7
Importations de biens et de services non facteurs 2,4 13,1 9,5 -1,8 14,0

Source :  Commissariat Général de la Planification et de la Prospective  

( En pourcentage)

TABLEAU 3 : REP ARTITION SECTORIELLE
DE LA CROISSANCE DU PIB REEL
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(%) 2003 2004 2005 2006 2007

Eau et Énergie 6,9 200,0 211,6 231,7 239,6 253,9

Hydrocarbures 17,8 143,7 145,2 149,6 148,5 150,6

Industries extractives 2,7 83,6 82,7 91,0 104,8 110,1

Constructions mécanique et électrique 26,3 73,2 73,6 70,6 71,5 66,9

Matériaux de construction 8,8 96,8 105,4 112,7 108,5 109,3

Industries chimiques 7,0 79,4 78,0 82,3 79,7 63,8

Industries alimentaires 14,5 48,1 40,5 34,6 32,0 30,1

Textiles 9,2 28,9 24,6 24,6 21,2 17,3

Cuirs et peaux 2,2 12,1 13,5 10,9 9,2 7,7

Bois et papier 4,6 29,4 28,1 23,1 23,8 21,0

Industries diverses 24,1 25,3 19,0 18,8 15,8

Indice général 100,0 87,0 87,3 88,7 88,4 86,9

Indice général (hors hydrocarbures) 73,8 73,8 74,6 74,4 72,0

Indice général des produits manufacturés 62,9 61,5 60,0 58,7 54,7

Eau et Énergie 6,6 5,8 9,5 3,4 6,0

Hydrocarbures 7,4 1,1 3,0 -0,7 1,4

Industries extractives 0,6 -1,0 10,0 15,1 5,1

Constructions mécanique et électrique 8,9 0,6 -4,2 1,3 -6,4

Matériaux de construction -7,6 8,8 7,0 -3,8 0,8

Industries chimiques -10,6 -1,8 5,5 -3,1 -20,0

Industries alimentaires -20,6 -15,7 -14,6 -7,6 -5,9

Textiles -2,4 -14,8 0,0 -14,0 -18,2

Cuirs et peaux -7,3 12,0 -19,4 -15,9 -16,1

Bois et papier -5,9 -4,3 -17,9 2,9 -11,5

Industries diverses -11,8 5,1 -25,1 -1,2 -16,0

Indice général 0,9 0,4 1,6 -0,3 -1,7

Indice général (hors hydrocarbures) -1,7 0,1 1,0 -0,2 -3,2

Indice général des produits manufacturés -3,9 -2,2 -2,4 -2,2 -6,8

Source : Office National des Statistiques

(1989 = 100)

(Variation annuelle en pourcentage)

TABLEAU 4 : INDICES DE LA PRODUCTION
INDUSTRIELLE DES ENTREPRISES PUBLIQUES
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(%) 2003 2004 2005 2006 2007

Indices des prix à la consommation   1/

Alimentation, boissons non alcoolisées 44,1 629,6 652,9 648,0 675,9 720,0

Habillement - Chaussures 11,6 443,8 445,0 445,8 444,5 442,9

Logement - Charges 5,6 633,2 644,1 730,6 754,0 761,2

Meubles et articles d'ameublement 6,8 373,2 372,4 371,4 370,3 371,0

Santé, Hygiène Corporelle 3,4 667,0 666,9 674,4 681,2 701,8

Transports  et  communication 11,5 543,3 601,1 660,1 670,2 667,1

Éducation, Culture, Loisirs 6,5 470,3 474,2 475,4 475,9 484,7

Divers 10,5 709,5 735,2 734,8 741,3 754,1

Indice général 100,0 580,2 600,8 610,6 626,0 648,0

Indices des prix à la consommation   1/

Alimentation, boissons non alcoolisées 3,9 3,7 -0,7 4,3 6,5

Habillement - Chaussures 0,0 0,3 0,2 -0,3 -0,4

Logement - Charges 1,7 1,7 13,4 3,2 1,0

Meubles et articles d'ameublement -0,4 -0,2 -0,3 -0,3 0,2

Santé, Hygiène Corporelle 1,0 0,0 1,1 1,0 3,0

Transports  et  Communication 5,6 10,6 9,8 1,5 -0,5

Éducation, Culture, Loisirs 0,2 0,8 0,3 0,1 1,8

Divers 0,4 3,6 0,0 0,9 1,7

Indice général 2,6 3,5 1,6 2,5 3,5

Source :   Office National des Statistiques

1/  Cet indice comprend 256 articles et se rapporte aux ménages de la région d'Alger 

2/   Moyenne d'une année par rapport à la moyenne de l'année précédente

(Variation annuelle en pourcentage) 2/

(1989 = 100)

TABLEAU 5 : INDICES DES PRIX A LA CONSOMMATION



2003 2004 2005 2006

Traitements et salaires   1/ 1 129,3 1 229,0 1 327,4 1 411,7

Agriculture 47,6 51,0 70,6 75,3

Administration 551,7 595,0 632,4 681,5

Autres secteurs 530,0 583,0 624,4 654,9

Revenues des travailleurs indépendants 1179,3 1 329,0 1 723,0 1 900,7

Paiements de transfert 622,0 772,0 841,7 828,0

Revenu brut 2 930,6 3 330,0 3 892,1 4 140,4

Revenu disponible 2 608,0 2 968,0 3299,4 3587,1

Source :    Office National des Statistiques

1/  Y compris les cotisations sociales 

(En milliards de dinars)
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TABLEAU 6 : REVENU DES MENAGES
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2003 2004 2005 2006 2007

Population active 9 540 9 780 10 027 10 267 10 514

Agriculture  1 565 1 617 1 683 1 780 1 842

Autres secteurs 7 975 8 163 8 344 8 487 8 672

Population effectivement occupée 5 741 5 981 6 222 6 517 6 771

Agriculture 1 565 1 617 1 683 1 780 1 842

Autres secteurs 4 176 4 364 4 539 4 737 4 929

Industrie 510 523 523 525 522

Bâtiment et travaux publics 907 980 1 050 1 160 1 261

Administration 1 490 1 512 1 527 1 542 1 557

Transport et communication, Commerce  

et Services hors Administration 1 269 1 349 1 439 1 510 1 589

Travail à domicile et autres    /1 1 537 2 070 2 275 2 485 2 498

Chômeurs 2 262 1 729 1 530 1 265 1 245

( En pourcentage de la population active) 23,7 17,7 15,3 12,3 11,8

Source : Office National des Statistiques ; Commissariat Général de la Planification et de la Prospective

1/ Y compris les appelés au service national et les emplois irréguliers 

(En milliers ; sauf indication contraire)

TABLEAU 7 : POPULA TION ACTIVE,
EMPLOI ET CHOMAGE
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2003 2004 2005 2006 2007

Total des recettes budgétaires et dons 1 974,4 2 229,7 3 082,6 3 639,8 3 688,5

Recettes des hydrocarbures* 1 350,0 1570,7 2 352,7 2 799,0 2 796,8

dont : Fonds de Régulation des Recettes brut 448,9 623,5 1 368,8 1 798,0 1 738,8

Fonds de Régulation des Recettes net 292,9 153,2 1 121,0 1 088,4 284,5

Recettes hors hydrocarbures 624,3 652,5 724,2 840,5 883,8

Recettes fiscales 524,9 580,4 640,4 720,8 767,3

Impôts sur les revenus et les bénéfices 127,9 148,0 168,1 241,2 257,7

Impôts sur les biens et services 233,9 274,0 308,8 341,3 348,1

Droits de douane 143,8 138,8 143,9 114,8 133,6

Enregistrement et timbres 19,3 19,6 19,6 23,5 27,9

Recettes non fiscales 99,4 72,1 83,8 119,7 116,5

Dividendes de la Banque d'Algérie 42,1 30,0 48,7 75,3 41,0

Droits 57,3 42,1 35,1 44,4 75,5
Dons 0,1 6,5 5,7 0,3 7,9

Total dépenses budgétaires 1 690,2 1 891,8 2 052,0 2 453,0 3 092,7

Dépenses courantes 1 122,8 1 251,1 1 245,1 1 437,9 1 672,6

Dépenses de personnel 329,9 391,4 418,5 447,8 522,1

Pensions des Moudjahidine 63,2 69,2 79,8 92,5 105,2

Matériels et fournitures 58,8 71,7 76,0 95,7 62,8

Transferts courants 556,9 633,6 597,6 733,3 908,2

    dont: Services de l'Administration 161,4 176,5 187,5 215,6 243,4

Intérêts sur la dette publique 114,0 85,2 73,2 68,6 74,3
Dépenses en capital 567,4 640,7 806,9 1 015,1 1 420,1

Solde budgétaire 284,2 337,9 1 030,6 1 186,8 595,8

Solde des comptes spéciaux 186,9 109,9 -129,0 -4,1 -5,3

Prêts nets du Trésor 32,6 11,8 5,2 32,1 147,0
Solde budgétaire, hors Fonds d'assainissement 438,5 436,0 896,4 1 150,6 443,5

Allocation au Fonds d'assainissement 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Solde primaire   1/ 552,5 521,2 969,6 1 219,2 517,8
Solde global 438,5 436,0 896,4 1 150,6 443,5

Financement -438,5 -436,0 -896,4 -1 150,6 -443,5

Bancaire -209,2 -412,4 -1 002,2 -976,9 -715,7
  

Non bancaire -138,4 29,6 221,5 -15,0 281,7

Extérieur -90,9 -53,2 -115,7 -158,7 -9,5

Source :  Direction Générale du Trésor 

1/  Solde budgétaire hors Fonds d'assainissement + intérêts sur la dette publique 
* Y compris la dividende de la compagnie pétrolière 

(En milliards de dinars)

TABLEAU 8 : SITUA TION DES OPERATIONS DU TRESOR
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2003 2004 2005 2006 2007

Total : Recettes budgétaires et dons 1 974,4 2 229,7 3 082,5 3 639,8 3 688,5

Recettes des hydrocarbures 1 350,0 1 570,7 2 352,7 2 799,0 2 796,8
dont : Fonds de Régulation des Recettes de l'année 448,9 623,5 1 368,8 1 798,0 1 738,8

Recettes hors hydrocarbures 624,3 652,5 724,1 840,5 883,8
Recettes fiscales 524,9 580,4 640,3 720,8 767,3

Impôts sur le revenus et les bénéfices 127,9 148,0 168,1 241,2 257,7
Impôts sur les salaires 63,3 77,4 85,6 96,1 123,9
Autres 64,6 70,6 82,5 145,1 133,8

Impôts sur les biens et services 233,9 274,0 308,7 341,3 348,1
TVA et prélèvements sur importations 92,9 118,8 135,7 140,9 173,4
TVA et prélèvements sur activité intérieure 102,5 115,1 129,1 145,7 168,2

TVA-TC-TSA sur  transactions intérieures 73,4 86,6 98,9 114,2 136,1
Tabacs (TIC) 29,1 28,5 30,2 31,5 32,1

TVA sur produits pétroliers 5,6 5,7 5,9 4,4 0,1
Prélèvement sur produits pétroliers 30,3 31,4 37,9 40,6 4,1
Autres impôts 1,8 2,2 3,3 3,7 2,8
Autres recettes non reparties -4,2 4,9 -1,5
Autres contributions indirects 0,8 0,8 1,0 1,1 1,0

Droits de douane 143,8 138,8 143,9 114,8 133,6
Enregistrement et timbres 19,3 19,6 19,6 23,5 27,9

Recettes non fiscales 99,4 72,1 83,8 119,7 116,5
Droits d'entrée 57,3 42,1 35,1 44,4 75,5
Dividendes de la Banque d'Algérie 42,1 30,0 48,7 75,3 41,0

Dons 0,1 6,5 5,7 0,3 7,9

Total : Recettes budgétaires et dons 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Recettes des hydrocarbures 68,4 70,4 76,3 76,9 75,8
Recettes hors hydrocarbures 31,6 29,3 23,5 23,1 24,0

Recettes fiscales 26,6 26,0 20,8 21,1 0,0
Impôts sur les revenus et les bénéfices 6,5 6,6 5,5 6,6 7,0
Impôts sur les biens et services 11,8 12,3 10,0 9,4 9,4
Droits de douane 7,3 6,2 4,7 3,2 3,6
Enregistrement et timbres 1,0 0,9 0,6 0,6 0,8

Recettes non fiscales 5,0 3,2 2,7 3,3 3,2
Dons 0,0 0,3 0,2 0,0 0,2

Source : Direction Générale du Trésor

(En pourcentage du total)

(En milliards de dinars)

TABLEAU 9 : RECETTES DE L ’ADMINISTRATION
CENTRALE



2003 2004 2005 2006 2007

Dépenses budgétaires 1 690,2 1 891,8 2 052,0 2 453,0 3 092,7

Dépenses courantes 1 122,8 1 251,1 1 245,1 1 437,9 1 672,6
Dépenses de personnel * 329,9 391,4 418,5 447,8 522,1

Traitements, salaires et allocations 324,5 386,9 416,4 447,8 522,1
Autres 5,4 4,5 2,1 0,0 0,0

Pensions des Moudjahidine 63,2 69,2 79,8 92,5 105,2
Matériels et fournitures 58,8 71,7 76,0 95,7 62,8
Services de l'administration 161,4 176,5 187,5 215,6 243,4

Hôpitaux 59,3 63,2 61,7 73,5 84,2
Autres (Établis. publics à caract. Admin..) 102,1 113,3 125,8 142,1 159,2

Transferts courants hors services Admin.. 395,5 457,1 410,1 517,7 664,8
Actions éducatives et culturelles 8,9 10,1 13,2 15,6 16,3
Fonds de calamité naturelle 3,0 5,5 1,3 0,8 1,0
Subventions sur produits alimentaires 0,3 1,0 1,5 2,9 5,6
Fonds spécial de solidarité nationale 1,8 5,6 4,6 5,2 5,4
Bonification d'intérêts 1,7 1,0 0,8 0,6 0,6
Fonds de Soutien : Emploi de jeunes 2,3 7,8 4,0 5,5 5,5
Autres transferts 377,5 426,1 384,7 487,1 630,4

Intérêts sur la dette publique 114,0 85,2 73,2 68,6 74,3
Dépenses en capital 567,4 640,7 806,9 1 015,1 1 420,1
Prêts nets du Trésor 32,6 11,8 5,2 32,1 147,0
Allocation au Fonds d'assainissement 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Total: 1 722,8 1 903,6 2 057,2 2 485,1 3 239,7

Dépenses budgétaires 98,1 99,4 99,7 98,7 95,5

Dépenses courantes 65,2 65,7 60,5 57,9 51,6
Dépenses de personnel 19,1 20,6 20,3 18,0 16,1

Traitements et salaires 18,8 20,3 20,2 18,0 16,1
Matériels et fournitures 3,4 3,8 3,7 3,9 1,9
Services de l'administration 9,4 9,3 9,1 8,7 7,5
Intérêts sur la dette publique 6,6 4,5 3,6 2,8 2,3

Dépenses en capital 32,9 33,7 39,2 40,8 43,8

Prêts nets du Trésor 1,9 0,6 0,3 1,3 4,5
Allocation au Fonds d'assainissement 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Source : Direction Générale du Trésor 

* Traitements et salaires + retraite et rente + versement forfaitaire 

(En pourcentage du total des dépenses)

(En milliards de dinars)

TABLEAU 10 : DEPENSES DE L ’ADMINISTRATION
CENTRALE

197
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2003 2004 2005 2006 2007

Total dette intérieure  981,8 1 000,0 1 038,9 1 847,3 1 102,9

Dette courante 220,5 280,5 351,1 403,3 436,2

Bons du trésor et titres assimilés 159,5 189,7 240,4 281,8 317,3

Autres 61,0 90,8 110,7 121,5 118,9

Dette d'assainissement 761,3 719,5 687,8 1 444,0 666,7

Crédits à long terme de la Banque d'Algérie 124,5 117,2 109,4 101,4 0,0

Avance exceptionnelle de la Banque d'Algérie 627,8 0,0

Créances rachetées * 557,2 554,5 523,2 663,6 615,5

Entreprises publiques, EPIC & agro-industries 158,0

Dette d'assainissement complémentaire 247,4

OPGI 136,8

Dette des agriculteurs 13,5

Bons de solidarité 0,0

Obligations de la CNAC 1,5

Mise à niveau des fonds propres des banques 25,2 25,2 55,2 51,2 51,2

Bons (CNR) 33,9 0,0 0,0 0,0

Bons (CNAS) 20,5 22,6 0,0 0,0 0,0

Pour mémoire :

Dette intérieure en pourcentage du PIB 18,7 16,3 13,8 21,8 11,7

PIB 5 247,5 6 135,9 7 544,1 8 463,5 9 389,6

Source : Direction Générale du Trésor 

* Rachats de créances fin 2005 (54,5 milliards de DA) non compris dans le total de 2005 mais de 2006

TABLEAU 1 1 : DETTE PUBLIQUE INTERIEURE
DE L’ADMINISTRATION CENTRALE
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2003 2004 2005 2006 2007

Avoirs extérieurs nets 2 342,6 3 119,2 4 179,7 5 515,0 7 415,5

Banque centrale 2 325,9 3 109,1 4 151,5 5 526,3 7 382,9

Banques commerciales 16,7 10,1 28,2 -11,3 32,6

Avoirs intérieurs nets 1 011,8 618,9 -22,1 -581,4 -1 420,9

Crédits intérieurs 1 803,6 1 514,4 846,6 601,3 12,1

Crédits à l'État (nets) 423,4 -20,6 -933,2 -1 304,1 -2 193,1

Banque centrale -464,1 -915,8 -1 986,5 -2 510,7 -3 294,9
Banques commerciales 757,4 736,9 777,3 870,8 723,1

Dépôts aux CCP et au Trésor 130,1 158,3 276,0 335,8 378,7

Crédits à l'économie * 1 380,2 1 535,0 1 779,8 1 905,4 2 205,2

Fonds de prêts de l'État -59,7 -49,0 -54,6 -33,5 -28,9

Engagements extér. à moyen et long terme -41,9 -49,6 -20,6 -19,4 -14,7

Autres postes (nets) -690,2 -796,9 -793,5 -1 129,8 -1 389,4

Monnaie et quasi-monnaie (M2) 3 354,4 3 738,0 4 157,6 4 933,7 5 994,6

Monnaie 1 630,4 2 160,5 2 421,4 3 167,6 4 233,6

Circulation fiduciaire (hors banques) 781,4 874,3 921,0 1 081,4 1 284,5

Dépôts à vue dans les banques 718,9 1 127,9 1 224,4 1 750,4 2 570,4

Dépôts au Trésor et CCP 130,1 158,3 276,0 335,8 378,7

Quasi-monnaie 1 724,0 1 577,5 1 736,2 1 766,1 1 761,0

Monnaie et quasi-monnaie (M2) 15,6 11,4 11,2 18,7 21,5

Monnaie 15,1 32,5 12,1 30,8 33,7

Quasi-monnaie 16,1 -8,5 10,1 1,7 -0,3
Avoirs intérieurs nets -11,7 -38,8 -103,6 2 530,8 144,4

Crédits intérieurs -2,3 -16,0 -44,1 -29,0 -98,0

Crédits à l'État (nets) -26,8 -104,9 4 430,1 39,7 68,2

Crédits à l'économie 9,0 11,2 15,9 7,1 15,7

Pour mémoire :

Ratio de liquidité (M2/PIB) 63,9 60,9 55,1 58,3 63,8

Monnaie/PIB 31,1 35,2 32,1 37,4 45,1
Circulation fiduciaire (hors banques)/PIB 14,9 14,2 12,2 12,8 13,7

Crédits à l'économie/PIB 26,3 25,0 23,6 22,5 23,5

Monnaie/M2 48,6 57,8 58,2 64,2 70,6
Circulation fiduciaire (hors banques)/M2 23,3 23,4 22,2 21,9 21,4

Multiplicateur monétaire 2,9 3,2 3,6 3,7 3,5
* Hors rachat par le Trésor des créances non performantes sur les entreprises destructurées et/ou 

dissoutes, le taux de croissance des crédits en 2006 s'établit à 12,16% et à 15,22% en 2007 

(En milliards de dinars ; fin de période)

(En pourcentage)

(Variation annuelle en pourcentage)

TABLEAU 12/1 : SITUA TION MONETAIRE
(y compris caisse d’ép argne)
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2003 2004 2005 2006 2007

Avoirs extérieurs nets 2 342,6 3 119,2 4 179,7 5 515,0 7 415,5

Banque centrale 2 325,9 3 109,1 4 151,5 5 526,3 7 382,9

Banques commerciales 16,7 10,1 28,2 -11,3 32,6

Avoirs intérieurs nets 956,8 525,2 -109,2 -687,5 -1 420,9

Crédits intérieurs 1 803,6 1 514,4 846,6 601,3 12,1

Crédits à l'État (nets) 423,4 -20,6 -933,2 -1 304,1 -2 193,1

Banque centrale -464,1 -915,8 -1 986,5 -2 510,7 -3 294,9

Banques commerciales 757,4 736,9 777,3 870,8 723,1

Dépôts aux CCP et au Trésor 130,1 158,3 276,0 335,8 378,7

Crédits à l'économie * 1 380,2 1 535,0 1 779,8 1 905,4 2 205,2

Fonds de prêts de l'État -59,7 -49,0 -54,6 -33,5 -28,9

Engagements extér. à moyen et long terme -41,9 -49,6 -20,6 -19,4 -14,7

Autres postes (nets) -745,2 -890,6 -880,6 -1 235,9 -1 389,4

Monnaie et quasi-monnaie (M2) 3 299,5 3 644,3 4 070,4 4 827,6 5 994,6

Monnaie 1 643,5 2 165,6 2 437,5 3 177,8 4 233,6

Circulation fiduciaire (hors banques) 781,4 874,3 921,0 1 081,4 1 284,5

Dépôts à vue dans les banques 732,0 1 133,0 1 240,5 1 760,6 2 570,4

Dépôts au Trésor et CCP 130,1 158,3 276,0 335,8 378,7

Quasi-monnaie 1 656,0 1 478,7 1 632,9 1 649,8 1 761,0

Monnaie et quasi-monnaie (M2) 10,5 11,7 18,6 24,2

Monnaie 31,8 12,6 30,4 33,2

Quasi-monnaie -10,7 10,4 1,0 6,7
Avoirs intérieurs nets -45,1 -120,8 529,6 106,7

Crédits intérieurs -16,0 -44,1 -29,0 -98,0

Crédits à l'État (nets) -104,9 4 430,1 39,7 68,2

Crédits à l'économie 11,2 15,9 7,1 15,7

Pour mémoire :

Ratio de liquidité (M2/PIB) 62,9 59,4 54,0 57,0 63,8

Monnaie/PIB 31,3 35,3 32,3 37,5 45,1

Circulation fiduciaire (hors banques)/PIB 14,9 14,2 12,2 12,8 13,7

Crédits à l'économie/PIB 26,3 25,0 23,6 22,5 23,5

Monnaie/M2 49,8 59,4 59,9 65,8 70,6

Circulation fiduciaire (hors banques)/M2 23,7 24,0 22,6 22,4 21,4

Multiplicateur monétaire 2,9 3,1 3,5 3,6 3,5

* Masse monétaire M2 (2003-2006) suivant la nouvelle définition introduite en 2007 (dépôts des assurances
et établissements financiers à la Banque d'Algérie inclus ; dépôts préalables à l'importation au niveau 
des banques exclus)

(En milliards de dinars ; fin de période)

(Variation annuelle en pourcentage)

(En pourcentage)

TABLEAU 12/2 : SITUA TION MONETAIRE
(y compris caisse d’ép argne)



2003 2004 2005 2006 2007

Avoirs extérieurs nets 2 325,9 3 109,1 4 151,5 5 526,3 7 382,9

Avoirs intérieurs nets -1 173,7 -1 949,0 -2 988,2 -4 191,0 -5 653,8

Crédits à l'État -464,1 -915,8 -1 986,5 -2 510,7 -3 294,8

Crédits aux banques 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Autres crédits 0,7 0,6 0,8 1,3 1,5

Autres postes nets -710,3 -1 033,8 -1 002,5 -1 681,6 -2 360,5

Base monétaire 1 152,3 1 160,1 1 163,3 1 335,3 1 729,0

Circulation fiduciaire 787,7 882,5 930,3 1 092,1 1 301,3

Dépôts des banques et établ. financiers 364,6 277,6 233,0 243,2 427,7

Avoirs extérieurs nets 583,2 783,2 1 042,4 1 374,8 1 856,6

Avoirs intérieurs nets -277,6 -775,3 -1 039,2 -1 202,8 -1 462,8

Crédits à l'État -159,3 -451,7 -1 070,7 -524,2 -784,1

Crédits aux banques 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Autres crédits -0,1 -0,1 0,2 0,5 0,2

Autres postes nets -118,2 -323,5 31,3 -679,1 -678,9

Base monétaire 305,7 7,8 3,2 172,0 393,7

Circulation fiduciaire 114,0 94,8 47,8 161,8 209,2

Dépôts des banques et établ. financiers 191,7 -87,0 -44,6 10,2 184,5

Avoirs extérieurs nets 33,5 33,7 33,5 33,1 33,6

Avoirs intérieurs nets 31,0 66,1 53,3 40,3 34,9

Crédits à l'État 52,3 97,3 116,9 26,4 31,2

Crédits aux banques - - - -

Base monétaire 36,1 0,7 0,3 14,8 29,5
Circulation fiduciaire (hors B.A.) 16,9 12,0 5,4 17,4 19,2
Dépôts des banques et étab. financiers 110,9 -23,9 -16,1 4,4 75,9

(Variation annuelle en pourcentage)

(Variation annuelle en milliards de dinars)

 (En milliards de dinars ; fin de période) 
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TABLEAU 13 : SITUA TION
DE LA BANQUE D’ALGERIE
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2003 2004 2005 2006 2007

Court terme 773,6 828,3 923,3 915,7 1026,1

Moyen terme 559,1 617,6 747,5 786,4 828,0

Long terme 47,5 89,1 109,0 203,3 351,1

Total : 1 380,2 1 535,0 1 779,8 1 905,4 2 205,2

Court terme 23,2 7,1 11,5 -0,8 12,1

Moyen terme -7,2 10,5 21,0 5,2 5,3

Long terme 31,9 87,6 22,3 86,5 72,7

Total : 9,0 11,2 15,9 7,1 15,7

Court terme 56,0 54,0 51,9 48,1 46,5

Moyen terme 40,5 40,2 42,0 41,3 37,5

Long terme 3,4 5,8 6,1 10,7 15,9

Total : 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

(En pourcentage du total)

(Variation annuelle en pourcentage)

  (En milliards de dinars ; fin de période)

TABLEAU 14 : REP ARTITION DES CREDITS
A L’ECONOMIE PAR MATURITE
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2003 2004 2005 2006 2007

Secteur public 791,4 859,3 882,4 847,0 988,9

Secteur privé 588,5 675,4 897,3 1 057,0 1 216,0

Administration locale 0,3 0,3 0,1 1,4 0,3

Total : 1 380,2 1 535,0 1 779,8 1 905,4 2 205,2

Secteur public 10,6 8,6 2,7 -4,0 16,8

Secteur privé 6,8 14,8 32,9 17,8 15,0

Administration locale 0,0 0,0 -66,7 1300,0 -78,6

Total : 9,0 11,2 15,9 7,1 15,7

Secteur public 57,3 56,0 49,6 44,5 44,8

Secteur privé 42,6 44,0 50,4 55,5 55,1

Administration locale 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0

Total : 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

(En milliards de dinars ; fin de période)

(Variation annuelle en pourcentage)

(En pourcentage du total)

TABLEAU 15 : REP ARTITION DES CREDITS
A L’ECONOMIE PAR SECTEUR
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2003 2004 2005 2006 2007

Solde extérieur  courant 8,84 11,12 21,18 28,95 30,60
Balance commerciale 11,14 14,27 26,47 34,06 34,24
Exportations, ( f.o.b.) 24,47 32,22 46,33 54,74 60,59

Hydrocarbures 23,99 31,55 45,59 53,61 59,61
Autres 0,47 0,67 0,74 1,13 0,98

Importations, (f.o.b.) -13,32 -17,95 -19,86 -20,68 -26,35

Services, hors revenus des facteurs, net -1,35 -2,01 -2,27 -2,20 -4,04
Crédits 1,57 1,85 2,51 2,58 2,89
Débits -2,92 -3,86 -4,78 -4,78 -6,93

Revenus des facteurs, net -2,70 -3,60 -5,08 -4,52 -1,82
Crédits 0,76 0,99 1,43 2,42 3,82
Débits -3,46 -4,59 -6,51 -6,94 -5,64

Paiements des intérêts -1,18 -1,29 -1,03 -0,76 -0,23
Autres -2,28 -3,30 -5,48 -6,18 -5,41
dont: part des associés de compagn. nat. -2,20 -3,12 -4,74 -5,29 3,90

Transferts, net 1,75 2,46 2,06 1,61 2,22

Solde du compte de capital -1,98 -2,13 -4,24 -11,22 -1,05
Compte de capital -0,01
Investissements directs (net) 0,62 0,62 1,06 1,76 1,37

Capitaux officiels (net) -1,99 -2,49 -3,05 -11,89 -0,77
Tirages 1,65 2,12 1,41 0,98 0,51
Amortissements -3,03 -4,35 -4,46 -12,87 -1,28

Erreurs et omissions (net) -0,61 -0,26 -2,25 -1,08 -1,65
 dont: Solde monnaie fiduciaire -0,13 0,36
          Solde Crédits à court terme 0,06 -1,13

Solde  global 6,86 8,99 16,94 17,73 29,55
 

Financement -7,47 -9,25 -16,94 -17,73 -29,55

Augmentation des réserves brutes (-) -7,03 -8,88 -16,31 -17,73 -28,27
Rachats au FMI -0,44 -0,37 -0,63 0,00 0,00
Autres créances produits de placement à recevoir -1,28

Pour mémoire :
Réserves brutes (or non compris) 32,92 43,11 56,18 77,78 110,18

En mois d'importations des biens et 
services non facteurs 24,32 23,72 27,36 36,66 39,73

Valeur unitaire des Exportations du  pétrole brut 
(dollars E.U./baril) 29,03 38,66 54,64 65,85 74,95

(En milliards de dollars E.U. ; sauf indication contraire)

TABLEAU 16/1 : BALANCE DES P AIEMENTS
évaluée en dollars

-1,37 -1,87

7,47 9,25
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2003 2004 2005 2006 2007

Solde extérieur  courant 683,06 801,41 1 553,78 2 101,61 2 105,49
Balance commerciale 860,23 1 029,36 1 942,31 2 473,53 2 363,45
Exportations, ( f.o.b.) 1 892,10 2 322,97 3 398,46 3 975,85 4 191,52

Hydrocarbures 1 856,52 2 273,69 3 344,45 3 893,60 4 123,19
Autres 35,58 49,28 54,01 82,25 68,33

Importations, (f.o.b.) -1 031,87 -1 293,61 -1 456,15 -1 502,32 -1 828,07

Services, hors revenus des facteurs, net -103,86 -144,44 -166,80 -159,68 -283,70
Crédits 121,10 133,55 183,95 187,58 196,74
Débits -224,96 -277,99 -350,75 -347,26 -480,44

Revenus des facteurs, net -207,58 -259,86 -373,09 -328,89 -127,55
Crédits 59,15 71,58 104,57 175,38 263,19
Débits -266,73 -331,44 -477,66 -504,27 -390,74

Paiements des intérêts -90,54 -93,43 -75,49 -55,03 -16,13
Autres -176,19 -238,01 -402,17 -449,24 -374,61
dont: part des associés de la 
         compagnie. nat. hydrocarbures -169,90 -224,69 -348,01 -384,17 -270,25

Transferts, net 134,27 176,35 151,36 116,65 153,29

Solde du compte de capital -100,08 -134,50 -311,46 -813,28 -64,46
Compte de capital -0,21 -0,32 -0,01
Investissement en portefeuille -0,36
Investissements directs (net) 47,18 44,83 77,76 127,80 95,17

Capitaux officiels (net) -109,02 -160,39 -225,24 -865,33 -54,02
Tirages 124,62 152,37 103,57 71,15 35,44
Amortissements -233,64 -312,76 -328,81 -936,48 -89,46

Erreurs et omissions (net) -38,24 -18,94 -163,77 -75,43 -105,24
dont : Monnaie fiduciaire 22,34
dont : Créances à court terme -75,45

Solde  global 582,98 666,91 1 242,32 1 288,33 2 041,03
 

Financement -582,98 -666,91 -1 242,32 -1 288,33 -2 041,03

Augmentation des réserves brutes (-) -548,93 -640,25 -1 196,10 -1 288,33 -1 954,94
Rachats au FMI -34,05 -26,66 -46,22 0,00 0,00
Créances -86,09

Pour mémoire :
Réserves brutes (or non compris) 2 392,00 3 130,57 4 122,37 5 534,76 7 363,29

En mois d'importations des biens et 
services non facteurs 22,84 23,90 27,38 35,91 38,28

Valeur unitaire des Exportations du  pétrole brut 
(dollars E.U./baril) 29,03 38,66 54,64 65,85 74,95

(En milliards de dinars ; sauf indication contraire)

TABLEAU 16/2 : BALANCE DES P AIEMENTS
évaluée en dinars
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TABLEAU 17 : COMPOSITION DES IMPORT ATIONS 
ET DES EXPORTATIONS
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2003 2004 2005 2006 2007
Pétrole brut

Valeur (millions US $) 7 719,7 12 559,7 19 340,7 22 697,4 25 373,7
dont  : Rapatriement des bénéfices 1 894,5 2 501,8 4 009,8 4 624,9 2 989,1
Volume (millions de barils) 266,2 326,0 354,3 345,3 339,6
            (millions de  tonnes métriques) 33,8 41,3 45,0 44,0 43,2
Prix d'unité (US $ par baril) 29,0 38,7 54,6 65,9 74,9

Condensât
Valeur (millions US $) 3 572,4 4 878,2 6 307,3 7 268,0 8 498,2
dont : Rapatriement des bénéfices 144,9 132,1 156,1 152,7 228,4
Volume (millions de barils) 123,2 120,7 120,9 119,1 114,8
            (millions de  tonnes métriques) 13,9 13,6 13,8 13,4 12,9
Prix d'unité (US $ par baril) 29,0 40,4 52,2 61,0 74,1

Produits pétroliers raffinés
Valeur (millions US $) 3 018,1 3 029,0 3 940,9 4 756,3 5 838,1
Volume (millions de barils) 98,8 90,1 87,6 88,5 77,9
            (millions de  tonnes métriques) 12,5 10,0 9,5 9,6 9,9
Prix d'unité (US $ par baril) 30,6 33,6 45,0 53,7 77,2

Gaz de pétrole liquéfié (GPL)
Valeur (millions US $) 2 165,7 2 583,3 3 337,0 3 626,2 4 545,3
dont : Rapatriement des bénéfices 156,3 124,9 245,6 239,3 367,4
Volume (millions de barils) 92,9 55,3 77,0 71,1 81,1
            (millions de  tonnes métriques) 7,9 6,5 6,5 6,9 7,5
Prix d'unité (US $ par baril) 23,3 46,7 43,3 51,0 56,1

Gaz naturel liquéfié (GNL)

Valeur (millions US $) 3 778,9 3 757,0 5 337,4 6 383,1 6 725,0
Volume (milliards de m3 ) 46,1 40,3 40,3 39,0 39,9
Volume (millions de  BTU) 1 077,4 941,8 941,8 911,9 936,0
Prix d'unité (US $ par million de BTU) 3,5 4,0 5,7 7,0 7,2

Gaz naturel (GN)
Valeur (millions US $) 3 738,5 4 742,9 7 324,6 8 877,0 8 624,8
dont : Rapatriement des bénéfices 359,2 332,2 271,3 311,1
Volume (milliards de m3) 31,7 35,3 39,8 37,8 35,5
Volume (millions de  BTU) 1 196,9 1 338,6 1 493,2 1 416,0 1 325,9
Prix d'unité (US $ par million de BTU) 3,1 3,5 4,9 6,3 6,5

Recettes totales des hydrocarb.(millions US$) 23 993,3 31 550,1 45 587,9 53 608,0 59 605,1

dont : Part des associés de l'entr. nation. 2 195,7 3 117,9 4 743,7 5 288,2 3 896,0

Pétrole brut 32,2 39,8 42,4 42,3 42,6

Autres 67,8 60,2 57,6 57,7 57,4

Condensât 14,9 15,5 13,8 13,6 14,3

Produits pétroliers raffinés 12,6 9,6 8,6 8,9 9,8

Gaz de pétrole liquéfié (GPL) 9,0 8,2 7,3 6,8 7,6

Gaz naturel liquéfié (GNL) 15,7 11,9 11,7 11,9 11,3
Gaz naturel (GN) 15,6 15,0 16,1 16,6 14,5

Source : Ministère de l'Énergie

(En pourcentage du total des exportations)

TABLEAU 18 : EXPORT ATIONS DES HYDROCARBURES



2003 2004 2005 2006 2007

Crédits multilatéraux 5,029 4,227 2,588 0,402 0,226

Emissions obligataires 0,710 0,000 0,000 0,100 0,100

Crédits bilatéraux 5,265 5,212 4,116 3,894 3,851

   Crédits gouver. directs 1,414 1,833 2,192 1,879 2,175

   Créd. achereur.& fourn. assurés 3,851 3,379 1,924 2,015 1,676

Crédits financiers 0,438 0,508 0,573 0,636 0,696

   Crédits finan. & crédits-bail 0,266 0,402 0,152 0,101 0,276

   Opérations de reprofilage 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000

   Financement d’acomptes 0,172 0,106 0,421 0,535 0,420

 

Crédits commer. non assurés 0,227 0,094 0,097 0,030 0,016

   Crédits fournisseurs 0,227 0,094 0,097 0,030 0,016

   Autres crédits - - - - -

 

Crédits de rééchelonnement 12,244 11,370 9,111 0,000 0,000

   Créanciers officiels 10,523 9,971 8,153 0,000 0,000

   Autres créanciers 1,721 1,399 0,958 0,000 0,000

Total dette à M. & L. terme 23,203 21,411 16,485 5,062 4,889

Total dette à court terme * 0,150 0,410 0,707 0,550 0,717

Total dette extérieure 23,353 21,821 17,192 5,612 5,606

* D’une durée initiale d’une année et moins

(En milliards de dollars EU) 
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TABLEAU 19 : ENCOURS ET STRUCTURE
DE LA DETTE EXTERIEURE


