RAPPORT 2013

EVOLUTION ECONOMIQUE
ET MONETAIRE EN ALGERIE

Octobre 2014



HR=S

Bank of Algeria

RAPPORT 2013

EVOLUTION ECONOMIQUE
ET MONETAIRE EN ALGERIE




SOMMAIRE

g
INTRODUCTION...uuucicisueessrneessanecssancsssssessasesssssssssssessassssssssssssssssssssssssss p.4
CHAPITRE I :

ENVIRONNEMENT INTERNATIONAL......cccccceersueecsneecsaneenns p.7
CHAPITRE I1 :

ACTIVITE ECONOMIQUE .......ccoeevvuierrnnecssnencsnnecssneecssnesssneee p.18
CHAPITRE III :

EVOLUTION DES PRIX....coovuiirsrecssnecssnecssneecssnecsssnecsneessssecnns p.29
CHAPITRE IV :

BALANCE DES PAIEMENTS ET

TAUX DE CHANGE......uuuiiiinntrinnninnnnensnnenssnnecsneesssnesssanecssenees p.41
CHAPITRE V :

FINANCES PUBLIQUES........cccovvueinrurinssnrensnecssnnecssnecsssnesssseecsns p.62
CHAPITRE VI :

INTERMEDIATION ET

INFRASTRUCTURE BANCAIRE........uterrricrueessnrecsneecsanens p.72
CHAPITRE VII :

CONTROLE ET SUPERVISION BANCAIRE........ccecevvesvenenn p.96
CHAPITRE VIII :

POLITIQUE MONETAIRE.........ccoccceerueersueissneecsnecssanecsneecnns p.108
CONCLUSION. . cuutecssseesssnecsssnesssssessasesssssessasssssassssssssssasssssassssssssssssssssaes p.144
ANNEXE :

TABLEAUX STATISTIQUES........ccoovtiirueecsnecssnnecssneecsnccssnaee p.154

N ——



INTRODUCTION

Les performances économiques et financieres des années 2001 a
2008, en particulier [’amélioration de la position financiere
extérieure et [’accumulation de ressources d’épargne budgétaire,
ont permis a l’économie nationale de faire preuve de résilience face
au choc externe de grande ampleur intervenu en 2009, inhérent a
’intensification de la crise financiere internationale et a la crise
economique mondiale. La consolidation de la position financiere
extérieure entre 2010 et 2012 et le degré de stabilité monétaire et
financiere en témoignent.

L’activité économique est restée dynamique en 2013, tirée par la
croissance hors hydrocarbures bien répartie entre les secteurs, en
situation de relative consolidation budgétaire et d’amenuisement du
déficit global des opérations du Trésor. Cependant, la vulnérabilité
des finances publiques a la volatilité des prix des hydrocarbures est
d’actualité et la marge de manceuvre de la sphere budgétaire dans
["allocation des ressources a la croissance est moindre. Par ailleurs,
la forte expansion des crédits a [’économie, appuyée par des
conditions financieres plus favorables et des mesures de soutien aux
PME, contribue a la relance de [’investissement productif et au
dynamisme de [’activité économique hors hydrocarbures.

La stabilité du taux de change effectif a étayé l’objectif de politique
monétaire en 2013, en contexte de décélération significative du
rythme d’expansion monétaire. Si [’efficacité de la conduite de la
politique monétaire a été décisive en 2013 en matiére de résorption
de ’exces de liquidité sur le marché monétaire, I’année sous revue
a enregistré une deésinflation qui a permis un retour a court terme du
taux d’inflation a [’objectif cible d’inflation.

L’efficacité de la conduite de la politiqgue monétaire a contribué a la
stabilité financiere dont le cadre a été renforcée au cours des trois
dernieres années, d’autant que l’année sous revue a été marquée par
une amélioration des indicateurs de solidité financiere du secteur



bancaire. Une solvabilité appréciable, une rentabilité confortable,
des ressources hors hydrocarbures accrues et une position de
liquiditeé solide ont permis d’asseoir une allocation dynamique des
fonds prétables, pendant que les organes de supervision bancaire
ont intensifié les controles au niveau des banques dans le cadre de
[’approche risques.

Le présent rapport de la Banque d'Algérie analyse les principales
evolutions macroéconomiques, financieres et monétaires de ['année
2013, avec un accent particulier sur les développements du secteur
bancaire et sa contribution accrue au financement de [’économie, en
situation de finances publiques plus vulnérables au risque de baisse
du prix du pétrole. La formulation et la conduite de la politique
monétaire y sont largement explicitées, notamment sous [’angle de
son role décisif dans le controle du processus inflationniste et dans
la préservation de la stabilité monétaire.
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CHAPITRE I :
ENVIRONNEMENT INTERNATIONAL

L’activité économique mondiale en 2013 s’est caractérisée par une reprise
progressive dans les pays avancés, bien qu’a des degrés variables selon les
pays. Dans les économies émergentes, la croissance économique s’est
quelque peu ralentie, le taux de croissance restant, cependant relativement
¢levé mais bien en-deca des niveaux d’avant crise. Dans les pays en
développement, la croissance s’est stabilisée a un niveau appréciable bien
que les performances varient selon les pays.

Cette évolution de I’activité économique mondiale s’est accompagnée d’une
relative stabilisation du taux de croissance des échanges commerciaux
mondiaux. En effet, ces échanges commerciaux mondiaux ont enregistré un
taux de croissance de 2,9 % au cours de I’année sous revue (2,8 % en 2012).
Cette stabilisation intervient apres un fort recul par rapport a 2010 (12,8 %)
et 2011 (6,2 %). Cette stabilisation du taux des échanges commerciaux
mondiaux en 2013 refléte une stabilisation des taux de croissance sur 1’année
des importations et des exportations aussi bien des pays avancés que des pays
émergents et en développement, bien que les exportations de ces derniers
aient enregistré un léger recul (3,9 % en 2013 contre 4,2 % en 2012) et que
les importations des pays avancés aient enregistré un léger raffermissement
(1,3 % en 2012 contre 1,0 % en 2013). Quant aux termes de 1'échange de
biens, ils ont généralement €té quelque peu négatifs pour les pays émergents
et en développement (-0,2 % en 2013 contre 0,7 % en 2012) et en
amélioration relative pour les pays avancés (0,4 % en 2013 contre -0,7 % en
2012).

Malgré ces évolutions globalement positives, la reprise de 1’économie
mondiale demeure fragile et sujette a des risques et vulnérabilités nouveaux
et anciens. En particulier, le déficit budgétaire et la dette publique demeurent
¢levés dans certains pays avancés malgré les efforts de consolidation des
récentes années, les taux de chomage affichent toujours des niveaux
historiquement hauts dans beaucoup de ces pays, et I’agenda des réformes
financicres, particuliérement dans la zone euro, demeure inachevé. A cela
s’ajoute la faiblesse persistante de 1’inflation dans les économies avancées,
pouvant conduire a une situation de déflation qui contrarierait la reprise
¢conomique dans ces pays, et les risques de détérioration accrue de la
situation économique dans les pays émergents, en liaison avec la volatilité
des flux de capitaux, le durcissement des conditions financicres, la
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suppression graduelle des mesures de relance et 1’essoufflement des modéles
de croissance poursuivis par ces pays et fondés sur I’exportation et
I’investissement, en situation d’atonie persistante de la demande intérieure.

I.1 - CROISSANCE ECONOMIQUE

Globalement, le rythme de croissance de 1’économie mondiale en 2013 s’est
situé¢ a 3,0 %, sensiblement le méme rythme que celui enregistré en 2012
(3,1 %). Sur ’année sous revue, la performance des pays avancés et celle des
pays ¢émergents et en développement ont également été sensiblement
similaires a celles enregistrées en 2012, soit 1,3 % et 4,7 % respectivement,
contre 1,4 % et 4,9 % respectivement en 2013. Cependant, 1’évolution
semestrielle de la croissance de 1’économie mondiale a ét¢é marquée au
second semestre par un meilleur rythme dans les pays avancés, notamment
aux Etats-Unis ou le taux de croissance a atteint 3,5 %, pendant que les
¢conomies émergentes et en développement enregistraient un tassement de
leur rythme de croissance aprées le fléchissement amorcé en 2011.

Sur fond d’atténuation de la crise de la dette souveraine dans la zone euro,
I’activité économique s’est renforcée en 2013 dans les pays avancés,
particulierement au cours du second semestre.

Aux Etats-Unis, les incertitudes relatives a la politique budgétaire, liées
notamment au « fiscal cliff », au « sequester » et a la « spending authority »
ont pesé négativement sur la dépense publique et sur 1’activité économique
au cours des premiers mois de I’année sous revue. Soutenue par un regain de
dynamisme des exportations et des reconstitutions de stocks, une politique
monétaire trés accommodante, une amélioration des conditions de crédit, la
poursuite de la reprise dans le marché de I’immobilier, aprés une longue
période de détérioration, I’amélioration de la situation et des perspectives
dans le marché du travail et une relative atténuation des incertitudes relatives
a la politique budgétaire suite a des compromis entre 1’administration et le
Congres, la croissance économique aux Etats-Unis a gagné en vigueur a
partir du mois de mai, affichant pour I’année sous revue un taux de 1,9 %,
nettement inférieur a celui de 2012 (2,8 %) mais confortant des perspectives
de croissance économique plus fortes en 2014 et 2015 compte tenu du
raffermissement en cours des fondamentaux. Reflétant le resserrement
budgétaire et la poursuite du dynamisme de 1’activité économique, le déficit
budgétaire s’est sensiblement réduit, passant de 9,7 % du PIB en 2012 a
6,4 % du PIB en 2013, pendant que la dette publique est passée de 102,3 %
du PIB a fin 2012 4 104,6 % du PIB a fin 2013.



Aprées une longue période de récession, I’activité économique dans la zone
euro a renoué avec la croissance dans le courant de I’année 2013, dans un
contexte marqué par I’apaisement progressif de la crise de la dette
souveraine. Une politique monétaire 1a également trés accommodante, une
moindre consolidation budgétaire que les années précédentes, un regain de
confiance dans la reprise économique mondiale et, dans certains pays de la
zone tels que 1’Allemagne, une situation favorable sur le marché du travail
ont soutenu la reprise de la demande intérieure, pendant que la contribution
des exportations nettes s’améliorait, notamment dans les pays de la
périphérie a I'intérieur de la zone euro. Ainsi, la croissance trimestrielle est
sortie de la zone négative des le deuxiéme trimestre, bien que son niveau soit
resté faible. Au total et sur 1’année sous revue, le taux de croissance est
demeuré négatif a -0,4 %, contre -0,7 % 1’année précédente. Les taux les plus
¢levés ont été enregistrés dans certains pays du centre de la zone, notamment
en Allemagne, en Autriche et au Luxembourg, et de la périphérie (Malte,
Estonie, Slovaquie), pendant que I’intensité de la récession s’amoindrissait
dans des pays comme I’Espagne, le Portugal et la Grece et s’intensifiait a
Chypre. Globalement, le déficit budgétaire dans la zone a quelque peu fléchi
en 2013 (3,1 % du PIB contre 3,7 % du PIB en 2012), eu égard aux efforts
de consolidation dans plusieurs pays ces derni¢res années, avec, cependant,
un niveau de dette publique qui reste important, soit 95,6 % du PIB, en
hausse par rapport a son niveau de I’année précédente (93,0 % du PIB).

Au Japon, D’activité économique en 2013 a ¢été soutenue par le
raffermissement de la consommation privée suite a la forte hausse des cours
des actions et ’amélioration de la situation sur le marché du travail. Elle a
¢galement bénéficié¢ de I’impulsion budgétaire prévue dans le programme du
gouvernement Abe. Le train de mesures contenues dans ce programme
(Abenomics) s’articule autour de trois axes, a savoir (i) une politique
budgétaire expansive a court terme pour soutenir un important plan de
relance, (i1) une politique monétaire trés flexible afin de lutter contre la
déflation et (ii1) la mise en ceuvre de réformes structurelles afin de soutenir la
croissance a moyen terme, y compris en améliorant le fonctionnement des
marchés du travail et des produits et en stimulant la productivité et la
compétitivité pour renforcer le potentiel de croissance. Au total, compte tenu
de bons résultats au cours des deux premiers trimestres, d’une moindre
performance au troisiéme trimestre (en raison du recul des exportations
nettes) et d’un rebond au dernier trimestre, la croissance économique a
enregistré un taux annuel de 1,6 %, en relative amélioration par rapport au
taux de croissance de I’année 2012. Bien qu’en baisse, le déficit budgétaire
demeure élevé a 8,3 % du PIB contre 8,7 % du PIB en 2012 alors que la dette



publique s’est davantage alourdie, atteignant 243,1 % du PIB a fin 2013
contre 237,3 % du PIB en 2012.

Dans les autres pays avancés, 1’activité €conomique a enregistré des
performances relativement appréciables pour beaucoup d’entre eux,
notamment en Grande-Bretagne, au Canada, a Singapour et en Australie
(1,8 %, 1,7 %, 3,7 % et 2,5 % respectivement), pendant que d’autres pays
comme la Finlande et les Pays-Bas continuent d’enregistrer des taux de
croissance sensiblement négatifs (-1,0 % et -0,9 % respectivement) en raison
de processus de restructuration industrielle en cours (Finlande), d’atonie de
la demande intérieure et de consolidation budgétaire (Pays-Bas).

Dans les économies émergentes et en développement, la croissance
¢conomique en 2013 a enregistré une légere baisse par rapport & son niveau
de 2012 (4,7 % contre 4,9 % respectivement), lui-méme nettement en-deca
des taux enregistrés les années précédentes (7,6 % et 6,2 % en 2010 et 2011
respectivement) et durant les années pré-crise (8,2 % en 2006 et 8,7 % en
2007). Ce rythme de croissance relativement moindre en 2013 par rapport a
celui de 2012, en dépit de la dépréciation des monnaies de beaucoup de ces
pays et du regain de dynamisme de [’activité économique dans les pays
avances, refléte globalement un fléchissement du rythme d’investissement
dans beaucoup de pays émergents et un durcissement des conditions de
financement externes suite a I’annonce par la Federal Reserve de restreindre
ses achats de titres.

Au sein de ce groupe, les pays d’Asie continuent d’afficher les taux de
croissance les plus ¢élevés, soit 6,5 % en 2013 contre 6,4 % en 2012 pour ce
sous-groupe. Parmi ces pays, la Chine enregistre un taux de croissance
¢conomique de 7,7 %, soit le méme taux enregistré en 2012. L’activité
¢conomique dans ce pays, entravée au premier semestre par le ralentissement
des exportations et la faiblesse de la demande intérieure, a bénéficié au
second semestre de la mise en ceuvre d’un programme de relance et d’une
politique monétaire accommodante. Le tassement de la croissance en Chine,
méme a un niveau qui reste ¢élevé a eu des effets de contagion négatifs sur
beaucoup d’autres pays de la région en raison de leurs relations
commerciales intenses avec ce pays. De son c6té, I’Inde a enregistré un taux
de croissance de 4,4 % en 2013, en hausse par rapport a celui de 2012, tiré
notamment par une reprise de 1’investissement.

Le rythme de la croissance économique en Russie en 2013 a connu un net
repli, tombant a 1,3 % contre 3,4 %, et 4,3 % 2011, I’activité économique
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dans ce pays ayant subi les effets de la relative baisse des prix mondiaux du
pétrole et de la faiblesse des investissements.

En Amérique latine et les Caraibes, le rythme de croissance économique a
poursuivi la nette décélération entamée en 2012, affichant un taux de 2,7 %
(contre 3,0 % en 2012 et 4,5 % en 2011). Apres une forte décélération en
2012 (1,0 %), I’activité économique au Brésil, plus grand pays de la région,
a repris en 2013 et enregistre un taux de 2,3 %. En revanche, le Mexique a
connu une forte décélération de son rythme de croissance, qui est passé de
3,7% en 2012 a 1,2 % en 2013. Il en est de méme pour le Venezuela dont le
taux de croissance passe de 5,6 % en 2012 a 1,0 % en 2013. L’activité
¢conomique demeure cependant forte dans d’autres pays de la région, dont le
Chili (4,2 %), qui bénéficient de fondamentaux solides et de la reprise
¢conomique dans les pays avancés, notamment aux Etats-Unis.

La croissance économique dans la région MOANAP (Moyen Orient, Afrique
du Nord, Afghanistan et Pakistan) a connu une nette décélération en 2013, le
taux de croissance passant de 4,1 % en 2012 a 2,4 % en 2013. Cependant,
cette baisse est, dans une large mesure attribuable a la forte baisse de la
croissance dans un nombre limité de pays, dont la Lybie et I’ Afghanistan. La
croissance des pays exportateurs de pétrole dans cette région est restée
vigoureuse, bien qu’en baisse par rapport a 2012, soutenue par des politiques
budgétaires expansionnistes et des conditions monétaires accommodantes.
Les taux de croissance les plus ¢élevés ont €té enregistrés dans les pays du
GCC (Conseil de Coopération du Golf) (3,8 % en Arabie Saoudite, 4,8 % aux
Emirats Arabes Unis, 6,2 % au Qatar et 4,9 % au Bahrein). Dans plusieurs
pays importateurs de pétrole, les performances en matiére de croissance
¢conomique ont été également appréciables, reflétant notamment la poursuite
de programmes de relance, soutenus par la baisse relative des prix mondiaux
du pétrole. Dans les pays arabes en transition, les transitions politiques en
cours continuent de peser sur la croissance économique et I’emploi, malgré
le recours de certains de ces pays au financement extérieur exceptionnel
aupres du FMI et autres institutions multilatérales. En Afrique subsaharienne,
I’activité économique continue d’étre soutenue par des politiques
macroéconomiques saines et d’étre tirée par une demande intérieure solide
(consommation et investissement). Le rythme de croissance dans cette région
a atteint 5,0 % en 2013, sensiblement le méme taux que celui de 2012
(4,9 %).
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1.2 - COURS DES MATIERES PREMIERES ET INFLATION

Les prix des matiéres premieres ont poursuivi en 2013 la tendance baissicre
amorcée durant le deuxiéme semestre de 2012, le ralentissement de 1’activité
¢conomique dans les pays émergents ayant pesé sur la demande mondiale de
ces produits. En moyenne et sur I’année sous revue, les cours des maticres
premicres non énergétiques exprimés en dollars ont enregistré une baisse de
1,2 % apres une baisse de 10 % enregistrée en 2012. Dans ce groupe de
produits, les cours des métaux ont fléchi de 4,2 % (apres avoir baiss¢ de
16,8 % en 2012), alors que les cours des produits alimentaires et les produits
agricoles ont connu une légere hausse de 1,1 % et 1,4 % respectivement apres
avoir baissé de 2,4 % et 12,7 % respectivement en 2012. Pour leur part, les
cours des produits manufacturés ne se sont repliés que de 0,3 % (-1,0 % en
2012), en phase avec le regain de dynamisme de 1’activité économique dans
les pays avancés. Quant aux cours des produits énergétiques, ils ont reculé en
moyenne de 0,9% contre une hausse de 1,0 % en 2012. Au cours de I’année
sous revue, les cours mondiaux du baril de pétrole Brent ont connu une
évolution volatile. Soutenus notamment par des conditions météorologiques
défavorables en Amérique du Nord et en Europe ainsi que par les incertitudes
géopolitiques prévalant en Afrique du Nord et au Moyen Orient, ils ont
évolué a la hausse en début d’année, s’approchant de la barre des 120 dollars
par baril a la mi-février. Cependant, I’atonie de la demande, li¢e a la faiblesse
de la reprise économique dans les pays avancés au cours des premiers mois
de I’année et le ralentissement de la croissance dans les pays émergents ont
rapidement pesé sur ces cours, entrainant leur repli jusqu’a atteindre
99 dollars par baril a fin avril. Les cours du Brent se sont par la suite
redressés, portés par le raffermissement de la reprise économique dans les
pays avancés et par la persistance des incertitudes géopolitiques, leur niveau
atteignant 116 dollars par baril au début du mois de septembre. L’atténuation
de ces tensions durant les derniers mois de I’année a contribué a ramener le
prix du Brent a une moyenne de 110,6 dollars par baril au mois de décembre.

Mesurée par la variation en moyenne annuelle de 1’indice des prix a la
consommation, 1’inflation dans les pays avancés a sensiblement reculé en
2013, atteignant 1,4 % contre 2,0 % en 2012.

La baisse a particuliérement concerné la zone euro, ou le taux d’inflation est
passé de 2,5 % en 2012 (2,7 % en 2011) a 1,4 % en 2013 et a moins de 1 %
durant le quatrieme trimestre de 1’année sous revue, faisant émerger des
risques de faiblesse durable de I’inflation, voire de déflation qui pourrait se
traduire par une hausse des taux d’intérét réels que la politique monétaire
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peinerait a contenir, compte tenu du taux directeur déja proche de zéro, un
alourdissement du fardeau de la dette privée et publique et un recul de la
demande et de 1’activité économique, en contexte de chomage déja élevé.

Aux Etats-Unis, le taux d’inflation est passé de 2,1 % en 2012 (3,1 % en
2011) a 1,5 % en 2013 et ce, malgré la baisse du chomage. Un dynamisme
accru de Dactivité économique et la reprise en cours de la demande
intérieure, portée notamment par un effet de richesse 1i¢ a la reprise du
secteur immobilier et a ’amélioration attendue de la situation sur le marché
du travail devraient, cependant contribuer a relever progressivement ce
niveau d’inflation.

Au Japon, I’inflation est redevenue positive pour la premicre fois depuis
2008, s’¢établissant a 0,3 % en moyenne annuelle (0,0 % en 2012 et -0,3 % en
2011), stimulée par la récente reprise de la croissance, la dépréciation du yen
et ’assouplissement par la Banque du Japon de sa politique monétaire pour
lutter contre la déflation.

Dans les pays émergents et en développement, 1’inflation s’est globalement
stabilisée, soit a un taux de 5,9 % en 2013 contre 6,0 % en 2012. Bien que la
dépréciation des monnaies de certains pays émergents, notamment en Asie et
en Amérique Latine, suite a I’annonce par la Federal Reserve de son intention
de restreindre ses achats d’actifs, ait engendré des pressions a la hausse sur
le taux d’inflation, ce taux est, cependant, demeuré relativement stable par
sous-groupes. Ainsi, dans les pays émergents d’Asie, I’inflation est passée de
4,7 % en 2012 a 4,8 % en 2013, la Chine enregistrant en 2013 le méme taux
qu’en 2012 (2,6 %). Dans les pays émergents d’Amérique Latine et des
Caraibes, le taux d’inflation est passé a 6,8 % contre 5,9 % 1’année
précédente, les taux en Argentine, au Brésil et au Venezuela figurant parmi
les plus ¢€levés du sous-groupe. Dans les pays émergents d’Europe, le taux
d’inflation a enregistré une baisse (4,2 % en 2013 contre 5,8 % en 2012),
compte tenu des liens commerciaux plus denses avec la zone euro. Au Moyen
Orient et en Afrique du Nord, les tensions inflationnistes se sont
généralement amenuisées reflétant des politiques monétaire et budgétaire
prudentes.

I.3 - POLITIQUES BUDGETAIRE ET MONETAIRE
La consolidation budgétaire engagée dans plusieurs pays avancés depuis

2010 s’est poursuivie en 2013 mais a un rythme moindre que celui des années
précédentes, le ralentissement du rythme répondant au souci de relance et de
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soutien a la croissance économique qui demeure fragile, notamment dans la
zone euro. Les efforts de consolidation durant les derniéres années ont permis
de réduire substantiellement les déficits budgétaires dans beaucoup de ces
pays mais la dette publique reste généralement €élevée, voire en hausse dans
la plupart des cas. Les conditions monétaires sont restées tres
accommodantes.

Aux Etats-Unis, les dépenses publiques ont subi I’effet de resserrement 1i¢ a
la 1égislation dite « fiscal cliff » (malgré I’accord intervenu en début d’année
entre ’administration et le Congrés assouplissant le resserrement
budgétaire), le « sequester » et la « spending authority ». En conséquence, le
deficit budgétaire s’est sensiblement amenuisé en 2013, passant de 9,7 % du
PIB en 2012 a 6,4 % du PIB en 2013, pendant que la dette publique est passée
de 102,3 % du PIB a fin 2012 a 104,6 % du PIB a fin 2013.

Par ailleurs, face a I’amélioration graduelle de la situation économique, la
Federal Reserve a annoncé au mois de mai de I’année sous revue son
intention de restreindre ses achats de titres. Cette annonce a eu pour effet de
pousser a la hausse les taux d’intérét a long terme, les niveaux de ces taux
demeurant, cependant, en-deca de leurs niveaux d’avant la crise économique
et financiere internationale. Le taux des fonds fédéraux, taux directeur, est
resté inchangé (compris dans la fourchette 0 a 0,25 %), traduisant la volonté
de la Federal Reserve de continuer a soutenir la croissance économique et a
favoriser la résorption du chémage, dans un contexte marqué par un
resserrement budgétaire, une faible inflation et des anticipations
inflationnistes bien ancrées ainsi qu’un taux de chomage encore relativement
¢leveé bien qu’en baisse (6,7 % en décembre 2013 contre 7,9 % en décembre
2012 et 9,9 % en décembre 2009). Cette démarche de la Federal Reserve est
conforme a son engagement de maintenir le taux des fonds fédéraux dans

cette fourchette aussi longtemps que le taux de chomage serait supérieur a
6,5 %.

Dans la zone euro, les efforts de consolidation budgétaire entrepris ces
derniéres années se sont généralement poursuivis en 2013 mais a un rythme
moindre dans le but de favoriser la reprise de I’activité économique aprés une
longue période de récession. Il en est résulté une poursuite de la tendance a
la baisse du déficit budgétaire, qui passe de 3,7 % en 2012 a 3,1 % en 2013
pour I’ensemble de la zone, soit une réduction de plus de la moitié par rapport
a son niveau en 2009 (6,4 %).

A T’instar de la politique monétaire aux Etats-Unis, la politique monétaire de
la Banque Centrale Européenne (BCE) est restée trés accommodante. En
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contexte de reprise €conomique hésitante, de poursuite de la baisse de
I’inflation, de faiblesse des tensions inflationnistes et d’atonie des
développements en matiere de crédits a I’économie, la BCE a réduit son taux
directeur a deux reprises, le ramenant de 0,75 % a 0,25 % et a assoupli
davantage les conditions d’accés au refinancement.

Au Japon, en raison de la mise en ceuvre du plan de relance a court terme
prévu dans le programme du gouvernement, le déficit budgétaire en 2013 est
demeuré élevé a 8,3 % du PIB. Le programme, cependant, prévoit une
réduction sensible de ce déficit dans le moyen terme, y compris a travers
I’augmentation du taux de la TVA qui doit intervenir en deux temps, en 2014
et 2015 et qui passe de 5 % actuellement a 10 % en 2015. Dans ce pays
¢galement, la politique monétaire a été¢ trés accommodante, la Banque du
Japon ayant décidé de fortement accroitre 1’octroi de liquidités en
augmentant substantiellement ses achats de titres, tout en maintenant son
taux directeur dans la fourchette comprise entre 0 et 0,1 % et ce, afin de
lutter contre la déflation et soutenir la croissance.

1.4 — COURS DE CHANGE

L’année 2013 a continué¢ d’enregistrer de larges mouvements des taux de
change nominaux. Entre janvier et février 2013, la parit¢ EUR/USD a connu
une augmentation de I’ordre de 0,32 %, passant de 1,3304 EUR/USD au
mois de janvier a 1,3347 EUR/USD au mois de février. L’euro s’est ensuite
déprécié au mois de mars et s’est apprécié¢ au mois d’avril, avant de perdre
du terrain au mois de mai et de s’apprécier de nouveau au mois de juin,
atteignant 1,3197 EUR/USD en moyenne mensuelle. Entre le mois de juillet
et le mois d’octobre, I’euro s’est de nouveau apprécié par rapport au dollar
américain, passant de 1,3088 EUR/USD a 1,3646 EUR/USD, avant de se
déprécier quelque peu en novembre et reprendre en décembre, atteignant
1,3708 dollars pour un euro en moyenne mensuelle, soit une appréciation sur
I’année de 1’ordre de 3,04 % entre janvier et décembre 2013.

Au cours de I’année sous revue et en termes nominaux, le yen s’est fortement
déprécié contre 1’euro, passant de 118,12 EUR/YEN a 141,71 EUR/YEN en
moyenne annuelle, soit une dépréciation de 1’ordre de 19,97 % et ce, apres
des variations a la hausse et a la baisse en cours d’année, notamment entre le
mois de mai et le mois de septembre. Par rapport au dollar américain, le Yen
est passé d’une moyenne mensuelle de 88,94 USD/YEN a 103,34 USD/YEN.
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ACTIVITE ECONOMIQUE

L’activité économique s’est ralentie en 2013, en raison du tassement de la
croissance de la demande globale et de la baisse de la production d’hydrocar-
bures. Le produit intérieur brut est estimé a 16 569,3 milliards de dinars (208,7
milliards de dollars)! et la croissance en volume du produit intérieur brut (le
PIB) se limite a 2,8 %, en recul de 0,5 point et celle du PIB hors hydrocarbures
demeure stable a 7,1 %.

Compte tenu de la croissance démographique de 2,07 %, le PIB par habitant
progresse de 0,73 % (1,14 % en 2012).

En 2013, la hausse des prix a la consommation s’est nettement ralentie a
3,26 % apres le pic décennal de 8,89 % de I’année précédente et les prix a la
production industrielle ont suivi la méme dynamique de désinflation. Ils pro-
gressent de 0,2 % dans le secteur industriel public, rythme en baisse de 2,4
points de pourcentage, et dans le secteur privé I’inflation régresse a 0,6 %
contre 2,9 % I’année précédente.

Le chomage s’est stabilisé en 2013 a 1,12 million, soit 9,8 % de la population
active contre 11,0 % en 2012.

Enfin, le salaire mensuel net moyen dans le secteur productif hors agriculture
a augmenté de 8,19 % en 2012, a 31 755 dinars, soit 1,76 fois le salaire mini-
mum interprofessionnel garanti (18 000 dinars en 2012).

I1.1 - PRODUCTION, DEMANDE ET CROISSANCE

La croissance économique est de nouveau atone aprés un léger redressement
en 2012. Les mauvaises performances du secteur des hydrocarbures qui enre-
gistre sa huitieme année consécutive de déclin et la baisse des investissements
publics n’ont pu étre compensées par I’expansion substantielle de 1’agriculture,
des services et de la construction.

A I’exception du secteur des hydrocarbures qui subit une profonde récession,
tous les autres ont réalisé une croissance positive, celles des services mar-
chands et de I’agriculture étant les seules a dépasser les performances réalisées
en 2012.

'Au taux de change moyen annuel de de 79,3809 dinars par dollar US en 2013.
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I1.1.1 - Evolution de activité

Avec 2,8 % de hausse du produit intérieur brut en 2013 contre 3,3 % en 2012,
I’activité économique enregistre une croissance €gale a celle de 2011; néan-
moins, hors hydrocarbures, la croissance demeure vigoureuse a 7,1 %, au
méme rythme que I'année précédente.

Le tissu économique s’est densifié. Selon le ministére du Développement In-
dustriel et de la Promotion de I’Investissement, il compterait 750 000 petites
et moyennes entreprises (PME, d’effectif inférieur a 250 salariés) au second
semestre 2013, constituées en majorité (59,1 %) de personnes morales. Pres
de 60 500 entreprises sont de nouvelles créations (+ 8,8 % en glissement an-
nuel entre les deux premiers semestres 2012 et 2013)* . Cette expansion des
PME, marquée par la prédominance du secteur des services (61,3 % des créa-
tions nettes), a permis d’offrir 139 000 nouveaux postes de travail dont 78
500 emplois salariés.

La production agricole

La production agricole obtient des résultats appréciables en 2013. De tous les
secteurs d’activité, I’agriculture a réalisé la plus forte croissance en volume
avec 8,8 % contre 7,2 % I’année précédente. Elle participe a hauteur de 9,3 %
du PIB et 12,7 % de la valeur ajoutée de la sphere réelle. Sans atteindre la per-
formance de 2011, sa contribution a I’expansion du PIB (28,3 % soit 0,8 point
de pourcentage), au second rang apres celle des services non marchands, est
nettement supérieure a son poids relatif dans la valeur ajoutée.

Hormis la céréaliculture dont la production est en baisse significative, notam-
ment celle du bl¢ tendre, la croissance de la quasi-totalité des spéculations
s’est accélérée.

Apres la bonne campagne de 1’année précédente, la croissance de la produc-
tion céréaliere a fléchi a 4,3 % (20,9 % en 2012). Estimée a 4,91 millions de
tonnes, elle est inférieure a la production moyenne quadriennale, caractéris-
tique du cycle agricole. Excepté la production d’avoine, toutes les spéculations
céréalieres sont en recul. La récolte de blé des deux variétés dur et tendre a
baissé substantiellement (3,1 % et 5,6 % respectivement) et la production
d’orge a suivi la méme tendance décroissante. Une campagne céréaliere tres
moyenne, la reconstitution des stocks et des besoins croissants ont conduit a
accroitre les importations de 2,6 % en volume et de 0,4 % en valeur a 10,1
millions de tonnes et 3,27 milliards de dollars, la baisse des cours mondiaux
du blé dur, du mais et du riz ayant quasiment compensé le colit des quantités
supplémentaires.

2Source : Ministére du Développement industriel et de la promotion de I’investissement, bulletin statistique n°13, novembre 2013.
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La tendance haussiére de la production maraichere se maintient et sa crois-
sance s’accéleére. Avec 11,9 millions de tonnes en 2013, elle a progressé de
14,2 % contre 8,5 % 1’année précédente. La forte hausse de la production de
pommes de terre (15,8 %, 4,88 millions de tonnes), conjuguée a celles de la
tomate industrielle (6,0 %, 9,0 millions de tonnes), de la viticulture (5,9 %,
0,575 million de tonnes) ainsi que des agrumes (11,3 %) ont permis de conso-
lider cette dynamique. Apres la campagne oléicole désastreuse de 2012, mar-
quée par la perte du tiers de la production, la production s’est nettement
redressée avec une récolte en trés forte hausse (48,1 %, 0,583 million de
tonnes).

La production de lait a augmenté de 5,5 % (3,1 milliards de litres et 83,7 li-
tres/habitant) et sa collecte continue de progresser rapidement (+ 18,7 %), mais
elle ne concerne encore que moins du quart des disponibilités.

La croissance de la production animale-viande rouge et viande blanche-, a re-

pris de la vigueur. Ainsi, la production de viande rouge s’est accrue de 6,2 %
(4,8 % en 2012) et celle de la volaille de 15,4% (7,9 % en 2012).

Malgré I’expansion de la production agricole et de I’offre, croissance appa-
remment nettement supérieure a celle de la demande, le niveau des prix a la
consommation des produits agricoles frais demeure trés ¢levé et subit des
hausses largement supérieures a I’inflation moyenne. Les dysfonctionnements
du marché perdurent et appellent donc des mesures organisationnelles vigou-
reuses.

Le batiment et travaux publics

L’activité du secteur du batiment et des travaux publics (BTP) continue de
progresser a un rythme soutenu (6,6 %) mais moins rapide que I’année précé-
dente, du fait de la baisse des investissements publics (- 16,7 % de dépenses
du budget d’équipement) et de I’achévement des grands travaux d’infrastruc-
tures (autoroutes, métro, logements).Avec une valeur ajoutée de 1 620,2 mil-
liards de dinars, représentant 9,8 % du PIB et 12,6 % de la valeur ajoutée de
la sphere réelle, ce secteur génére 22,2 % de la croissance en volume soit 0,61
point.

Selon les données du Ministere de I’Habitat, 276 900 logements ont été livrés
en 2013, en hausse de 38,9 % et la production a progressé sensiblement pour
les quatre (4) catégories de logements (auto-construction, logement social, lo-
gement aidé, logement promotionnel). Avec 54,0 % de hausse annuelle et
62,7% du total des livraisons, les programmes de logement aid¢ ont enregistré
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la plus forte croissance. Les logements sociaux livrés sont estimés a 78 500,
en hausse de 28,3 % et le logement promotionnel (public et privé), qui ne re-
présente que 2,1 % de la production totale, a enregistré une forte croissance
(7,3 %) due essentiellement aux progres de la promotion privée (18,8 %) qui
a surmont¢ I’'important recul de 2012 (- 5,9 %). Enfin, I’auto-construction s’est
redressée en réalisant 18 900 logements (+ 27,7 %). Les livraisons cumulées
au cours de la période 2004-2013 sont estimées a 1 925 000 unités.

Les services marchands

L’activité des services marchands s’est nettement redressée apres son léger
repli de I’année précédente en réalisant sa plus forte croissance depuis 2008.
Avec une valeur ajoutée de 3 827,4 milliards de dinars, en hausse de 7,8 %
(+ 1,4 point), cette activité¢ contribue pour plus de la moitié (56,3 %) de la
croissance du PIB et génére pres du quart du flux de richesse (23,1 %) grace
au dynamisme des deux branches du commerce et des transports qui ont for-
tement progressé (10,4 % et 5,0 % respectivement). Une production agricole
en forte croissance et des importations qui augmentent sensiblement (13,9 %)
sont a I’origine de ces bonnes performances des services marchands.

L'industrie

L’expansion du secteur industriel s’est ralentie en 2013 pour retourner a son
rythme de 2011. Avec 4,1 % de hausse de la valeur ajoutée industrielle (pu-
blique et privée), taux quasiment €gal au taux moyen des 14 derniéres années
(4,09 %), la croissance de I’industrie recule d’un point de pourcentage (5,1 %
en 2012) et, hors-hydrocarbures, elle demeure la plus faible de tous les sec-
teurs, ne contribuant a la croissance du PIB qu’a concurrence de 6,7 %, taux
inférieur de plus de 20 points a celui de 1’agriculture.

Excepté deux branches - industries diverses, cuirs et chaussures - dont la valeur
ajoutée baisse, substantiellement pour la premiere (7,8 % et 0,5 % respective-
ment), toutes les autres ont réalisé des taux de croissance positifs, pour la plu-
part inférieurs a ceux de 2012. Il convient de relever la récession de la branche
des industries diverses dont la croissance est négative pour la 3éme année
consécutive qui a perdu 16,4 % de sa valeur ajoutée au cours de cette période.
Quatre branches se distinguent en réalisant une progression annuelle supé-
rieure a 4 % : ’agro-alimentaire (7,0 %), les industries sidérurgiques, méca-
niques, métallurgiques et €électriques (5,5 %), la chimie (5,0 %) et la branche
eau et énergie (4,3 %). Représentant ensemble 4,5 % de la valeur ajoutée de
la sphere réelle, elles contribuent pour 16,4 % de sa croissance (1,6 %).
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Avec 37,3 % de la valeur ajoutée industrielle, la branche agroalimentaire de-
meure dominante et motrice de I’activité¢ industrielle, stimulée par le dyna-
misme de I’activité du travail des grains et de I’industrie laitiére, elles-mémes
tirées par la forte croissance des importations de céréales et par I’expansion
de la production locale de lait.

La relative bonne performance de la branche eau et énergie (4,3 %, en recul
néanmoins de 5,9 points), due essentiellement a I’expansion considérable de
la consommation des ménages qui contribue a hauteur de 82,5 % de la crois-
sance de la demande en gaz et a 54,6 % de celle d’énergie électrique.

L’industrie du bois dont la valeur ajoutée croit de 3,6 % et I’industrie agro-
alimentaire sont les deux branches qui améliorent leurs performances (+ 1,3
point et 1,4 % respectivement).

Les rythmes de croissance des autres branches restent modestes a 1,8 % pour
les « mines et carrieres », 0,6 % pour les « matériaux de construction » et
0,3 % pour I’industrie textile.

La croissance du secteur industriel et plus particuliérement celle de I’industrie
manufacturiere demeure tres faible au regard des besoins du marché intérieur
en biens de consommation et d’investissement ainsi qu’en emploi, notamment
qualifié, auquel aspirent les cohortes de plus en plus nombreuses de diplomés.

La relance de I’investissement public et privé pour la reconstruction d’une
¢conomie productive, a méme de répondre a la demande du marché intérieur
en biens de consommation et d’investissement devient incontournable, si I’on
veut affronter la transition énergétique dans de bonnes conditions.

Les hydrocarbures

La décroissance du secteur des hydrocarbures se poursuit pour la huitieme
année consécutive et peut étre assimilée a un véritable déclin en perdant plus
du quart (29,5 %) de sa valeur ajoutée en huit (8) ans. En 2013, elle a régressé
de 5,5 %, la plus forte baisse de la décennie, apres avoir reculé de 3,4 %, en
2012. Avec une valeur ajoutée de 5 299,6 milliards de dinars (62,58 milliards
de dollars), les hydrocarbures ne génerent plus que 29,9 % du flux de richesses
(PIB) et contribuent négativement a la croissance a hauteur de 69,2 %.

La persistance du ralentissement de la croissance économique mondiale a
continué a pousser le prix des hydrocarbures liquides et gazeux a la baisse.
Aprés le retournement du premier trimestre 2012, la tendance baissicére des
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prix s’est poursuivie en 2013. Le cours annuel moyen du baril de pétrole brut
a baissé de 1,35 % a 109,55 dollars contre 111,05 dollars en 2012 et celui des
hydrocarbures gazeux a suivi la méme tendance décroissante en perdant
7,25 % pour le gaz naturel a 10,47 dollars le million de BTU (11,30 dollars en
2012).

Au total, le recul des prix a I’exportation conjugué a de moindres volumes ex-
portés d’hydrocarbures tant liquides que gazeux (- 7,4 %) a 99,3 millions
tonnes équivalent pétrole (TEP) s’est traduit par la baisse de 10,27 % des re-
cettes d’exportation a 63,327 milliards de dollars.

La production industrielle du secteur public

L’industrie publique consolide sa croissance en 2013 a un rythme modéré de
0,9 % en moyenne annuelle (1,6 % en 2012), mais elle n’a pas encore retrouvé
son niveau de I’année de base de I’indice (1989).

La croissance de I’industrie hors hydrocarbures, quoique modeste, se confirme
(2,3 % contre 5,5 % en 2012) et celle des industries manufacturicres est de
nouveau positive apres des années de récession. Elle est estimée a 1,8 %

(0,0 % en 2012).

Cette consolidation est due au dynamisme du secteur de 1’énergie qui continue
a croitre a un rythme néanmoins plus modéré qu’auparavant (2,1 % contre
12,1 % en 2012), et par I’accélération de la croissance des industries sidérur-
giques, métalliques, mécaniques, ¢lectroniques et électriques (ISMMEE) dont
I’indice progresse de 5,5 % (7,6 % en 2012 faisant suite au repli de 3,3 % en
2011).

Trois autres secteurs de 1’industrie publique ont réalisé de bonnes perfor-
mances et renoué avec la croissance apres leur sévere récession de 2012 : ’in-
dustrie du bois et licge (1,9 %), les mines et carrieres (6,0 %) ainsi que le
secteur des matériaux de construction (0,3 %). L’industrie textile progresse
notablement (4,3 %) mais ne retrouve pas encore son niveau de 2011 apres la
chute de 2012 (- 12,2 %). La production du secteur des cuirs qui avait enre-
gistré une nette progression en 2012 (8,5 %) est de nouveau en baisse de 2,3 %.
Enfin, I’indice de la production du secteur des hydrocarbures recule de 2,3 %,
apres I’important repli de 6,6 % de I’année précédente et celle de I’industrie
chimique suit la méme tendance et se contracte de 2,4 %.

Selon I’enquéte industrielle de I’Office National des Statistiques (ONS), ef-
fectuée aupres des chefs d’entreprise au 4°™ trimestre 2013, 1’activité indus-
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trielle du secteur public a été plus vigoureuse mais elle a montré des signes
d’essoufflement dans le secteur privé, évolutions opposées a celles déclarées
au 3eéme trimestre, en repli pour le premier et relativement stable pour le sec-
teur privé. Néanmoins, 1’utilisation des capacités de production a progressé
pour les deux secteurs a plus de 75 %. En dépit de la contraction de la demande
de produits industriels du secteur privé, elle reste globalement importante et
progresse pour les produits industriels des entreprises publiques. Néanmoins,
une proportion importante d’entreprises publiques (96 %) et privées (78 %)
déclare détenir des stocks substantiels de produits finis au 4éme trimestre
2013.

La croissance a deux chiffres du secteur de 1’énergie (production d’électricité
et de gaz) a nettement décéléré en 2013 a 2,1 % contre 12,1 % 1’année précé-
dente, malgré I’accroissement du nombre d’abonnés (5,6 % a 11 716 000) qui
n’a pu compenser le ralentissement de la croissance de la consommation
moyenne des ménages (8,1 % et 4,3 % respectivement).

Les ventes d’¢lectricité qui se sont ¢élevées a 45 058 gigawatheures en 2013
ont progresse de 4,4 %, rythme en nette baisse de 6,5 points par rapport a I’an-
née précédente. Par contre, la forte croissance de la consommation de gaz na-
turel se poursuit et s’accélere en 2013, progressant de 3,4 points a 12,12 % et
106,3 gigathermies.

Comme en 2012, la hausse de la demande est principalement le fait de la
consommation des ménages pour les deux types d’énergie. (Electricité basse
tension et gaz basse pression). Leur contribution a la croissance de la demande
est de 54,6 % pour 1’¢lectricité et 82,5 % pour le gaz naturel. Il faut rappeler
que cette forte hausse de la demande intérieure d’énergie qui absorbe 50,9 mil-
lions de tonnes équivalent pétrole, soit 30,1 % des disponibilités est difficile-
ment soutenable a long terme.

La tendance décroissante de la production d'hydrocarbures se poursuit en 2013.
L’indice de la production du secteur a de nouveau reculé de 2,3 %, aprés s’étre
replié de 6,6 % 1’année précédente. Cette récession est due a la baisse subs-
tantielle de I’indice de la production de pétrole et de gaz de 3,7 %, les autres
activités de la filiére -raffinage et liquéfaction- étant demeurés stables.

Apres trois (03) années de récession, la production du secteur des mines et
carrieres s’est redressée, progressant de 6,0 %, mais cette embellie redevable
aux deux seules branches de 1’extraction de sable et de sel, n’oblitére ni les
contre-performances cumulées des années précédentes ni I’important recul de
I’extraction des minerais de phosphate et de fer.
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Le secteur des industries sidérurgique, métallique, mécanique, électronique et
¢lectrique (ISMMEE) poursuit sa croissance et la consolide. La production
progresse de 5,5 % (7,6 % en 2012), mais son niveau (indice de 60,4) reste
trés inférieur a celui de 1989. La forte croissance de la branche sidérurgique
(39,9 %) et de celle de la fabrication de biens de consommation mécaniques
(73,6 %) a impulsé celle du secteur et a limité les effets de la récession impor-
tante a - deux (02) chiffres - de cinq de ses douze branches.

L'industrie publique de la chimie, du caoutchouc et des plastiques est de nou-
veau en récession en perdant 2.4 %, apres I’embellie de 2012 (1,5 %). A ’ex-
ception des deux branches de la fabrication de produits pharmaceutiques et de
la fabrication des autres biens intermédiaires en plastique dont la production
a progressé, les six autres branches du secteur ont toutes enregistré des baisses
considérables de leur indice, notamment la chimie minérale de base et la chi-
mie organique de base.

La récession du secteur agroalimentaire s’est aggravée en 2013. L’indice de
la production a fléchi de 0,6 % aprés avoir reculé de 2,1% [’année précédente.
Cette contraction de I’indice, due a la chute considérable (73,3 %) de la pro-
duction de la branche de la fabrication des conserves de fruits et Iégumes cu-
mulée aux baisses de trois autres branches, n’a pu étre compensée par la
croissance substantielle des branches du travail des grains et de 1’industrie lai-
tiere (4,3 % et 2,0 % respectivement), induites par I’expansion de la collecte
de lait et de la reconstitution des stocks de céréales.

L’industrie publique des cuirs et chaussures enregistre des performances en
dents de scie et son niveau reste insignifiant (moins de 6 % de celui de 1989).
Apres la forte hausse de 2012 (8,8 %), sa production régresse de 2,3 % en
2013 en raison du ralentissement de 1’activité de la fabrication des biens in-
termédiaires dont I’indice a reculé de 4,7 %, apres avoir enregistré une crois-
sance a deux chiffres en 2012. La croissance substantielle (+ 3,0 %) de la
seconde branche du secteur - la fabrication des biens de consommation en cuir
- n’a pas ¢été suffisante pour compenser le repli de la premiére.

Apres avoir reculé de 12,9 % 1’année précédente, 1’industrie textile publique
a connu une légere embellie en 2013 avec une croissance de 4,3 % due a la
reprise de 1’activité de la fabrication des biens intermédiaires qui a progressé
de 6,2 %.

Enfin, grace a la relance des industries du liege et de ’ameublement qui pro-

gressent toutes deux a des taux a deux chiffres (46,2 % et 39,2 %), le secteur
industriel du bois renoue avec la croissance (1,9 %) malgré les médiocres
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performances de ses deux autres branches (menuiserie générale et fabrication
du papier).

Au total, I’industrie publique édifiée aux prix de lourds sacrifices continue de
se dégrader. Elle appelle de nouveaux investissements de modernisation et
d’extension pour retrouver et accroitre ses parts du march¢ intérieur et contri-
buer a I’indispensable expansion de I’offre d’emplois et de biens a la mesure
de la demande économique et sociale sans cesse croissante.

I1.2 - DEMANDE

Apres avoir retrouvé un rythme de croissance élevé en 2012, rompant ainsi
avec les deux années précédentes, la dépense intérieure brute (absorption) a
continué¢ a progresser substantiellement en 2013 a un rythme néanmoins 1¢é-
gerement plus faible.

Malgré le fléchissement de la consommation finale (53,9 % du PIB) a 3,4 %,
en recul de 0,8 point, dii a la stagnation de la consommation des administra-
tions publiques qui n’augmente que de 0,8 % en volume et baisse de 4,2 %
en valeur nominale, la forte hausse des investissements (8,6 %) et la stabilisa-
tion de la croissance de la consommation des ménages a 5,0 % ont impulsé la
progression de la demande finale et I’ont portée a 8,4 % (en baisse néanmoins
de 1,3 point).

La baisse de la demande des administrations publiques dans ses deux compo-
santes de consommation finale et d’investissement a la suite de la consolida-
tion du budget de I’Etat, qui s’est traduite par la contraction des dépenses
(13,7 %) apres leur emballement de 1’exercice 2012 (20,6 %), a été plus que
compensée par I’accroissement de la demande des ménages.

La tendance haussiére® des importations fléchit mais se maintient a un niveau
¢levé. Estimées a 55,02 milliards de dinars soit 26,4 % du PIB, les importations
ont progresseé de 9,8 % en 2013 (- 4,1 points) sous 1’effet conjugué de la sta-
bilisation du rythme de croissance de I’importation de services a 6,1 % (+ 0,2
point) et du ralentissement de celle des biens qui diminue de 5,1 points a
10,4 %.

Cette évolution des importations, si elle devait se maintenir a ce rythme ris-
querait de réduire sensiblement le solde des paiements extérieurs et deviendrait
difficilement soutenable a long terme.

3 Les taux de croissance des importations (volume) proviennent de la comptabilité nationale (ONS) et non de la balance des paiements
(BA)
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CHAPITRE III :
EVOLUTION DES PRIX

Aprées une forte inflation enregistrée en 2012, la plus élevée de la décennie,
I’année 2013 a été marquée par une désinflation ample et rapide. La hausse
des prix a retrouvé un rythme beaucoup plus modéré, compatible avec 1’ob-
jectif de moyen terme en la matic¢re. L’inflation annuelle moyenne en 2013,
la plus faible depuis 7 ans, est estimée a 4,15 % pour I’indice national et a
3,26 % pour celui de la capitale, en baisse respectivement de 5,55 et 5,63
points par rapport a I’année 2012. Les deux indices, base 100 en 2001, ont
respectivement atteint 171,5 et 160,3 points en décembre 2013.

En perdant 9,0 points de pourcentage par rapport au pic de 2012 (12,2 %), la
forte désinflation des prix des biens alimentaires dont le rythme annuel moyen
s’est établi a 3,18 % en 2013, le plus faible depuis 2006 pour cette catégorie
de biens, et leur pondération ¢€levée (43,1 % de I’indice), ont fortement contri-
bué a contenir I’inflation globale a 3,26 % en 2013. Ainsi, les produits ali-
mentaires ne contribuent plus a 1’inflation globale que pour 46,0 % (1,5
point), soit 16,8 points de moins qu’en 2012. Ce résultat est dii au recul si-
gnificatif de la hausse des prix des produits agricoles frais, dont le taux annuel
moyen se limite a 4,02 % en 2013 contre 21,4 % au titre de I’année 2012. La
hausse des prix des produits agricoles frais qui participait pour pres de la
moitié¢ de I’inflation en 2012, n’y contribue plus que pour 28,4 %, proportion
qui reste cependant plus élevée que leur pondération.

La désinflation des prix des produits alimentaires en 2013 est générale. Les
cours annuels moyens des produits agricoles importés sont é¢galement bais-
siers pour la plupart. Néanmoins, celui du lait en poudre se distingue par une
trés forte hausse annuelle moyenne (47,4 %).

L’indice annuel des prix des produits alimentaires de 1’Organisation des Na-
tions-Unies pour I’ Alimentation et I’ Agriculture (FAO) baisse pour la seconde
année consécutive. I1 fléchit de 1,64 % en 2013, aprés avoir reculé de 7,25 %
I’année précédente. Excepté 1’indice des produits laitiers qui a augmenté de
25,37 %, ceux de tous les autres groupes (viande, céréales, huiles alimen-
taires, sucre) ont tous reculé ; les baisses les plus importantes étant celles des
indices des huiles (13,81 %) et du sucre (17, 90 %).

A I’opposé de la dynamique baissiére des prix mondiaux des produits agri-
coles, I’indice national des valeurs unitaires (IVU) des biens alimentaires im-
portés progresse sensiblement (3,6 %), alors que I'IVU global progresse
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modérément de 1,0 % en moyenne annuelle. Par contre, I’'IVU des biens de
consommation importés autres qu’alimentaires a notablement augmenté

(5,8 %) a un rythme cependant beaucoup plus lent que I’année précédente
(26,1 %).

L’inflation des prix a la production industrielle se ralentit dans les deux sec-
teurs privé et public. Les prix sont quasiment stables dans le secteur public
(0,2 %) et progressent de 0,6 % contre des hausses annuelles moyennes res-
pectives de 2,6 % et 2,9 %.

Comme en 2012, I’'inflation est essentiellement endogéne. Mais en 2013, sous
I’angle des déterminants de I’inflation, I’impact de I’évolution monétaire et
du taux de change nominal est plus significatif et ce, malgré la modération
du rythme d’expansion monétaire.

ITII.1 - EVOLUTION DES PRIX A LA PRODUCTION INDUSTRIELLE

L’inflation des prix a la production industrielle des deux secteurs public et
privé a ralenti en 2013, aprés une accélération significative en 2012, notam-
ment dans le secteur privé (+1,9 point). En rythme annuel, estimée a 0,2 %
dans le secteur public, I’inflation recule de 2,4 points de pourcentage et dans
le secteur privé, la désinflation est aussi significative ; la hausse de 1’indice
diminue de 2,3 points a 0,6 %.

III.1.1 - Prix a la production industrielle publique

L’indice annuel moyen des prix a la production industrielle hors hydrocar-
bures du secteur public, base 100 en 1989, a atteint 1218,4 en 2013. L’infla-
tion en rythme annuel est estimée a 0,2 % en recul de 2,4 points de
pourcentage et I’inflation des prix de 1’industrie manufacturiére est estimée
a 1,4 % contre 1,1 % I’année précédente.

Le taux annuel moyen de croissance des prix du secteur industriel public, au
cours de la période 2000-2013, est estimé a 3,44 %, taux quasiment identique
a celui de la période 2000-2012. De méme, I’inflation moyenne des industries
manufacturiéres publiques est en 1égere baisse de 0,06 point. Elle atteint
3,21 % contre 3,27 %. En niveau, les prix de la production industrielle pu-
blique ont été¢ multipliés par 12,18 depuis I’année de base de 1’indice (1989).

En 2013, les prix ont été quasiment stables dans 5 des 9 secteurs d’activité,
en déflation pour les mines et carrieres et I’énergie, et en hausse significative
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pour les deux activités des matériaux de construction et des industries sidé-
rurgiques, métalliques, mécaniques, €lectriques et ¢lectroniques (ISMMEE).
L’inflation des prix des « matériaux de construction », estimée a 5,7 % en
moyenne annuelle, est la plus élevée de tous les secteurs. Sa contribution a
I’inflation, cumulée a celle des ISMMEE représente 0,63 points de pourcen-
tage pour une inflation globale de 0,2 point au titre de I’année sous revue.

Réglementés, les prix de 1'énergie sont en baisse de 1,2 % en 2013, malgré le
choc li¢ a la forte hausse de la demande (entreprises et ménages) qui a pro-
gressé de 9,3 % pour le gaz et 4,4 % pour I’énergie électrique.

L’importante baisse des prix du minerai de phosphates (-21,1 %) apres leur
flambée de 2012, conjuguée a celle des prix de I’extraction du minerai de fer
et de sel (respectivement 1,2 % et 8,0 %) ainsi que la relative stabilité des
prix des deux autres branches ( 2,6 % pour I’extraction de sable et 1,8 % pour
les autres mati¢res minérales) sont a 1’origine de la désinflation des prix du
secteur des mines et carrieres (-16,8 %).

En moyenne annuelle, I’inflation dans le secteur des ISMMEE est supérieure
cependant a I’inflation du secteur manufacturier. Mesurée a 2,8 %, elle est
tirée par la forte hausse des prix de la branche de la construction des véhicules
industriels (18,1 %) et par celle, plus faible (2,1 %) mais de forte pondération
(un cinquieme du secteur), de la fabrication des biens intermédiaires métal-
liques, mécaniques et €lectriques. Pour la majorité des autres branches, la
hausse des prix est inférieure a 1,5 %. Enfin, le secteur des ISMMEE participe
a hauteur de 0,39 point a I’inflation totale (0,2 points).

La forte hausse des prix des liants hydrauliques (9,0 %), est a I’origine de la
forte inflation (5,7 %) du secteur des matériaux de construction et celle de la
branche de la fabrication des produits en ciment se limite a 0,3 %. Les prix
des deux autres branches sont stables (0,0 %). Les prix des matériaux de
construction demeurent toujours tres volatils et générent 0,44 point de I’in-
flation totale de 1’industrie publique (0,2 point).

L’inflation annuelle moyenne des industries agroalimentaires est estimée a
0,1 %, contre 0,7 % en 2012. Cette hausse est due a la seule inflation des prix
de la branche du travail des grains (0,3 %), les prix des produits des 7 autres
branches du secteur demeurant stables (0,0 %). Il est utile de rappeler que les
mesures transitoires de soutien des prix des produits agricoles importés, dé-
cidées en 2011, sont toujours en vigueur et, de surcroit, les cours mondiaux
sont quasiment tous en baisse, a I’exception de celui des laits en poudre qui
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a connu de fortes augmentations (53 % en glissement annuel a décembre
2013).

Les prix de toutes les branches de I’industrie chimique sont demeurés stables
(0,0 %) pour la troisiéme année consécutive.

Pour la seconde année consécutive, la désinflation des prix du secteur de 1’in-
dustrie du bois et liege se confirme ; estimée a 0,6 % en moyenne annuelle,
la hausse des prix décélere de 1,1 point de pourcentage grace a la stabilité
des prix des deux branches de I’ameublement et du liege (23,2 % du poids
du secteur a eux deux). Par contre, les deux autres branches « menuiserie gé-
nérale » et « fabrication du papier » ont vu leur prix croitre modérément au
méme taux de 0,7 %.

Les prix des industries textiles sont quasiment stables avec une légére hausse
de 0,1 %, générée par I’accroissement des prix de 0,2 % de la branche de la
fabrication des biens de consommation textile.

Le ralentissement de I’inflation dans 1’industrie du cuir et chaussures se
confirme en 2013. Celle-ci est estimée a 0,1 % en moyenne annuelle et reléve
de la hausse des prix des biens intermédiaires en cuir (0,2 %) ; ’activité de
fabrication des biens de consommation en cuir ayant stabilisé ses prix (0,0 %).

Pour la seconde année consécutive, la désinflation s’est poursuivie dans 1’in-
dustrie publique et la hausse de 1’indice général est inférieure a celle du sec-
teur privé. Néanmoins, le différentiel d’inflation de I’industrie manufacturicre
demeure défavorable a I’industrie publique (0,8 point).

II1.1.2 - Prix a la production industrielle du secteur privé

Apres une année d’inflation élevée, estimée a 2,9 %, le secteur industriel
privé a renoué avec un rythme modéré de hausse de prix. Aussi bien pour
I’indice général que pour celui des industries manufacturieres, 1’inflation an-
nuelle moyenne est estimée a 0,6 %.

Depuis I’année 2000, la hausse annuelle moyenne des prix a la production
industrielle du secteur privé est estimée a 1,30 % contre 1,35 %, (entre 2000
et 2012), en recul de 0,05 point. Cette inflation annuelle moyenne est encore
inférieure a celle du secteur public (3,44 %), méme si le différentiel se réduit
régulierement depuis 3 ans.
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A I’exception du secteur agroalimentaire dont 1’inflation annuelle moyenne
des prix est estimée a 2,1 %, celle des 8 autres secteurs d’activité est inférieure
a 0,3 %.

Il faut relever I’inflation du secteur agroalimentaire, encore €levée en 2013
malgré son repli de 0,4 point en moyenne annuelle, générée par la progression
des indices des deux (2) branches du « travail des grains » et de la « fabrica-
tion de produits alimentaires » et ce, en dépit du maintien des mesures tran-
sitoires de soutien des prix des produits agricoles importés.

Le secteur des mines et carrieres est en désinflation pour la troisi¢éme année
consécutive, avec des prix stables (0,0 %) apres une baisse de de 2,9 % en
2012.

Les industries textiles et les ISMMEE sont les deux autres secteurs qui ont
enregistré des hausses de prix, faibles au demeurant, au méme taux de 0,3 %,
mais cela correspond a une inflation en repli par rapport a I’année précédente,
1,4 et 1,0 point respectivement.

Positif a 2,2 points en 2012, le différentiel d’inflation entre les prix a la
consommation des produits alimentaires industriels (2,4 %) et les prix a la
production industrielle du secteur agroalimentaire privé (2,1 %) est devenu
négatif a 0,3 point en 2013. Ce qui pourrait indiquer que les marges de dis-
tribution sur ces biens ont été contenues en 2013.

II1.2 - EVOLUTION DES PRIX A LA CONSOMMATION

En décembre 2013, I’indice national des prix a la consommation, base 100
en 2001, est estimé a 171,5 points portant I’inflation annuelle moyenne a
4,15 %, pendant que celui du Grand Alger a atteint 160,3 points, en hausse
de 3,26 %. Les deux taux ont considérablement baissé par rapport a leur ni-
veau de I’année 2012, enregistrant une contraction de 5,55 et 5,63 points,
respectivement.

Cette tendance décroissante a €té favorisée a la fois par la bonne tenue des
prix des produits alimentaires, notamment de ceux des produits agricoles frais
et des biens manufacturés, en dépit de 1’accélération de I’inflation des prix
des services. La baisse significative des cours mondiaux des principaux pro-
duits agricoles importés, hormis ceux du lait en poudre qui ont considérable-
ment augmenté, a contribué a la désinflation enregistrée au cours de 1’année
2013. Au cours de cette méme année, 1’inflation des prix des produits alimen-
taires a reculé de 9,0 points a 3,2 % et la hausse des prix des biens manufac-
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turés n’est plus que de 1,97 %, en repli de 4,6 points. Seule la catégorie des
services a enregistré une accélération de la hausse des prix a 6,2 %, progres-
sant de 1,2 point par rapport a I’année 2012.

II1.2.1 - Prix des biens de consommation importés

En 2013, les cours mondiaux des principaux produits agricoles importés (cé-
réales, huiles alimentaires, sucre, lait en poudre) ont poursuivi leur tendance
décroissante. Cependant, en évoluant a la hausse, le prix du lait en poudre
fait exception. Conjuguée au maintien des mesures de régulation et de soutien
(exonération des droits de douane, TVA), cette déflation a sans doute contri-
bué significativement a la désinflation des prix des biens alimentaires sur le
marché intérieur. Cependant, 1’indice des valeurs unitaires (IVU) des biens
alimentaires importés a progressé¢ sensiblement de 3,6 % et celui des biens
de consommation autres qu’alimentaires enregistrait une hausse de 5,8 %,
nettement plus faible qu’en 2012 (26,1 %).

L’indice des prix a la consommation des biens a fort contenu d’import a suivi
la méme dynamique que I’IPC. En moyenne annuelle, il a reculé de 6,9 points
de pourcentage en 2013, passant de 7,4 % a 0,5 % et demeurant trés en deca
de I’inflation globale estimée a 3,3 %. La contribution des biens a fort contenu
d’import a I’inflation annuelle moyenne s’est accrue en proportion, tout en
demeurant constante en points d’inflation (1,2 point en 2012 et 2013), passant
de 13,8 % a 23,2 %, soit 0,1 point de moins que son poids dans 1’indice glo-
bal

Pour la seconde année consécutive, les cours moyens annuels des principaux
produits agricoles ont reculé par rapport a 2012. Ceux du lait en poudre font
exception a cette dynamique en progressant de pres de 50 %.

Aprés une année de baisse, le cours du blé dur a recommencé a croitre au se-
cond semestre 2013 pour atteindre 353 dollars la tonne, soit quasiment son
niveau de décembre 2012. En moyenne annuelle, cependant, les prix ont re-
culé de 1,9 % ; par contre, le prix annuel moyen du blé tendre (Trigo pan) a
gagné pres de 10 % a 325,3 dollars la tonne, apres un second semestre 2013
de forte hausse.

En baisse notable au premier semestre 2013 et quasiment stables au second,
les cours annuels moyens des huiles alimentaires ont reculé sensiblement a
des taux a deux chiffres (13,8 % pour I’huile de soja et 11,0 % pour celle de
tournesol), a environ 980 dollars la tonne en décembre 2013.
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La croissance de la demande des pays asiatiques et du Moyen-Orient a sti-
mulé la hausse des cours du lait en poudre ; aprés deux années de relative
stabilité, ceux-ci sont de nouveau en forte hausse. En un an, le prix de la tonne
de lait en poudre a augmenté de 53 % a 5 100 dollars en décembre 2013, soit
une hausse de 46,8 % en moyenne annuelle.

Enfin, la tendance baissiére des cours du sucre en vrac s’est poursuivie et am-
plifiée en 2013. En effet, ils ont retrouvé leur niveau de juillet 2010 ; la livre
de sucre était offerte a 17,68 cents de dollars en novembre 2013, en baisse
de 19,6 % en moyenne annuelle.

Cette évolution baissicre de la plupart des biens agricoles importés par 1’Al-
gérie a contribué a contenir a la fois la facture globale et I’impact sur le budget
de I’Etat. Néanmoins, la hausse des quantités importées et celle des prix d’au-
tres biens de consommation ont abouti a augmenter la valeur des importations
des biens de consommation alimentaires de 16,3 %.

I11.2.2 - Prix a la consommation

Aprés deux années d’accélération de la hausse des prix a la consommation
qui a culminé a 9,7 % en moyenne annuelle en 2012 pour I’indice national,
I’inflation est revenue a 4,15 % en 2013, la plus faible depuis sept ans. L’in-
dice des prix du Grand Alger, quant a lui, a fléchi de 5,63 points a 3,26 % en
2013.

Les biens alimentaires ont enregistré la plus forte désinflation (- 9,0 points a
3,18 %), celle des biens manufacturés, bien que moindre, est néanmoins si-
gnificative (- 4,6 points a 1,97 %) ; par contre, I’inflation des prix des services
continue a s’accélérer, progressant de 1,2 point en 2013 et de 4 points en cinq
(05) ans a 6,22 %.

La forte désinflation des prix des biens alimentaires a été tirée par le trés net
ralentissement de la hausse des prix des produits agricoles frais qui n’est plus
que de 4,02 % en 2013, ayant ainsi diminué de 17,4 points en un an. Bien
que moins ample, la méme dynamique de désinflation a été suivie par les prix
des produits alimentaires industriels, puisque leur inflation a baissé de 2,3
points a 2,37 % en 2013.

L’évolution des prix des services est a contre-courant de la tendance générale.
Ils ont augmenté de 6,22 % et leur hausse s’est accélérée. Elle est la plus éle-
vée depuis le pic de 2007, estimée a 7,49 %.
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La tendance croissante des prix des biens manufacturés s’est retournée en
2013. L’inflation annuelle en la matiere est passée du maximum de 6,6 % de
2012 a 1,97 %, son taux le plus faible depuis six ans (1,3 % en 2007).

Comme en 2011, fait assez rare pour étre releve, I’inflation des prix des pro-
duits alimentaires est inférieure a I’inflation moyenne, méme si elle dépasse
encore notablement celle des biens manufacturés. Les prix de ces derniers
n’ont augmenté que de 1,97 %, soit 1,21 point de moins que ceux des biens
alimentaires (3,18 %).

La contribution des biens alimentaires a I’inflation annuelle moyenne a re-
trouvé des proportions plus conformes a son poids dans le budget des mé-
nages (43,1%). Apres avoir atteint un maximum en 2006 de 76,0 % et régressé
réguliérement pour rebondir en 2012 a 62,8 %, elle s’est limitée a 46,0 % en
2013, soit pres de 3 points (2,8), au-dessus de la pondération de cette catégo-
rie de biens. Malgré son repli de 21,2 points en un an, la contribution de la
hausse des prix des produits agricoles frais (49,7 %) demeure importante, soit
pres du double de leur poids (1,7) dans I’indice (16,9 %). 11 faut relever par
contre, la relative bonne tenue des prix des produits alimentaires industriels
dont la faible hausse (2,37 %) ne participe que pour 17,5 % a I’inflation glo-
bale, taux inférieur de 8,7 points a leur pondération.

La modération de I’inflation des prix des biens manufacturés qui s’est limitée
a 1,97 % a abouti a une forte réduction de leur contribution. Elle a reculé de
5,5 points a 21,85 %, treés en deca de I’importance de ce groupe de produits
(39,9 %). L’examen de 1’évolution des prix selon les huit (8) groupes de pro-
duits montre que trois (3) d’entre eux se distinguent par une forte inflation
annuelle moyenne et, ensemble, ils générent pres de la moitié (47,5 %) de
I’inflation totale pour une pondération cumulée de moins du tiers (29,5 %).
Avec 7,75 %, le groupe « habillement-chaussures » a subi la plus forte infla-
tion annuelle moyenne en 2013, inflation qui a connu une forte accélération
ininterrompue depuis 2009, année ou la hausse des prix se limitait a 0,44 %.
Le groupe « transport et communications », dont les prix ont augmenté de
5,61 %, vient en seconde position et la tendance haussiére s’accélere depuis
2010 (2,5 %). Enfin, malgré une 1égere désinflation de 0,17 point en 2013,
I’inflation des prix du groupe « santé et hygiéne corporelle » a suivi quasiment
la méme tendance haussiere pour aboutir a 4,14 % contre 1,84 % en 2008.

Pour la seconde année consécutive, la hausse des prix des viandes rouges -

ovine et bovine - de 14,3 % et 14,9 % respectivement contribue fortement
(96,7 % en 2013) a I’inflation annuelle moyenne des biens alimentaires. Plus
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précisément, c’est la hausse des prix de la viande ovine qui joue un réle mo-
teur dans la dynamique des prix de ce groupe de produits. Ne représentant
que 13,3 % du groupe alimentaire et 5,7 % de ’indice global, la hausse des
prix de la viande ovine contribue a concurrence de 84,5 % a I’inflation du
groupe alimentaire et a 38,9 % pour ce qui est de I’inflation annuelle
moyenne.

I1 faut relever la relative modération de la hausse des prix des fruits et Iégumes
en 2013 comparativement a leur flambée en 2012. A titre d’exemple, le prix
moyen de la pomme de terre a baissé de 27,5 % et celui des 1égumes a pro-
gress¢ modérément de 1,2 %.

L’inflation des prix des quatorze (14) produits réglementés, représentant le
quart de I’indice d’ensemble (26,1 %) et comprenant six (6) biens alimen-
taires, s’est accélérée et a plus que doublé en 2013. Estimée a 4,3 % en
moyenne annuelle, en hausse de 2,4 points (1,9 % en 2012), elle est générée
par la hausse de cinq (5) produits incluant trois biens alimentaires, dont les
prix ont augmenté de 10,5 % en glissement annuel, essentiellement en raison
de la forte hausse des tarifs de taxi en janvier 2013. L’indice de ces derniers,
stable depuis, a néanmoins progressé de 42,9 % en glissement annuel.

La relative stabilité des cours mondiaux des produits agricoles importés (cé-
réales, produits laitiers, oléagineux, produits tropicaux) et de la demande, la
croissance de I’offre des produits locaux et importés ainsi que la reconduction
des mesures transitoires de régulation et de soutien des prix (exonération de
TVA, droits de douanes, fiscalité sur les bénéfices des activités de transfor-
mation) sont a 1’origine de la désinflation d’ensemble malgré quelques dé-
rives sectorielles, notamment dans celui des services.

L’inflation fondamentale mesurée par la hausse de 1’indice annuel moyen
hors produits alimentaires frais (de pondération 83,1 %), qui avait fortement
augment¢ en 2012 a 5,6 %, s’est nettement ralentie a 3,03 % en décembre
2013, son plus bas niveau depuis cinq ans (2,40 % en 2009). Inférieure a la
hausse de I’indice global, I’inflation fondamentale suit un trend baissier de-
puis dix-sept mois (juillet 2012), date a laquelle elle avait culminé a 5,96 %.
La tendance haussicére des années précédentes s’est donc retournée et cette
nouvelle dynamique baissiére semble dépasser le mouvement conjoncturel
pour s’installer dans la durée. Plus qu’a des progres organisationnels du mar-
ché intérieur, ce retournement tendanciel est dii au mouvement de désinflation
chez les principaux partenaires économiques et au tassement de la demande
domestique en relation avec la stabilité du pouvoir d’achat du plus grand
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nombre (en 2012 le salaire net moyen a augmenté de 8,2 % soit une baisse
du salaire net réel moyen de 0,7 %).

Les tendances baissiéres de ’inflation en Europe et en Algérie, et le rythme
de baisse plus rapide dans notre pays, ont conduit a la convergence des taux
annuels moyens et a la baisse considérable du différentiel d’inflation entre
I’ Algérie et la zone Euro. De 6,40 points en 2012, I’écart s’est réduit a 1,85
point de pourcentage.

En conclusion, sous 1’angle des déterminants de 1’inflation, la relative stabilité
des deux facteurs autres que la masse monétaire et le taux de change nominal,
que sont les prix des biens a fort contenu d’import et ceux a la production in-
dustrielle du secteur agroalimentaire, a induit une hausse de la contribution
de la masse monétaire M2 (hors dépots du secteur des hydrocarbures). L’in-
cidence des variations de taux de change nominal, croissante aussi, est encore
importante. En effet, a décembre 2013 et pour la premiére fois depuis 2001,
le niveau des prix des biens importés a reculé de 3,5 % en glissement annuel
(indice des prix a fort contenu d’import de pondération 23,3 %), correspon-
dant a une contribution négative de 0,8 % a I’inflation globale en glissement.
Avec une contribution des prix des biens a fort contenu d’import déflaté du
taux de change effectif nominal, devenue négative en 2013, et une trés faible
contribution des prix a la production industrielle de 1’agroalimentaire, 1’in-
flation en 2013 est significativement baissiére et tendanciellement de nature
mongétaire.
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ET TAUX DE CHANGE

La forte réduction de la dette extérieure durant la seconde moitié¢ des années
2000, en contexte d’envolée des importations des biens et services, a été ren-
due possible grace a I’accumulation soutenue des réserves officielles de change
a partir de I’année 2001. Ces importants ¢léments de sauvegarde ont largement
contribué a limiter le risque de contagion financiere pure pour 1'Algérie, face
a I’intensification de la crise financiére internationale en 2008 et I’avénement
de la crise économique mondiale en 2009. Ils ont permis, en conséquence, de
faire face aux effets du choc externe de grande ampleur de 2009.

Apres I’amélioration de la position financiére extérieure en 2010, une viabilité
renforcée de la balance des paiements extérieurs a caractérisé les années 2011
et 2012, d’autant que la trés bonne soutenabilité de la dette extérieure de 1'Al-
gérie peut étre qualifiée de performance historique face a un environnement
international marqué par la persistance de 1’acuité des risques souverains. Ce-
pendant, la performance de la balance des paiements a été beaucoup moindre
en 2013, en raison principalement de la poursuite de I’augmentation des im-
portations de biens conjuguée a la contraction des exportations d’hydrocar-
bures.

La Banque d’Algérie a poursuivi au cours de I’année 2013 la politique active
de taux de change - flottement dirigé - avec 1’objectif de stabilisation du taux
de change effectif réel, malgré la situation de volatilité accrue des cours de
change des principales devises a partir de mi-2013 qui a véhiculé de fortes
pressions sur les monnaies des pays €émergents. Dans un tel contexte, 1’inter-
vention de la Banque d'Algérie sur le marché interbancaire des changes vise
a préserver la stabilité financiere externe.

IV.1 - BALANCE DES PAIEMENTS ET DETTE EXTERIEURE

En tant que socle pour la stabilité financiére externe retrouvée a partir de I’an-
née 2001, la consolidation soutenue de la viabilité de la balance des paiements
durant six années consécutives (2003-2008) a permis de développer une rési-
lience de la position financiére extérieure de 1I'Algérie aux chocs externes, a
I’exemple de celui de grande ampleur de 1’année 2009.

Cependant, en dépit de la solidité de la position des réserves officielles de
change et de la trés bonne soutenabilité de la dette extérieure de 1'Algérie, face
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a un environnement international marqué par une résurgence de la volatilité
financicre, la situation de la balance des paiements de I’année 2013 est venue
traduire la vulnérabilité de celle-ci au niveau élevé des importations de biens,
méme si une partie de ces importations est destinée a la production et a I’in-
vestissement.

IV.1.1 - Evolution de la balance des paiements : une viabilité préservée
face a des risques a la hausse

L’¢évolution de la balance extérieure courante au cours de I’année 2013
confirme la vulnérabilité de la balance des paiements extérieurs a toute contre-
performance des exportations d’hydrocarbures, a en juger par 1’évolution en-
registrée aux deuxieéme et troisi¢éme trimestres, en situation de persistance du
trend haussier des importations de biens en 2013. Aprés le choc externe de
grande ampleur de I’année 2009 (62,3 dollars/baril), suivi par une viabilité
renforcée de la balance des paiements extérieurs en 2011 (112,94 dollars/baril)
et 2012 (111,05 dollars/baril), ’année 2013 a enregistré un léger excédent de
la balance extérieure courante avec un prix moyen de 109,55 dollars/baril.

Le prix moyen mensuel du pétrole a fluctué entre 101,45 et 115,79 dollars/baril
au cours de I’année 2013. Apres une hausse au premier trimestre 2013 (112,51
dollars/baril) par rapport au dernier trimestre 2012 (110,24 dollars/baril), le
prix moyen trimestriel du pétrole brut a fléchi au second trimestre 2013 a
104,40 dollars/baril (- 7,21 %), débouchant sur une moyenne semestrielle de
108,55 dollars. Par contre, une amélioration des prix a €té observée au troi-

sieme et quatriéme trimestres 2013 respectivement, 110,59 dollars/baril et
110,63 dollars/baril.

En conséquence, et sous I’effet d’un fort recul des quantités d’hydrocarbures
exportées (- 7,37 %), les exportations d’hydrocarbures en valeur se sont
contractées de 10,27 % au cours de la période sous revue par rapport a I’année
2012. Elles se sont établies a 63,33 milliards de dollars en 2013 (70,58 mil-
liards de dollars en 2012), avec un montant semestriel a la baisse de 32,27 a
31,06 milliards de dollars. Le profil trimestriel des exportations d’hydrocar-
bures a ¢été impacté davantage par 1’évolution des quantités d’hydrocarbures
exportées que par celle de leurs prix. En effet, les exportations d’hydrocarbures
se sont contractées, en valeur, de 17,2 % au second trimestre 2013 (14,61 mil-
liards de dollars contre 17,66 milliards au premier), alors que leurs prix n’ont
reculé, sur la méme période, que de 7,2 %, suivies par une stabilisation au troi-
sieme trimestre 2013 a 14,60 milliards de dollars en dépit de la progression
des prix, sur la période, de 5,9 %. Par la suite, elles se sont hissées a 16,46
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milliards de dollars au quatrieme trimestre 2013, soit une augmentation, en
valeur, de 12,7 %, alors que les prix ont stagné entre le troisiéme et le qua-
triéme trimestres de 2013 a 110,6 dollars/ baril.

Quant aux exportations hors hydrocarbures, elles se sont stabilisées a 1,1 mil-
liard de dollars en 2013 comparativement a leur niveau de 2012 et 2011,
confirmant leur faiblesse structurelle en situation de trend haussier des impor-
tations de biens en rythme annuel.

Les importations de biens fob ont progressé de 6,6 % au cours de la période
sous revue par rapport a I’année 2012, atteignant 54,99 milliards de dollars
contre 51,57 milliards de dollars. Ce niveau d’importations atteint en 2013 est
non soutenable, eu égard au profil des exportations tant en volume qu’en va-
leur. Un tel niveau d’importations, apres ceux déja €élevés réalisés en 2011 et
2012, contrarie I’objectif escompté des mesures de prudence prises en 2009
pour faire face au choc externe de grande ampleur, a travers notamment le ren-
forcement du dispositif de tracabilité des paiements avec I’extérieur au titre
des opérations courantes dites de bonne foi et de lutte contre I’informel.

Les données trimestrielles indiquent un trend haussier au premier semestre
2013, alors que le troisieme trimestre a enregistré un recul des importations
fob a 12,47 milliards de dollars (15,09 milliards de dollars au second trimestre
contre 14,14 milliards de dollars au premier). Elles se sont ensuite établies a
13,30 milliards de dollars au titre du quatrieme trimestre 2013, confirmant la
diminution des importations de biens au second semestre sous 1’effet de la
contraction de celles des produits pétroliers, des biens alimentaires, des ma-
tieres premieres, des produits semis finis et des biens d’équipement. Pour mé-
moire, la poursuite du rebond des importations de biens enregistré en 2012 a
¢été tirée par ’envolée des importations des biens de consommation non ali-
mentaires et des importations de produits pétroliers, alors que les importations
de biens d’équipement industriels avaient reculé.

I1 est utile de noter que deux tendances opposées ont caractérisé 1’évolution
des importations de biens au cours de I’année 2013. En effet, celles-ci ont pro-
gressé de 3,42 milliards de dollars entre 2012 et 2013 et ont baissé de 3,45
milliards de dollars entre le premier semestre et le second semestre de 2013.
Si la hausse entre 2012 et 2013 est due, dans une large mesure, a la progression
des importations de biens d’équipement, la baisse enregistrée entre les deux
semestres de I’année 2013 est due, essentiellement, a la baisse des importations
de I’énergie (- 1,2 millard de dollars).
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BALANCE DES PAIEMENTS

Solde extérieur courant
Balance commerciale
Exportations [ f.o.b)

Hydrocarbures
Autres (hars hydrocarbures)

Importations (fob)

Services, hors revenus des facteurs, nets
Credits
Déhits
Fevenus des facteurs nets
Credits
Dehits
Paiements des interéts
Autres
dont: part des associes (hydrocarh)
Transferts nets

Solde du compte de capital
Compte de capital
Investizsements directs nets

Capitaux officiels nets
Tirages
Amoartissements
Erreurs et omissions (en net)
Selde glebal

Financement

Augmentation des reserves brutes (-]
Rachats au FM

Autres créances, produits de placement di

Allocations de OTS
Fosition de réserves au Fhl
Four memauoire :
Feserves brutes (or non compris)
En mois d'importations des hiens et
services non facteurs

Yaleur unitaire des exportations du petrole brut

dallars E.U /baril

2009 2010 2011 2012 2013°
(En milliards de dallars E LU ; sauf indication contraire]
0.402 12,149 17.766 12.418 0.831
7,784 18,205 25 961 20167 §,384
45 186 57,0580 72 8B8 71,736 64,377
44 415 56,121 71,661 70,583 63,327
0771 0,969 1,227 1,183 1,080
-37.402 -38,8B5 -46,927 -51,569 -54.953
-8 696 -8,340 -8,808 -7.00B -6.825
24986 3,567 3,745 3,822 3,814
-11,6B2 -11,907 -12,550 -10,828 -10,739
-1.318 -0,366 -2,038 -3,906 -4.514
4,746 4 588 4453 3,733 3,648
-6 064 -4 864 -6,492 -7 638 -8.062
-0173 -0,110 -0,241 -0,134 -0.067
-5 891 -4.854 -6,251 -7.508 -7.995
-3.820 -3,930 -4.870 -§,342 -5.911
2632 2,650 2,649 3,163 2,786
3.457 3177 2,375 0.361 0.697
-0,008
2546 3478 2,045 1,541 1,961
1.515 0.136 -1.081 0.687 0.384
2,198 0,575 0,067 0,266 0,082
-0683 -0,438 -1,148 -0,853 -0448
-0604 -0437 1417 -1,308 -2.274
3.859 15,326 20,141 12.057 0.134
-3.859 -15.326 -20.141 -12.067 0.134
-2278 -14 9596 -20,035 -12,218 -0,238
0,088 -0,078 0,102 0,195 0,167
-1 670
0,000 -0,252 -0,208 -0,036 -0,062
148 910 162,221 182224 190 661 194 012
36,405 38,326 36,760 36.667 36.419
52,280 80,150 112,943 111,045 109,550

T OUaNOn provisore

Source : Bangue d'Algerie ; Direction Générale des Douanes
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L’analyse de la structure des importations au titre de I’année 2013 indique que
les importations de « biens d’équipements industriels» qui occupent le premier
rang avec une part de 27,7 % ont enregistré une hausse de 19,1 % par rapport
a ’année 2012. De plus, malgré leur diminution au troisiéme trimestre 2013
et leur stabilisation au quatrieme, ce groupe a contribué a hauteur de 71,3 %
a I’augmentation du total des importations au cours de la période sous revue.
Quant a la contribution des « demi-produits » qui ont atteint 19,4 % du total
des importations en 2013, occupant ainsi le deuxiéme rang, elle est estimée a
18,9 %. Les importations au titre de ce groupe se sont accrues de 6,5 % au
cours de I’année 2013 comparativement a I’année précédente. En conséquence,
la forte progression des importations de biens destinées a 1’exploitation de
I’outil de production et a I’investissement (demi-produits et biens d’équipe-
ment industriels et agricoles) explique a hauteur de 90,2 % la hausse des im-
portations totales en 2013. 1l s’agit 1a d’une tendance favorable relativement
a I’année 2012 qui a été, comme souligné plus haut, marquée par 1’envolée
des importations de biens de consommation non alimentaires.

Cette dernicre catégorie d’importations, occupant le troisiéme rang avec une
part de 19,2 %, a vu son taux de croissance fléchir a 12,1 %, pendant que sa
contribution a la hausse des importations totales est estimée a 33,3 %. Par ail-
leurs, avec une part de 16,4 %, les importations de « biens alimentaires », qui
occupent le quatrieme rang, se sont accrues de 6,2 % et contribuent a concur-
rence de 15,5 % a la hausse des importations totales. En revanche, les impor-
tations au titre du groupe « énergie et lubrifiants », occupant le cinquiéme rang
dans la structure des importations totales (7,5 %), ont reculé de 11,2 % a 4,139
milliards de dollars en 2013 contre 4,659 milliards de dollars en 2012.

Apres un excédent de 3,85 milliards de dollars au premier trimestre 2013, une
performance meilleure que celle enregistrée au troisieme et quatriéme trimes-
tres 2012, la balance commerciale a enregistré un déficit au deuxiéme trimestre
2013 (-0,18 milliard de dollars) sous I’effet principalement de la contraction
des exportations d’hydrocarbures, tout en restant excédentaire au titre du pre-
mier semestre 2013 (3,67 milliards de dollars). Par la suite, la diminution des
importations de biens au troisiéme trimestre est a 1’origine de la reconstitution
de I’excédent commercial (2,31 milliards de dollars) au cours de ce trimestre,
reflétant une tendance favorable appuyée par la stabilisation des exportations
d’hydrocarbures. L’excédent commercial s’est amélioré au quatriéme trimestre
2013 (3,41 milliards de dollars), pour atteindre 9,39 milliards de dollars au
titre de toute 1’année sous revue contre 20,17 milliards de dollars en 2012
(25,96 milliards de dollars en 2011). Cela reflete la vulnérabilité de la balance
commerciale au profil des exportations d’hydrocarbures, qui connaissent une
contraction en volume, en situation de persistance de la hausse des importa-
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tions de biens en rythme annuel méme si le second semestre 2013 a enregistré
une diminution en la matiére. Il s’agit 1a d’une tendance favorable puisque
leur niveau est méme inférieur a celui du second semestre 2012.

Quant aux importations de services hors revenus des facteurs, qui se sont sta-
bilisées autour d’un montant semestriel de 5 milliards de dollars durant I’année
2013, elles ont Iégérement reculé comparativement a I’année 2012. Cette ten-
dance favorable a contribué au Iéger recul du déficit du poste services hors re-
venus des facteurs, soit un déficit de 6,82 milliards de dollars en 2013 contre
7,00 milliards de dollars en 2012.

Sous I’effet d’une diminution des transferts nets a 2,78 milliards de dollars
contre 3,16 milliards de dollars en 2012, qui a représenté une performance
historique, et d’un 1éger creusement du déficit des « revenus des facteurs »
(-4,51 milliards de dollars), en situation de persistance du taux directeur de la
FED a un niveau quasi nul depuis I’avénement de la crise financiére interna-
tionale, le compte courant de la balance des paiements extérieurs a cloturé
I’année 2013 avec un excédent de 0,83 milliard de dollars, aprés avoir enre-
gistré un déficit de 0,85 milliard de dollars au cours des neuf premiers mois
de I’année sous revue. La performance en la matiére du quatriéme trimestre
est d’autant plus appréciable que I’excédent enregistré (1,69 milliard de dol-
lars) a largement compensé le déficit des neuf premiers mois qui a concerné,
pour I’essentiel, le deuxieme trimestre (- 1,55 milliard de dollars). Cependant,
I’excédent du compte courant de la balance des paiements extérieurs enregistré
en 2013 est trés faible comparativement aux années 2012 (12,42 milliards de
dollars) et 2011 (17,77 milliards de dollars). Il traduit, en particulier, le net
amenuisement de I’exces de I’épargne sur I’investissement qui a caractérisé
les treize derniéres années. En la matiére, I’année 2013 est similaire a I’année
2009, mais en I’absence de choc externe matérialisé par la baisse des prix des
hydrocarbures.

Eu égard a la stabilisation des prix du pétrole et a la diminution des importa-
tions au second semestre 2013, ce fort amenuisement de I’excédent du compte
courant extérieur interpelle sous 1’angle de la capacité d’exportations d’hy-
drocarbures en volume. De plus, les efforts de promotion des exportations hors
hydrocarbures ne semblent pas produire pleinement les effets escomptés, mal-
gré les mesures prises en 2011 par le Conseil de la monnaie et du crédit et la
Banque d’Algérie, et que les réalisations en termes de substitution aux impor-
tations sont bien en deca des attentes. En particulier, la part relative des im-
portations de biens de consommation non alimentaires dans le total des
importations a fortement augmenté entre 2010 (14,5 %) et 2013 (19,1 %).
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Malgré une relative amélioration du poste investissements directs étrangers
(nets) a 1,96 milliard de dollars en situation de déficit du poste « capitaux of-
ficiels nets », le compte de capital et opérations financicres a enregistré un dé-
ficit estimé a 0,70 milliard de dollars au titre de I’année 2013. En conséquence,
la balance des paiements extérieurs globale a cloturé avec un excédent de seu-
lement 0,13 milliard de dollars, soit un quasi équilibre apres les importants
excédents des années 2012 (12,06 milliards de dollars) et 2011 (20,14 milliards
de dollars). Il s’agit l1a de la plus faible performance depuis 2000, année de
retour a la reconstitution des avoirs extérieurs suite au choc externe de
1998/1999.

Au total, I’encours des réserves de change (or non compris) est évalué a
194,012 milliards de dollars a fin décembre 2013 contre 190,661 milliards de
dollars a fin décembre 2012, en situation de faible flux de réserves conjugué
a ’effet de valorisation. Leur niveau avait fléchi a 189,750 milliards de dollars
a fin juin 2013, sous I’effet du déficit de la balance courante au second trimes-
tre, avant de se hisser a 191,866 milliards de dollars a fin septembre 2013. De
plus, si la progression des réserves a ¢té faible comparativement aux années
2012 et 2011, la position financiére extérieure nette de 1’ Algérie reste solide,
appuy¢€e par un niveau historiquement bas de la dette extérieure (3,396 mil-
liards de dollars a fin décembre 2013 contre 3,694 milliards de dollars a fin
décembre 2012). Le niveau des réserves ainsi accumulées dépasse les seuils
d’adéquation habituels pour les pays émergents, ce qui permet a I’ Algérie de
faire face a d’éventuels chocs externes et de préserver la stabilité extérieure.

La Banque d’Algérie a poursuivi en 2013 la gestion prudente des réserves of-
ficielles de change en mettant de plus en plus en avant le suivi rigoureux et la
gestion des risques, au moyen notamment de mesures de prudence appropriées
pour préserver le capital des investissements de toute perte, tout en atteignant
un niveau de rendement acceptable compte tenu de la persistance de I’envi-
ronnement de faibles taux d’intérét mondiaux. A fin décembre 2013, les em-
prunts publics a 10 ans aux Etats-Unis affichaient un rendement de 3,03 %
contre 1,92 % pour les titres publics allemands de méme maturité. En outre,
la gestion prudente des réserves officielles de change par la Banque d’ Algérie
contribue a la stabilité financicére extérieure sur le moyen terme, en contexte
de conduite flexible de la politique de taux de change effectif du dinar, a proxi-
mité de son niveau d’équilibre fondamental.

IV.1.2 — Du renforcement de la soutenabilité de la dette extérieure

Apres la crise de la dette extérieure qui a suivi le choc externe de 1986 et qui
a débouché sur le rééchelonnement de la dette extérieure entre 1994 et 1998,

48



GRAPHIQUE 9

=

70+

B0+

EM MILLIARDS DE $US

20 1

10 4

501

400 1

30 1

ENCOURS DE LA DETTE EXTERIEURE A MOYEN ET LONG TERMES
PAR TYPE DE CREDITS

2009 20310 2011 2012 2013

GRAPHIQUE 10

SERVICE DE LA DETTE EXTERIEURE A MOYEN ET LONG TERMES

En millions %

14000 -

12000 4]

10000+

8000+

G000 -

4000

2000

0

1497 19949 2001 2003 2004 2007 20049 201 2013

Le pic de 2006 représente les remboursements anticipés de la dette

49



I’ Algérie a mis en ceuvre une stratégie de désendettement extérieur au moyen
d’importants remboursements par anticipation, principalement entre 2004 et
2006. L’année 2006 a été démonstrative en la maticre puisqu’elle a connu une
forte réduction de la dette publique extérieure. Cela a donc permis a I’ Algérie
de réduire trés substantiellement son exposition financicre vis-a-vis du reste
du monde juste a la veille de la crise financiére internationale.

En tant qu’un des ancrages de la solidité de la position financiére extérieure
nette de 1’Algérie qui, elle, reste solide, le niveau historiquement bas de la
dette extérieure totale a fin 2013 (3,396 milliards de dollars) confirme la per-
tinence du désendettement extérieur dans une conjoncture financiére interna-
tionale marqué depuis plusieurs années par I’acuité des risques souverains.

Apres une stabilisation entre 2006 et 2010 a environ 5,6 milliards de dollars
(5,536 milliards de dollars a fin 2010), I'encours de la dette extérieure totale a
diminué en 2013 pour la troisiéme année consécutive (3,396 milliards de dol-
lars contre 3,694 milliards de dollars a fin 2012 et 4,410 milliards de dollars
a fin 2011).

Pour ce qui est de I’encours de la dette extérieure a moyen et long termes, il
s’est établi a 2,068 milliards de dollars a fin 2013 contre 2,489 milliards de
dollars a fin 2012, confirmant la tendance baissieére depuis 2004. De 21,411
milliards de dollars a fin 2004, cet encours a chuté a 5,062 milliards de dollars
a fin 2006, année de forte réduction de la dette extérieure (11,580 milliards de
dollars). La contraction s’est poursuivie en 2007 et 2008, de sorte que la trés
faible exposition financiére de I’ Algérie juste avant I’avénement de la crise
financiére internationale a constitué un important ¢lément de sauvegarde face
a la contagion financiere qui a atteint plusieurs pays émergents a partir de 1’an-
née 2008. L’année 2011 a été cloturée avec un montant de 3,268 milliards de
dollars, apres des passages de 4,841 milliards de dollars a fin 2008 et a 3,758
milliards de dollars a fin 2010.

Pour mémoire, I’encours de la dette extérieure a moyen et long termes com-
porte des dettes contractées par des entreprises privées, entiérement sous
controle étranger, ayant procédé a des investissements directs en Algérie. L’an-
née 2009 a vu I’introduction de mesures législatives endiguant le financement
extérieur des investissements en partenariat, privilégiant le recours a 1’épargne
intérieure accrue en contexte de solvabilité soutenue.

Représentée essentiellement par les crédits acheteurs et les avances des mai-
sons meres a leurs filiales en Algérie, la dette a court terme a progressé a 1,328
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ENCOURS ET STRUCTURE DE LA DETTE EXTERIEURE

2009 2010 2011 2012 2013

(En milliards de dollars EU)

Credits multilateraux 0,010 0,009 0,008 o.0ov 0,002
Ermissions obligataires 0,100 0,100 0,100 0,100 0,100
Credits hilateraux 3,169 2,830 2442 1,780 1,498
iZredits gouvernementaux directs 2187 2017 1,800 1,288 1,184
Credits acheteurs & fourn. assures 1,012 0813 0,642 0482 0,309
Credits financiers 0473 0,315 0,283 0,234 0128
Credits financiers & Credits-hails 0473 0,315 0,283 0,234 0128

Cipérations de reprofilage - - - - -
Financement d'acomptes - - - - -

Credits commerciaux non assures 0,035 0,008 0,003 0,003 0,000
Credits fournisseurs 0,035 0,008 0,003 0,003 0,000
Autres credits - - - - -

Credits de rééchelonnement 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Creanciers officiels - - - - _
Autres créanciers - - - - _

Sous-Total : 3.787 3,263 2,836 2124 1,728

Soutien de malsons meres a leurs

filiales en Algérie * 0,569 0,485 0432 0,365 0,340
Total dette a moyen et long termes 4,356 3.758 3.268 2,489 20638
Cette a court terme ** 1,331 1,778 1,142 1,205 1,328
Total de la dette extérieure 5.687 5.536 4.410 3,694 3,396

* A la balance des paiements, le soutien 3 terme des maisons meres a leurs filiales en Algerie
est inclus dans la rubrigue "Investissements directs etrangers”
** D'une duree initiale d'une annee et maoins g

Source - Bangue d'Algérie
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GRAPHIQUE 11
REPARTITION GEOGRAPHIQUE
DE LA DETTE PUBLIQUE EXTERIEURE AU 31/12/2013
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GRAPHIQUE 12

STRUCTURE DE LA DETTE EXTERIEURE A MOYEN ET LONG TERMES
PAR DEVISE AU 31/12/2013

AUTRES; USD; 37,80%
SAR; 4,89% 3,23%

YEN; 0,61%

52



milliard de dollars a fin 2013 (1,205 milliard de dollars a fin 2012 et 1,142
milliard de dollars a fin 2011), tout en restant en de¢a du « pic » atteint a fin
2010 (1,778 milliard de dollars). Cette dette a court terme est portée essen-
tiellement par la clientéle des banques privées qui privilégie les crédits ache-
teurs pour financer ses importations.

La structure de 1'encours de la dette @ moyen et long termes par type de crédit,
a fin 2013, confirme la prédominance des crédits bilatéraux qui s’établissent
a 1,498 milliard de dollars (1,780 milliard de dollars a fin 2012). Cette caté-
gorie de crédit s’est contractée de 15,84 % en 2013, représentant 72,43 % de
l'encours de la dette extérieure a moyen et long termes (71,51 % en 2012 et
74,72 % en 2011). Ces crédits bilatéraux se répartissent a concurrence de
79,37 % pour les crédits gouvernementaux et 20,63 % pour les crédits com-
merciaux garantis. Pour ce qui est des crédits financiers représentés pour I’es-
sentiel par ceux des maisons meres a leurs filiales en Algérie, leur encours de
0,568 milliard de dollars a fin 2013 (0,699 milliard de dollars a fin 2012) cor-
respond a une part relative de 27,47 % de ’encours de la dette a moyen et
long termes.

L’effet de la forte réduction de la dette extérieure au cours de la seconde moitié
des années 2000 émerge clairement au niveau des indicateurs pertinents en la
matieére, comme en témoigne la trés bonne soutenabilité de la dette extérieure
a fin 2013. En particulier, le service de la dette extérieure a reculé a 0,520 mil-
liard de dollars a fin 2013 (0,844 milliard de dollars a fin 2012), soit le plus
bas niveau des cinq dernieres années, avec un montant de 0,470 milliard de
dollars au titre du principal. Pour mémoire, le service de la dette est tombé en
dessous d’un milliard de dollars depuis 2009 (0,666 milliard de dollars en
2010), aprés les importants remboursements par anticipation opérés en 2006.

En conséquence, le ratio du service de la dette extérieure s’est établi a 0,76 %
en 2013, alors qu’il était de 2,1 % en 2009 (59 % en 1999). Ce tres faible ni-
veau pour la cinquiéme année consécutive confirme la trés bonne soutenabilité
de la dette a moyen et long termes. En particulier, le service de la dette a la
charge du budget de 1'Etat (0,118 milliard de dollars contre 0,480 milliard de
dollars en 2012) a représenté seulement 22,7 % du service de la dette exté-
rieure totale en 2013 (56,9 % en 2012), en contexte de tres faible exposition
des finances publiques a la dette extérieure. En effet, la dette publique exté-
rieure s’est établie a seulement 0,834 milliard de dollars a fin 2013 contre
16,529 milliards de dollars a fin 2003.
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En ce qui concerne la structure de la dette par devise, elle montre que la part
du dollar a diminué a 38 % en 2013 contre 42 % a fin 2012 et 46 % a fin 2011,
alors que celle de I'euro est montée a 53 % a fin 2013 (50 % a fin 2011) ; les
parts relatives des autres devises étant trés faibles. La quasi absence de mobi-
lisation de dette en 2013 a fait que I’impact du taux de change a joué sous
forme de valorisation au titre de I’encours de fin 2012. Contrairement a sa d¢-
préciation en 2012, I’euro s’est apprécié de 3,37 %, en moyenne annuelle,
contre le dollar en 2013, passant de 1,2848 dollar pour un euro en 2012 a
1,3281 dollar pour un euro en 2013, I’encours de la dette extérieure a enregistré
une légere baisse en 2012. En outre, le niveau trés bas de 1’encours réduit subs-
tantiellement I’effet de la volatilité accrue des cours de change des principales
devises, intervenue en 2013, sur la dette extérieure de 1’ Algérie.

Quant a la répartition de la dette a moyen et long termes par taux d'intérét (fixe
versus variable), la part a taux fixe s’est hissée a 90 % en 2013, apres une sta-
bilisation a 84 - 85 % entre 2010 et 2012. Aussi, le taux fixe moyen annuel de
la dette a moyen et long termes qui était de 2,36 % en 2010 (2,35 % en 2008)
s’est établi a 2,05 % en 2013 contre 2,11 % en 2012.

Les autres indicateurs de la dette extérieure a moyen et long termes confirment
la nette amélioration de la situation de I’endettement extérieur, d’autant que
le ratio encours de la dette a moyen et long termes/PIB a poursuivi son recul
a1,0%en2013 (1,22 % en 2012, 1,64 % en 2011 et 2,33 % en 2010) contre
35,2 % en 2003 et 16 % en 2005, I’année 2006 ayant enregistré d’ importants
remboursements par anticipation. De plus, I’encours de la dette extérieure to-
tale ne représente que 5 % des exportations de biens et services en 2013.

Au total, le niveau trés bas de la dette extérieure & moyen et long termes, la
faible progression de la dette a court terme en 2013 aprés son fort recul en
2012 et le trés faible niveau du service de la dette extérieure a moyen et long
termes (0,76 % des exportations des biens et services), sont des indices perti-
nents quant a la trés bonne soutenabilité de la dette extérieure de 1'Algérie.
Cette performance est d’autant plus appréciable que I’environnement interna-
tional est marqué par la persistance de I’acuité des risques souverains dans les
pays développés et des besoins de financement extérieurs accrus de plusieurs
pays émergents et en développement. De plus, ces derniers ont connu en 2013
de fortes sorties de capitaux corrélatives a la résurgence de la volatilité finan-
ciére sur les marchés financiers a partir de mai-juin 2013.
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IV.2 - MARCHE INTERBANCAIRE ET TAUX DE CHANGE

Dans le cadre de la libéralisation du régime des changes en contexte d’ajuste-
ments structurels en 1994-1998, le processus de convertibilité du dinar pour
les transactions internationales courantes (biens et services, revenus des fac-
teurs et transferts) a été complété en septembre 1997. En effet, I'Algérie a
adopté en septembre 1997 les dispositions de l'article VIII des statuts du Fonds
Monétaire International relatives a la convertibilité des monnaies des pays
membres pour les transactions internationales courantes. Ces dispositions fi-
gurent également dans 1’accord d’association avec I’Union Européenne, signé
en 2002. Elles constituent enfin un élément de base dans les négociations avec
I’OMC.

La convertibilité courante du dinar porte sur les transactions courantes de la
balance des paiements extérieurs (biens et services, revenus des facteurs et
transferts, y compris les allocations de change au titre des soins a 1’étranger,
scolarité a I’étranger et voyages a I’étranger). Le dispositif défini par le régle-
ment n° 95-07 du 23 décembre 1995, modifiant et remplagant le réglement n°
92-04 du 22 mars 1992, relatif au contréle des changes avait déja permis une
avancée décisive en matiére de convertibilité courante du dinar. En 2007, le
réglement n° 07-01 du 03 février 2007 relatif aux régles applicables aux trans-
actions courantes avec I’étranger est venu confirmer cette convertibilité, a tra-
vers son article 3 qui stipule que : « ... les paiements et transferts afférents
aux transactions internationales courantes sont libres. Ils s’effectuent par les
intermédiaires agréés ».

IV.2.1- Marché interbancaire des changes

En phase avec la libéralisation du régime des changes et I'amélioration de la
balance des paiements, le marché interbancaire des changes a été mis en place
par la Banque d'Algérie des le début de 1996.

Depuis, les cours de change du dinar vis-a-vis des principales devises sont dé-
terminés de maniere flexible sur le marché interbancaire des changes en fonc-
tion des conditions de I’offre et de la demande. Le taux de change n’est pas
seulement le prix d’'une monnaie par rapport a une autre, mais il joue un double
role de variable d’ajustement macroéconomique et de stabilisateur (amortis-
seur) en cas de choc externe.

Les fondamentaux macroéconomiques étayent la politique de stabilisation du
taux de change du dinar a son niveau d’équilibre. Pour mémoire, et selon les
institutions financiéres multilatérales, le taux de change effectif du dinar a at-
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teint son niveau d’équilibre en 2004, année a partir de laquelle la position fi-
nancicre nette a enregistré une amélioration soutenue, du moins jusqu’a I’ave-
nement du choc externe de grande ampleur en 2009 suite a ’intensification
de la crise financiere internationale.

L’évaluation du taux de change effectif réel d’équilibre pour 1’ Algérie repose
sur une des trois approches (équilibre macroéconomique, viabilité extérieure
et taux de change réel d’équilibre) adoptées par le groupe consultatif du taux
de change (CGER ) créé par le Fond Monétaire International en 1990, a savoir
celle fondée sur le taux de change réel d’équilibre déterminée en fonction des
fondamentaux de 1’économie. Un taux de change réel d’équilibre est défini
comme le taux qui permettrait a I’économie d’étre simultanément dans des
positions d’équilibre interne et externe.

Dans le cas de 1’Algérie, le taux de change effectif réel d’équilibre, selon le
modele développé par la Banque d’Algérie, évolue tendanciellement en fonc-
tion de la fluctuation de quatre fondamentaux économiques : le prix réel du
pétrole brut, la dépense publique, le différentiel de productivité et le degré
d’ouverture. En effet, le taux de change effectif réel est un indicateur synthé-
tique de compétitivité englobant les échanges commerciaux de I'Algérie avec
quinze de ses principaux pays partenaires commerciaux représentant 88 % des
¢changes globaux de l'année de base (1995). Aussi, 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-a-vis des principales
devises, monnaies des principaux partenaires commerciaux de I'Algérie. Les
cours de change de la monnaie nationale vis-a-vis des principales devises sont
déterminés, en toute transparence, sur le marché interbancaire des changes ou
interviennent dix-neuf (19) banques de la place et la Banque d’ Algérie comme
source principale d’offre de devises. La détermination des cours de change du
dinar, applicables aux opérations conclues suivant les régles et usages inter-
nationaux, reléve des mécanismes de marché et donc des reégles internationales
en la matiere.

Sous I'angle opérationnel, la Banque d'Algérie intervient sur le marché inter-
bancaire des changes pour veiller a ce que le mouvement du taux de change
nominal n'affecte pas 1'équilibre de moyen terme du taux de change effectif
réel du dinar ; le taux de change effectif réel de moyen terme du dinar devant
rester proche de sa valeur d'équilibre déterminée par les fondamentaux de
I'économie nationale sous 1’angle de perspective.

La Banque d’Algérie continue de conduire une politique active de taux de
change - flottement dirigé - avec I’objectif de stabilisation du taux de change
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effectif réel. Il est donc nécessaire de renforcer davantage les fondamentaux
du taux de change, notamment par des gains de productivité dans les secteurs
hors hydrocarbures, et de renforcer également la compétitivité externe de ces
derniers. Le renforcement en 2011 du dispositif de soutien aux exportations
hors hydrocarbures s’inscrit dans cet objectif stratégique. En la matiere, le
délai de rapatriement des recettes d’exportations hors hydrocarbures a été porté
de 120 jours a 180 jours, par réglement du Conseil de la monnaie et du crédit
d’octobre 2011, pendant que la Banque d’Algérie a augmenté la quotité de ces
recettes utilisables a la libre initiative des opérateurs pour promouvoir leurs
exportations.

La Banque d’Algérie a également pris, en octobre 2011, de nouvelles mesures
pour activer le role des banques sur le marché interbancaire des changes no-
tamment en matiére de couverture du risque de change au profit des entre-
prises. Cependant, sur le plan opérationnel, les banques sont restées inactives
au cours des années 2012 et 2013 sur le segment a terme du marché interban-
caire des changes, en dépit de la reprise des opérations sur le marché monétaire
interbancaire.

IV.2.2 - Evolution du taux de change du dinar

Cinq ans apres le début de la crise économique et financiere internationale,
les marchés financiers connaissent une volatilité liée aux problémes inhérents
a la situation difficile de I’économie mondiale en transition en 2013. Aprés
les larges mouvements des cours de change des principales devises (dollar
américain, euro, yen et livre sterling), y compris en termes de taux de change
réels, durant les trois derniers trimestres de I’année 2012, cette volatilité s’est
accrue depuis mai — juin 2013. La volatilité des cours de change s’est égale-
ment étendue a travers le monde, affectant particulierement certaines écono-
mies émergentes et en développement qui enregistrent des sorties de capitaux.

L’évolution des cours de change de ces devises au cours de I’année 2013 a eu
un impact sur les principales économies émergentes en situation de moindre
accumulation des réserves de change, méme si les niveaux de leurs réserves
de change restent historiquement ¢élevés. En moyenne annuelle, le taux de
change moyen annuel du dollar américain s’est déprécié de 2,54 % face au
yuan chinois au cours de I’année 2013, soit 6,1482 USD/CNY contre 6,3085
USD/CNY en 2012, apres avoir enregistré une dépréciation de 2,39 % en 2012.
Par ailleurs, le cours moyen du dollar sur les douze mois de I’année 2013 a

enregistré des appréciations face au réal brésilien et la roupie indienne, res-
pectivement de 1’ordre de 10,44 % (16,69 % en 2012) et 9,68 % (30,52 % en
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2012). Leurs cours moyens sont pass¢s respectivement de 1,9530 USD/BRL
en 2012 a 2,1569 USD/BRL en 2013 et de 53,3586 USD/INR en 2012 a
58,5252 USD/INR en 2013.

En 2013, le taux de change moyen annuel de I’Euro a enregistré des apprécia-
tions par rapport aux cours enregistrés en 2012 au titre de quatre monnaies
de pays émergents. Face au réal brésilien, 1’euro s’est apprécié de 14,23 %
(2,8669 EUR/BRL contre 2,5097 EUR/BRL en 2012), pendant qu’il s’est ap-
précié de 13,47 % (77,8753 EUR/INR contre 68.6295 EUR/INR en 2012) par
rapport a la roupie indienne et de 12,28 % (44,8248 EUR/RUB contre 39,9238
EUR/RUB en 2012) vis-a-vis du rouble russe. Enfin, I’euro s’est tres faible-
ment apprécié (0,69 %) par rapport au yuan chinois, soit 8,1655 EUR/CNY
en 2013 contre 8,1094 EUR/CNY en 2012, apres une dépréciation de 9,86 %
enregistrée en 2012. Au cours de cette méme année, le taux de change moyen
annuel de I’Euro s’était dépréci¢ de 2,34 % par rapport au rouble russe
(39,9238 EUR/RUB contre 40,8797 EUR/RUB en 2011).

Cette nouvelle conjoncture de volatilité des cours de change des principales
devises, qui a resurgi de nouveau a partir de mai-juin 2013 et a impacté néga-
tivement les économies émergentes, a nécessité le renforcement par la Banque
d’Algérie du mécanisme flexible et dynamique de gestion de ses interventions
sur le marché interbancaire des changes, notamment par le renforcement du
suivi quotidien de 1’évolution du taux de change nominal combiné aux pers-
pectives d’évolution des prix relatifs.

C’est donc dans une situation de volatilité des cours de change des principales
devises a partir de mai 2013, que le cours moyen annuel du dinar contre le
dollar américain a connu une dépréciation de 2,36 %. Le taux de change
moyen annuel du dinar algérien contre le dollar américain s’est établi a
79,3809 USD/DZD en 2013 contre 77,5519 USD/DZD en 2012. Par contre,
le taux de change moyen mensuel du dinar contre le dollar américain a enre-
gistré une dépréciation de seulement 0,6 % et ce, entre décembre 2012
(78,1868 USD/DZD) et décembre 2013 (78,6569 USD/DZD). Le taux de
change mensuel de fin de période du dinar algérien contre le dollar américain
a atteint un maximum de 81,4128 USD/DZD a fin septembre 2013 contre un
haut de 81,9104 USD/DZD a fin juillet 2012. En termes de variation trimes-
trielle de fin de période, le quatriéme trimestre de I’année 2013 a connu une
appréciation du dinar contre le dollar américain de 4 % par rapport au troisiéme
trimestre de la méme année, ou le cours de fin de période est passé de 81,4128
USD/DZD a fin septembre a 78,1524 USD/DZD a fin décembre 2013. Néan-
moins, sous 1’angle du cours moyen trimestriel, 1’appréciation du dinar face
au dollar américain est de 0,34 % entre le troisieme trimestre et le quatriéme
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trimestre de I’année 2013, soit respectivement un cours de 80,3915 USD/DZD
et de 80,1209 USD/DZD. Cette évolution favorable est a mettre en relation
avec 1’excédent de la balance courante au dernier trimestre de 1’année sous
revue, apres le déficit enregistré au cours des neuf premiers mois.

Parall¢lement, le cours de change annuel moyen du dinar contre 1’euro s’est
déprécié de 3,21 % en 2013 par rapport a I’année 2012, passant de 102,1627
EUR/DZD en 2012 a 105,4374 EUR/DZD en 2013, pendant que ce dernier
s’est apprécié de 3,37 % contre le dollar américain en 2013 (1,3281 €/USD
en 2013 contre 1,2848 €/USD en 2012). Le cours moyen trimestriel du dinar
face a I’euro a enregistré une dépréciation de 2,39 %, entre le troisiéme et le
quatrieme trimestres de 1’année sous revue. Par contre, en termes de variation
trimestrielle de fin de période, le taux de change du dinar contre 1’euro s’est
apprécié de 2,75 % durant le quatriéme trimestre de 1’année 2013 par rapport
au troisiéme trimestre de la méme année, ou le cours est passé de 109,9155
EUR/DZD au troisieme trimestre a 106,8930 EUR/DZD au quatrieme trimes-
tre 2013.

Sous I’effet de ’amenuisement du différentiel d’inflation entre 1’ Algérie et
ses 15 principaux pays partenaires commerciaux, soit a 1,71 point a décembre
2013 contre 6,23 points en décembre 2012, et de I’augmentation des prix re-
latifs, le taux de change effectif réel du dinar s’est déprécié de 2,34 % en
moyenne en 2013 par rapport a la méme période de 2012. Cependant, le taux
de change effectif réel du dinar reste apprécié d’environ 4 % a décembre 2013
par rapport a son niveau d’équilibre déterminé en fonction des fondamentaux.

Au total, I’évolution des cours du dinar vis-a-vis de I’euro et du dollar améri-
cain se caractérise par une flexibilité au cours de I’année sous revue, marquée
par une volatilité des cours de change des principales devises. La flexibilité
des cours de change du dinar étant un ¢lément important dans le dispositif de
conduite de la politique de taux change par la Banque d’ Algérie, elle ne saurait
constituer, comme dans les économies émergentes a régime de changes flot-
tants, un handicap pour les opérateurs activant dans le commerce extérieur no-
tamment en tant qu’importateurs. La Banque d’Algérie ayant modernisé en
2011 les instruments de couverture du risque de change, ce qui permet de facto
aux banques commerciales de la place de couvrir leur clientéle contre un éven-
tuel risque de change. Néanmoins, compte tenu des délais extrémement courts
de réglement des opérations de commerce extérieur de 1’ Algérie avec le reste
du monde, y compris les importations de biens d’équipement, les risques de
change s’averent relativement faibles, a mesure que les paiements extérieurs
sont quasi au comptant. De plus, il convient de préciser que les paiements en

59



euro constituent moins de la moitié (41 %) de la facture totale des importations
de I’Algérie, I’autre moitié étant réglée essentiellement en dollars.

Enfin, la Banque d’Algérie a affiné son monitoring de 1’évolution des marchés
financiers et des changes internationaux pour mieux « calibrer » ses interven-
tions sur le marché interbancaire des changes, en vue d’atténuer I’impact de
la volatilité financieére sur 1’économie nationale. Dans I’objectif de conduite
de la politique de taux de change effectif du dinar a proximité de son niveau
d’équilibre fondamental, I’intervention de la Banque d'Algérie sur le marché
interbancaire des changes a permis d’atténuer 1’impact de la volatilité accrue
sur les marchés des changes internationaux a partir de mai 2013 sur I’économie
nationale. En effet, la trés faible exposition financiére extérieure, le niveau
¢levé des réserves officielles de change et la flexibilité du taux de change dé-
terminé sur le marché interbancaire des changes contribuent aujourd’hui a la
résilience de 1’économie nationale face a d’éventuels chocs externes.
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CHAPITRE V :
FINANCES PUBLIQUES

L’année 2009 a vu le retour a la situation de déficit du solde budgétaire et du
solde global du Trésor, sous I’effet du choc externe de grande ampleur résul-
tant de la forte baisse conjoncturelle du prix du pétrole. Les importantes
hausses ponctuelles des dépenses budgétaires courantes (salaires et transferts)
des années 2011 et 2012, en situation de fort rebond du prix du baril, ont contri-
bué a la persistance de ces déficits qui ont atteint un haut en 2012.

La consolidation budgétaire engagée en 2013, traduite par une baisse substan-
tielle des dépenses publiques, a eu pour résultat un amenuisement significatif
du déficit budgétaire global et du déficit global du Trésor, malgré I’impact né-
gatif du trend baissier depuis 2006 des exportations d’hydrocarbures en vo-
lume sur les finances publiques et le faible rendement de la fiscalité ordinaire,
notamment la fiscalité indirecte. En outre, la capacité de financement du Tré-
sor reste appréciable en 2013, en situation de substantielles épargnes finan-
ciéres accumulées et de faible dette publique.

V.1 - RECETTES BUDGETAIRES

En 2013, les recettes budgétaires s’établissent a 5940,9 milliards de dinars
contre 6339,3 milliards en 2012, soit une diminution de 398.4 milliards de di-
nars (-6,3 %) contre une progression de 549,2 milliards en 2012 (9,5 %).
L’augmentation de 5 % des recettes ordinaires qui sont passées de 2155,0 mil-
liards de dinars en 2012 a4 2262,7 milliards de dinars en 2013 n’a pu compenser
la baisse de 9,3 % des recettes fiscales des hydrocarbures en 2013. Ces der-
nieres se sont établies a 3678,1 milliards de dinars contre 4054,3 milliards de
dinars au titre de 1’année 2012.

Rapportées au PIB, les recettes totales ont reculé, en 2013, a 35,9 % du flux
annuel de richesse produite contre 39,4 % en 2012. De méme, bien que plus
faiblement, le ratio recettes ordinaires sur PIB hors hydrocarbures a baissé de
20,4 % en 2012 a 19,5 % en 2013, soit une diminution de 0,9 point de pour-
centage, apres les augmentations réalisées entre 2011 et 2012 (0,9 point) et
entre 2009 et 2011 (1,1 point).

Les recettes des hydrocarbures ont diminué de 12,1 % en 2013, aprés une
hausse de 5,1 % en 2012. Elles ont cloturé 1’année sous revue avec un montant

de 3678,1 milliards de dinars contre 4184,3 milliards de dinars en 2012 et
3979,7 milliards de dinars en 2011. En 2013, la fiscalité pétroliére représente
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GRAPHIQUE 13
INDICATEURS DES FINANCES PUBLIQUES
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2,28 fois le montant de la fiscalité budgétisée au prix de référence (37 dollars
le baril) contre 2,67 fois en 2012. Rapportées aux recettes budgétaires totales,
les recettes des hydrocarbures représentent 61,9 % en 2013 contre 66 % en
2012 et couvrent 60,4 % des dépenses budgétaires totales (59,3 % en 2012).
De méme en 2012 et 2013, les mémes recettes des hydrocarbures représen-
taient 87,5 % des dépenses courantes, revélant une stabilité de la couverture
des dépenses courantes par les recettes des hydrocarbures.

Les recettes hors hydrocarbures ont atteint un montant global de 2262,8 mil-
liards de dinars en 2013, en progression de 5 % contre 19 % en 2012. Elles
représentent 38,1 % du total des recettes budgétaires (34 % en 2012) et finan-
cent 37,1 % des dépenses totales (30,5 % en 2012). Malgré I’amélioration en-
registrée en 2013, elles ne couvrent les dépenses courantes qu’a hauteur de
53,8 % (45,1 % en 2012).

En termes de structure, les recettes fiscales représentent 89,2 % des recettes
hors hydrocarbures (88,6 % 2012) et, comme en 2012, elles ont contribué aux
augmentations des recettes hors hydrocarbures pour plus de 100 % (101,9 %),
en raison de la 1égere baisse des recettes non fiscales (- 2,1 milliards de dinars).
Les recettes fiscales ont progressé de seulement 5,8 % en 2013 pour atteindre
2018,5 milliards de dinars contre une hausse de 25 % en 2012. Cette augmen-
tation résulte en totalité de celle des impdts sur les biens et services et des
droits de douane ; les imp0ts sur les revenus et les bénéfices ayant diminué en
2013 car leur niveau atteint en 2012 résultait des prélévements sur les impor-
tants rappels de salaires de la fonction publique. Néanmoins, les impdts sur
les revenus et bénéfices constituent toujours la plus grande part des recettes
fiscales (40,5 %).

Exception faite de la conjoncture particuliére en la matic¢re de I’année 2013, a
savoir une baisse des impdts sur les revenus de 45,3 milliards de dinars, la
tendance a la baisse du poids relatif des impdts sur les biens et services dans
les recettes fiscales, observée sur la période 2002-2012 (34,2 % en 2012 contre
46,3 % en 2002) et corrélativement la hausse de celle des impOts sur les reve-
nus et bénéfices (23,2 % en 2002 contre 45,2 % en 2012) contrastent fortement
avec celles de ’assiette de ce type de prélévement et notamment les évolutions
de la valeur ajoutée marchande hors hydrocarbures. En particulier, le faible
rendement de la fiscalité sur les biens et services contraste avec I’augmentation
de la valeur ajoutée marchande hors hydrocarbures et avec la structure de la
méme fiscalité dans la quasi-totalité des économies développées et émergentes.
Quant au ratio produits des douanes / recettes fiscales, il a encore augmenté
en 2013 a hauteur de 19,9 % (17,7 % en 2012), en contraste avec sa baisse
continue depuis 2003 et sa stabilisation en 2011.
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En ce qui concerne les recettes non fiscales dont les montants annuels sont
tributaires des dividendes versés par les institutions et entreprises publiques,
elles ont encore diminué en 2013 de 0,8 % ainsi que leur part dans les recettes
hors hydrocarbures qui a reculé de 11,4 % en 2012 a 10,8 % en 2013.

Evolution du ratio recettes fiscales / recettes totales :

en milliards de dinars

2001 2003 2004 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Recettes fiscales HH (1)  398,2 5249 580,4 9652 1146,6 1298,0 1527,1 1908,6 2018,5
Recettes totales (2) 1505,5 1974,4 2229,7 5190,5 3676,0 43929 5790,1 6339,3 5940,9
1)/ 26,4% 26,6% 26,0% 18,6% 31,2% 29,5% 26,4% 30,1% 34,0%

Au total, sous I’effet de I’augmentation des prix des hydrocarbures, la part des
recettes fiscales dans les recettes totales n’a cessé de diminuer de 2001 a 2008,
passant de 26,4 % a 18,6 % ; le fort rebond de ce ratio en 2009 résultant de
I’ampleur de la baisse des recettes fiscales issues des hydrocarbures. Quant
aux évolutions de ce ratio a la baisse (2010 et 2011) puis a la hausse (2013),
elles font suite, respectivement, a la remontée de la fiscalité des hydrocarbures
(hausse des prix du baril) puis a sa baisse (diminution en volume des expor-
tations) ; I’année 2012 étant une année particuliére caractérisée par une relative
stabilité de la fiscalité pétroliére, mais conjuguée a une hausse, supérieure a
la moyenne, de la fiscalité ordinaire (droits de douane et impdts sur les revenus
notamment).

Autant que la faiblesse de la part de ces recettes dans les recettes totales, 1’évo-
lution de leur structure depuis un certain nombre d’années, révele le faible
rendement de la fiscalité sur les biens et services en contraste avec 1’augmen-
tation de la valeur ajoutée marchande hors hydrocarbures et avec la structure
de la méme fiscalité dans la quasi-totalité¢ des économies développées et émer-
gentes. En outre, I’évolution vers des montants quasi nuls de la TVA et autres
prélévements sur les produits pétroliers (notamment les carburants pour véhi-
cules) contraste encore plus fortement avec les prélevements élevés sur ces
produits dans ces mémes économies.

V.2 - DEPENSES BUDGETAIRES
En 2013, les dépenses budgétaires totales s’établissent a 6092,1 milliards de

dinars contre 7058,2 milliards de dinars en 2012, soit une baisse de 13,7 %.
Cette diminution des dépenses totales, apres des hausses de 20,6 % et 31 %
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GRAPHIQUE 15

STRUCTURE DES RECETTES BUDGETAIRES
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respectivement en 2011 et 2012, a touché un peu plus les dépenses courantes
que les dépenses en capital (- 578,3 et -387,7 milliards de dinars respective-
ment).

Les dépenses de fonctionnement et d’équipement ont été budgétisées respec-
tivement a 4335,6 milliards de dinars et 2544,2 milliards de dinars dans la lo1
de finances de 2013. Alors que les dépenses de fonctionnement décaissées ont
quasiment égalé les montants budgétisés (97 %) au titre de 1’année 2013, les
dépenses d'équipement budgétisées ont €té exécutées en termes de décaisse-
ments a concurrence de 74,2 % contre 79,2 % en 2012 (48,6 % en 2011 et
60,5 % en 2010).

Les fortes augmentations des dépenses courantes des années 2011 et 2012 ont
porté le ratio dépenses courantes/PIB a 26,7 % en 2011 puis a 29,7 % en 2012
contre 22,2 % en 2010. Par contre, la baisse des dépenses courantes en 2013
a fait baisser ce ratio a 25,4 %, tout en demeurant plus €élevé qu’en 2010. Quant
au ratio dépenses d’équipement/PIB, la baisse des dépenses en capital en 2013,
qui reviennent a leur niveau moyen des années 2008-2011, I’a fait reculer de
14,1 % en 2012 a 11,4 % en 2013.

Les dépenses courantes sont passées de 4782,6 milliards de dinars en 2012 a
4204,3 milliards de dinars en 2013, soit une baisse de 12,1 % contre des aug-
mentations de 23,3 % en 2012 et de 45,9 % en 2011. Cette diminution des
dépenses courantes (-578,3 milliards de dinars) résulte principalement de celle
des transferts courants (-447,2 milliards de dinars) et, dans une moindre me-
sure, de celle des dépenses de personnel (155,4 milliards de dinars). Le recul
de ces dernieres s’explique par le fait qu’en 2012, les montants décaissés au
titre de ces dépenses incluaient les rappels de salaires sur plusieurs années.

La baisse des transferts courants de 447,2 milliards de dinars résulte principa-
lement de celle du poste « autres transferts » de 359,5 milliards de dinars (prin-
cipalement les collectivités locales et transferts) et, dans une moindre mesure,
de celle des services de I’administration (les dépenses de subventions aux ho-
pitaux et aux €tablissements publics a caractére administratif) qui ont diminué
de 87,6 milliards de dinars.

Quant aux dépenses d’équipement, elles avaient fortement progressé de 2005
a 2008, avec un passage a un palier supérieur en 2007 et 2008. Demeurées
stables en tendance entre 2008 et 2011, elles avaient atteint 2275,5 milliards
de dinars en 2012. En 2013, leur baisse a hauteur de 1887,8 milliards de dinars
(- 17 %) les situe de nouveau a un niveau équivalent au palier atteint entre
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2008 et 2011. Cette baisse des dépenses d’équipement résulte presque totale-
ment de celles des dépenses en faveur du secteur de I’habitat qui sont passées
de 614,1 milliards de dinars en 2012 a 243,6 milliards de dinars en
2013 (-370,5 milliards de dinars), alors qu’elles avaient connu une progres-
sion quasi équivalente en valeur absolue entre 2011 et 2012 (+ 342,6 milliards
de dinars). En revanche, les dépenses d’infrastructures économiques et admi-
nistratives ont progressé de 86 milliards de dinars (13,7 %) a hauteur de 714,5
milliards de dinars pour représenter 37,8 % des dépenses totales d’équipement
(27,6 % en 2012). Enfin, a I’exception du poste « divers » dont les dépenses
régressent de 16,4 % a hauteur de 381 milliards de dinars, les autres postes
des dépenses d’équipement ont connu des évolutions a la baisse comme a la
hausse peu significatives.

I1 est utile de rappeler que 1’augmentation des dépenses d’équipement depuis
le début des années 2000 a été le principal facteur de 1’¢lévation du niveau
d’activité économique dans les secteurs du BTPH et des services marchands
qui ont tiré¢ la croissance économique hors hydrocarbures et la demande de
travail par les entreprises. Le maintien des montants atteints par ce type de dé-
penses a un niveau compatible avec les capacités d’absorption de I’économie
nationale, pour continuer a soutenir et stimuler 1’activité économique et I’amé-
lioration des services publics, doit constituer dés lors une préoccupation ma-
jeure.

V.3 - CAPACITE DE FINANCEMENT

Le déficit budgétaire de I’année sous revue a atteint 151,2 milliards de dinars,
inférieur a celui de 2009, année de choc externe, et de 2012, confirmant une
situation de déficit pour la cinquiéme année consécutive. Mais contrairement
a ceux de 2010, 2011 et 2012, le déficit budgétaire enregistré en 2013 résulte
de la baisse des recettes fiscales des hydrocarbures et corrélativement des re-
cettes totales en dépit de la diminution significative des dépenses courantes et
en capital.

Le flux d’épargne publique (recettes totales moins dépenses de fonctionne-
ment) est de 1736,6 contre 1556,7 milliards de dinars en 2012. L’épargne pu-
blique représente, en conséquence, 29,2 % des recettes totales contre 24,6 %
en 2012.

Ce montant d’épargne publique a financé les dépenses d’investissement de
I’Etat en 2013 a hauteur de 92 % (68,4 % en 2012), dégageant un besoin de
financement du Trésor de 248,2 milliards de dinars. Néanmoins, la capacité
de financement du Trésor exprimée par 1’encours de ses épargnes financicres
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aupres de la Banque d’Algérie n’a diminué que de 70,2 milliards de dinars
pour s’établir a 5643,2 milliards de dinars contre 5713,4 milliards de dinars a
fin 2012. Une telle capacité de financement représente 34,1 % du produit in-
térieur brut, 95,0 % des recettes totales et 92,6 % des dépenses publiques au
titre de 1’année 2013.

Si les déficits des années 2009 a 2012 ont pu étre financés sans le recours a
des préléevements effectifs sur le Fonds de régulation des recettes (FRR), celui
de 2013 en revanche, quoique tres faible (moins de 1 % du PIB), I’a été¢ avec
un prélévement de 70,2 Milliards de dinars sur ce Fonds dont les ressources
représentent une capacité de financement appréciable.

La constitution de cette capacité de financement du Trésor au cours de la dé-
cennie concourt & prémunir les finances publiques de la volatilité des prix des
hydrocarbures ainsi que d’éventuels chocs externes, les évolutions de la fis-
calité pétroliere en lien avec la tendance a la baisse des exportations en volume
des hydrocarbures et de la structure des recettes fiscales hors hydrocarbures
constituent des ¢léments de vulnérabilité face a la nouvelle structure des dé-
penses budgétaires.
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SITUATION DES OPERATIONS DU TRESOR

2009 20110 2011 2012 2013

(En milliards de dinars)
Total des recettes budgétaires et dons 36760 43929 & 790.1 63393 5 9409
Fecettes des hydrocarbures” 24127 28050 39787 4184 3 36781
Fonds de Regulation des Recettes flux brur 4007 13183 23003 25353 20822
Faonds de Regulation des Recettes net J6 4 o264 o384 2820 =702
Fecettes hors hydrocarbures 12633 14878 18104 215850 226208
Fecettes fiscales 1 146 6 12980 18271 1 908 .6 20188
Impdts sur les revenus et les benéfices 482 1 2617 B84, 7 BEZ2 .3 817.0
Impdts sur les hiens et services 478 5 214 7 8725 52,0 7ar g
Froduits des douanes 1702 1814 2224 3382 402 3
Enregistrernent et timbres 3o 8 3a.7 47 4 861 g1,7
FHecettes non fiscales 118,7 1898 7833 246 4 244 3
Froduits des domaines et autres BT B B4 3 784 7T 78,7
Dividendes de la Bangue d'Algérie 482 1211 1372 15,3 1M21
Autres entreprises publigues 0a 4.4 B7.2 53,2 525
Daons 0,0 01 0,0 0,0 0.0
Total depenses budgétaires 42483 4 466.9 58536 705881 60921
Depenses courantes 23000 26580 3874972 47826 4204 3
Depenses de personnel ** 91049 121256 17747 18884 1833,0
Fensions des Moudjahidine 1307 1513 1632 1853 2265
Matériels et fournitures 11245 1217 1297 1352 1161
Transferts courants 11085 11402 177349 24317 1884 5
dont Services de I'Administration 412 4 2133 7861 TBE,7 G391
Intéréts sur la dette publique ar4 33,2 arT 420 44 2
Depenses en capital 1845 3 180749 18744 P54 18878
Solde budgétaire -570.3 -T4.0 £3.5 -718.8 -151.2
Solde des comptes spéciaux -4 3 34,7 241 746 33,5
Fréts nets du Trésor 1385 1384 1292 BE,7 1305
Selde budgetaire, hors Fonds d'assainissel -713.1 -178.2 -168.6 -710.9 -248.2
Allocation au Fonds d'assainissement n.a n.a n.a 0.0 oo
Solde primaire 1/ -B7E T -1450 -13048 -GBEE 8 -204.0
Solde global -713.1 -178.2 -168.6 -710.9 -248.2
Financement 713.1 178.2 168.6 7109 248.3
Bancaire 7.1 -430.5 -o88 7 -284 B -24a7
["on bancaire G55 3 G080 7281 487 9 4363
Exterieur n7 n7 -0.8 -24 -23

I A~ A Y A -~ S SN 11
1/ Solde budgetaire hors Fonds d'assainissement + intéréts sur la dette publique
* % compris la dividende versée par la compagnie nationale des hydrocarbures

** Remunerations, pensions, allocations, rentes d'accident de travail et cotisations v afferentes

Source ; Direction Génerale du Tréesor
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CHAPITRE VI :
INTERMEDIATION
DU SECTEUR BANCAIRE

L’ordonnance n° 10-04 du 26 aoiit 2010, modifiant et complétant I’ordonnance
n° 03-11 relative a la monnaie et au crédit, stipule que la Banque d’Algérie
est chargée de s’assurer de la sécurité et de la solidité du systéme bancaire.
Cet important renforcement en 2010 du cadre de la stabilité financiére est in-
tervenu apres la révision de la loi relative a la monnaie et au crédit en 2003 ;
I’ordonnance n® 03-11 du 26 aolt 2003 ayant conforté le cadre 1égal de I’ac-
tivité bancaire, notamment, les conditions d’entrée dans la profession bancaire,
suite a la faillite de petites banques fragiles ayant conduit au retrait de leur
agrément.

Au plan réglementaire, le Conseil de la monnaie et du crédit et la Banque d'Al-
gérie ont poursuivi en 2013 leurs efforts de renforcement et de consolidation
des conditions d’exercice de I’activité bancaire, du reporting et de protection
de la clientéle des banques et établissements financiers. La Banque d’Algérie
et la Commission bancaire ont continué a ceuvrer activement au renforcement
de I’exercice de supervision bancaire et, plus particulierement, a la conformité
avec les normes et principes universels en la matiére. Parallélement, la Banque
d'Algérie a affiné les mécanismes de surveillance, de veille et d'alerte, notam-
ment le suivi des banques par des exercices de stress tests et des indicateurs
de solidité du systéme bancaire. A cet effet, elle a mis a jour les procédures et
les guides méthodologiques de contrdle bancaire. En outre, suite a la mise en
place du nouveau systéme de notation bancaire qui a été testé sur deux banques
en 2012, plusieurs banques ont fait I’objet en 2013 d’une évaluation suivant
cette méthode.

VI.1 - INDICATEURS DE PINTERMEDIATION BANCAIRE

Le systéme bancaire est constitu¢, a fin 2013, de vingt-neuf (29) banques et
¢tablissements financiers ayant tous leur siége social a Alger.

Les banques et établissements financiers agréés se répartissent comme suit :

- six (6) banques publiques, dont la caisse d'épargne ;

- quatorze (14) banques privées a capitaux étrangers, dont une a capitaux
mixtes ;

- trois (3) établissements financiers, dont deux publics ;

- cinq (5) sociétés de leasing dont deux (2) privées ;
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- une (1) mutuelle d'assurance agricole agréée pour effectuer des opérations
de banque qui a pris, a fin 2009, le statut d’établissement financier.

Sous I’angle de la typologie des opérations bancaires, les banques collectent
les ressources aupres du public, distribuent des crédits a la clientéle directe-
ment ou par le biais de I’achat de titres d’entreprises, mettent a la disposition
de la clientele des moyens de paiement et assurent la gestion de ces derniers.
Elles effectuent aussi différentes opérations bancaires connexes. Les établis-
sements financiers effectuent toutes les opérations de banque a I’exception de
la collecte de ressources aupres du public et la gestion des moyens de paie-
ment.

En termes de structure du secteur bancaire, les banques publiques prédominent
par I’importance de leurs réseaux d’agences réparties sur tout le territoire na-
tional, méme si le rythme d’implantation d’agences des banques privées s’ac-
célere ces dernieres années. La progression soutenue de 1’activité de ces
derniéres contribue au développement de la concurrence, aussi bien au niveau
de la collecte des ressources qu’au niveau de la distribution de crédits et de
I’offre de services bancaires de base a la clientéle. En effet, a fin décembre
2013, le réseau des banques publiques comprend 1094 agences, celui des
banques privées 315 agences alors que le nombre d’agences des établissements
financiers s’établit & 85 contre respectivement 1091, 301 et 86 a fin 2012. Les
banques publiques sont établies dans I’ensemble des wilayas alors que les
banques privées ont développé leur réseau principalement sur le nord du pays.
Le total des guichets d’agences des banques et établissements financiers s’éta-
blit a 1494 contre 1478 en 2012, soit un guichet pour 25600 habitants contre
25370 habitants en 2012. Cette relative stagnation en 2013 est aussi confirmée
par le ratio population active/guichets bancaires qui s’établit a 8000 personnes
en age de travailler par guichet bancaire contre 7700 personnes en 2012. Quant
au centre de chéques postaux, son réseau d’agences est plus dense que celui
des banques avec 3633 guichets en 2013 (3498 guichets en 2012), repartis sur
I’ensemble du territoire national, soit un guichet pour 3290 personnes en age
de travailler contre 3260 personnes en 2012.

Par ailleurs, le niveau de bancarisation, en termes de nombre de comptes ou-
verts par les banques a la clientéle des déposants (comptes actifs en dinars et
devises) et par les centres de chéques postaux, se situe en 2013 a environ 2,6
comptes par personne en age de travailler contre 2,5 en 2012. Par rapport a la
population de plus de 15 ans, ce ratio est de 1,2 compte par personne contre
1,1 en 2012.
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Le ratio actifs bruts du secteur bancaire (banques et établissements finan-
ciers)/produit intérieur brut a atteint 62,5 % contre 60,1 % a fin 2012 et 62,1 %
a fin 2011 ; la hausse du PIB du secteur des hydrocarbures a prix courants
étant plus €levée que celle des actifs du secteur bancaire en 2012. Le ratio ac-
tifs bruts du secteur bancaire (hors placement des dépots du secteur des hy-
drocarbures)/produit intérieur brut hors hydrocarbures est estimé a 84,8 %
contre 85,6 % en 2012 et 86,1 % en 2011. Indicateur de pénétration du marché,
le ratio dépots (monétaires et non monétaires) hors hydrocarbures/produit in-
térieur brut hors hydrocarbures s’établit a 62,7 % contre 62,4 % a fin 2012 et
61,4 % a fin 2011. Les crédits a I’économie des banques et établissements fi-
nanciers (crédits aux résidents), y compris les créances non performantes ra-
chetées par le Trésor par émission de titres (titres non échus), représentent
50,0 % du produit intérieur brut hors hydrocarbures contre 46,6 % en 2012.

Ces indicateurs globaux montrent que le niveau de I’intermédiation bancaire
s’améliore progressivement sous 1’angle du développement du réseau, du nom-
bre des comptes et du niveau des dépdts collectés, quoique en dega de ceux
atteints par certains pays méditerranéens voisins de I’ Algérie. Cette relative
faible performance concerne notamment les volets des services bancaires de
base a la clientele de ménages et de distribution de crédits aux petites et
moyennes entreprises. Cela révele le potentiel en matiere d’inclusion finan-
ciére et sa portée pour le développement de I’intermédiation financicre en Al-
gérie.

Sil’année 2013 a enregistré une nouvelle amélioration des bilans des banques
de 6,8 %, les banques publiques restent prédominantes avec une part relative
de 85,9 % du total des actifs contre 86,4 % en 2012. Au sein des banques pu-
bliques, la premiere banque représente 25,3 % du total de 1’actif du secteur et
la deuxiéme 24,7 % contre respectivement 28,8 % et 24,9 % a fin 2012. En ce
qui concerne les banques privées, leur part est de 14,1 % ; les trois premieres
banques privées représentant 6,2 % du total des actifs des banques et 44 % du
total de I’actif des banques privées contre respectivement 6,1 % et 44,7 %, a
fin 2012. Ces dernicres années, la progression de 1’activité des banques privées
est plus soutenue aussi bien sous I’angle de la mobilisation des ressources que
de la distribution des crédits, bien que le développement des opérations avec
le reste du monde représente encore 1’¢lément central de leur activité.

V1.1.1 - Ressources collectées

L'activité collecte des ressources a vue et a terme des banques a progressé de
8,1 % en 2013 contre 6,5 % en 2012 et 16,5 % en 2011. En incluant les dépdts
affectés en garantie d’engagements par signature (crédit documentaire, avals
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et cautions) qui restent relativement bloqués et, de ce fait, ne sont pas inclus
dans la masse monétaire au sens de M2, la hausse des dépdts s’établit a 7,6 %
(7,5 % en 2012), soit une stabilisation qui a suivi la forte hausse de I’année
2011 (15,7 %).

Les données ci-apres relatives aux banques et a la caisse d’épargne en témoi-

gnent.
en milliards de dinars ; fin de période

Nature de dépots 2010 2011 2012 2013
a) Dépots a vue 2 870,7 3495,8 3356,4 35375
Banques publiques 2 569,5 3095,8 28233 29422
Banques privées 301,2 400,0 533,1 595,3
b) Dépdts a terme 2524,3 27875 3333,6 3691,7
Banques publiques 23335 25523 3053,6 3380,4
dont : dépdts en devises 253,7 272.,4 295.9 3242
Banques privées 190,8 235,2 280,0 311,3
dont : dépdts en devises 354 31,2 433 45,7
c) Dépots de garantie * 424,1 449,7 548,0 558,2
Banques publiques 323,1 351,7 426,2 4194
dont : dépdts en devises 3,3 1,2 3,8 3,0
Banques privées 101,0 98,0 121,8 138,8
dont : dépdts en devises 6,5 1,6 1,1 1,4
d) Total des ressources collectées : 5819.1 6 733,0 7 238,0 77874
Part des banques publiques 89,8 % 89,1 % 87,1 % 86,6 %
Part des banques privées 10,2 % 10,9 % 12,9 % 13,4 %

* dépots de garantie des engagements par signature (crédits documentaires, avals et cautions)

Bien qu’en baisse progressive, la part des dépots des banques publiques reste
largement plus importante que celle des banques privées.

Avec la baisse des dépots du secteur des hydrocarbures, qui sont principale-
ment a vue, la part des dépdts a vue collectés par les banques baisse au profit
des dépdts a terme. En effet, ’accroissement des dépots a terme collectés par
les banques publiques reste appréciable avec un rythme de 10,7 % contre
19,6 % en 2012, tout comme celui des banques privées (11,2 % contre 19 %
en 2012), de sorte que la part des dépots a terme dans le total des dépots a vue
et a terme collectés passe de 44,4 % en 2011 a 49,8 % en 2012 et, enfin, a
51,1 % en 2013.
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La répartition des dépdts par secteur juridique est la suivante :

en milliards de dinars ; fin de période

Dépots par secteur 2010 2011 2012 2013
a) Dépots a vue 2 870,7 34958 3356,4 35375
Entreprises et autres organismes publics 1 787,7 22437 1818,6 1822,8
Entreprises privées 672,2 746,3 888.,5 1013,0
Ménages et associations 238,5 2934 335,7 390,8
Autres * 172,3 2124 313.,6 310,9
b) Dépots a terme 25243 2 7875 3333,6 3691,7
Entreprises et autres organismes publics 579,5 625,7 862,9 1022,5
Entreprises privées 184,5 212,9 2332 285,0
M¢énages et associations 1751,0 19394 21872 23124
Autres * 9,3 9,5 50,3 71,8
¢) Dépots de garantie ** 424,1 449,7 548,0 558,2
d) Total des ressources collectées : 5819,1 6 733,0 7 238,0 7 787,4
Part du secteur public *** 45,4 % 47,3 % 42,4 % 41,6 %
Part du secteur privé*** 54,6 % 52,7 % 57,6 % 58,4 %

* opérations en cours non encore passées en comptes de la clientéle
** dépots de garantie des engagements par signature non suivis par secteur

*** part du secteur dans le total de dépots repartis par secteur (public et privé)

L’analyse des données relatives a 1’activité de collecte de ressources des
banques, hors dépots constitués en garantie des engagements par signature
donnés (crédits documentaires, avals et cautions), montre les principales ten-
dances suivantes enregistrées au cours de I’année sous revue :

- une hausse des dépots collectés aupres du secteur public (6,1 %) apres une
baisse de 6,5 % en 2012, comparativement a la hausse appréciable des dé-
pots collectés aupres des entreprises privées (15,7 % contre 16,9 % en 2012)
et des ménages et associations (7,1 % contre 13,0 % en 2012). Cela reflcte
la hausse de la part des dépots collectés par les banques aupres du secteur
privé (entreprises, ménages, associations) dans le total des dépots (secteurs
public et privé). Cette part, qui était de 52,7 % en 2011, est passée a 57,6 %
a fin 2012 et 58,4 % a fin 2013 ;

- un niveau de dépots des ménages et associations dans le total des dépots
du secteur privé qui, bien que relativement stabilisé, reste important (67,6 %
contre 69,2 % en 2012) ;

- enfin, le ratio dépots en devises des ménages / total des dépodts en devises
collectés par les banques demeure tres significatif a 67,3 % contre 65,5 % a
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fin 2012, en contexte de hausse des dépots en devises a la fois des ménages
(11,9 %) et entreprises publiques (6,4 %).

Au total, la part des dépdts a terme du secteur privé, y compris les dépdts en
devises, dans le total des dépots du secteur privé demeure importante bien
qu’en légere baisse (64,9 % contre 66,4 % a fin 2012 et 67,4 % a fin 2011),
comparativement a la part des dépots a terme collectés par les banques aupres
du secteur public (35,9 % contre 32,2 % a fin 2012 et 21,8 % a fin 2011).

En 2013, en termes de flux de ressources mobilisé€es, les banques publiques
ont enregistré un flux positif de dépots collectés en dinars aupres du secteur
public (160,8 milliards de dinars) et les entreprises privées et ménages (229
milliards de dinars) contre respectivement un flux négatif de 195,9 milliards
de dinars et un flux positif de 269 milliards de dinars en 2012. En ce qui
concerne les banques privées, comme pour I’année 2012, le flux de ressources
collectées en 2013 porte uniquement sur les entreprises privées et ménages
(99,7 milliards de dinars contre 157,8 milliards de dinars en 2012).

Enfin, a fin 2013, les dépots collectés a vue et a terme aupres des entreprises
et autres organismes publics, des entreprises privées et ménages représentent
des parts relatives respectives de 40,7 %, 18,6 % et 37,9 %. Quant au reliquat
de dépots (2,8 %), il couvre les dépdts des assurances non répartis par secteur
juridique et des institutions privées a but non lucratif au service des ménages.

V1.1.2 - Crédits distribués

L’année 2013 a enregistré une progression soutenue des crédits distribués par
les banques ; le Trésor n’ayant pas procédé¢ au rachat de créances non perfor-
mantes. Le tableau ci-apres décrit le profil de I’activité de crédits a I'économie
des banques, y compris la caisse d’épargne, déduction faite des créances non
performantes rachetées par le Trésor entre 2010 et 2012 :
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en milliards de dinars ; fin de période

Crédits des banques / secteurs 2010 2011 2012 2013
a) Crédits au secteur public 14614 17423 2 040,7 24343
Banques publiques 1461,3 1742,3 2 040,7 24343
Crédits directs 13884 1703,3 2010,6 24094
Achat d'obligations 72,9 39,0 30,1 249
Banques privées 0,1 0,0 0,0 0,0
Crédits directs 0,0 0,0 0,0 0,0
Achat d'obligations 0,1 0,0 0,0 0,0
b) Crédits au secteur privé 1 805,3 19824 22449 2 720,2
Banques publiques 1374,5 1451,7 1675,4 20232
Crédits directs 1364,1 14428 1 669,0 2016,8
Achat d'obligations 10,4 8,9 6,4 6,4
Banques privées 430,8 530,7 569,5 697,0
Crédits directs 430,6 530,6 569.,4 696,9
Achat d'obligations 0,2 0,1 0,1 0,1
¢) Total des crédits distribués : 3266,7 3724,7 4 285,6 5154,5
(nets des crédits rachetés)
Part des banques publiques 86,8 % 85,8 % 86,7 % 86,5 %
Part des banques privées 13,2 % 14,2 % 13,3 % 13,5 %

Il en ressort que la part des crédits distribués par les banques privées s’est re-
lativement stabilisée comparativement au total des crédits distribués, soit
13,5 % contre 13,3 % a fin 2012 et 14,2 % a fin 2011. Les crédits distribués
par les banques privées portent sur le financement des entreprises privées et
ménages, secteur dont I’épargne financicre est bien accrue et, pour une grande
partie, stable ces dernieres années. Cela renforce les ressources stables des
banques.

Le total des crédits des banques s’établit a 5 154,5 milliards de dinars a fin
2013, correspondant a un accroissement des crédits de 20,3 % contre 16,8 %
en 2012 (20 % en 2011) ; les rachats de créances effectués par le Trésor en
2011 et 2012 y inclus. La croissance des crédits au secteur public a atteint
19,3 % contre 21,2 % au titre de ceux au secteur privé. La part des crédits aux
entreprises privées et ménages dans l'encours total des crédits distribués par
les banques se stabilise, soit 52,8 % contre 52,4 % en 2012.

L'encours des crédits distribués au secteur public représente 47,2 % du total
des crédits a 1'économie dont 46,7 % en crédits directs (47,6 % en 2012) et
0,5 % sous forme d’obligations émises par les entreprises publiques et déte-
nues par les banques (0,7 % en 2012).

Par ailleurs, si les banques publiques assurent la totalit¢ du financement du
secteur public, leur contribution au financement du secteur privé demeure im-
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portante (74,4 % contre 74,6 % en 2012). Au cours de l'année sous revue, le
flux de crédits des banques publiques a bénéficié 1égerement plus aux entre-
prises publiques (393,6 milliards de dinars) qu’aux entreprises privées et mé-
nages (347,8 milliards de dinars) traduisant 1I’implication des banques
publiques dans le financement notamment de grands projets d’investissement
dans les secteurs de 1’énergie et de I’eau. Quant a 1'expansion des crédits dis-
tribués en 2013 par les banques privées, elle s’établit a 22,4 % contre 7,3 %
en 2012. Le flux de crédits de ces derniéres (127,5 milliards de dinars), dont
le taux de croissance est supérieur a celui des banques publiques, a bénéficié
exclusivement aux entreprises privées et ménages.

Il importe de souligner que, comme pour les années précédentes, I’encours
total des dépdts collectés en dinars aupres des secteurs public et privé, hors
dépdts garantissant les engagements par signature, reste largement supérieur
a I’encours total des crédits distribués a ces deux secteurs, alimentant ainsi
I’exces de liquidité largement disséminé dans le secteur bancaire.

Par maturité, les crédits a I'économie des banques et de la caisse d’épargne
(apres déduction des créances rachetées par le Trésor public) ont évolué

comme suit :
en milliards de dinars ; fin de période

Crédits des banques / maturité 2010 2011 2012 2013
a) Crédits a court terme 1311,0 1363,0 1361,6 14234
Banques publiques 1045,4 999.6 973.,9 936,4
Banques privées 265,6 363,4 387,7 487,0
b) Crédits a moyen et long termes 1955,7 2 361,7 2 924,0 3731,1
Banques publiques 1790,4 21944 27422 3521,0
Banques privées 165,3 167,3 181,8 210,1
¢) Total des crédits distribués : 3266,7 3724,7 4 285,6 5154,5

(nets des crédits rachetés)

Part des banques publiques 40,1 % 36,6 % 31,8 % 27,6 %
Part des crédits a moyen-long termes 59,9 % 63,4 % 68,2 % 72,4 %

La structure de 1’encours de crédits distribués par les banques a fin 2013
confirme la tendance haussicre des crédits a moyen et long termes, qui ont at-
teint une part relative de 72,4 % de I’encours de crédits distribuées contre
27,6 % pour les crédits a court terme. Il s’agit en fait d’une tendance amorcée
a compter de 2006 et résultant, notamment, de la progression des crédits a
long terme (28,6 % contre 31,9 % en 2012) distribués notamment pour finan-
cer les investissements dans les secteurs de 1’énergie et de 1’eau.
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L’augmentation des crédits hypothécaires et des crédits de financement d’au-
tres biens durables aux ménages a contribué a la tendance haussicre des crédits
a moyen et long termes. En effet, ’encours des crédits hypothécaires étant
passé de 216,9 milliards de dinars a fin 2011, a 259,1 milliards de dinars a fin
2012 pour atteindre 307,4 milliards de dinars a fin 2013, soit un fort accrois-
sement pour la seconde année consécutive (18,6 % et 19,4 % en 2012). La
part des crédits hypothécaires aux ménages distribués par les banques pu-
bliques est particulierement importante (95 %), surtout en ce qui concerne la
contribution de la caisse d’épargne (60,8 %). Par contre, I’engagement des
banques privées dans la distribution des crédits hypothécaires aux ménages
est récent et encore relativement faible, en dépit des dépots considérables mo-
bilisés aupres des ménages.

A fin 2013, les crédits a moyen et long termes distribués par les banques pu-
bliques représentent 79,0 % du total de leurs crédits contre 73,8 % a fin 2012,
rachat de crédits déduits. Pour les banques privées, cette part, qui avait atteint
un niveau appréciable a fin 2009 (52 %), a reculé progressivement pour at-
teindre 30,1 % contre 31,9 % a fin 2012 et 31,5 % en 2011, suite au ralentis-
sement de la distribution des crédits aux ménages.

En ce qui concerne 1’évolution a fin 2013 des créances des banques sur I'Etat,
la part des banques privées est restée relativement modeste. Leurs créances
sur 1'Etat sont représentées par les bons du trésor acquis et les avoirs détenus
en comptes courants au Trésor. Les créances des banques publiques sur 1’Etat
sont donc prédominantes du fait des différentes opérations d’assainissement
patrimonial des entreprises publiques effectuées par 1’Etat propriétaire par
émission de titres.

Au cours de I’année 2013, le Trésor n’a pas procédé au remboursement des
obligations émises en contrepartie du rachat de créances non performantes des
entreprises publiques et de quelques créances sur des entreprises privées et
agriculteurs. L’encours des créances que les banques publiques détiennent sur
le Trésor au titre des rachats de créances a baissé en 2013 (325,8 milliards de
dinars, contre 413,4 milliards de dinars a fin 2012) ; les banques publiques
ayant vendu une partie de ces titres sur le marché. Les banques publiques dé-
tiennent aussi des créances sur le Trésor sous forme de titres participatifs (98,2
milliards de dinars) ou encore sous forme de bons du trésor (453,1 milliards
de dinars contre 450,9 milliards de dinars a fin 2012) et méme des créances
au titre des opérations effectuées pour compte.
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Le tableau ci-aprés montre I'importance des créances détenues sur le Trésor

par les banques :
en milliards de dinars ; fin de période

Créances sur 1'Etat des banques 2010 2011 2012 2013

1 - Créances brutes

a) Banques publiques 1074,5 1270,9 1266,9 1229,9
dont : obligations de rachat * 320,7 358,7 413,4 325,8
b) Banques privées 17,6 15,6 27,9 22,9
dont : obligations de rachat 0,0 0,0 0,0 0,0
1 - Créances nettes 790,9 1017,7 1029,2 930,0

(banques publiques et privées) :

* Les banques publiques ont vendu une partie des obligations de rachat aux compagnies assurance sur
le marché secondaire des titres du Trésor.

Les dépots en dinars collec-
tés par les banques restent
supérieurs au crédit inté-
rieur (crédits a I’économie | wwm
+ créances nettes sur I’Etat)
des banques publiques et
privées. En effet, a fin
2013, le crédit intérieur des | sww
banques représente 82,1 %
de leurs dépdts collectés en
dinars contre 77,1 % a fin | =~
2012, soit un taux de b
83,6 % pour les banques
publiques et 72,2 % pour les banques privées. Ce qui indique que I’exces de
liquidité des banques est encore €élevé en situation de fonds propres et de pro-
visions constituées appréciables. En conséquence, la capacité de distribution

de crédits, aussi bien des banques publiques que des privées, reste apprécia-
ble.
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VI. 1. 3 - Solidité du secteur bancaire

N’ayant pas été touché directement par les effets de la crise financiére inter-
nationale de 2007-2008, la situation du secteur bancaire s’est nettement amé-
lioré durant les dix derniéres années. A la faveur de différentes reformes, la
gestion des risques bancaires s’est aussi renforcée et les indicateurs de solidité
du systéme bancaire sont appréciables et certains se sont méme renforcés au
cours des quatre derni¢res années.
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A la suite de la mise en place en 2008 du nouveau cadre réglementaire portant
capital minimum des banques et établissements financiers, les banques privées
ont eu a renforcer, a compter de décembre 2009, leurs fonds propres ; 1I’Etat
propriétaire ayant renforcé avant 2009 le capital minimum des banques pu-
bliques.

A fin 2013, les ratios de solvabilité des banques sont €levés, le premier (par
rapport au fonds propres de base) est a plus de 15 % et le second (par rapport
aux fonds propres réglementaire), a plus de 21 %, soit des taux largement su-
périeurs aux normes recommandées par Bale III.

La rentabilité des banques, publiques et privées, est confortable : 1a rentabilité
des fonds propres (return on equity) étant en 2013 de 19,0 % et le rendement
des actifs (return on assets) de 1,7 %. La marge d’intérét est en hausse (68,2 %
en 2013 contre 64,2 % en 2012) et les taux des charges hors intérét se sont
améliorés passant de 35,6 % en 2012 a 33,5 % en 2013.

Le secteur bancaire est en exces de liquidité depuis 2002, les dépdts couvrent
largement les crédits intérieurs. La tendance a la hausse des crédits a moyen
et long termes fait que le ratio actifs liquides / total des actifs diminue (40,5 %
a fin 2013 contre 45,9 % en 2012) de méme que le ratio actifs liquides / passifs
a court terme (93,5 % a fin 2013 contre 107,5 % a fin 2012).

Compte tenu des progrés réalisés par les banques en matiére de gestion des
risques de crédit, le niveau de créances non performantes par rapport au total
des créances (crédits distribués et autres créances entrant dans le calcul de ce
ratio) baisse progressivement passant de 14,4 % en 2011 a 11,7 % en 2012
puis a 10,5 % en 2013. 1l s’agit de créances non performantes relativement
anciennes des banques publiques fortement provisionnées ; les taux de
créances non performantes des banques privées étant relativement faible
(4,8 % a fin 2013 contre 5,2 % a fin 2012) .

En effet, la hausse des créances non performantes dans les banques publiques,
apparue entre 2003 et 2007, est inhérente a la forte concentration des crédits
aux entreprises privées, plus particulierement aux groupes privés de fait. Une
grande partie de ces créances est provisionnée a 100 %, mais la réglementation
en la matiére ne permet pas a ces banques de les sortir du bilan, sauf a arréter
de les réclamer aux bénéficiaires de préts. Le taux de créances non perfor-
mantes, nettes des provisions des banques publiques est faible (3,7 %).
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Bien que le taux de créances non performantes reste encore ¢levé comparati-
vement aux standards internationaux en la matiere, le taux de créances non
performantes nettes des provisionnements constitués, n’est plus que de 3,4 %
pour I’ensemble du systéme bancaire.

VI.1.4 - Activités de la Caisse d'épargne - une institution spécialisée

Les indicateurs d’activité de la caisse d’épargne sont intégrés aux données des
banques publiques. Il s’agit d’une institution spécialisée dans le financement
de I'immobilier : promotion immobilicre et acquisition de logements neufs au-
pres des promoteurs publics ou privés et de logements neufs ou anciens aupres
des particuliers. Agréée en 1997 pour effectuer des opérations de banque, la
caisse d’épargne a développé progressivement des activités bancaires, notam-
ment le financement de la construction de logements et de leur acquisition par
les particuliers.

Sous I'angle de la collecte des ressources, la caisse d'épargne avec l'appui du
réseau d'agences d’Algérie Poste, qui collecte pres d’un tiers de ses ressources,
joue un rdle appréciable. Si la caisse d’épargne utilise les livrets et bons
d'épargne comme instruments principaux de collecte de ressources, l'activité
de gestion des comptes chéques et des comptes courants est, quant a elle, une
activité relativement récente.

A fin 2013, les moyens
d'action (ressources) de la
caisse d'épargne s'élévent a | ..
1 052,3 milliards de dinars
dont 29,5 milliards de di- | ww
nars de dépots a vue contre
1 002,7 milliards de dinars | “*
a fin 2012 dont 28,1 mil-
liards de dinars de dépdts a
vue. Les ressources de la
caisse d'épargne provien-
nent pour I’essentiel du .
secteur des  ménages
(98,1 % contre 98 % a fin 2012). Dans le total des ressources collectées en
2013, la part des dépdts a terme (livrets et bons d'épargne inclus) est importante
(97,2 %) et stable comme pour 1’année 2012.
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La caisse d'épargne distribue des crédits aux entreprises de construction de lo-
gements, dont une grande partie a moyen terme, et des crédits hypothécaires
(long terme) aux ménages dans le cadre de 'accession a la propriété. Avant
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2008, elle distribuait aussi des crédits a moyen terme aux ménages pour l'ac-
quisition d’autres biens durables, mais a partir de 2009, elle a orienté ses ac-
tivités sur le financement du logement. En conséquence, a fin 2013, les crédits
a court et moyen termes aux ménages sont faibles et en baisse (1 milliard de
dinars). Par contre, les crédits distribués aux entreprises publiques, soit direc-
tement, soit par 1’achat d’obligations émises par celles-ci, s'élévent a 287,1
milliards de dinars contre 201 milliards de dinars a fin 2012, pendant que ceux
distribués aux entreprises privées ont atteint 152 milliards de dinars contre
132,6 milliards de dinars a fin 2012. Les crédits aux ménages (principalement
a long terme) atteignent, quant a eux, 189,4 milliards de dinars contre 159,9
milliards de dinars a fin 2012.

En 2013, les crédits au secteur public sont en forte hausse (42,8 %), mais a un
rythme moins élevé que celui de I’année 2012 (55,8 %), les crédits rachetés
par le Trésor y inclus, alors que ceux distribués aux entreprises privées enre-
gistrent une hausse de 14,7 % contre 22,6 % en 2012. Les crédits aux ménages
progressent plus réguliérement, soit 18,5 % contre 21,3 % en 2012 et 18,6 %
en 2011.

Au total, les crédits de la caisse d’épargne aux secteurs public et privé sont,
comme en 2012, en hausse. Cependant, la distribution de crédits par la caisse
d’épargne aux ménages est fortement conditionnée par 1’offre de logements,
en particulier de logements promotionnels aidés destinés aux ménages a re-
venus moyens, et reste encore trés inférieure aux dépodts collectés aupres des
meénages.

VI1.1.5 - Activité des établissements financiers

L’activité des établissements financiers apres avoir fortement baissé en 2012
et 2011 comparativement a I’année 2010, a en juger par 1’évolution du total
de leurs actifs qui est passé de 85 milliards de dinars a fin 2010 a 66,1 milliards
de dinars a fin 2011, puis a 59,8 milliards de dinars a fin 2012, est de nouveau
en hausse en 2013 (65,5 milliards de dinars) grace au développement de I’ac-
tivité¢ de deux nouvelles institutions de leasing. Cet affaiblissement de I’activité
de distribution de crédits des établissements financiers était di a leurs res-
sources limitées, sachant leurs difficultés pour emprunter des montants consé-
quents sur le marché monétaire interbancaire. Les ressources des
¢tablissements financiers a fin 2013 sont constituées des fonds propres, a
concurrence de 38,5 milliards de dinars (capital 33,7 milliards de dinars, ré-
serves 4,8 milliards de dinars), des emprunts obligataires émis (9,9 milliards
de dinars) et des emprunts interbancaires (0,7 milliard de dinars).
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Les crédits distribués par les établissements financiers s'élévent a 39,3 mil-
liards de dinars contre 34,4 milliards de dinars a fin 2012. Une grande partie
des crédits est distribuée aux entreprises privées (34,1 milliards de dinars dont
30,7 milliards de dinars de crédits-bails).

Les crédits aux ménages qui étaient de 6,1 milliards de dinars a fin 2012 sont
pratiquement inexistants a fin 2013 (0,3 milliard de dinars). Les conditions
monétaires favorables et I’offre de logements en progression expliquent 1’aug-
mentation appréciable des crédits hypothécaires accordés par les banques entre
2006 et 2013 mais, en raison de 1’excés de liquidité, I’accroissement des crédits
hypothécaires n’a pas €té suivi par leur refinancement aupres de 1’établisse-
ment financier concerné.

V1.2 - DEVELOPPEMENT DE I’ INFRASTRUCTURE BANCAIRE

Au niveau international, au cours des derniéres décennies, de grands progrés
ont été réalisés en mati¢re de développement des institutions bancaires, de
qualité de leur intermédiation et d’intensification de la concurrence. Il en a ré-
sulté une diversification des instruments et moyens de paiement. Les nouvelles
technologies de transmission de données et les progrés en informatique ont
contribué a révolutionner les procédures de paiement et de réglement.

De méme, les centrales d’information, notamment les centrales de risques de
crédit et des bilans des entreprises, ont connu de forts développements a 1’in-
térieur et a I’extérieur des banques centrales contribuant a une gestion plus
prudente des risques bancaires.

Pour ce qui est de 1’ Algérie, la mise en production de deux nouveaux systémes
de paiement interbancaires modernes, sirs, fiables, efficaces et transparents
répondant aux critéres €laborés par le Comité des systémes de paiement et de
réglement de la Banque des Réglements Internationaux, a eu lieu courant 2006.
Il s’agit d’abord du systéme de réglements bruts en temps réel de gros mon-
tants et paiements urgents appelé systeme ARTS (Algeria Real Time Settle-
ments) qui est entré en production en février 2006 et qui est le socle de la
modernisation des systémes de paiement. En ce qui concerne le systéme de
télé-compensation des paiements de masse, dénommé systéme ATCI (Algérie
Télé-Compensation Interbancaire), il est en production depuis mai 2006. Le
systéme de livraison versus réglement des titres a €té connecté au systéme
ARTS des la mise en exploitation de celui-ci.

La modernisation effective des systémes de paiement a nécessité, au préalable,
le développement des normes et standards en la matiére, la modernisation de
I’infrastructure bancaire, notamment des systémes d’information, ainsi que le
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renforcement de 1’infrastructure des télécommunications. Actuellement, ce
systeme doit intégrer les derniéres mises a jour recommandées par I’entreprise
conceptrice du systéme.

Bien que la Banque d’Algérie ait, depuis 2003, une mission légale de contrdle
des systemes de paiement (article 52 de I’ordonnance n°® 03-11 relative a la
monnaie et au crédit), les nouvelles dispositions 1égislatives d’aott 2010 lui
confeérent désormais des prérogatives encore plus larges en la matiére, englo-
bant le fonctionnement, la surveillance et la sécurité des systémes de paiement.
De plus, cette ordonnance a renforcé le dispositif 1égal en matiére de centrales
en précisant qu’il s’agit, pour la Banque d’Algérie, d’organiser et gérer une
centrale des risques entreprises, une centrale des risques ménages et une cen-
trale des impayés.

Le nouveau systéme de centralisation des risques, auquel les banques et éta-
blissements financiers sont tenus d’adhérer, a pour objectif de mettre en com-
mun les informations que ces institutions détiennent sur leurs débiteurs et, a
travers le partage de ces données, d’améliorer leur gestion du risque de crédits.
Cette base de données partagées favorise les bonnes pratiques bancaires et
I’octroi de crédits sains, ayant des effets positifs aussi bien au niveau microé-
conomique que macroéconomique.

VI.2.1 - Systéme de réglement brut en temps réel de gros montants et paie-
ments urgents

La mise en exploitation, en février 2006, du systéeme de réglements bruts en
temps réel de gros montants et paiements urgents (systéme ARTS) et sa montée
en cadence progressive ont eu un impact considérable sur la gestion de la tré-
sorerie des banques ; tous les paiements interbancaires d’un montant supérieur
ou égal a un million de dinars et des paiements urgents étant effectués par vi-
rement via ce systéme. Ces paiements bancaires concernent aussi bien les vi-
rements pour le propre compte des banques et établissements financiers
participants que les virements pour le compte de leur clientéle.

Le pilotage du systeme ARTS, assuré par un personnel dédi¢ de la Banque
d’Algérie (opérateurs, surveillants, administrateurs du systéme), et I’implica-
tion active des participants a celui-ci ont facilité 1’adaptation des utilisateurs
a ce nouveau systéme répondant aux standards internationaux et son adoption
en tant qu’outil de paiements performant au service de la place bancaire et des
utilisateurs.

L’année 2013, la huitieme année d’activité du systéme ARTS, a enregistré un
taux de disponibilité de 99,99 %. Ce ratio est le résultat du rapport entre le
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fonctionnement effectif du systéme exprimé en heures et la durée d’ouverture
nominale du systéme aux échanges, soit 8 heures par jour (253 jours ouvrés
en 2013). Le rapport obtenu est conforme aux normes communément admises
pour la fiabilité opérationnelle des systemes de réglements bruts en temps réel
de gros montants en général.

Au cours de I’année sous revue, le systeme ARTS a enregistré 290 418 opé-
rations de réglement comptabilisées sur les livres de la Banque d’Algérie
(269 557 en 2011), pour un montant total de 358 026 milliards de dinars
(535 234 milliards de dinars en 2012), soit une moyenne mensuelle de 24 202
opérations pour un montant moyen de 29 835 milliards de dinars ; le systéme
ayant ét¢ ouvert en 2013 pendant 253 jours. Comparativement a I’année 2012,
ce systéme a connu une progression dans le nombre de paiements de 7,7 %
mais une baisse de 33,1 % en valeur qui est due aux opérations de politique
mongétaire et opérations de banque a banque. La volumétrie journaliére
moyenne a ¢té de 1 148 transactions pour une valeur moyenne de 1 415 mil-
liards de dinars contre 1 070 transactions pour un montant moyen journalier
de 2 124 milliards de dinars en 2012.

Le systéme algérien de réglements bruts en temps réel de gros montants et
paiements urgents a pour caractéristique principale la moindre importance de
la volumétrie des opérations de banque a banque (32,9 % contre 35,7 % en
2012) par rapport aux virements en faveur de la clientele des banques (67,1 %
contre 64,3 % en 2012). En valeur, la part des opérations de la clientéle repré-
sente 2,9 % (1,8 % en 2012) du montant total des transactions contre 97,1 %
pour I’interbancaire dont 2,2 % pour les systémes exogenes.

Dans le systéme ARTS, les opérations en valeur de la banque centrale et des
banques (y compris le Centre des cheéques postaux et le Trésor) atteignent res-
pectivement des taux de 50,1 % et 47,6 % contre un taux limité (2,3 %) pour
les systémes exogenes. Les opérations de la Banque d’ Algérie portent princi-
palement sur les opérations de politique monétaire, a savoir 88,6 % du total
de ses opérations en valeur contre 92,8 % en 2012.

La structure des transactions provenant des systémes exogenes (télé-compen-
sation, opérations sur titres) intervenant pour le réglement des soldes multila-
téraux, indique une activité significative de la télé-compensation dans le total
des paiements de ces systémes exogenes. En effet, au cours de ’année 2013,
en volume les systémes exogenes ne représentent que 2,2 % de la volumétrie
totale. Par rapport a la volumétrie totale des systémes exogenes, les réglements
des soldes nets multilatéraux de la télé-compensation représentent 97,1 %
contre 2,9 % pour les opérations sur titres.
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La volumétrie réalisée en 2013 indique que les paiements urgents (au dessous
d’un million de dinars) représentent 6,9 % de la volumétrie globale et 48,1 %
pour les paiements dont le montant se situe entre un et cinq millions de dinars,
alors que les paiements au-dela de cent millions de dinars représentent 14,6 % ;
le volume de paiements portant sur les montants se situant entre cing et cent
millions de dinars représente 30,4 % de la volumétrie globale. Il s’agit d’une
allure de paiements tres différente de celle de 2012 ou la plus importante part

de la volumétrie revient aux opérations portant sur des montants supérieurs a
100 millions de dinars (94,9 %).

VI1.2.2 - Systéme de télé-compensation des paiements de masse

Le systeme de télé-compensation dit ATCI, mis en production en mai 2006,
permet I’échange de tous les moyens de paiement de masse (cheéques, effets,
virements, prélévements automatiques, opérations sur carte). Ce systéme a dé-
marré sa production avec la compensation des chéques normalisés, tandis que
les autres instruments de paiement normalisés ont été progressivement intro-
duits dans le systéme.

Le systeme ATCI est géré par le Centre de Pré-compensation Interbancaire
(CPI), société par actions, filiale de la Banque d’ Algérie dont le capital a été
ouvert aux banques. Le systéme fonctionne sur la base de la compensation
multilatérale des ordres de paiement ; les soldes nets étant déversés pour r¢-
glement différé dans le systeme ARTS a une heure prédéfinie dans le systéme.

L’architecture du systeme ATCI comprend une phase d’échange en continu
des ordres de paiement entre les participants, suivant le profil de la journée
d’échange, une phase de calcul des positions nettes multilatérales par partici-
pant avant la cloture de la journée d’échange et une phase de déversement
pour réglement des soldes nets sur les comptes de réglement des participants
ouverts dans le systeme ARTS. Le reglement des soldes n’est effectif que si,
et seulement si, I’ensemble des positions nettes débitrices sont couvertes par
la provision existant dans les comptes de réglement respectifs, en vertu du
principe du «tout ou rieny.

Apres la mise en production du systéme de télé-compensation, les chambres
de compensation manuelle sont restées ouvertes pour traiter des chéques non
normalisés existant a la date de mise en production du systéme ATCI et les
autres instruments de paiement en attente de leur intégration dans le systéme
de télé-compensation. La derniére chambre manuelle de compensation a été
fermée début 2012.

88



La généralisation de I’image cheéque, qui représente le segment le plus large
dans le systéme, s’est traduite par I’amélioration des prestations rendues a la
clientéle : sécurité¢ des paiements, réduction des délais, augmentation de la
qualité et de la fiabilit¢ des informations relatives aux paiements.

L’évolution, en volumétrie et en valeur, enregistrée en 2013 est appréciable.
Au cours de cette année, le systeme ATCI a enregistré 19,470 millions d’opé-
rations de paiement contre 17,387 millions d’opérations de paiement en 2012
pour un montant total de 12 661,6 milliards de dinars contre 11 766,1 milliards
de dinars en 2012, soit un accroissement en volume de 12 % et en valeur de
7,5 %. Le systéme a traité en moyenne mensuelle 1,622 million d’opérations
contre 1,449 million en 2012 pour un montant mensuel moyen de 1 055,137
milliards de dinars contre 981,340 milliards de dinars en 2012.

Le volume des opérations de paiement traitées dans le systeme ATCI, bien
qu’en hausse progressive, reste encore en 2013 inférieur aux volumes traités
dans les systemes de paiement de pays comparables. Cela est di, en particulier,
au fait que les banques publiques sont des banques a grands réseaux d’agences
ou les paiements intra-bancaires €élevés représentent une volumétrie supérieure
de plus de cinq fois celle des paiements interbancaires.

En termes d’instruments de paiement, les paiements par chéque continuent a
prédominer. En effet, avec un volume de 8,210 millions de chéques compensés
contre 8,034 millions en 2011, cet instrument de paiement représente 42,2 %
du total des opérations compensées contre 46,2 % en 2012. La volumétrie glo-
bale des transactions par chéque dans le systeme ATCI correspond a une
moyenne journaliére de 32 451 transactions pour une valeur de 46,333 mil-
liards de dinars.

Le volume des virements qui est de 6,479 millions d’opérations (5,227 mil-
lions d’opérations en 2012) représente 32,3 % du volume total des opérations
traitées (30,1 % en 2012).

Le volume des transactions par carte bancaire est en hausse de 15,6 % en 2013,
soit 4,570 millions d’opérations (3,953 millions en 2012) représentant 23,5 %
du total des opérations de paiement contre 22,7 % en 2012. Une volumétrie
beaucoup plus importante porte sur les opérations de retrait par carte effectuées
par la clientele sur les distributeurs de billets appartenant aux banques concer-
nées et a Algérie Poste qui ne transitent pas par le systéeme ATCI. En 2012,
Algérie Poste a pris des mesures pour que ses cartes soient acceptées sur les
distributeurs des autres banques.
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Quant au volume des effets de commerce (lettres de change et billets a ordre),
il ne représente que 1,1 % du volume total des moyens de paiement échangés
dans le systéme.

Le nombre total des rejets bancaires constatés en 2013 s’¢leve a 141 231 opé-
rations (176 314 opérations en 2012), soit 0,72 % du volume global des opé-
rations traitées dans le systeme ATCI contre 0,85 % en 2012 ce qui indique la
poursuite de 1’amélioration en la maticre.

VI. 2.3 - Centrales des risques et des impayés

Les centrales d'information, principalement la centrale des risques et la cen-
trale des impayés sous forme électronique, ont été mises en place par la
Banque d'Algérie, a partir du milieu des années 1990. Ces centrales, gérées
par la Banque d’Algérie, constituent autant de bases de données au service
des banques et établissements financiers.

L'exhaustivité, la fiabilité, I'intégrité et la disponibilité des informations com-
muniquées par les banques et les établissements financiers aux centrales sont
des conditions essentielles pour que ces centrales puissent aider ces déclarants
a mieux connaitre leur clientéle et mieux évaluer leurs risques de crédit. Elles
permettent également de prévenir et lutter contre I’émission de chéques sans
provision de leur client¢le, afin de renforcer le role du chéque en tant qu’ins-

trument de paiement en confortant ses fonctions relatives a la sécurité et a la
fiabilité.

VI 2.3.1 - La centrale des risques

L’ancrage 1égal de la centrale des risques a été significativement renforcé par
les dispositions 1égales de 2010. La Banque d’ Algérie, de son coté, a renforcé
le dispositif opérationnel pour la déclaration des crédits en intégrant les dé-
clarations de crédits aux ménages (entrepreneurs individuels et particuliers)
et ce, pour les cing (5) dernicres années, en prévision de la modernisation de
la centrale des risques qui intégrera les données de crédits sur les entreprises
et les ménages.

En ce qui concerne la centrale actuelle, la réglementation régissant les décla-
rations de crédit a la centrale des risques a été renforcée (instruction n® 07- 05
du 11 aolt 2005), faisant obligation aux banques et établissements financiers
de déclarer a cette centrale les créances douteuses et litigieuses. Ce comparti-
ment de la centrale des risques dit « centrale négative » est opérationnel depuis
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avril 2006 et permet aux adhérents a la centrale de recueillir des informations
a caracteére qualitatif leur permettant d'améliorer I'appréciation, la gestion et
la maitrise des risques de crédit.

Les actions initiées entre 2004 et 2009 ont concerné notamment I'implémen-
tation d'un systéme de consultation a distance au niveau des banques et éta-
blissements financiers déclarants et, a partir de I’année 2007, la maturation du
projet de création d’une nouvelle centrale des risques intégrant les crédits aux
particuliers. Au cours de I’année 2008, au terme de I’étude réalisée avec I’as-
sistance technique de la Banque mondiale, il a été¢ décidé de mettre en place
une nouvelle centrale globale de tous les crédits aux entreprises et particuliers,
sans limitation de seuil et permettant une centralisation mensuelle.

Cette nouvelle centrale, dont le projet est en cours, comprendra le comparti-
ment des crédits distribués aux agents économiques non financiers (entreprises
et ménages) et le compartiment des crédits distribués a ces derniers mais non
remboursés a 1’échéance. Elle sera dotée de deux grands compartiments, I’un
dédié aux entreprises et I’autre aux ménages et sera conforme aux standards
internationaux en la matiere.

La nouvelle centrale permettra les consultations a distance, par réseau web,
par les déclarants dans le cadre de leur gestion du risque de crédit et par les
emprunteurs, via leurs agences bancaires domiciliataires ou les agences et suc-
cursales de la Banque d’Algérie, au titre de leurs requétes de vérification de
I’exactitude des données portées a leur débit. Elle intégrera la base de données
gérée par la centrale actuelle et la base de donnée reconstituée sur les crédits
aux ménages de fagon a pouvoir, des la mise en production de la nouvelle cen-
trale, retracer I’historique de crédits pour une grande partie d’emprunteurs et
produire des rapports de crédit significatifs.

Le nouveau systéme de centralisation des risques, en incitant les banques et
¢tablissements financiers a mettre en commun les informations qu’ils détien-
nent sur leurs débiteurs et & concourir a un niveau ¢élevé d’intégration de ces
données avec d’autres sources d’informations au moyen d’un identifiant
unique et reconnu, favorisera les bonnes pratiques bancaires et I’accés au crédit
sain, produisant des effets microéconomiques et macroéconomiques positifs.
L’un des principaux objectifs est de mettre en place, au service du systeme
bancaire et de I’économie nationale, un dispositif de gestion du risque de cré-
dits qui allie performance, transparence et tragabilité.

A fin décembre 2013, la centrale des risques de la Banque d'Algérie disposait
d'un fichier permanent de 113 149 entreprises et personnes physiques exergant
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une activité professionnelle non salariée déclarées par les banques et établis-
sements financiers (94 708 a fin 2012), et 400 212 particuliers (501 749 a fin
2012).

L’encours des crédits déclarés a fin décembre 2013 (cumul des crédits par
caisse et des crédits par signature effectivement utilisés) s’éléve a 5 551 360
millions de dinars contre 4 510 599 millions de dinars a fin décembre 2012,
en augmentation de 23,2 % par rapport a fin 2012. Les créances et engage-
ments classés déclarés par les banques et établissements financiers a fin 2013,

sont en recul de 2 % comparativement aux déclarations enregistrées a fin dé-
cembre 2012.

Afin de renforcer la base de données partagées sur les crédits et engagements
par signature octroyés a la clientéle des entreprises et ménages, la Banque
d’Algérie a amen¢ les banques et établissements financiers déclarants a la cen-
trale des risques a effectuer, en 2010, des déclarations plus détaillées sur les
garanties prises (valeur des biens donnés en garantie, garantie pour chaque
type de crédit octroyé,...).

Hormis la gestion courante de la centrale des risques, les travaux engagés en
2011 et poursuivis en 2012 et 2013 ont porté essentiellement sur trois (03) vo-
lets :

1- Maturation et gestion du projet de modernisation et de développement
de la centrale des risques entreprises et ménages ;

2- Poursuite de 1’assainissement des bases de données descriptives de la cen-
trale des risques des entreprises, engagé en 2011 dont I’avancement est ap-
préciable. Le plus grand nombre des entreprises ayant fait 1’objet de
déclaration a la centrale des risques sont déja dotées de numéros d’identifi-
cation fiscale (NIF) et de ceux du Centre National du Registre de Commerce
(CNRC). En revanche, pour les entrepreneurs individuels, cette opération
continue d’enregistrer des lenteurs et autres difficultés ;

3- Elaboration d’une solution technique interne pour la mise en ceuvre d’une
centrale des ménages : les principales difficultés rencontrées dans ce pro-
cessus tiennent :
- au temps nécessaire aux €tablissements déclarants pour la mise a niveau
de leurs systémes internes d’informations ;
-au temps utile pour obtenir des établissements déclarants les fichiers ap-
propriés conformément au descriptif de la notice technique a ’usage de
ces établissements.
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VI 2.3.2 - La centrale des impayés

L'organisation et le fonctionnement de la centrale des impayés sont régis par
deux réglements de la Banque d'Algérie, le premier (n° 92-02 du 22 mars
1992) portant organisation et fonctionnement de la centrale des impayés et le
second (n° 08-01 du 20 janvier 2008) relatif a la prévention et a la lutte contre
I'émission de chéques sans provision.

Dans le cadre de la mise en ceuvre du nouveau dispositif de centralisation des
incidents de paiement sur chéques, entré en vigueur a la faveur de la promul-
gation de la loi n° 05-02 du 6 février 2005 modifiant et complétant 1’ordon-
nance n° 75-59 du 26 septembre 1975 portant Code de commerce, et suite a
la mise en ceuvre du réglement n°® 08-01 du 20 janvier 2008 modifié et com-
plété par le réglement n° 11-07 du 19 octobre 2011, la Banque d’Algérie a
édicté le 9 mars 2011 P’instruction n°® 01-2011 relative au dispositif de pré-
vention et de lutte contre I’émission de chéques sans provision.

Les changements introduits par ce texte réglementaire ont modifié en profon-
deur le dispositif antérieur tant en ce qui concerne la procédure de mise en
ceuvre de 'interdiction de chéquier par les banques, le Trésor et les services
financiers d’Algérie Poste que les mesures visant a protéger les bénéficiaires
des chéques impayés pour défaut de provision.

Ces nouvelles dispositions portent notamment sur :
- les délais de régularisation de chéques impayés et 1’introduction d’une pé-
nalité libératoire ;
- la durée de I’interdiction de chéquiers qui est portée de deux (2) a cinq (5)
ans ;
- les conditions de recouvrement de la possibilité d’émettre des chéques par
toute personne frappée d’interdiction de chéquier ;
- la responsabilité de 1’établissement déclarant (tiré) en cas de non respect
des obligations légales et réglementaires lui incombant en matiére de traite-
ment des incidents de paiement de cheéques.

Comparativement aux données déclarées a fin 2012, les incidents de paiement
enregistrés a la centrale des impayés a fin 2013 sont en augmentation de plus
de 10,53 % en nombre et de 13,16 % en valeur, représentant respectivement
44 207 cheques correspondant a 50,5 milliards de dinars en 2012 et 48 862
chéques d’une valeur de plus de 57 milliards de dinars en 2013.

Quant au nombre des déclarations de régularisation, celui-ci passe de 9 856
en 2012 a 11 511 en 2013, en augmentation de pres de 17 %.
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Le nombre des interdictions d’émettre des chéques, déclaré a la Banque d’ Al-
gérie, régresse 1égérement sous le double effet de I’essor des régularisations
et des annulations systématiques des personnes ayant fait I’objet antérieure-
ment de déclaration par erreur ou a tort. Le nombre des interdits de chéquiers
enregistre une baisse relative, passant de 9 579 a fin 2012 a9 076 a fin 2013.

En termes d’approche comparative des données générées par le systéme de
télé compensation des paiements de masse (ATCI) avec celles des fichiers de
la Centrale des Impayés, il a été relevé que sur 49 538 cheques rejetés en télé
compensation durant I’année 2013 pour défaut de provision, 37 909 cheéques
ont été déclarés a cette centrale, soit un taux de déclaration de 76,52 %. Pour
I’année 2012, ce taux était de 74,36 %.

Les chéques impayés déclarés a la Banque d’Algérie demeurent concentrés
sur la tranche comprise entre dix (10 000) mille et un (1) million de dinars,
soit 77,53 % du total des cheques. Par secteur juridique, le nombre d’incidents
se répartit a hauteur de 44,4 % pour la clientele classée sous la rubrique «af-
faires personnelles» (commercants, artisans) du secteur privé et 55,6 % pour

les établissements publics a caractére industriel et commercial du secteur pu-
blic.
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CHAPITRE VII :
CONTROLE ET SUPERVISION BANCAIRE

Conséquence directe de la profonde crise qui a lourdement affecté le systéme
financier international durant la période 2007-2009, I’environnement
réglementaire au plan international a enregistré, au cours des cinq derniéres
années, des réformes substantielles destinées a renforcer la résilience des
banques face aux chocs et a asseoir la stabilité financicre.

L’activité de supervision bancaire a fait 1’objet de normes universelles aux
standards internationaux édictés par le Comité de Bale. Il s’agit actuellement
des 29 principes fondamentaux d’un controle bancaire efficace qui couvrent :
les pouvoirs et responsabilités des autorités de contrdle, la réglementation
portant sur les conditions de création des banques, les activités bancaires, les
régles prudentielles, le contrdle interne, et les principes d’échange
d’informations entre les superviseurs des filiales des banques multinationales
installées dans différents pays et les superviseurs de ces banques dans les
pays de leur siége social. A ces principes se sont vus ajouter la mise en place
d’un filet de sécurit¢ en tant que protection systémique, un dispositif
encadrant la gestion des crises avec des mécanismes de redressement et un
dispositif de discipline de marché efficace comme réponse a la crise
financiére internationale de 2008.

Ces normes sont édictées sous forme de recommandations que les pays
membres ou non membres du G20 transposent dans leur législation et
réglementation nationales et dont le contréle d’application est assuré par les
organes de supervision des institutions bancaires. Le Fonds Monétaire
International, lors de ses missions au titre du Programme d’Evaluation du
Secteur Financier (PESF) des pays membres, examine la mise en place de ces
principes.

S’inscrivant dans ce vaste courant de réformes initi¢es par le Comité de Bale,
le Conseil de la Monnaie et du Crédit et la Banque d’Algérie ont poursuivi
en 2013 le processus d’adaptation et de refonte du dispositif de supervision
bancaire amorcé dés 2009 et articulé autour de deux axes principaux :

- I’adaptation du dispositif réglementaire a 1’évolution qualitative des

normes internationales en matieére de surveillance bancaire ;
- la modernisation des outils et de la méthodologie de supervision bancaire.
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En effet, dans le sillage de ces réformes globales engagées, 1’approche de la
supervision par la Banque d’Algérie aussi bien que son périmeétre d’action
ont subi des mutations qualitatives significatives.

Sur un plan micro-prudentiel, il a été particulierement relevé la nécessité
pour les banques de rehausser leur dispositif de contrdle interne, de garantir
des niveaux de liquidité minima a observer a court et a terme, et enfin de
consolider et améliorer la qualit¢ de leurs fonds propres qui doivent étre en
mesure d’absorber les pertes probables résultant de leur activité.

La nouvelle approche du contrdle basée sur les risques adoptée par la Banque
d’Algérie a compter de 2012 a connu son plein déploiement au titre du
programme de controle de I’exercice 2013.

Enfin, I’année 2013 a été marquée par 1’évaluation du dispositif national de
supervision bancaire par une équipe conjointe d’évaluateurs du Fonds
Monétaire International et de la Banque Mondiale, au titre du programme
d’évaluation du systeme financier (FSAP).

VIIL.1 - ADAPTATION DU CADRE REGLEMENTAIRE

Dans le but de mettre le cadre réglementaire national au niveau des
meilleures pratiques et standards internationaux pour une supervision
bancaire effective et efficace et de traduire dans les faits les évolutions du
cadre institutionnel de la supervision bancaire issues des nouvelles
dispositions de 1’ordonnance n° 10-04 du 26 aolt 2010 modifiant et
complétant I’ordonnance n°® 03-11 du 26 aolit 2003 relative a la monnaie et
au crédit, le Conseil de la Monnaie et du Crédit et la Banque d’Algérie ont
poursuivi au cours de 1’année sous revue I’effort d’adaptation et de
renforcement du corpus réglementaire en vigueur.

Les actions inscrites a ce titre au cours de I’année 2013 ont porté sur la mise
a niveau et le renforcement des reégles générales en matiére de conditions de
banque applicables aux opérations de banque.

Par ailleurs, des travaux relatifs a I’¢élaboration de textes réglementaires en
convergence avec les exigences prudentielles applicables aux banques et
établissements financiers au titre des normes dites de Bale II et III ont été
engagés par la Banque d’Algérie au quatrieme trimestre 2013.
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L’importance et le role de I’inclusion financiére et de la protection du
consommateur dans la stabilité financiére ont été soulignés avec force par les
chefs d’Etats et de gouvernements du G20, lors de leur sommet tenu les 11 et
12 novembre 2010. Ces derniers ont, a cet effet, défini un plan d’actions
visant 1’amélioration de I’acceés aux services financiers pour les foyers
modestes et les petites et moyennes entreprises.

Dans la législation algérienne, cet impératif est prescrit par les dispositions
des articles 119 bis et 119 ter de 1’ordonnance n° 03-11, modifiée et
complétée, qui consacre le principe du droit au compte pour tous et la
protection du consommateur a travers 1’obligation pesant sur les banques et
les établissements financiers d’informer celui-ci sur les tarifs et les
conditions applicables aux produits financiers qu’ils offrent au public.

Le réglement n°® 13-01 fixant les régles générales en matiére de conditions de
banque applicables aux opérations de banque édicté¢ par le Conseil de la
Monnaie et du Crédit en date du 08 avril 2013, s’inscrit dans ce sens. Ce
réglement a encadré le niveau des commissions prélevées au titre des
opérations d’importation de biens et de services et de transferts de revenus,
et a rappelé les dispositions légales facilitant au plus grand nombre 1’acces
aux services financiers de base.

Ainsi, ce réglement a corrigé les distorsions relevées dans les seuils des
commissions prélevées par certaines banques au titre des opérations de
commerce extérieur, qui non seulement ne sont pas en rapport avec les
risques encourus mais faussent les régles de la concurrence saine et loyale
entre les établissements de la place.

Par ailleurs, ce réglement a défini les services bancaires que les banques sont
tenues de délivrer a titre gracieux et ce, dans le but de favoriser 1’inclusion
financiere des couches les plus vulnérables.

S’appuyant sur les recommandations issues du rapport de la mission
d’évaluation conjointe Fonds Monétaire International/Banque Mondiale, la
Banque d’Algérie a mis en place un groupe de travail chargé de la refonte du
cadre prudentiel en vigueur en prévision du passage prévu au quatriéme
trimestre 2014, a ’application des normes de Bale II avec prise en charge de
certaines normes de Bale III.

Les travaux entamés a ce titre portent sur la réforme des ratios de fonds
propres et la régle de division des risques, a 1’effet d’instaurer de nouvelles
exigences qualitatives en matic¢re de fonds propres, conformes aux évolutions
et aux meilleures pratiques observées en la matiére.
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Les régles de classification, de provisionnement ainsi que de
comptabilisation des différentes catégories de créances sont également
concernées par cette vaste opération destinée, in fine, a rapprocher au mieux
le niveau de conformité du systéme de supervision en Algérie des standards
fixés par les 29 principes du Comité de Bale pour un contréle bancaire
efficace.

VII.2 - TRAVAUX DE MODERNISATION DE LA FONCTION DE
SUPERVISION

Dans le prolongement des mesures prises ces derniéres années au titre du
renforcement et du développement de la fonction supervision, la Banque
d’Algérie s’est attelée a poursuivre 1’effort de modernisation de ses moyens
de surveillance du secteur bancaire national apres avoir adopté avec succes la
nouvelle approche de contrdle basé sur les risques dont la phase de mise en
production a connu son grand essor au cours de I’année 2013.

VIIL.2.1 - Mise en place d’une solution de stress-testing

Les actions de développement des outils de controle se sont focalisées en
2013 sur le développement, avec I’assistance technique de la Banque
Mondiale, d’une solution intégrée et dynamique de conduite de stress tests.

I1 est utile de signaler que les services de la Banque d’ Algérie réalisent depuis
2009 des stress tests destinés a formuler une appréciation sur la robustesse et
la résilience du systéme bancaire algérien, a 1’aide d’une application du
Fonds Monétaire International. Un nouveau projet portant une nouvelle
application de stress testing, avec 1’assistance technique des experts de la
Banque Mondiale, a ét¢ initi¢ en septembre 2012.

Cette application est adossée a un systeme de projection financiere et de
macro stress testing. Elle s’inscrit dans une optique dynamique et permet la
réalisation de scénarii de chocs extrémes mais plausibles, dont I’objectif est
I’1identification et la mesure de la vulnérabilité et la résilience des banques et
¢tablissements financiers pris individuellement, et du systéme bancaire dans
son ensemble.

Pour ce faire, une équipe de projet composée des trois structures sus
indiquées a ¢ét¢ mise en place afin de prendre en charge les travaux
d’adaptation et de customisation de I1’application aux dispositions
réglementaires en vigueur et la maitrise de son utilisation.
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Parallé¢lement aux travaux conduits au titre de la mise en place de cet
instrument de controle de type macro-prudentiel, I’action de modernisation
du controle sur piéces s’est poursuivie en 2013 a travers le projet structurant
portant mise en place d’une application permettant le traitement et
I’exploitation automatisée des reportings prudentiels.

Ce projet, appelé « SYNOBA », s’inscrit dans le cadre de la poursuite de
I’implémentation du systéme de notation bancaire algérien. Il a été initié¢ en
2011, a travers la création d’un comité de pilotage chargé de la conduite et du
suivi du projet.

L’objectif de ce projet est d’informatiser 1’ensemble des reportings
comptables et prudentiels recus des banques et des établissements financiers
sur support magnétique, d’automatiser leur contréle afin de s’assurer de la
cohérence des données entre les différents reportings et permettre la
génération d’états de sortie selon les besoins.

Les travaux réalisés a ce jour ont consisté en 1’achévement de la premicre
phase du projet, portant création des modules de chargement permettant le
transfert des données et le lancement de la seconde phase, consistant en le
développement des états de sorties.

A T’instar de I’année 2012, I’année 2013 a vu la réalisation aussi par les
travaux portant sur 1’adaptation du dispositif réglementaire a 1’évolution
qualitative des normes internationales en matiére de surveillance bancaire et
la modernisation des outils et de la méthodologie de supervision bancaire.

L’année 2013 a été marquée aussi par I’évaluation du dispositif national de
supervision bancaire par une équipe conjointe d’évaluateurs du Fonds
Monétaire International et de la Banque mondiale au titre du programme
d’évaluation du systeme financier (FSAP)

VIL.3 - ACTIVITE DE CONTROLE ET DE SUPERVISION

En Algérie, le dispositif de contréle bancaire qui porte, notamment sur le
respect des dispositions 1égales et réglementaires régissant les activités des
banques et établissements financiers ainsi que sur 1’évaluation de leur solidité
financicre globale et de la solidité financiére de chacune de ces institutions,
comprend le controle sur pieces et les missions de contrdle sur place.
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A travers ces deux types de controle, les superviseurs en charge du contrdle
des banques et établissements financiers sont appelés a évaluer 1’institution
contrdlée sur la plan de :
- la fiabilité de ses comptes ;
- la qualité de sa gestion de risques ;
- la qualit¢ de ses déclarations périodiques transmises a la Banque
d’Algérie et/ou a I’organe de controle ;
- ’application des lois et réglements, notamment portant sur le contrdle des
changes et sur le dispositif de lutte contre le blanchiment d’argent et le
financement du terrorisme ;
- la qualité du contréle interne mis en place ainsi que des mesures prises
pour assurer la sécurité des systémes de paiement.

Pour s’assurer de la solidité des banques et €tablissements financiers et de la
qualité de leur intermédiation, le renforcement des capacités de contrdle
bancaire de la Banque d’Algérie s’est poursuivi au cours de 1’année 2013, en
particulier par la formation spécifique dispensée aux inspecteurs. L’effort
poursuivi pour rendre plus efficace le dispositif de contrdle a permis a la
Banque d’Algérie, au Conseil de la monnaie et du crédit et a la Commission
bancaire de réagir rapidement a I’évolution défavorable des indicateurs
prudentiels de certaines banques et établissements financiers.

La surveillance prudentielle des banques et établissements financiers est
exercée par la Direction générale de I’inspection générale (DGIG) de la
Banque d’Algérie sous 1’autorité de la Commission Bancaire. Conformément
aux principes fondamentaux édictés par le Comité de Béle, cette surveillance
repose sur un contrdle permanent effectué¢ principalement sur les documents
comptables et prudentiels transmis périodiquement par les banques et
¢tablissements financiers assujettis, et des missions ponctuelles de contrdle
sur place.

IV.3.1 - Le controle sur pieces

Le contrdle sur pieces, exercé de manic¢re permanente, veille au respect par
les banques et les établissements financiers assujettis aux dispositions 1égales
et réglementaires qui leur sont applicables.

Il consiste a examiner et analyser les informations comptables et
prudentielles, les rapports de controle interne et de lutte contre le
blanchiment d’argent transmis par les assujettis ainsi que les rapports des
commissaires aux comptes.
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Ce controle s’appuie sur les reporting et informations transmis par les
banques et établissements financiers pour fonder ses observations et
conclusions vis-a-vis de leur situation individuelle (analyse micro-
prudentielle) et a I’égard de I’ensemble du systéme bancaire (analyse macro-
prudentielle).

Ces travaux visent a identifier les zones de vulnérabilités et de risques
inhérents a chaque banque et établissement financier et permettent a la
Commission Bancaire, qui en regoit les rapports de synthese, de planifier et
d’orienter I’action de controle sur place pour un meilleur ciblage de ses
objectifs.

Dans le cadre du suivi du respect des dispositions 1égales et réglementaires
en vigueur, au titre 1’année sous revue, il a été relevé une hausse du nombre
d’infractions commises portant sur la non-conformité a la réglementation en
vigueur (35,4 % par rapport a 2012). Ainsi, on dénombre soixante cing (65)
cas de non respect des normes réglementaires imputables a onze (11)
institutions, dont 29,2 % enregistrés par les banques publiques (20,8 % en
2012), 6,2 % par les banques privées (pas d’infractions en 2012), 46,2 % par
les établissements financiers publics (41,7 % en 2012) et 18,5 % par les
¢tablissements financiers privés (37,5 % en 2012).

Les normes 1égales et réglementaires ayant fait 1’objet de non respect sont
relatives au ratio individuel de division des risques (25 % des fonds propres
nets), a Pactif net en rapport avec le capital minimum réglementaire, a la
limite des positions de change (limite par devise : 10 % des fonds propres) et
au coefficient de liquidité.

Les établissements ayant respecté toutes les dispositions réglementaires sur
la base des déclarations transmises, sont au nombre de dix-huit (18) contre
vingt-trois (23) en 2012.

En ce qui concerne le dispositif de controle interne des banques et
¢tablissements financiers, des améliorations considérables ont été constatées
en matiére de contrdle interne et de surveillance et mesure des risques par
certains ¢établissements et leur adaptation aux exigences du nouveau
reglement n° 11-08 du 28 novembre 2011 relatif au contréle interne. Ces
améliorations portent, notamment, sur la mise a niveau de leur systéme
d’informations permettant d’assurer une surveillance efficace et permanente
des risques encourus.

102



En dépit des avancées et des efforts accomplis par les banques et
¢tablissements financiers depuis la promulgation du premier réglement sur le
contrdle interne en 2002, les dispositifs mis en place par certaines institutions
demeurent marqués par des insuffisances liées notamment au manque
d’implication de I’organe délibérant dans la surveillance des risques, au
systtme d’informations et parfois méme a 1’évaluation et a la mesure des
risques encourus.

En ce qui concerne I’audit légal externe des banques et établissements
financiers relatif a 1’exercice 2012, les opinions des commissaires aux
comptes indiquent une meilleure gestion comparativement a I’exercice
précédent, si on se référe au nombre de certifications des comptes sans
réserves, signe d’une amélioration de la qualité des informations comptable
et financiére produites par les institutions assujetties.

Quant au volet relatif a la qualité du dispositif de lutte contre le blanchiment
d’argent et le financement du terrorisme, les reporting des banques et
¢tablissements financiers assujettis et des rapports recus des commissaires
aux comptes font ressortir, dans 1’ensemble, I’application du nouveau
réglement n® 12-03 du 28 novembre 2012, abrogeant le réglement n° 05-05
du 15 décembre 2005, avec toute fois, pour certains assujettis, la persistance
d’insuffisances par rapport aux exigences réglementaires.

IV.3.2 - Le controle sur place

Qu’il s’agisse des missions ponctuelles, périodiques, par segment d'activité
ou a caractere général, le controle sur place se déroule conformément au
programme arrété par ’autorit¢é de supervision, en I’occurrence la
Commission Bancaire. Ce contréle permet de s’assurer de la fiabilité des
informations communiquées a la Banque d’Algérie au titre du suivi
permanent ainsi que d’examiner les aspects de I’activité et de la gestion des
institutions assujetties au contréle qui ne peuvent pas étre évalués par le
contrdle sur picces.

Dans I’optique du déploiement progressif de la nouvelle approche de
supervision bancaire basée sur les risques a 1I’ensemble des banques et
¢tablissements financiers de la place, qui, en 2013, entame sa deuxiéme
année de mise en ceuvre effective, le programme annuel de contrdle sur place
a porté sur la réalisation de missions de contrdle intégral. Ce type de controle,
sanctionné par ’attribution d’une note finale, déterminera la fréquence et le
niveau de surveillance associés aux risques encourus par chaque institution.
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En sus des cinq (05) missions de contréle intégral initiées a ce titre, la
Direction Générale de I’Inspection Générale a conduit des missions de type
thématique aupreés de cinq (05) banques publiques ; celles-ci portent sur
I’évaluation du portefeuille de crédits. De méme, au cours de I’année 2013,
a été entreprise la réalisation de quatre (04) missions entrant dans le cadre du
contrdle des opérations de commerce extérieur.

S’inscrivant dans le cadre des nouvelles prérogatives de la Banque d’Algérie
en matiere d’investigations et d’enquétes, instituées a la faveur de
I’amendement de I’ordonnance n° 03-11 relative a la monnaie et au crédit
intervenu en 2010, des missions d’enquétes portant vérification des
opérations bancaires avec la clientéle sont menées auprés de huit (08) autres
institutions, dont une a eu pour but de s’informer sur I’application des
prescriptions réglementaires relatives au droit au compte. En outre, deux (02)
missions ont été menées aupres d’une compagnie de transport aérien.

Ainsi, I’année 2013 a enregistré vingt-quatre (24) opérations de contrdle sur
place, dont vingt-deux (22) ont été menées aupres de treize (13) banques.

a) Controle intégral

Les missions de controle intégral portent sur 1’évaluation de la situation
financicre et de la qualité¢ de la gouvernance des banques et établissements
financiers a travers I’examen et 1’analyse des aspects liés au capital, aux
actifs, a la liquidité, a la rentabilité et d’une maniére générale au
management.

Les travaux d’évaluation menés en la matiére sont sanctionnés par
I’attribution d’une note, dite « composite » qui traduit le degré d’exposition
de I’institution examinée au risque et détermine le niveau de surveillance a
observer a son égard.

Hormis le cas d’un établissement financier nouvellement constitué, les
indicateurs de solidité financiére ainsi que la rentabilité des banques auditées
affichent des niveaux appréciables, ce qui conforte les constats déja relevés
au cours des années précédentes aupres d’autres institutions.

En effet, la plupart des institutions contrélées détiennent des fonds propres de
qualité capables d’absorber des pertes probables, démontrés par des ratios de
solvabilité dépassant largement les seuils réglementaires, consolidant ainsi
leur capacité de résilience aux chocs.
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La situation de 1’exces de liquidité qui caractérise la majorité des banques
leur permet d’étre en conformité avec les exigences réglementaires ; en 2013,
une seule banque étant confrontée a la situation de resserrement de sa
liquidité.
En revanche, des insuffisances demeurent encore en matiére notamment :
- des dispositifs du contrdle interne ;
- de sécurité informatique et de fiabilité des systémes d’information dont la
qualité des données doit étre encore ameéliorée pour en assurer une
meilleure efficience ;
- de gestion, pas toujours efficiente, du risque de crédit ;
- de maitrise et de suivi du risque opérationnel.

Des problémes de gouvernance affectant le fonctionnement harmonieux
d’une institution sont également constatés, ce qui a amené la Commission
Bancaire a enjoindre ses dirigeants a prendre les diligences nécessaires pour
redresser la situation de I’institution dont ils sont responsables.

En matiére de vulnérabilités relevées, il convient de noter I’importante part
du produit net bancaire tirée des commissions de domiciliation des
opérations de commerce extérieur de quelques banques.

b) Missions thématiques

Compte tenu de I’importante part des banques publiques dans le financement
des secteurs économiques productifs (86,5 %), ainsi que du poids de celles-ci
dans le systéme bancaire dans sa globalité, une mission de contréle sur place
portant évaluation de leur portefeuille d’engagements a été diligentée a
compter du deuxiéme semestre 2013.

Les travaux d’évaluation, qui s’inscrivent dans le cadre des dispositions
réglementaires édictées notamment par le réglement n° 11-08 du 28
novembre 2011 relatif au contrdle interne des banques et des établissements
financiers, visent a :

- apprécier la qualité du portefeuille des engagements des banques ;

- évaluer le niveau du provisionnement appropri€ ;

- examiner et évaluer le dispositif interne mis en place par les banques en

matiere de sélection, de mesure, de surveillance et de maitrise des risques

de crédit.

Les résultats ressortant des investigations menées en 2013 font état d’une
amélioration des dispositifs de gestion du risque de crédit ; par contre ces
dispositifs restent insuffisants compte tenu de I’absence d’un systéeme de
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notation interne assurant une meilleure qualité d’analyse des risques de
crédit.

La qualit¢ du portefeuille de crédit est globalement acceptable pour la
clientéle ordinaire, tandis que les crédits octroyés dans le cadre des
dispositifs aidés sont insuffisamment encadrés et suivis, notamment en
matiere d’études des dossiers et de recueil des garanties.

Par ailleurs, il a été constaté que certains bénéficiaires du dispositif de
rééchelonnement de crédits ne remplissent pas tous les critéres d’éligibilité
retenus au titre de cette opération.

¢) Missions de controle des opérations de commerce extérieur

Au cours de I’année 2013, quatre missions de contrdle sur place portant
vérification des dossiers de domiciliation des opérations de
transferts/rapatriements de fonds ont été menées.

Les contrdles effectués ont principalement ciblé les dossiers relatifs aux
importations de services, aux comptes d’escale de navires et a certaines
opérations de change manuel. Au regard des constats de dépassements
relevés dans ces opérations, plusieurs proces verbaux d’infraction a la
réglementation des changes ont été dressés par les inspecteurs a I’encontre
des contrevenants et transmis, conformément a la 1€gislation en vigueur, aux
tribunaux territorialement compétents.

d) Missions d’enquétes spéciales

Les investigations menées au titre des missions d’enquétes spéciales au cours
de I’exercice 2013 ont concerné des opérations domiciliées aupres de huit
(08) banques.

Compte tenu de la nature de ces opérations, dont certaines en relation avec le
volet commerce extérieur et/ou blanchiment d’argent, des procés verbaux
d’infraction a la législation et a la réglementation des changes et des
mouvements des capitaux de et vers 1’étranger ont été dressés au terme de ces
missions, ainsi que des rapports confidentiels ont été établis dans certains cas
et transmis a la Cellule de traitement du renseignement financier (CTRF).
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POLITIQUE MONETAIRE

L'évolution macroéconomique depuis le début des années 2000 a été marquée
par un exces de I'épargne sur l'investissement, méme si les années 2009 et
2013 ont enregistré un net amenuisement en la matiére en raison du choc ex-
terne de grande ampleur en ce qui concerne 2009. Ce choc externe, matérialisé
par une chute de 42,5 % des recettes d’exportations d’hydrocarbures par rap-
port a 2008, est intervenu dix ans apres celui de 1998/1999, c'est-a-dire au
terme de la période de stabilisation et d’ajustement (1994-1998), a un moment
ou la solidité de la position financiére extérieure au cours des années 2000,
notamment entre 2004 et 2008, a contribué a asseoir une résilience aux chocs
externes. L’accumulation soutenue des réserves officielles de change qui en a
résulté a fait émerger les avoirs extérieurs comme la source principale de I’ex-
pansion monétaire en Algérie.

Parall¢lement, dans le cadre de la conduite d'une gestion macroéconomique
saine des surcroits de ressources, 1’accumulation soutenue de ressources dans
le Fonds de régulation des recettes a atténué 1’expansion des liquidités dans
I’économie nationale. La réduction de la dette extérieure (2004-2006) avant
la crise financiére internationale a contribué a ce processus, alors que le choc
externe de 2009 a conduit a un rythme d’expansion monétaire historiquement
bas (3,1 %). Par ailleurs, ancrée sur une reprise de I’expansion monétaire en
2010 et 2011, suivie par une modération en la matiére en 2012, I’année sous
revue (2013) a enregistré la poursuite du recul du rythme d’expansion moné-
taire, soit a un chiffre, en contexte de progression significative des crédits a
I’économie.

C'est dans un tel contexte d’expansion monétaire modérée en situation de per-
sistance de l'inflation endogeéne que la Banque d'Algérie a continué a résorber
en 2013 I'excées de liquidité sur le marché monétaire au moyen d'une conduite
flexible et ordonnée des instruments indirects de politique monétaire et ce, en
phase avec les objectifs quantitatifs intermédiaires en la matiere.

VIII.1 - CADRE LEGAL ET REGLEMENTAIRE DE LA POLITIQUE
MONETAIRE

Apres plus d’une décennie de mise en oeuvre de la réforme monétaire endo-
gene au cadre 1égal relatif a la monnaie et au crédit institué en avril 1990, le
cadre des attributions générales de la Banque d'Algérie a été ajusté en 2003
par lI'ordonnance n° 03-11 du 26 aolt 2003 relative a la monnaie et au crédit
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dont l'article 35 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 a un développement rapide de 1'économie, tout
en veillant a la stabilité interne et externe de la monnaie.

A cet effet, elle est chargée de régler la circulation monétaire, de diriger et de
contrdler, par tous les moyens approprié€s, la distribution du crédit, de veiller
a la bonne gestion des engagements financiers a I'égard de I'étranger et de ré-
guler le marché des changes ».

Les objectifs de la politique monétaire et I'instrumentation en la matiére sont
fixés par le Conseil de la monnaie et du crédit (CMC), en tant qu’autorité mo-
nétaire. Il en résulte que la mise en oeuvre de la politique monétaire, sur la
base d’un cadre réglementaire pertinent, est confiée a la Banque d'Algérie qui
doit veiller a la stabilité interne et externe de la monnaie nationale.

VIII.1.1 - Principales évolutions

Le cadre 1égal des opérations de la Banque d'Algérie a été fixé par la
loi n° 90-10 du 14 avril 1990 relative a la monnaie et au crédit, représentant
une évolution historique importante en la matiére. Une réforme profonde du
cadre et des instruments de la politique monétaire a été mise en ceuvre au cours
des années 1990. Ce cadre modifi¢ et complété, a été abrogé par 1'ordonnance
n° 03-11 du 26 aolt 2003 relative a la monnaie et au crédit qui a repris une
bonne partie des dispositions relatives aux instruments de la politique moné-
taire contenues dans la loi n° 90-10, tout en renforgant les régles de bonne
conduite en mati¢re de formulation et de conduite de la politique monétaire.

Il importe de souligner que ce nouveau cadre 1égal a laissé une plus grande
flexibilité a 1’autorité monétaire, le Conseil de la monnaie et du crédit, en ma-
tiere de développement de I'instrumentation monétaire pertinente. En effet, le
Conseil de la monnaie et du crédit est investi, en vertu de l'article 62 de I'or-
donnance relative a la monnaie et au crédit du 26 aott 2003, de pouvoirs dans
les domaines de la définition, des régles de conduite, du suivi et de I'évaluation
de la politique monétaire. Le Conseil fixe les objectifs monétaires, notamment
en matiere d'évolution des agrégats monétaires et de crédit et arréte I'instru-
mentation monétaire, sur la base de projections monétaires élaborées par la
Banque d'Algérie. Il établit les régles de prudence applicables aux opérations
sur le marché monétaire.
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Avant la refonte du cadre 1égal relatif a la monnaie et au crédit en aott 2010,
la stabilité interne et externe de la monnaie nationale constituait I'objectif ul-
time de la politique monétaire. La mise en oeuvre de la politique monétaire
est confiée a la Banque d'Algérie, conformément aux articles 41 et 45 de la
loi et au dispositif réglementaire pris en application, sur la base de l'instru-
mentation fixée par le Conseil de la monnaie et du crédit. En conséquence,
I’Institut d’émission intervient aussi bien par une instrumentation monétaire
qui porte sur ses opérations avec les banques hors marché monétaire (rées-
compte, prises et mises en pensions, avances) que sur ses opérations de marché
(opérations d’open market par cession temporaire ou définitive et reprises de
liquidité par appel d'offres) et le suivi de la réglementation en matiere de ré-
serves obligatoires.

L’avénement de 1’exceés de liquidité sur le marché monétaire dés le début de
I’année 2002 a amené la Banque d'Algérie a renforcer particuliérement les ins-
truments indirects de politique monétaire qui comprennent toujours les ins-
truments de refinancement et donc d’injection de liquidités. Ces derniers
n’étant plus actifs depuis fin 2001, la Banque d'Algérie a di recourir a partir
d’avril 2002 a de nouveaux instruments de politique monétaire pour absorber
'excés de liquidité devenu méme structurel, a savoir : les reprises de liquidité
a sept jours depuis avril 2002 (instruction n°® 02-2002 du 11 avril 2002), les
reprises a trois mois introduites en aott 2005 et la facilité de dépdts rémunérés
a partir de juin 2005 (instruction n® 04-2005 du 14 juin 2005). L’année 2013
a été¢ marquée par I’introduction des reprises a six mois dés janvier. Les inter-
ventions de la Banque d’Algérie sur le marché monétaire (reprises de liquidité
a sept jours, a trois mois et a six mois) connaissent des ajustements aussi bien
sous I’angle des flux et encours par type d’instrument, qu’en ce qui concerne
les taux d’intérét appliqués en la matiere. En particulier, les reprises a trois et
six mois permettent d'absorber les fonds prétables sur le marché monétaire in-
terbancaire considérés comme relativement stables. Quant a la facilité perma-
nente (dépots a la Banque d'Algérie a 24 heures), réputée en blanc et a
I’initiative des banques, elle est rémunérée a un taux fixe annoncé par la
Banque d'Algérie. Ce taux est modifié¢ en fonction des fluctuations du marché
et de I'évolution de la structure des taux des opérations et interventions de la
Banque d’Algérie.

En plus de ces instruments indirects de politique monétaire qui contribuent
conjointement a résorber 1’essentiel de 1’exces de liquidité, le troisiéme ins-
trument actif de politique monétaire est constitué par les réserves obligatoires
dont le dispositif opérationnel a été redéfini en 2004. Les réserves minimales
obligatoires sont un instrument institutionnel particulier de politique monétaire
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qui ne se traduit pas par des interventions de la Banque d'Algérie, mais par
une obligation de constitution de dépots par les banques aupres de la Banque
d'Algérie pour couvrir en moyenne mensuelle (période allant du 15 du mois
en cours au 14 du mois suivant) le niveau des réserves obligatoires réglemen-
taires. Aussi, le réglement n°® 04-02 du 4 mars 2004 fixant les conditions de
constitution des réserves minimales obligatoires indique les principes géné-
raux, a savoir, les institutions astreintes a la constitution des réserves obliga-
toires que sont les banques, le taux maximum et l'assiette de constitution
représentée par les dépots en dinars, la période de constitution et la rémuné-
ration y afférente ainsi que la pénalité applicable en cas de non constitution
ou constitution insuffisante des réserves obligatoires réglementaires. En outre,
l'article 18 du méme réglement indique que dans le cadre des principes édictés,
la Banque d'Algérie fixe par instruction, en tant que de besoin, les conditions
effectives de constitution des réserves obligatoires.

VIII.1.2 - De la réforme du cadre de la politique monétaire

L’efficacité des instruments indirects de la politique monétaire dans la résorp-
tion de I’excés de liquidité sur le marché monétaire et la bonne tenue corréla-
tive de I’inflation ont amené le Conseil de la monnaie et du crédit et la Banque
d’Algérie a renforcer en 2009 le cadre réglementaire portant instruments de
conduite de la politique monétaire.

En effet, le cadre réglementaire relatif aux interventions de la Banque d’Al-
gérie au titre de la mise en ceuvre des objectifs de politique monétaire arrétés
par le Conseil de la monnaie et du crédit, en vertu de I’article 62 de 1’ordon-
nance n° 03-11, a été revu et complété en 2009 et ce, en relation avec les dé-
veloppements récents de par le monde en matiére de politique monétaire suite
a la crise financiére internationale. Aussi, le Conseil de la monnaie et du crédit
a édicté le réglement n° 09-02 du 26 mai 2009 relatif aux opérations, instru-
ments et procédures de politique monétaire. Ce reglement a normalisé les opé-
rations de politique monétaire de la Banque d’Algérie et a explicité, plus
particulierement, les opérations de politique monétaire menées par elle sur le
marché monétaire. Ce réglement définit plus spécifiquement :

- les contreparties aux opérations de politique monétaire de la Banque d’Al-
gérie et les sanctions pouvant étre encourues par celles-ci pour le non respect
de leurs obligations en tant que contreparties ;

- les effets ¢€ligibles que la Banque d’Algérie accepte en garantie pour ses
opérations de cessions temporaire ou ferme ainsi que leur mode d’évalua-
tion ;
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- les opérations de politique monétaire et, plus particulierement, les opéra-
tions que la Banque d’Algérie est appelée a effectuer sur le marché moné-
taire. De ce fait, ’ensemble des opérations de marché (opérations principales
de refinancement, opérations de refinancement a plus long terme, opérations
de réglage fin, opérations structurelles) ont fait I’objet des développements
nécessaires ;

- les facilités permanentes (facilité de prét marginal, facilité de dépots ré-
munérés), en tant qu’opérations a I’initiative des banques contreparties aux
opérations de politique monétaire de la Banque d’Algérie, qui ont trouvé
leur ancrage réglementaire renforcé ;

- les procédures d’intervention de la Banque d’ Algérie sur le marché moné-
taire qui ont été affinées, a savoir les procédures d’appel d’offres périodiques
dits «normaux» et celles d’appels d’offres rapides ou par voie d’opérations
bilatérales ; et

- les procédures de mouvement de fonds portant sur les opérations de poli-
tique monétaire, exclusivement a travers le systéme de paiements en temps
réel de gros montants et paiements urgents en fonctionnement depuis février
2006.

Avec ce nouveau reglement édicté en 2009, comportant un arsenal complet de
dispositifs d'intervention de la Banque d’Algérie sur le marché monétaire et
hors marché monétaire, le cadre opérationnel de la politique monétaire est
ainsi consolidé. De plus, les nouvelles dispositions législatives d’aott 2010
(ordonnance n° 10-04 modifiant et complétant I’ordonnance n°® 03-11), rela-
tives a la monnaie et au crédit, donnent un ancrage 1égal a la stabilité des prix
comme objectif explicite de la politique monétaire. Il s’agit 1a d’une impor-
tante réforme du cadre de la politique monétaire, mettant en avant la nécessité
de ciblage d’inflation.

En effet, I’objectif d’inflation inhérent au nouveau cadre de la politique mo-
nétaire institué¢ en 2010 devient déterminant par rapport aux objectifs quanti-
tatifs monétaires et de crédit qui peuvent s’interpréter comme objectifs
intermédiaires. Le ciblage d’inflation, sur un horizon de moyen terme, requiert
des outils appropriés pour I’approfondissement du cadre analytique d’appui a
la formulation de la politique monétaire et a sa mise en ceuvre, d’'une maniére
flexible, par la Banque d’Algérie. D’ou un cadre de référence ou émerge de
plus en plus I’objectif flexible d’inflation et ce, sur un horizon de moyen terme.
Ce processus d’approfondissement du cadre analytique doit intégrer I’objectif
de stabilité financi¢re dont les objectifs quantitatifs sont encore difficiles a ar-
réter ; une éventuelle instabilité financieére pouvant contrarier la réalisation de
I’objectif de politique monétaire a savoir la stabilité des prix.
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Aussi, en plus du modéle de détermination du niveau d’équilibre du taux de
change effectif réel utilisé pour la simulation de 1’objectif de taux de change
effectif nominal qui étaye celui de I’inflation, la Banque d’Algérie a ¢élaboré
un modéle de prévision a court terme de I’inflation, dans le souci du suivi ri-
goureux du processus d’inflation en Algérie.

En effet, la portée de la prévision de I’inflation et son monitoring a amené
donc la Banque d’Algérie a développer depuis 2009 un outil adéquat répondant
au souci d’une vision prospective. Ce modele (modele univarié de séries tem-
porelles) qui tient compte de la mémoire donnée par I’historique de la série
mensuelle des indices des prix a la consommation, avait initialement pour but
la prévision a court terme du taux d’inflation. Il s’agit de prévoir mensuelle-
ment son évolution dans un horizon d’une année. Parallelement, la Banque
d’Algérie a approfondi I’analyse des déterminants de I’inflation qui étaye un
modele de prévision de I’inflation sur 24 mois, des I’année 2012.

Enfin, si les signaux pertinents quant a la tendance de I'inflation sont désormais
recherchés et suivis de facon rigoureuse, la Banque d’Algérie veille & mini-
miser tout écart entre la prévision d’inflation a court terme et I’objectif retenu
par le Conseil de la monnaie et du crédit, en ajustant la conduite opérationnelle
de la politique monétaire et retourner a la cible dans un délai raisonnable
comme en témoigne 1’expérience de 1’année 2013. Cela fait appel, parfois, a
d’autres mesures de nature structurelle, a I’exemple de celles concourant a la
lutte contre I’inflation endogene. D’ailleurs, cette derniére a caractérisé le phé-
nomene inflationniste en 2011 et 2012, tout comme en 2009, alors que sur une
longue période (2001-2013) I’agrégat M2 (hors dépdts des hydrocarbures et
dépdts en devises) reste le principal déterminant en la matiére.

VIII.2 - DES PRINCIPAUX DEVELOPPEMENTS MONETAIRES

La masse monétaire M2 est évaluée a 11941,51 milliards de dinars a fin dé-
cembre 2013 contre 11015,14 milliards de dinars a fin 2012 (11261,44 mil-
liards de dinars a fin juin 2013), soit un taux de progression annuel de 8,41 %
dont 6,04 % au second semestre. Cela confirme la décélération des rythmes
d’expansion monétaire qui a caractérisé I’année 2012 (10,94 % contre 19,91 %
en 2011). La décélération du rythme d’expansion monétaire concerne égale-
ment 1’agrégat monétaire M2 (hors dépots du secteur des hydrocarbures) dont
le taux a fléchi a 10,17 % en 2013 contre 16,59 % en 2012. Cependant, la
masse monétaire M2 (hors dépdts du secteur des hydrocarbures) a progressé
plus vite, et a un rythme semestriel quasi égal, que M2 au sens large en 2013,
confirmant I’amenuisement du réle des ressources du secteur des hydrocar-
bures dans les moyens d’action des banques.
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SITUATION MONETAIRE

(y compris caisse d’épargne)

2009 2010 2011 2012 2013
(En milliards de dinars ; fin de periode)

Avoirs extérieurs nets 108857 119965 139224 149400 152252
Bangue centrale 108628 120056 138806 148327 152672
Bangues commerciales 19,8 -8.1 41,8 T3 -420

Avoirs intérieurs nets 37126 37158 -3 993.2 -3924.8 -3 283,86

Zrédits intérieurs 4024 -124 8 319.9 953 6 18209
Crédits & 'Etat (nets) -3488.9 -3 392,49 -3 406,56 -3334.0 -3 2354
Bangue centrale -4.402.0 -4919,3 -5458 4 -5 7122 -5 B46,7
Bangues commerciales 3402 809 1017 .8 10292 8300
Depéts aux CCP et au Trésor 5724 735,50 1034,0 13490 1481.3
Crédits a I'Bconomie ¥ J 0865 3 263, 37265 4 287 6 2156,3
Fonds de préts de I'Etat -14 .8 -14.5 -17 .3 -2 4 -5 2
Engagements exter. & moyen et long tert -8,2 -6,2 -5,2 -38 -3.6
Autres postes (nets) -3287.2 -3570,3 -4 290 .6 -4 8202 517587

Maonnaie et quasi-monnaie {M2) 71731 82807 99292 110151 119415

hMonnaie 4 944 2 57564 71417 TEE15 82498
Circulation fiduciaire (hars hangues) 18284 20986 25715 28523 32040
Depédts 4 vue dans les banques 254149 282273 35362 33802 35645
Dépdts au Trésar et CCP 8724 735,40 1034,0 13490 14813

Cuasi-monnaie 2722848 252473 2TET A 33336 36917

(“ariation annuelle en pourcentage)

Monnaie et quasi-mennaie (M2} 3.1 15.4 19.9 10.9 8.4
hWonnaie -04 164 241 ThH T4
Cuasi-maonnale 1.9 13,3 104 196 10,7

Avairs intérieurs nets 12,8 0.1 7.5 1.7 -18,3
Crédits intérieurs -60,2 -63,0 -306,2 1881 1014

Crédits & 'Etat (nets) -3.8 -2.8 04 =21 -3.0
Credits a I'economie * 18,0 a4 14,0 14,1 20,3

Pour memoire (En pourcentage)

Ratio de liquidité (M2/FIE) 120 64,1 684 B84 721

hWMonnaie/PIE 49 6 43,0 49 2 47 7 493

Circulation fiduciaire (hors banques)PIE 184 17,5 17,7 183 19,3

Credits a 'economie/PIB 31.0 273 87 26 6 31,1

hWonnaiesii2 GE.9 G495 7149 B9.7 59,1

Circulation fiduciaire (hors bangues)i2 285 2843 284 268 268

Multiplicateur manétaire 3.2 3.2 3.2 3.0 24

Source - Bangue d'Algerie
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La décélération du rythme d’expansion monétaire en 2013, soit & un chiffre,
s’est conjuguée a une croissance significative des crédits a 1’économie en
contexte de progression modérée des avoirs extérieurs nets dans la situation
monétaire agrégée.

Les avoirs extérieurs nets, avec un encours de 15225,16 milliards de dinars a
fin décembre 2013 contre 14939,97 milliards de dinars a fin décembre 2012,
ont faiblement progressé en 2013 (1,91 %) comparativement a 1’année précé-
dente (7,31 %), en relation avec 1I’évolution de la position extérieure. Méme
avec un faible role dans le processus de création monétaire en 2013, cet agrégat
occupe une place trés significative dans la situation monétaire consolidée. En
particulier, le ratio avoirs extérieurs nets/M2 a atteint 1,275 a fin 2013, aprés
un passage de 0,834 a fin 2004 a 1,473 a fin 2008. Cela confirme I’importance
de la position des avoirs extérieurs comme garantie des signes monétaires dans
I’économie nationale.

Par ailleurs, aprés plusieurs années d’accumulation soutenue des ressources
dans le fonds de régulation des recettes par le Trésor, I’année 2013 a enregistré
une relative stabilisation de la position financiére nette de 1I’Etat dans la situa-
tion monétaire, méme si le second trimestre a enregistré une amélioration en
la matiere. Composante de 1’agrégat créances nettes sur 1’Etat, les dépdts au
CCP et au Trésor ont enregistré une croissance de 9,8 % en 2013, principale-
ment au premier semestre (9,1 %). Ainsi, la position financi¢re de 1I’Etat en
tant que créancier net vis-a-vis du systéme bancaire demeure appréciable, en
dépit de la progression significative de I’agrégat crédits a I’économie en 2013
en situation de décélération du rythme d’expansion monétaire. Cependant,
I’encours d’épargnes financieéres du Trésor, a savoir les épargnes sur ses
comptes ouverts a la Banque d’Algérie, a progressé a 6002,04 milliards de di-
nars a fin juin 2013 contre 5713,46 milliards de dinars a fin décembre 2012,
pour fléchir a 5643,22 milliards de dinars a fin décembre 2013, en contexte
de relative stabilisation de 1’encours global des émissions des valeurs du Trésor
par voie d’adjudication sur le marché monétaire. Cet encours est passé de
600,85 milliards de dinars a fin décembre 2012 a 592,2 milliards de dinars a
fin mars 2013, puis a 577,14 milliards de dinars a fin septembre 2013, pour
cloturer a 590,37 milliards de dinars a fin décembre 2013.

En conséquence, le fort rythme de croissance des crédits a 1’économie
(20,27 %) émerge comme le principal déterminant de 1’expansion monétaire
en 2013. Ce rythme de progression, d’égale importance en rythme semestriel,
est bien supérieur a celui enregistré I’année précédente (15,1 %). Le dyna-
misme des crédits bancaires a 1’économie, soutenu par les mesures de facili-
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INDICATEURS MONETAIRES

GRAPHIQUE 17
STRUCTURE DE LA MASSE MONETAIRE
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tation et de soutien prises par les pouvoirs publics en début d’année, est plus
significatif en termes réels en 2013 comparativement a ’année 2012. En effet,
I’année 2013 a enregistré un record en matiére de croissance des crédits a
I’économie en termes réels, ancrée sur les moyens d’action domestiques des
banques et non dépendants des épargnes financieres du secteur des hydrocar-
bures. Aussi, le ratio crédits a I’économie/M2 (hors dépots du secteur des hy-
drocarbures) s’est hissé a 45,1 % a fin décembre 2013 contre 41,3 % a fin
décembre 2012 (41,9 % a fin 2011). Cela indique clairement une nette impul-
sion dans I’intermédiation bancaire sous 1’angle de 1’allocation des crédits,
pendant que la mobilisation des ressources repose de moins en moins sur celles
du secteur des hydrocarbures en situation de potentiel encore important en ce
qui concerne la bancarisation des entreprises privées et des ménages.

Les crédits bancaires a 1’économie ont atteint 5156,30 milliards de dinars a
fin décembre 2013 (4742,67 milliards de dinars a fin juin 2013) contre 4287,64
milliards de dinars a fin décembre 2012 et 3726,51 milliards de dinars a fin
décembre 2011. En rythme trimestriel, le dynamisme des crédits bancaires a
¢té plus soutenu aux second et troisiéme trimestres de 1’année sous revue. A
fin décembre 2013, les crédits directs aux entreprises privées atteignent
2373,92 milliards de dinars (2164,53 milliards de dinars a fin juin 2013) contre
1946,96 milliards de dinars a fin 2012, de sorte que les crédits au secteur
privé, y compris les ménages, (2721,97 milliards de dinars), excédent I’encours
des crédits au secteur public (2434,33 milliards de dinars). En outre, la période
sous revue est marquée par une progression aussi bien des crédits au secteur
privé (21,14 %) que de ceux au secteur public (19,29 %), quoique ce dernier
ait absorbé plus de financements de long terme.

La croissance substantielle des crédits a I’économie en 2013 est tirée par le
dynamisme des crédits a moyen et long termes dont la part relative a atteint
72,40 % a fin décembre 2013 (70,07 % a fin juin 2013) contre 68,24 % a fin
2012 et 63,42 % a fin 2011, alors que celle des crédits a court terme a fléchi a
27,60 % a fin 2013 (31,76 % a fin 2012). En effet, avec un encours de 3732,91
milliards de dinars a fin 2013, les crédits a moyen et long termes ont progressé
de 27,58 % en 2013 contre 23,80 % en 2012. Cela traduit I’amélioration de la
structure et des conditions de financement (rallongement de la maturité et di-
minution du coft), corrélativement aux mesures de facilitation prises début
2013 qui ont rendu plus effectif le dispositif de soutien de 1I’Etat dans le cadre
du développement de crédits sains aux PME pour stimuler la croissance éco-
nomique. Pour mémoire, ce dispositif a été initié au quatrieme trimestre 2011,
puis dynamisé au cours de I’année 2013.
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Les crédits aux ménages sont également en hausse (16,02 %) dans le cadre de
I’inclusion financiére, essentiellement au titre des crédits hypothécaires
(18,64 % a décembre 2013) tirés par le développement du marché immobilier.

Apres cette analyse du rdle accru de 1’agrégat crédit en 2013, en tant qu’une
des contreparties de la masse monétaire M2, 1’évolution de la structure de M2
renseigne notamment sur le comportement d’épargne financiére des agents
¢conomiques et son impact sur les moyens d’action des banques. En situation
de faible progression des avoirs extérieurs nets et de forte contraction des dé-
pots du secteur des hydrocarbures (-20,15 %), le taux de croissance de M2
(hors dépots des hydrocarbures) s’est établi a 10,17 % en 2013 (4,76 % au
premier semestre) contre 8,41 % au titre de I’agrégat M2 au sens large.

En dépit de la forte contraction des dépdts du secteur des hydrocarbures, les
dépdts en dinars collectés par les banques ont progressé de 8 % en 2013
(0,91 % au second semestre) contre 6,21 % en 2012. Il est utile de noter que
I’effet de la contraction au second trimestre a concerné principalement les dé-
poOts a vue du secteur des hydrocarbures (- 73,53 % au titre du premier semes-
tre), ayant entrainé¢ une diminution de 4,88 % des dépdts a vue collectés par
les banques au premier semestre 2013. Cependant, ces derniers se sont accrus
de 10,85 % au cours du second semestre 2013, pour cloturer I’année avec un
rythme de croissance de 5,44 %. En effet, apres une forte contraction au pre-
mier semestre, les dépots du secteur des hydrocarbures ont progressé de
30,57 % au second semestre 2013, pour atteindre un encours de 509,61 mil-
liards de dinars en fin de période.

Ce montant représente 79,85 % du niveau de fin 2012 et seulement la moitié
(49,53 %) de I’encours de fin 2011, témoignant de ’amenuisement de la ca-
pacité d’autofinancement du secteur des hydrocarbures face au programme
d’investissement sectoriel. De plus, les importations de produits pétroliers
contribuent a cette tendance baissicre.

Quant aux dépots a vue et a terme en dinars des entreprises publiques (hors
secteur des hydrocarbures), ils ont progressé de 14,92 % en 2013, principale-
ment au second semestre. Cela a contribué au développement des moyens
d’action des banques au cours de la période sous revue, alors que la situation
du secteur des hydrocarbures a eu un effet de contraction. Au titre de cette
méme période, les dépdts a vue et a terme en dinars des entreprises privées et
des ménages ont progressé de 9,47 %, apres une expansion significative enre-
gistrée en 2012 (14,77 %). La ventilation de ces dépots montre que les dépdts
a vue et a terme en dinars des entreprises privées aupres des banques ont pro-
gressé de 16,56 %, soit un rythme bien en dec¢a du taux de croissance des cré-
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dits bancaires a ce type d’agents économiques (22 %) qui ont allou¢ une partie
de ces financements a leurs opérations d’importations.

Pour ce qui est des dépots a vue et a terme en dinars des ménages aupres des
banques, avec une part relative de 30,8 %, ils ont progressé de 6,16 % en 2013
contre 13,87 % en 2012, en relation avec I’effet-revenu des ménages. Par ail-
leurs, leurs dépdts au CCP et au Trésor, qui représentent 1’essentiel de cette
catégorie de dépdts, ont poursuivi leur progression au cours de 1’année 2013
(9,81 %), mais en situation de ralentissement de leur rythme comparativement
a la méme période de I’année précédente (30,46 %). Quant aux dépots en de-
vises, ils se sont accrus de 11,95 % (7,15 % en 2012), pour atteindre 67,26 %
de I’encours des dépdts en devises mobilisés par les banques a fin décembre
2013.

L’agrégat quasi-monnaie s’est accru a un rythme plus ¢élevé (10,74 %) que
celui de la masse monétaire M2 (8,41 %), sous ’effet de I’évolution des dépdts
en devises et des dépdts a terme en dinars. Cela représente une nette décélé-
ration de I’expansion de la quasi monnaie par rapport a 2012 (19,59 %), sous
I’effet d’une faible progression des dépdts a terme en situation de net amenui-
sement de I’excés de 1’épargne sur I’investissement. Par ailleurs, la base de
ressources des banques est aujourd’hui moins vulnérable a un choc externe
affectant le secteur des hydrocarbures.

Enfin, la décélération monétaire a concerné également la circulation fiduciaire
qui s’est accrue en 2013 au méme rythme (8,52 %) que I’agrégat monétaire
M2, avec une croissance plus soutenue au second semestre (7,25 %) par rap-
port au premier semestre 2013 (1,18 %). En conséquence, le ratio circulation
fiduciaire/M2 est resté stable a fin 2013 (26,8 %) comparativement a fin 2012,
indiquant une stabilité¢ de la demande d’épargne financiére et d’encaisses des
ménages, en situation de diminution des tensions inflationnistes.

Par ailleurs, eu €gard a I’envolée du taux d’inflation enregistrée au cours de
I’année 2012 (8,89 %), la Banque d’Algérie a introduit dés mi-janvier 2013
un nouvel instrument de politique monétaire, a savoir la reprise de liquidité a
six mois a un taux de rémunération de 1,50 %. En plus de 1’allongement de la
maturité des reprises de liquidité a partir de janvier 2013 pour absorber plus
de liquidités stables des banques, le taux de constitution des réserves mini-
males obligatoires a été relevé en mai 2013 a 12 %, douze mois apres son re-
levement de deux points de pourcentage (de 9 % a 11 %). Ce renforcement
des instruments de politique monétaire vise a consolider I’efficacité de la po-
litique monétaire dans la résorption effective de I’exces de liquidité sur le mar-
ché monétaire.
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La liquidité bancaire, restée stable au premier trimestre 2013, s est contractée
au second trimestre a 2542,49 milliards de dinars a fin juin 2013 contre
2865,94 milliards de dinars a fin mars 2013 et 2876,26 milliards de dinars a
fin décembre 2012. Elle s’est Iégérement améliorée aux troisiéme et quatrieme
trimestres 2013, pour s’établir a 2692,99 milliards de dinars a fin décembre
2013. En effet, I’exces de liquidité a été résorbé de maniere effective par les
instruments de reprise de liquidité (1350 milliards de dinars), en situation de
moindre recours des banques a la facilité de dépdts a 24 heures (479,90 mil-
liards de dinars a fin décembre 2013 contre 838,08 milliards de dinars a fin
décembre 2012). Les banques ont, par ailleurs et dans le cadre des réserves
obligatoires, augmenté leurs avoirs en comptes aupres de la Banque d’ Algérie.
En outre, si le marché monétaire interbancaire est resté quasi inactif au premier
trimestre 2013, vu la dissémination de I’excés de liquidité, les préts et em-
prunts interbancaires ont repris a partir de mai 2013 avec des taux d’intérét
formés sur le marché interbancaire proches de 2 %.

Enfin, dans le cadre de la préservation de la stabilit¢ macroéconomique en tant
qu’objectif primordial, la politique monétaire, étayée par la conduite flexible
de la politique de taux de change, y joue un rdle actif. Pour ce faire, la Banque
d’Algérie résorbe de manicre effective 1’exces de liquidité et contribue a en-
diguer le phénomene inflationniste.

VIIL.3 - MARCHE MONETAIRE ET LIQUIDITE BANCAIRE

L'émergence de 1'exces de liquidité a partir du début de I’année 2002 a amené
la Banque d'Algérie a mettre en place, a partir d’avril 2002, des instruments
de résorption de I'exces de liquidité sur le marché monétaire, alors que les an-
nées 1990 avaient été marquées par une crise de liquidité. En effet, au cours
de la seconde moiti¢ des années 1990, la Banque d'Algérie avait ¢élargi le cadre
des instruments indirects de politique monétaire, tout en multipliant ses inter-
ventions sur le marché monétaire et ce, sous l'angle de I'offre de liquidité aux
banques. Jusqu’a la fin de ’année 2001, le refinancement aupres de la Banque
d'Algérie est resté la principale source de liquidité pour les banques. Par contre,
depuis cette date et jusqu’a fin 2013, les banques et établissements financiers
n'ont pas eu recours au refinancement aupres de la Banque d'Algérie, en raison
de I’exces de liquidité grandissant sur le marché monétaire. Méme ’année
2009, année de choc externe de grande ampleur inhérent a la crise économique
mondiale, a été marquée par la persistance de 1’exces structurel de liquidités
sur le marché monétaire.

Apres la contraction enregistrée en 2009 de 14,01 % et la reprise de I’expan-
sion de la liquidité bancaire en 2010 et en 2011 respectivement de pres de
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4,18 % et 11,59 %, une progression modérée en la matiere de 1,1% a été en-
registrée en 2012. L’année 2013 est de nouveau marquée par une contraction
de la liquidité bancaire de 6,4 % en fin de période. En effet, la liquidité ban-
caire s’est rétractée de plus de 183 milliards de dinars, sous 1’effet du ralen-
tissement de 1I’accumulation des avoirs extérieurs nets et en dépit de la trés
légére augmentation des dépdts des entreprises et des ménages dans un
contexte de consolidation des dépenses budgétaires. La liquidité bancaire s'est
détériorée principalement au premier semestre 2013, passant de 2876,26 mil-
liards de dinars a fin 2012 a 2542,49 milliards de dinars a fin juin 2013 avant
de remonter a 2692,99 milliards de dinars a fin décembre 2013. Cette situation
a induit une légere reprise de la demande de fonds prétables sur le marché in-
terbancaire, notamment sur le segment a terme avec 87 % des montants échan-
gés sur ce segment; I’année 2013 s’achevant avec un encours de 30,7 milliards
de dinars contre un encours nul en 2012 et 2011 sur le marché monétaire in-
terbancaire, alors que I’encours sur ce marché avait atteint 71,15 milliards de
dinars a fin 2010 et 14,20 milliards de dinars a fin 20009.

La prépondérance des opérations a terme sur les opérations au jour le jour et
le rallongement des maturités négociées jusqu'a 2 ans sur le marché interban-
caire a marqué I’activité de ce marché en 2013, a contrario des opérations ob-
servées au jour le jour sur les opérations a terme en 2012 et en 2011.

Les taux d’intérét moyens pondérés des opérations interbancaires ont évolué,
en 2013, dans une fourchette de taux compris entre 0,28125 % et 4,00000 %,
alors qu’en 2012, ils ont évolué entre 0,21875 % et 0,46875 %.

Il importe de souligner que le contexte d'exces de liquidité sur le marché mo-
nétaire depuis plus d’une décennie, resté structurel en 2013, continue de né-
cessiter une bonne observation du comportement des facteurs autonomes ainsi
que la maitrise des techniques de prévision de la liquidité qui sont indispen-
sables pour une gestion fine de la liquidité bancaire. Pour I'année 2013, tel que
cela ressort de la compilation des données de la période sous revue, I’analyse
du comportement des facteurs autonomes de la liquidité bancaire fait apparai-
tre, par degré d'importance, les variations annuelles suivantes :

- une progression modérée des avoirs extérieurs nets de la Banque d'Algérie
qui s’¢élevent a 334,52 milliards de dinars contre 1052,08 milliards de dinars
en 2012, résultant du solde de la balance des paiements, continuant d’ali-
menter modérément la liquidité bancaire, apres le choc externe de 2009 ;

- une variation négative de 70,24 milliards de dinars au titre des dépdts du
Trésor (compte courant et fonds de régulation des recettes) auprés de la
Banque d'Algérie, correspondant a une 1égére amélioration de la liquidité
bancaire ;
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- une augmentation de la circulation fiduciaire hors Banque d’Algérie de
250,45 milliards de dinars, représentant un autre facteur autonome de ponc-
tion de liquidités du systéme bancaire.

L'année 2013 a, par ailleurs, enregistré une légere baisse (1,7 %) de I'encours
des valeurs du Trésor émises par voie d'adjudication sur le marché monétaire,
apres avoir suivi un trend haussier enclenché en 2009 jusqu'a fin 2012 pour
atteindre 600,85 milliards de dinars. Cet encours s’¢éléve, a fin 2013, a 590,37
milliards de dinars et, a fin 2011, a 556,21 milliards de dinars. En effet, il était
passé de 528,55 milliards de dinars a fin 2009 a 548,90 milliards de dinars a
fin 2010.

Les taux de rendement pour les différents types de titres de 1’Etat sont compris
a fin décembre 2013, entre 0,21 % et 0,24 % pour les bons du trésor a court
terme (BTC) 13 et 26 semaines et entre 0,91 % et 1,60 % pour les bons du
trésor assimilables (BTA) de 1 a 5 ans et, enfin, entre 2,40 % et 3,85 % pour
les obligations assimilables du trésor (OAT) de 7 a 15 ans.

La structure des valeurs du Trésor montre une prépondérance des titres a court
terme, soit une émission de 262 milliards de dinars sur un total de 357 milliards
de dinars en 2013 contre 661 milliards de dinars sur 781 milliards de dinars
en 2012 (400 milliards de dinars sur 455 milliards de dinars en 2011). Relati-
vement aux valeurs du Trésor émises annuellement, les titres de 1’Etat a court
terme atteignent 73 % en 2013 contre 85 % en 2012 et 88 % en 2011.

La baisse de I'encours des valeurs du Trésor émises en 2013 par voie d'adju-
dication sur le marché monétaire s'est conjuguée a un montant levé et transigé
sur le marché secondaire de 353 milliards de dinars qui a concerné des bons a
court terme (bons du trésor a treize et vingt-six semaines) pour 61,11 %, des
bons du trésor assimilables d’un a cinq ans pour 35,01 % et des obligations
assimilables du trésor pour 3,88 %.

La circulation fiduciaire hors Banque d'Algérie, émerge de nouveau comme
second facteur autonome en 2013, avec un taux de croissance de 8,36 % contre
14,81 % en 2012 et 22,43 % en 2011. Celle-ci a eu un effet de diminution de
la liquidité bancaire pour 250,45 milliards de dinars au titre de I’année sous
revue. La demande de billets de la part des ménages et entreprises représente
effectivement un moindre besoin de liquidités, vu la décélération de la pro-
gression de la demande de cash a titre de précaution, notamment celles liées
au marché informel. Au cours de I’année 2013, la demande de cash liée a ce
motif poursuit le trend baissier enclenché en 2012.
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Au total, et vu I'excés structurel de liquidité du secteur bancaire, les avoirs en
comptes courants de l'ensemble des banques a la Banque d'Algérie ont atteint
863,09 milliards de dinars a fin décembre 2013 contre 688,18 milliards de di-
nars a fin décembre 2012, en hausse de 174,91 milliards de dinars pour 'année
sous revue. Quant aux réserves libres, elles ont 1égérement augmenté de
4,01 %, passant de 75,01 milliards de dinars a fin 2012 a 78,02 milliards de
dinars a fin 2013.

Au plan opérationnel, la Banque d’ Algérie a poursuivi I’absorption de I’excés
structurel de la liquidité bancaire sur le marché monétaire par la mise en ceuvre
de I’'instrument reprise de liquidité a 7 jours et a 3 mois et, depuis janvier 2013,
la reprise de liquidité a 6 mois ainsi que deux autres instruments indirects de
politique monétaire que sont la facilit¢ de dépots rémunérés et la réserve mi-
nimale obligatoire.

I1 est a rappeler le réajustement du seuil de la reprise de liquidité a 7 jours de
1075 milliards de dinars a 900 milliards de dinars, le maintien du seuil a 3
mois a 275 milliards de dinars et le rallongement de maturité des reprises a
six (6) mois a 175 milliards de dinars a partir de la mi-janvier 2013.

Suite a ce relevement et a la révision a la hausse du taux de ’assiette de la ré-
serve minimale obligatoire qui a été porté de 11 % a 12 %, il a été observé a
partir du mois de mai 2013, une forte réduction du recours des banques a la
facilité¢ de dépots aupres de la Banque d’ Algérie.

La facilité de dépdts s’établit a hauteur de 461 milliards de dinars en moyenne
annuelle en 2013, contre 834 milliards de dinars en 2012, soit une baisse im-
portante de 44,7 %, contribuant ainsi a la résorption effective de I’exces de li-
quidité sur le marché monétaire.

Face a I’exces structurel de liquidité bancaire, a mesure que la somme des fac-
teurs autonomes de ponction de liquidités est inférieure a celle des facteurs
autonomes d'apport de liquidités hors effet de valorisation des réserves de
change, la Banque d'Algérie a pris en 2013 des mesures de politique monétaire
afin d’atténuer I’effet inflationniste de I’exces de liquidité sur le marché mo-
nétaire.

VII1.4 - CADRE ET CONDUITE DE LA POLITIQUE MONETAIRE

Apres la réforme des instruments de la politique monétaire au cours des années
1990, principalement durant la seconde moiti¢ de cette décennie marquée par
la mise en ceuvre de programmes de stabilisation et d’ajustement structurel,
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I'ordonnance n° 03-11 du 26 aott 2003 relative a la monnaie et au crédit est
venue renforcer les régles de bonne conduite en mati¢re de formulation et de
conduite de la politique monétaire. Les prérogatives du Conseil de la monnaie
et du crédit, en tant qu'autorité monétaire en charge de la définition des objec-
tifs et de la formulation du cadre de la politique monétaire, ont été élargies en
situation de début d’apparition de I’exces de liquidité a partir de I’année 2002.

C’est dans un tel contexte d’exces de liquidité sur le marché monétaire que la
Banque d’Algérie a conduit avec flexibilité la politique monétaire, utilisant
les instruments pertinents a savoir les nouveaux instruments dédiés a la ré-
sorption de 1’excés de liquidité, pour controler I’inflation dans un contexte
macroéconomique caractérisé par un surcroit de ressources, a I’exception des
années 2009 et 2013. Malgré I’exces de liquidité corrélatif et grandissant entre
2004 et 2008, voire structurel, la conduite de la politique monétaire par la
Banque d’Algérie a permis de résorber effectivement cet exces de liquidité
sur le marché monétaire et par 1a, de contenir I’inflation autour de I’objectif
implicite, en dépit du taux d’expansion monétaire ¢levé avec un haut de
21,50 % en 2007, a I’exception du rythme historiquement bas de 1’année 2009
(3,12 %). En eftet, entre 2002 et 2010, le taux d’inflation a été de 3,5 % en
moyenne, avec un niveau haut de 5,74 % au titre de I’année 2009 suivi par
une décélération en 2010. Cette bonne tenue de 1’inflation des prix a la
consommation a davantage mis en avant la contribution de la politique moné-
taire a la stabilité macroéconomique en Algérie, en contexte de stérilisation
d’une partie de I’exces de liquidité par le Trésor et de tres forte réduction de
la dette publique externe en 2006.

Sur la base de cette bonne performance en matiere de contrdle de I’inflation
en contexte d’exces structurel de liquidité sur le marché monétaire et des le-
cons tirées de la crise financiére mondiale, le cadre de la politique monétaire
a été réformé en aolit 2010 pour instituer la stabilité des prix (I’objectif d’in-
flation) comme objectif explicite de la politique monétaire, comme cela a été
décrit plus haut.

L’année sous revue, qui correspond a la douziéme année d’excés de liquidité
et a la troisiéme année de conduite de la politique monétaire avec ciblage d’in-
flation, a enregistré la poursuite des tensions inflationnistes de nature endogene
en début d’année. Pour rappel, 1’effet du choc sur les prix a la consommation
du premier trimestre 2012 a été plus €élevé que celui de début 2011, a en juger
par le phénomeéne d’acquis d’inflation, c'est-a-dire la contribution de 1’inflation
du premier trimestre 2012 a I’inflation de I’ensemble de 1’année.
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La détermination des objectifs quantitatifs de la politique monétaire en maticre
d'évolution des agrégats monétaires et de crédit est endogéne au nouveau cadre
de la politique monétaire. Pour la détermination de ces objectifs quantitatifs
et la validation des instruments pertinents pour sa conduite de la politique mo-
nétaire, la Banque d'Algérie présente au Conseil de la monnaie et du crédit,
au début de chaque année, les prévisions relatives aux agrégats de monnaie et
de crédit découlant de la programmation financiere. Les objectifs quantitatifs
arrétés sont revus au cours de I’année en fonction de 1’évolution de la conjonc-
ture économique et financicre internationale et de son impact sur les fonda-
mentaux de I’économie nationale. La Banque d'Algérie propose également les
instruments de politique monétaire de nature a assurer l'objectif assigné aux
variables intermédiaires et a atteindre I'objectif ultime de la politique moné-
taire, a savoir I’objectif explicite d’inflation a moyen terme, exprimant 1’ob-
jectif de stabilité des prix qui a été institué en aott 2010.

Dans le cadre de I’exercice de programmation financicre, la Banque d’ Algérie
a affiné davantage la détermination des objectifs quantitatifs monétaires et de
crédit cibles, sur la base des projections de la balance des paiements, des fi-
nances publiques et des opérations du Trésor. Les prévisions de 1'évolution des
agrégats réels et de leurs déflateurs sont utilisées pour l'estimation du ratio de
liquidité. 11 est utile de rappeler que le cadre analytique repose a la fois sur
une analyse monétaire approfondie, visant a évaluer les tendances des agrégats
monétaires et de crédit, et sur leurs composantes respectives. En outre, si les
signaux pertinents quant a la tendance de l'inflation étaient également recher-
chés, il importe de souligner que I’année 2013 a constitué la premiére année
d’exercice de ciblage flexible d’inflation en contexte d’acuité de tensions in-
flationnistes. La variable taux de change reste une «variable clé» dans la pro-
grammation monétaire et financieére en Algérie, pendant que la politique de
gestion du taux de change effectif proche de son niveau d’équilibre, estimé en
fonction des fondamentaux, contribue a étayer 1’objectif de politique moné-
taire. Aussi, le ciblage du taux de change effectif réel est endogeéne au cadre
de politique monétaire. Par ailleurs, apres les années 2011 et 2012 caractérisées
par une forte expansion des dépenses budgétaires notamment au titre des dé-
penses courantes, la programmation monétaire a intégré en 2013, dans une
certaine mesure, 1’objectif de consolidation budgétaire et donc le rythme et le
profil prévisibles des décaissements de la sphere budgétaire.

La diminution des cours mondiaux des produits de base en 2012 qui a suivi
leur forte croissance en 2011 et I’'importance des mesures de soutien des prix,
suite au choc des prix intérieurs en 2011, ont amené le Conseil de la monnaie
et du crédit, a maintenir 1'objectif d'inflation a 4 % au titre de I’année 2013,
d’autant que les mesures de resserrement monétaire en 2013 s’inscrivent dans
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une orientation prospective. Le Conseil de la monnaie et du crédit a examiné
les objectifs en matiere d'évolution des agrégats monétaires et de crédit cohé-
rents avec la cible d’inflation, arrétant le taux de croissance de la masse mo-
nétaire (M2) a 9 - 11 % et celui des crédits a I'économie a 14,5 - 16,5 %. Il
résulte de ces objectifs d'évolution des agrégats monétaires et de crédit, les li-
mites relatives aux opérations de la Banque d'Algérie déterminées en stocks
et en flux au titre de ’année 2013.

Il est utile de noter que ces objectifs quantitatifs monétaires et de crédit en
termes de ciblage des agrégats monétaires, ainsi que 1’objectif d’inflation, ont
¢té déterminés sur la base de I’hypothése de prix moyen de dollars/baril pour
2013, apres la reprise en la matiére réalisée en 2010 (80,15 dollars/baril) et en
2011 (112,94 dollars/baril) et la relative stabilisation en 2012 (111,04
dollars/baril). Pour I'année sous revue, le prix moyen des hydrocarbures s’est
¢tabli a 109,55 dollars/baril, en hausse par rapport au prix moyen retenu
(105,37 dollars/baril) dans la programmation financiére et une faible baisse
par rapport a son niveau de I’année 2012 (-5,1 %). En conséquence, I’expan-
sion monétaire au rythme effectif de 8,41 % (10,94 % en 2012 et 19,91 % en
2011) est en deca de I’objectif quantitatif en la matiere (entre 9 % et 11 %) ar-
rété par le Conseil de la monnaie et du crédit, en situation de tres faible pro-
gression des avoirs extérieurs nets et de forte croissance des crédits a
I’économie. De plus, I’année 2013 s’est caractérisée par un net amenuisement
du déficit global des opérations du Trésor, apres I’important déficit de I’année
précédente 1ié a la forte expansion des décaissements au titre de la hausse si-
gnificative des dépenses budgétaires courantes (salaires et transferts,...) en
2011-2012.

Le Conseil de la monnaie et du crédit a souligné, pour I'année 2013, 'orienta-
tion prospective de la politique monétaire eu égard a I’envolée du taux d’in-
flation enregistrée au cours de I’année 2012 (8,89 %) et face a la persistance
du risque d'inflation endogeéne. Dans un tel contexte de risques d’inflation en-
dogéne matérialisés par 19 mois de tendance haussiere ininterrompue de 1’in-
flation, soit entre juillet 2011 et janvier 2013, la gestion de 1'excés de liquidité
sur le marché monétaire est restée une préoccupation majeure dans la conduite
de la politique monétaire par la Banque d’Algérie. Cette derniere, en capitali-
sant sur les efforts soutenus en matiére de projection des facteurs autonomes
et de prévision de liquidité bancaire, a approfondi I’analyse des canaux de
transmission des effets de la politique monétaire a I'économie réelle ou le taux
de change et le canal crédit jouent un réle important. Dans cet objectif de
contrdle efficace de I'exces de liquidité, la Banque d'Algérie affine d’une ma-
ni¢re soutenue la prévision de la liquidité centrale en maitrisant les méca-
nismes de monétisation des flux de devises et en suivant rigoureusement les
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flux d’encaissements et de décaissements du Trésor au moyen d’une tragabilité
des données de paiement y afférentes.

Dans le respect du nouveau cadre de la politique monétaire institu¢ en aofit
2010 et des objectifs arrétés par le Conseil de la monnaie et du crédit pour
I’année 2013, la Banque d'Algérie a conduit la politique monétaire en utilisant
le cadre opérationnel renforcé, édicté en 2009 suite aux premicres lecons tirées
de la crise financiére mondiale. Si le montant global des reprises de liquidité
a été stabilisé a 1350 milliards de dinars en 2013, aprés son ajustement a la
hausse en avril 2012 (de 1100 a 1350 milliards de dinars), I’année sous revue
a enregistré un renforcement des instruments de reprise de liquidité. La Banque
d’Algérie a introduit dés mi-janvier 2013 un nouvel instrument de politique
monétaire, a savoir la reprise de liquidité a six mois a un taux de rémunération
de 1,50 %. En plus de I’allongement de la maturité des reprises de liquidité a
partir de janvier 2013 pour absorber plus de liquidité stable des banques, le
taux de constitution des réserves minimales obligatoires a été relevé en mai
2013 a 12 %, douze mois apres son relevement de deux points de pourcentage
(de 9 % a 11 %). Ce renforcement des instruments de politique monétaire vise
a consolider I’efficacité de la politique monétaire dans la résorption effective
de I’exces de liquidité sur le marché monétaire.

Aussi, les reprises de liquidité a sept jours et a trois mois ont vu leur rdle com-
mencer a diminuer en tant qu’instruments actifs de conduite de la politique
mongétaire en 2013, avec une part relative de 66,7 % pour les reprises a sept
jours. L’importance relative de la part des reprises a sept jours laisse une flexi-
bilité¢ pour les banques en mati¢re d’allocation des crédits a I’économie no-
tamment au profit des PME qui bénéficient de conditions financiéres
favorables liées au soutien financier apporté par I’Etat et aux facilitations of-
fertes par les banques elles mémes.

En ligne avec le profil de la liquidité bancaire qui, aprés une stabilisation au
premier trimestre 2013, s’est contractée au second trimestre 2013, puis s’est
légérement améliorée aux troisiéme et quatriéme trimestres 2013, la facilité
permanente de dépots rémunérés, opération de réglage fin effectuée a I’initia-
tive des banques, est restée un instrument actif de la politique monétaire tout
au long de I’année 2013. Aussi, la part relative de l'instrument facilité de dépots
rémunérés dans la résorption de I'exces de liquidité est évaluée a 26,2 % a fin
décembre 2013 contre 33,3 % a fin décembre 2012, alors qu’elle avait fléchi
a 10,8 % a fin juin 2013. En effet, I’exces de liquidité a été résorbé de manicre
effective par les instruments de reprise de liquidité (1350 milliards de dinars),
en situation de moindre recours des banques a la facilité de dépots a 24 heures
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(479,90 milliards de dinars a fin décembre 2013 contre 838,08 milliards de
dinars a fin décembre 2012 et seulement 163,99 milliards de dinars a fin juin
2013).

Les banques ont, par ailleurs et dans le cadre des réserves obligatoires, aug-
menté leurs avoirs en comptes aupres de la Banque d’Algérie. L'instrument
réserves obligatoires a constitué un autre instrument actif tout au long de I'an-
née 2013, d’autant que son coefficient a été ajusté a la hausse a mi-mai 2013
pour étre porté a 12 %, apres son réajustement de deux points de pourcentage
en mai 2012, afin de renforcer le réle de la politique monétaire dans le contrdle
de I'inflation. Ainsi, les réserves obligatoires, dont 'assiette est représentée
par les dépots en dinars, ont évolué en parallele avec les moyens d'action des
banques, représentant entre 26,2 % et 33,5 % des liquidités bancaires aupres
de la Banque d'Algérie. L'encours des réserves obligatoires a atteint 891,39
milliards de dinars a fin décembre 2013 contre 754,10 milliards de dinars a
fin décembre 2012 (569,86 milliards de dinars a fin décembre 2011), contri-
buant d’une maniére effective a la résorption de 1'exces de liquidité sur le mar-
ché monétaire. Cette augmentation du taux d’assiette de la réserve obligatoire
visait aussi a contribuer au renforcement de la stabilité financiére, en situation
d’expansion soutenue des crédits a I’économie.

Si la modification de la structure des reprises de liquidité et 1’ajustement a la
hausse du taux d’assiette de la réserve obligatoire ont contribué¢ au cours de
I’année 2013 a atténuer I’effet de I'exces de liquidité sur ’inflation, I’efficacité
de la politique monétaire dans la résorption de cet exces de liquidité peut étre
appréciée aussi a travers le niveau et le trend des réserves libres des banques.
L’évolution des réserves libres au cours de I’année 2013 montre que leur ni-
veau est resté stable au premier trimestre, a I’exception de la baisse en janvier,
comparativement a son niveau de fin décembre 2012, pour ensuite enregistrer
un « pic » en avril (77,30 milliards de dinars) au titre du premier semestre
2013. 11 s’en est suivi une tendance a la baisse jusqu’a septembre-octobre 2013
(62 milliards de dinars). Les mois de novembre et décembre 2013 ont enre-
gistré une reconstitution des réserves libres des banques, soit 78,02 milliards
de dinars a fin décembre 2013. Aussi, le caractere effectif de la résorption de
I’exces de liquidité par la Banque d’Algérie traduit, dans une large mesure,
I’efficacité de la politique monétaire. La relative consolidation budgétaire et
la contraction des dépdts du secteur des hydrocarbures ont étayé la conduite
de la politique monétaire.

Sous I’angle de la structure des taux d’intérét appliqués par la Banque d’Al-
gérie, le taux d'intérét de la facilité de dépots rémunérés reste le taux plancher
(0,30 %) par rapport aux taux applicables aux autres instruments d'absorption
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de liquidité, formant ainsi une « fourchette » de taux. Le taux d'intérét des re-
prises de liquidité a trois mois (1,25 %) et celui des reprises de liquidité a sept
jours (0,75 %) n’ont pas connu de modifications en 2013, année ou a été in-
troduit I’instrument de reprises de liquidité a six mois au taux de 1,50 %. Par
ailleurs, les préts et emprunts interbancaires ont repris a partir de mai 2013
avec des taux d’intérét formés sur le marché interbancaire proches de 2 %.
Enfin, le taux de rémunération des réserves minimales obligatoires a 0,50 %
est resté inchangé au cours de 1’année sous revue.

En mettant en place une « fourchette » de taux d'intérét avec le taux des re-
prises a six mois en tant que taux supérieur de cette fourchette de taux appli-
qués, la Banque d'Algérie accorde de facto une attention grandissante au taux
d'intérét a court terme au niveau opérationnel qui émerge parmi les canaux de
transmission significatifs (taux d’intérét, prix des actifs, cours de change, fi-
nancement des banques, anticipations, etc.) de la politique monétaire en Al-
gérie. En conséquence, les canaux de transmission de la politique monétaire
les plus significatifs sont le taux d’intérét des reprises de liquidité et le cours
de change nominal. Si ces deux canaux de transmission ont une égale impor-
tance, le canal «cours de change» apparait méme comme étant le canal le plus
opérant des signaux transmis a I’économie réelle. Celui-ci constitue un im-
portant canal de transmission des effets des facteurs externes a la politique
monétaire, en régime de change flexible avec intervention de la Banque d’Al-
gérie sur le marché interbancaire des changes et en situation de taux de change
effectif réel proche de 1’équilibre. Par ailleurs, le canal crédit est appelé a pren-
dre de I’'importance, mais le controle du cycle des crédits relévera plus des
instruments macroprudentiels que des instruments de politique monétaire uti-
lisés actuellement par la Banque d’Algérie ; les instruments de refinancement
par le « préteur en dernier ressort » n’étant plus opérants depuis début 2002
avec I’avénement de I’excés de liquidité sur le marché monétaire.

L’importante réforme du cadre de la politique monétaire en aott 2010 nécessite
une période de transition ou I’année 2013 représente le troisiéme exercice en
matiere d’objectif explicite de I’inflation en Algérie. En conséquence, le suivi
et le contrdle de I’inflation émergent désormais au premier plan, d’autant que
le passage a I’objectif d’inflation cible est venu confirmer la bonne tenue de
I’inflation des prix a la consommation au cours des quatorze années précédant
I’année sous revue, ¢élément important de la stabilité macroéconomique. L’ ob-
jectif d’inflation devient ainsi déterminant par rapport au ciblage monétaire
quantitatif souple toujours en vigueur. L’objectif intermédiaire poursuivi (agré-
gat monétaire) doit contribuer a la concrétisation de 1’objectif d’inflation, a
mesure qu’il existe une relation étroite entre 1’inflation et I’agrégat monétaire
M2 (hors dépots du secteur des hydrocarbures).
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Cet agrégat monétaire est le principal déterminant de I’inflation, comme en
témoignent les résultats de 1’étude économétrique sur les déterminants de 1’in-
flation sur la période 2001-2013. En effet et en moyenne sur la période d’étude,
la masse monétaire M2 hors dépots du secteur des hydrocarbures et dépodts en
devises, contrepartie des avoirs extérieurs nets et des avoirs intérieurs tirés par
la croissance des crédits a I’économie, contribue a hauteur de 67 % dans I’in-
flation globale, suivie par les contributions des autres variables : les prix a
I’importation (7 %), les prix a la production industrielle de I’activité agro-ali-
mentaire (15 %) et le taux de change effectif nominal (11 %).

Encadré 1 : Le mode¢le des déterminants de I’inflation en Algérie

L’objectif du modéle est d’identifier les facteurs susceptibles d’expliquer I’évo-
lution, a moyen terme, de ’indice des prix a la consommation (inflation a
moyen terme) en Algérie. Ce modéele permet :

- d’identifier les facteurs expliquant I’inflation et ;

- d’en déterminer les contributions a 1’inflation globale.

Le modele, fondé sur la théorie des méthodes quantitatives appliquées aux séries
chronologiques, est de type VECM (Vector Error Correction Model). Il vise
d’une part, a détecter les facteurs déterminants de I’inflation a partir de I’équa-
tion estimée de long terme et d’autre part, a mesurer la contribution de chacun
d’eux a I’évolution de I’indice des prix a la consommation. Ce modele effectue
une régression des données mensuelles (de janvier 2000 a décembre 2013) de
la variable a expliquer (indice des prix a la consommation du Grand Alger
« IPC ») sur les quatre variables explicatives retenues, a savoir :

- la masse monétaire au sens de M2 hors dépdts de I’entreprise nationale des
hydrocarbures et hors dépots en devises ;

- I’indice des prix des produits a fort contenu d’importation déflaté par le
TCEN ;

- le taux de change effectif nominal du dinar contre les monnaies des principaux
partenaires commerciaux de I’ Algérie ;

- I’indice des prix a la production industrielle publique et privée de ’activité
agro-alimentaire.

Apres le « pic » de taux d’inflation de 2012 (8,89 %), a savoir le niveau his-
toriquement le plus élevé des quinze dernicéres années, 1’année sous revue a
¢été marquée par un retour du taux d’inflation a la cible arrétée par le Conseil
de la monnaie et du crédit. L’inflation annuelle moyenne dans le Grand Alger
(moyenne mobile sur 12 mois) s’est établie a 3,26 % en 2013 contre 8,89 %
en 2012 (4,52 % en 2011 et 3,9 % en 2010), malgré le phénomene d’inflation
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endogeéne. Quant a I’inflation importée, elle a contribué a la forte désinflation
enregistrée en 2013 en Algérie, puisque le niveau des prix des biens importés
areculé de 3,5 % en glissement annuel. Cela est en phase avec la désinflation
généralisée, tant au niveau des pays développés que des pays émergents et en
développement, depuis mi-2012. En Algérie, la tendance a la désinflation s’est
confirmée en 2013 tant en moyenne annuelle qu’en glissement, ancrée sur une
nette décélération monétaire. En outre, I’inflation sous jacente, en moyenne
annuelle, mesurée hors produits alimentaires a baissé de 2,77 points de pour-
centage par rapport a 2012 a un taux de 3,32 % en 2013. Elle était supérieure
a I’inflation moyenne entre février 2011 et février 2013, période marquée par
le caractere structurel de I’inflation.

Enfin, en phase avec les
nouvelles dispositions 1égis- |,
latives relatives a la monnaie |,
et au crédit (ordonnance n° |,
10-04 du 26 aolt 2010), |,
donnant un ancrage légal a | .
la stabilité des prix comme | s
objectif explicite de la poli- | .
tique monétaire, la prévision | s
de I’inflation a court terme a | -
pris une importance particu- | : o
liére. Aussi, la Banque d’Al- | o

. « . 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2002 2010 2011 2012 2013
gérie a renforcé la prévision | — o abservée — préision ce finfltion
2‘1 court terme du taux d’il’l- —— Cible d'inflation 2 moyen terme — — Cible d'inflation a moyen terme -1 %
flation pour assurer le suivi B
de I’objectif d’inflation a partir de I’année 2011. A titre d’exemple, la prévision
de I’inflation en moyenne annuelle pour fin décembre 2013, effectuée en sep-
tembre 2013, a été de 3,4 %, alors que le taux d’inflation effectif mesuré par
I’indice des prix de I’Office National des Statistiques (ONS) s’établit a 3,26 %.
En conséquence, I’inflation annuelle moyenne est restée en phase avec les pré-
visions a court terme, confirmant le retour a I’objectif cible en moins de douze
mois, apres le « pic » historique de I’inflation en moyenne annuelle a janvier
2013 (8,91 %). La conduite de la politique monétaire par la Banque d’Algérie
a contribué a la concrétisation de I’objectif de retour a court terme a la stabilité
des prix, c'est-a-dire dés 2013, en situation de taux d’intéréts bancaires positifs
en termes réels.

Evolution de I'inflation en moyenne annuelle ( en %)
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VIIL.S - OPERATIONS DE POLITIQUE MONETAIRE ET EVOLU-
TION DU BILAN DE LA BANQUE CENTARLE

La Banque d’Algérie veille, a travers la conduite de la politique monétaire, a
la stabilité des prix qui est instituée comme objectif explicite depuis 2010 ;
objectif poursuivi auparavant dans le cadre de « la stabilité interne et externe
de la monnaie » nationale.

Avant cette réforme du cadre de politique monétaire en 2010, le Conseil de la
Monnaie et du Crédit a édicté en mai 2009 le reglement relatif aux opérations,
instruments et procédures de politique monétaire. Ce réglement a normalisé
les opérations de politique monétaire de la Banque d’Algérie, notamment
celles sur le marché monétaire. En matiére d’opérations de politique monétaire,
les leviers actifs et utilisés par la Banque d’ Algérie sont les suivants :

- la reprise de liquidité sur le marché monétaire avec I’objectif d’absorption
de I’exces de liquidité sur ce marché ;

- la facilité marginale de dépdts rémunérés a 24 heures, qui correspond a
une ponction de liquidité bancaire a I’initiative des banques ;

- les réserves obligatoires minimales que les banques doivent constituer sous
forme de dépdts a la Banque d’ Algérie.

Sous I’angle de sa situation bilantaire, les actions que la Banque d’Algérie
poursuit pour atteindre 1’objectif de politique monétaire se reflétent au niveau
des comptes ci-apres :

- comptes enregistrant le refinancement des banques ;

- comptes de dépots des banques, y compris la réserve obligatoire qui est

une moyenne mobile de dépdts de la période de constitution des réserves

obligatoires ;

- comptes de dépots du Trésor ;

- comptes de produits et charges ;

- comptes d’émission de la monnaie fiduciaire.

Avant d’analyser I’évolution de ces comptes au cours de I’année sous revue,
il est important de souligner la portée des comptes enregistrant les avoirs ex-
térieurs nets de la Banque d’ Algérie, résultat des opérations de 1’ Algérie avec
le reste du monde. Ces dernicres sont retracées en flux dans la balance des
paiements extérieurs, aussi bien au niveau des opérations courantes que des
opérations en capital. Le processus de reconstitution des réserves officielles
de change de I’ Algérie a partir de I’année 2000 s’est accéléré par la suite, a
I’exception des années 2009 et 2013. En conséquence, 1’expansion du poste
avoirs extérieurs nets de la Banque d’Algérie, principal poste d’actif (98,0 %
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en 2013 contre 97,8 % en 2012 et 90,6 % en 2004), a été forte et a débouché
sur un exces de liquidité sur le marché monétaire dés le début de 1’année 2002.
En effet, aprés la crise de liquidité des années 1990 qui s’est matérialisée par
la forte expansion du réle de préteur en dernier ressort de la Banque d’ Algérie
(3,3 % en 1998 contre 65 % en 1991), la forte expansion des avoirs extérieurs
nets depuis le début des années 2000 a alimenté la base monétaire. En outre,
I’ampleur de la reconstitution des réserves officielles est telle que cet important
agrégat d’actif excede la base monétaire depuis 2000. Par ailleurs, I’évolution
de la structure de la base monétaire montre clairement la part accrue des dépots
des banques comparativement a la monnaie fiduciaire. Il importe de souligner
ici que le suivi de I’agrégat base monétaire est important dans le contrdle des
objectifs monétaires quantitatifs, a mesure que la monnaie de base continue a
étre un objectif intermédiaire significatif de la politique monétaire.

En conséquence, les banques n’ont pas recouru en 2013, tout comme depuis
2002, au refinancement auprés de la Banque d’Algérie, ni au titre du rées-
compte ni au titre des opérations de pension sur le marché monétaire ou hors
marché monétaire, confirmant plus d’une décennie d’exces de liquidité sur le
marché monétaire. Cependant, I’exces de liquidité a baissé en 2013 en relation
avec la contraction des dépots du secteur des hydrocarbures. Les rares besoins
de liquidité de quelques banques pour répondre a I’objectif de constitution des
réserves obligatoires ont été couverts sur le marché monétaire interbancaire
qui a enregistré des opérations a terme a compter de mai - juin 2013 dépassant
légérement un montant de 30 milliards de dinars.

Le niveau des dépdts des banques a la Banque d’Algérie (hors reprises de li-
quidités et facilité¢ marginale de dépdts) est passé de 688,2 milliards de dinars
a fin 2012 a 863,1 milliards de dinars a fin 2013. Aussi, les reprises de liquidité
sur le marché monétaire, les facilités de dépots rémunérés et les soldes des
comptes courants des banques constituent les liquidités bancaires dont 1’en-
cours a atteint 2693 milliards de dinars a fin 2013 contre 2876,3 milliards de
dinars a fin 2012 (2845,1 milliards de dinars a fin 2011 et 2549,7 milliards de
dinars a fin 2010). A travers les reprises de liquidité a sept jours, a trois mois
et a six mois, la Banque d’Algérie a résorbé un encours de 1350 milliards de
dinars d’exces de liquidités au cours de I’année 2013, pendant que les banques
ont placé aupres de la Banque d’Algérie en facilité de dépdts rémunérés des
montants trés variables allant de 770,66 milliards de dinars a fin janvier a
502,26 milliards de dinars a fin mars, a 163,99 milliards de dinars a fin juin,
a 263,90 milliards de dinars a fin septembre et a 479,90 milliards de dinars au
terme de I’année sous revue.
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Par ailleurs, la persistance du non recours des banques au refinancement aupres
de la Banque d’Algérie s’est conjuguée a un contexte de stérilisation par le
Trésor public. C’est ainsi que I’encours de dépots du Trésor aupres de la
Banque d’Algérie (compte courant et Fonds de régulation des recettes) a for-
tement progressé passant de 414,1 milliards de dinars a fin 2001 a 4359,8
milliards de dinars a fin 2008, pour cl6turer I’année 2013 avec un montant de
5643,2 milliards de dinars (5 713,5 milliards de dinars a fin 2012). L’année
sous revue a enregistré une diminution de 70,2 milliards de dinars du stock
d’épargnes financieres du Trésor aupres de la Banque d’ Algérie, contre 1’aug-
mentation de 252,1 milliards de dinars des ressources versées au Fonds de ré-
gulation des recettes au titre de ’année 2012. Cela a limité dans une certaine
mesure 1’expansion de la base monétaire et par 13, le colit supporté par la
Banque d’Algérie dans la conduite de la politique monétaire en contexte d’ex-
ces structurel de liquidités depuis 2002.

Les opérations de politique monétaire de la Banque d’Algérie se reflétent di-
rectement dans ses comptes de produits et charges. En 1’absence de refinan-
cement des banques et donc de produits de cette nature, c’est a travers les
charges relatives a la rémunération des reprises de liquidité, des réserves obli-
gatoires et de la facilité de dépots que sont appréhendés les colits des opéra-
tions de politique monétaire conduite par la Banque d’Algérie. Par rapport a
I’exercice 2012, ces cotts sont en hausse de 8,3 %, en situation de hausse des
montants des réserves obligatoires et d’introduction de la reprise de liquidités
a six mois rémunérée a un taux plus ¢élevé que ceux des deux autres instru-
ments de reprise.

Enfin, les interventions de la Banque d’Algérie au titre des opérations de po-
litique monétaire sont reflétées, partiellement, au niveau de 1’évolution de la
monnaie fiduciaire en circulation émise par la Banque d’Algérie (billets et
pieces de monnaie métallique). En effet, la monnaie fiduciaire a atteint 3247,6
milliards de dinars a fin 2013 contre 2997,2 milliards de dinars a fin 2012
(2610,5 milliards de dinars a fin 2011), soit une progression de 8,35 % contre
14,81 % en 2012 (22,4 % en 2011). La demande de monnaie pour les transac-
tions courantes est fonction des besoins exprimés par les ménages pour régler
leurs transactions courantes ou les besoins de précaution qui en augmentent
la thésaurisation ; la vitesse de circulation de la monnaie jouant un rdle im-
portant de méme que 1’évolution des transactions sur le marché informel.
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VIII.6 - POLITIQUE MONETAIRE ET RENFORCEMENT DU
CADRE DE STABILITE MONETAIRE ET FINANCIERE

La gravité de la crise financiére mondiale et I’ampleur des mesures pour y
faire face ont mis en avant la nécessité de confier davantage de responsabilités
aux banques centrales en vue de renforcer leur role dans la stabilité financiere.
Elles doivent, en conséquence, accorder plus d’attention a la surveillance du
risque systémique ou le suivi des interconnexions entre institutions financiéres
est important.

A D'instar des autres banques centrales, la Banque d’Algérie a été interpelée
sur la nécessaire surveillance du risque systémique a travers, notamment la
volatilité¢ des prix des hydrocarbures sur les marchés mondiaux et les inter-
connexions entre institutions financiéres faisant partie du secteur bancaire.
Afin de prendre en charge ces nouvelles préoccupations, la loi bancaire de
2003 a ¢été modifiée et complétée en 2010 (ordonnance n° 10-04 du 26 aofit
2010 modifiant et complétant I’ordonnance n°® 03-11 du 26 aott 2003 relative
a la monnaie et au crédit) pour élargir les missions de la banque centrale, en
lui assignant, entre autres, 1’objectif de stabilité¢ financiére. En effet, 1’article
35 de cette loi indique que « la Banque d’Algérie a pour mission de veiller a
la stabilité des prix en tant qu’objectif de la politique monétaire, de créer et de
maintenir, dans les domaines de la monnaie, du crédit et des changes, les
conditions les plus favorables a un développement soutenu de 1’économie, tout
en veillant a la stabilité monétaire et financicre ».

A cet effet, la Banque d’Algérie est « chargée de régler la circulation moné-
taire, de diriger et de controler, par tous les moyens appropriés, la distribution
du crédit, de réguler la liquidité, de veiller a la bonne gestion des engagements
financiers a I’égard de 1’étranger, de réguler le marché des changes et de s’as-
surer de la sécurité et de la solidité du systéme bancaire ».

En effet, depuis 2010, la Banque d’ Algérie est dotée d’un mandat explicite de
stabilité monétaire et financicre. Cet objectif est d’égale importance avec celui
de stabilité des prix, pendant que la contribution de la politique monétaire a la
stabilité financiére est d’importance en Algérie, vu la persistance de 1’exces
de liquidité sur le marché monétaire depuis plus de dix années. La gestion
flexible du taux de change par la Banque d’Algérie, ayant pour objectif la sta-
bilisation du taux de change effectif réel a son niveau d’équilibre, étaye 1’ob-
jectif de stabilité monétaire et financiére. Aussi, la stabilité financiére externe
renforcée, ancrée sur un niveau des réserves officielles de change de plus de
35 mois d’importations des biens et services a fin 2013, permet une grande
résilience aux chocs externes liés notamment a la volatilité des prix des ma-
tieres premieres dont le pétrole.

138



Les objectifs de stabilité financiére, en général, et de stabilité du secteur ban-
caire en particulier étant difficiles a traduire en objectifs quantifiables du fait
du caractére multidimensionnel de ces objectifs, ceux-ci n’ont pas €té précisés
plus en détail dans la nouvelle loi bancaire de 2010. Cependant, le niveau des
indicateurs financiers de stabilité du secteur bancaire, I’apport du secteur fi-
nancier a la croissance économique, la continuité des services financiers,
I’amélioration de I’inclusion financiére, ... sont largement pris en charge au
niveau de la Banque d’Algérie dans la conduite de 1’objectif de stabilité fi-
nanciere.

La loi bancaire de 2010 a mis plus particuliérement en avant le réle de la
Banque d’Algérie dans le domaine de la stabilité du secteur bancaire, car elle
doit s’assurer de la sécurité et de la solidité du secteur bancaire. Pour ce faire,
elle est dotée depuis 2010 de prérogatives plus larges pour lancer toute inves-
tigation au niveau des banques et établissements financiers, permettant une
plus grande capacité de détection précoce des vulnérabilités au moyen d’un
meilleur suivi des banques et établissements financiers. Elle assure et conduit
en permanence la supervision des institutions bancaires (banques et établisse-
ments financiers), avec un accent particulier sur I’orientation risques de la su-
pervision bancaire. Elle est donc I’institution la plus appropriée pour la mise
en ceuvre de la politique macro-prudentielle. En effet, 1’orientation risques de
la supervision bancaire devrait permettre de lisser le cycle de crédit des
banques et établissements financiers en période de « boom » (période de
hausse importante d’appétit aux risques, et donc de forte distribution de cré-
dits), et de ralentir la baisse de distribution de crédits en période de « bust »
(baisse d’appétit aux risques) ;

Quant aux instruments pouvant relever de I’approche macro-prudentielle en
contexte d’exces de liquidité, des instruments en vigueur faisant partie de la
réglementation micro-prudentielle, tels que le niveau du crédit hypothécaire
par rapport a la valeur de propriété donnée en garantie par les particuliers, les
réserves obligatoires - par ailleurs, un instrument de politique monétaire -, le
ratio service de la dette/ revenus des emprunteurs de crédits hypothécaires ont
¢té examinés et peuvent étre modulés en fonction du risque systémique éven-
tuel. La Banque d’Algérie veille a se doter des instruments macro-prudentiels
les plus aptes a déceler les signes précurseurs de risque systémique et a ralentir
le risque systémique éventuel. Dés début 2013, un renforcement des outils
macro prudentiels a été engagé, notamment par la mise en place de nouveaux
outils permettant des analyses horizontales des risques et des tests de résis-
tance.
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Pour ce qui est de la structure chargée de la réglementation des instruments
macro-prudentiels, il importe de souligner que cela reléve des prérogatives du
Conseil de la monnaie et du crédit (autorité monétaire) qui est aussi chargeé de
la réglementation micro-prudentielle ; la conduite de la politique macro-pru-
dentielle devant étre assurée par la Banque d’ Algérie. Dans 1’objectif de pren-
dre en charge la stabilité du secteur bancaire notamment a travers la politique
macro-prudentielle, la Banque d’Algérie s’est dotée d’un Comité de stabilité
financiere. Ce comité de haut niveau, créé en 2009, présidé par le Gouverneur,
est compose des trois Vice-gouverneurs et de quatre directeurs généraux des
structures concernées par la problématique de stabilité et de solidité du systéme
bancaire. Le Comité de stabilité financiere :

- effectue la revue des indicateurs de solidité financiere des banques prin-
cipalement a travers les onze indicateurs dits « indicateurs minima » instau-
rés par le Fonds Monétaire International que la Banque d’Algérie déclare a
cette institution multilatérale ;

- examine les rapports d’évaluation de la stabilité du secteur bancaire que
la Banque d’Algérie €élabore depuis I’exercice 2009 ;

- évalue périodiquement la solidité du secteur bancaire au moyen notamment
des stress tests qui sont développés depuis 2007, et dont les résultats per-
mettent d’anticiper les probables risques de fragilisation du secteur bancaire.
Afin de développer un modele plus performant de stress tests, la Banque
d’Algérie a sollicité le concours de la Banque Mondiale pour lui apporter
son expertise en la matiere. Ce nouveau modele est en cours de tests.

Si I’intensification du contrdle micro-prudentiel par la Banque d’Algérie
contribue a un développement ordonné du systéme bancaire, les nouvelles dis-
positions législatives d’aolt 2010 lui conférent des prérogatives plus larges,
englobant le fonctionnement, la surveillance et la sécurité des systémes de
paiement, d’autant que la modernisation de I’infrastructure des systémes de
paiement (systéme de paiement en temps réel de gros montants et paiements
urgents et systéme de télécompensation), aux standards internationaux, a été
complétée en 2006.

Pour développer davantage le cadre opérationnel de la stabilité financiére,
apres les nouvelles régles comptables aux standards internationaux appliquées
a partir de 2010 et celles relatives a I’évaluation des risques afférents aux nou-
veaux produits financiers), une réglementation en matiere d’identification,
mesure, gestion et contréle du risque de liquidité a été édictée par le Conseil
de la monnaie et du crédit en mai 2011, en phase avec les nouvelles disposi-
tions législatives d’aolit 2010 relatives a la monnaie et au crédit. Ce réglement
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institue un coefficient de liquidité minimum que les banques et les établisse-
ments financiers doivent respecter a tout moment. Aussi, dans le méme objectif
d’asseoir une meilleure pratique de gestion de liquidité et de suivi des opéra-
tions interbancaires et d’améliorer la qualité des reporting prudentiels, le
Conseil de la monnaie et du crédit a également édicté en mai 2011 un second
réglement instituant un systéme de surveillance interne et de limitation par
contrepartie des encours de préts et d’emprunts interbancaires, notamment
ceux opérés sur le marché monétaire, que les banques et établissements finan-
ciers sont tenus de mettre en place.

Ces deux nouveaux dispositifs portant renforcement du cadre prudentiel et
donc des instruments de supervision et de contrdle, contribuent a consolider
davantage la stabilité et la solidité du systéme bancaire algérien qui gagne en
profondeur. L’évaluation réalisée par la Banque d’Algérie au titre de I’année
2013 indique que les banques de la place satisfont a I’exigence en maticre de
coefficient de liquidité, méme si I’année sous revue a enregistré une relative
stabilisation de la liquidité bancaire aprés une contraction au second trimestre.

Sous I’angle de la profondeur du secteur bancaire, il est utile de noter que le
ratio passifs liquides (dépdts a vue et a terme en dinars hors dépots hydrocar-
bures)/PIB hors hydrocarbures a progressé en 2013, apres avoir gagné plus de
deux (02) points de pourcentage en 2011 et 2012. Un autre indicateur pertinent
de profondeur du systéme bancaire est représenté par le trend haussier du ratio
crédits bancaires au secteur privé/dépots en dinars du secteur privé entre 2008
et 2013, en contexte de transformation financiere accrue. Par ailleurs, le ratio
crédits/PIB hors hydrocarbures est resté stable, en contexte de progression des
crédits au secteur privé par rapport au PIB hors hydrocarbures. Si la période
2010-2012 a connu une stagnation relative du cycle de crédit, I’année 2013
refléte un début rapide d’une phase d’expansion du cycle de crédit (cycle fi-
nancier) en raison d’une croissance importante des crédits a I’économie dans
un contexte de faible inflation. En effet, les crédits a I’économie ont enregistré
un taux de croissance, en termes réels, plus important que ceux des années
précédentes. Pour ce qui est de ’emballement des crédits hypothécaires, il est
peu probable en Algérie, tant que la demande des crédits hypothécaires reste
limitée par I’offre encore insuffisante de logements sur le marché en contexte
de forte épargne financiere des ménages entre 2011 et 2013. En outre, il im-
porte de noter que le phénoméne de créances non performantes sur le secteur
privé ne concerne pas les préts hypothécaires aux ménages, dans la mesure ou
il n y a pas eu d’accélération du cycle pour ce type de crédit.

I1 est utile de rappeler qu’au cours de I’année 2013, et tout en poursuivant leurs
efforts en matiere de provisionnement, les banques ont consolidé leurs indi-
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cateurs de solidité financiére. En effet, le ratio de solvabilité reste appréciable
en 2013, estimé a plus de 21 %, largement supérieur au niveau réglementaire
requis et en phase avec le niveau recommandé par les standards de Bale III
qui fixent un ratio minimum pour la couverture des risques par le « common
equity » (capital plus réserves) a 6 % plus 2,5 % au titre du « buffer ».

Enfin, les instruments macro-prudentiels sont considérés comme renforcant
la conduite de la politique monétaire, vu que le risque crédit se manifeste
comme principal risque pour la stabilité financiére a moyen terme, en contexte
d’exces structurel de liquidité et de début d’emballement du cycle de crédit.
La nouvelle approche plus prospective et fondée sur les risques mettra davan-
tage I’accent sur le processus d’allocation des crédits par les banques afin d’en-
diguer le développement, de nouveau, de risques concentrés.
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CONCLUSION




CONCLUSION

L’activité économique mondiale s’est relativement raffermie en 2013, notam-
ment au cours des derniers mois de 1’année, reflétant un regain de dynamisme
de I’économie américaine, une reprise de la croissance au quatrieéme trimestre,
bien que timide, dans la zone euro, de bonnes performances dans les pays en
développement, mais un ralentissement de la croissance dans les pays émer-
gents dont le rythme est cependant encore appréciable.

Ce raffermissement de la reprise reste néanmoins sujet a d’importants risques
et vulnérabilités. En particulier, la situation des finances publiques dans les
pays avancés, marquée par des déficits budgétaires qui demeurent élevés mal-
gré les efforts de consolidation budgétaires de ces derniéres années et une dette
publique qui a atteint des niveaux record dans la plupart de ces pays, conjugués
a un agenda de réformes financiéres inachevées et de niveaux ¢élevés de la
dette des entreprises, notamment dans la zone euro, alimentent les risques d’in-
stabilité financiére liée a la possible interaction négative entre les risques sou-
verain et bancaire.

Par ailleurs, la persistance de la faiblesse des taux d’inflation en contexte de
taux de chomage ¢élevés a fait émerger le risque de déflation, particulierement
dans la zone euro. Enfin, les anticipations d’une proche normalisation des
conditions monétaires, notamment aux Etats-Unis, induisent un resserrement
des conditions de financement externe, une volatilité accrue des flux de capi-
taux et des cours de change particulicrement dommageables aux économies
émergentes, a en juger notamment par les récents effets de I’annonce par la
Federal Reserve de son intention de restreindre les achats d’actifs. Compte
tenu de la fragilité de la reprise de I’activité économique, les politiques mo-
nétaires sont néanmoins restées trés accommodantes, y compris aux Etats-
Unis qui connaissent un resserrement budgétaire important, et le rythme de
consolidation budgétaire s’est relativement relaché, notamment dans la zone
euro et au Japon.

Dans un tel contexte de I’économie mondiale, 1’ Algérie a continué a préserver
la stabilité monétaire et financieére au cours de 1’année 2013, en situation de
faible performance de la balance des paiements extérieurs et de persistance
du déficit budgétaire. La vulnérabilité de I’économie algérienne au secteur des
hydrocarbures, et donc au prix du pétrole, se pose avec acuité, d’autant que la
récession dans le secteur des hydrocarbures persiste depuis 2006, en dépit de
I’effort d’investissements de ces derni¢res années. Cela pese sur ’activité de
I’économie nationale dont le rythme de la croissance, estimé a 2,8 % en 2013,
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est en léger recul par rapport a I’année précédente, en situation de bonne per-
formance de croissance hors hydrocarbures. La croissance réelle du produit
intérieur brut hors hydrocarbures en 2013 (évaluée a 7,1 %), identique a celle
de I’année 2012 (7,1 %), confirme la tendance structurelle du taux d’expansion
des secteurs hors hydrocarbures a plus de 6 % en moyenne annuelle au titre
des années 2000 a 2012. Cette performance appréciable est tirée notamment
par la croissance du secteur du BTPH et des services marchands et non mar-
chands.

L’amélioration soutenue du niveau d’activité dans ces deux secteurs pour-
voyeurs d’emplois a permis une diminution avérée du taux de chomage au
cours des quatorze dernieres années, a 9,8 % en 2013 contre 28,9 % en 2000,
pendant que I’emploi informel est important dans ce type d’activités. Pour ré-
sorber durablement le chdmage notamment celui des jeunes, 1’économie al-
gérienne doit atteindre son potentiel de croissance. Il est aujourd’hui vital de
batir une économie nationale de production industrielle, agricole et de services
productifs, a travers une absorption efficace des épargnes financieres accumu-
1ées par les agents économiques du pays, au cours des dix derniéres années,
pour asseoir un développement inclusif, générateur d’emplois, ancré sur le vé-
ritable potentiel de croissance des secteurs hors hydrocarbures ; le role des dé-
penses publiques d’investissement comme stimulant de 1’activité économique
devant étre modulé en fonction du niveau de leur contribution a ce potentiel
de croissance des secteurs hors hydrocarbures. Par ailleurs, les efforts d’in-
vestissement dans le secteur des hydrocarbures, qui reste déterminant dans la
stabilité macroéconomique, doivent étre plus soutenus pour sortir ce secteur
de la récession et élever le revenu national.

Sous I’angle de la demande, la baisse de la consommation finale des adminis-
trations publiques en 2013 a été partiellement compensée par 1’accroissement
de la formation brute de capital fixe, en situation de désinflation et d’effets
positifs corrélatifs sur les revenus des ménages et leurs stocks d’épargnes fi-
nanciéres accrus. La désinflation en 2013 est intervenue aprés deux années
marquées par 1’acuité de I’inflation endogéne inhérente a I’effet-prix de
quelques produits de consommation, notamment suite au choc sur les prix de
produits frais au premier trimestre 2012, en liaison avec la persistance de dys-
fonctionnements des marchés, en dépit des efforts entrepris en la matiére en
2013.

Adossée a la relative stabilisation du niveau du prix du baril de pétrole pour
la troisieme année consécutive (109,55 dollars en 2013), apres la chute de ’an-
née 2009, la balance des paiements extérieurs courants a enregistré un faible
exceédent (0,4 % du PIB en 2013) comparativement aux trois années précé-
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dentes. Cette faible performance s’explique par la poursuite de la progression
des importations de biens qui ont atteint un niveau tres €élevé face a la contrac-
tion des exportations d’hydrocarbures en volume. Ce qui risque de placer la
balance des paiements extérieurs sur un sentier de vulnérabilité a moyen terme.

Par ailleurs, si la reprise en 2013 des importations des biens d’équipement est
un ¢lément favorable, la poursuite de la croissance des importations de biens
de consommation non alimentaires pour la troisiéme année consécutive contra-
rie I’objectif stratégique de substitution aux importations.

Face a la forte contraction de I’excédent de la balance commerciale en 2013,
le déficit au titre du poste « services hors revenus des facteurs nets » s’est 1é-
gérement amenuisé, apreés sa forte contraction I’année précédente, due a la
forte diminution des importations de services. Ces dernicres ont atteint en
2013, leur plus faible niveau des cinq derniéres années, apres le « pic » enre-
gistré au cours de I’année 2011. Quant au déficit du poste « revenus des fac-
teurs nets », il est en 1égere baisse en 2013, aprés son creusement I’année
précédente sous 1’effet du transfert des parts des associés dans le secteur des
hydrocarbures. Le poste « transferts nets » a retrouvé en 2013 son profil d’ex-
cédent, aprés un rebond en 2012.

Au total, I’excédent du compte courant extérieur qui a été appréciable les trois
années qui ont suivi le choc externe (2009), s’est de nouveau fortement
contracté¢ en 2013 ou le niveau des importations de biens émerge comme le
principal déterminant. En conséquence, I’année 2013, tout comme ’année
2009, a été marquée par un amenuisement substantiel de 1’exces de I’épargne
sur ’investissement (0,4 % du produit intérieur brut).

Pour ce qui est du compte capital de la balance des paiements, les entrées
nettes au titre des investissements directs étrangers ont enregistré une reprise
au cours de I’année 2013 a 2 milliards de dollars, aprés avoir reculé en 2012.
En dépit de cette performance, le compte capital a dégagé un léger déficit lié
aux mouvements de capitaux de court terme. En conséquence, la situation de
la balance des paiements extérieurs de I’ Algérie est en quasi équilibre en 2013,
I’excédent global étant méme inférieur a celui de 2009, année du choc externe.
En conséquence, I’accumulation des réserves officielles de change par la
Banque d’Algérie a été faible en 2013, I’encours (non compris I’or) s’¢élevant
a 194 milliards de dollars contre 190,66 milliards de dollars a fin décembre
2012 (182,22 milliards de dollars a fin décembre 2011). Cependant, la position
des réserves de change est restée solide, excédant 35 mois d’importations de
biens et services (36,7 mois en 2012). En outre, la position financiére exté-
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rieure nette de 1I'Algérie (réserves officielles de change moins la dette exté-
rieure) relativement au produit intérieur brut est estimée a 91,3 % en 2013,
soit un ratio excédant largement le niveau de la plupart des pays émergents
d’Asie, en situation de niveau de dette extérieure et du ratio de service de cette
dette historiquement trés bas.

Si la stabilité financiére externe est un acquis a préserver, la vulnérabilité de
la balance des paiements vis-a-vis du trend haussier des importations des biens
et services en situation de contraction des exportations d’hydrocarbures en vo-
lume la rend désormais relativement moins résiliente a un choc externe lié¢ no-
tamment a une éventuelle chute durable du prix des hydrocarbures. D’ou
I’importance de la poursuite d une gestion prudente des réserves officielles de
change par la Banque d’Algérie, mettant en avant la sécurité des investisse-
ments tout en réalisant un rendement raisonnable, dans la perspective de nor-
malisation des politiques monétaires des banques centrales des principaux pays
développés. Les mesures de prudence prises par la Banque d’Algérie, étayées
par le suivi rigoureux et la gestion des risques, pour préserver le capital des
investissements de toute perte sont appropriées et s’ inscrivent dans 1’objectif
stratégique de consolidation de la stabilité financiére externe sur le moyen
terme.

Cette stabilité financiere externe est étayée par la gestion active du taux de
change par la Banque d'Algérie au moyen de ses interventions sur le marché
interbancaire des changes. Au cours de I’année 2013, caractérisée par une vo-
latilité des cours de change des principales devises, avec une acuité particuliere
a partir de mai et son impact négatif sur les monnaies des économies émer-
gentes, la Banque d’Algérie a continué de conduire une politique de taux de
change effectif du dinar visant son maintien a proximité de son niveau d'équi-
libre fondamental & moyen terme. Les mesures prises par le Conseil de 1a mon-
naie et du crédit et la Banque d’Algérie en 2011 au titre du renforcement du
dispositif de soutien des exportations hors hydrocarbures n’ont pas encore pro-
duit les effets escomptés en termes de consolidation des fondamentaux du taux
de change, puisque les exportations hors hydrocarbures demeurent faibles. En
outre, en dépit de nouvelles mesures en 2011 pour activer davantage le rdle
des banques sur le marché interbancaire des changes, notamment en matiére
de couverture du risque de change au profit des entreprises, celles-ci sont res-
tées inactives sur le marché interbancaire des changes a terme.

Assi, le taux de change effectif nominal du dinar s’est déprécié de 3,8 % en

2013, pendant que le taux de change effectif réel s’est déprécié de seulement
2,3 % en moyenne annuelle en 2013, par rapport a ’année 2012 ou il s’était
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apprécié de 5,8 %. Cependant, le taux de change effectif réel du dinar est resté
apprécié d’environ 4 % a décembre 2013 par rapport a son niveau d’équilibre,
sous I’effet notamment d’une appréciation au quatrieme trimestre 2013. En
outre, contrairement a 1’année 2012, I’année sous revue s’est distinguée par
un amenuisement significatif du différentiel d’inflation entre 1’ Algérie et ses
principaux partenaires ; 1’inflation ayant baissé plus rapidement en Algérie
comparativement aux pays partenaires.

C’est dans un tel contexte que I’impact de I’inflation importée sur le niveau
général des prix intérieurs a pu étre limité au cours de I’année 2013. En effet,
a décembre 2013 et pour la premiére fois depuis 2001, le niveau des prix des
biens importés a reculé en glissement annuel, correspondant a une contribution
négative a I’inflation globale en glissement. A titre d’exemple, et malgré une
faible contribution du taux de change a I’inflation en 2012, les prix intérieurs
des produits de base importés n’avaient, non seulement, pas reflété intégrale-
ment et immédiatement la baisse sensible des cours mondiaux des produits de
base, mais avaient évolué a contre-courant de la tendance baissiére des cours
internationaux. En 2013, par contre, les facteurs endogénes inhérents aux dys-
fonctionnements des marchés intérieurs ne semblent pas avoir contrarié le phé-
nomene de désinflation.

Au total, I’'inflation annuelle moyenne mesurée par 1’indice des prix a la
consommation du Grand Alger qui s’est accélérée a partir du second semestre
2011, pour atteindre un « pic» en 2012 (8,9 %), contre 4,5 % en 2011 et 3,8 %
en moyenne sur la période 1998-2012, a été baissiére au cours de I’année 2013
(3,3 %), en situation de maintien des mesures de soutien appropriées (subven-
tions budgétaires et autres mesures fiscales) prises par les pouvoirs publics en
2011 pour faire face a I’inflation importée. La performance en matic¢re d’in-
flation réalisée en 2013 est un acquis pour la stabilité macroéconomique, ap-
puyée par la consolidation budgétaire engagée au cours de I’année sous revue.

La consolidation budgétaire en 2013 est intervenue apres quatre années de dé-
ficit des opérations du Trésor, pendant que le taux de couverture des dépenses
courantes par les recettes hors hydrocarbures a reculé a 45 % en 2012, sous
I’effet de la forte expansion de ces dépenses en 2011-2012 dont les transferts
courants (subventions des prix, transferts aux collectivités locales, ...). Cela
traduit une vulnérabilité significative du budget de 1’Etat qui a milité en faveur
de la nécessaire consolidation budgétaire. En conséquence, les dépenses bud-
gétaires totales ont baissé de prés de 14 % en 2013, mais a un rythme plus
¢levé en ce qui concerne les dépenses d’équipement qui se sont situées en
2013 a un niveau équivalent au palier atteint entre 2008 et 2011. Cependant,
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le ratio dépenses d’équipement/PIB a baissé au cours des quatre dernicres an-
nées pour s’établir a 11,4 % en 2013 (19,5 % en 2009), reflétant le ralentisse-
ment sensible de 1’absorption en la matiére en liaison avec le souci de
I’efficacité de la dépense publique d’investissement. Cela contribue a atténuer
la vulnérabilité des finances publiques aux revenus des hydrocarbures trés vo-
latils ; le ratio recettes hors hydrocarbures/produit intérieur brut hors hydro-
carbures étant estimé a 19,5 % en 2013. Quant aux recettes totales, elles ont
reculé a 35,9 % du flux annuel de richesse produite en 2013. Aussi, pour at-
teindre graduellement le potentiel en matiére de recettes au titre des impots
sur les biens et services, une attention particuliére doit étre accordée a I’adé-
quation entre ces recettes et leur assiette qui s’est bien accrue ces dernicres
années.

En dépit de I’effort de consolidation budgétaire, le solde global des opérations
du Trésor est déficitaire a hauteur de 1,5 % du PIB en 2013 (4,4 % du PIB en
2012), soit cinq années consécutives de déficit apres prés d’une décennie d’ex-
cédents. De plus, exprimée par ’encours de ses épargnes financiéres aupres
de la Banque d’Algérie, la capacité de financement du Trésor ne s’est que 1¢é-
gerement amoindrie en 2013 a 5643,2 milliards de dinars en fin de période
apres une consolidation en 2011 (5381,7 milliards de dinars) et 2012 (5713,4
milliards de dinars). Relativement au produit intérieur brut, une telle capacité
de financement est estimée a 34,1 % (35,5 % en 2012), en contexte de niveau
historiquement bas du ratio dette publique intérieure/PIB. Une telle capacité
de financement du Trésor constituée tout au long des quatorze derniéres années
offre une bonne opportunité pour préparer un plan de réduction de la vulnéra-
bilité des finances publiques a la volatilité des prix des hydrocarbures, en amé-
liorant I’efficacité en maticre d’investissements publics budgétisés et en
réformant graduellement le systéme de subventions. L’évolution de la structure
des recettes budgétaires face a la nouvelle structure des dépenses budgétaires
milite en faveur d’une telle démarche, notamment pour mieux asseoir la contri-
bution des dépenses budgétaires d’investissement au potentiel de croissance
hors hydrocarbures.

Au cours de I’année 2013, I’amenuisement du stock d’épargnes financiéres
du Trésor s’est conjugué au faible effet de monétisation des avoirs extérieurs,
de sorte que 1I’absorption effective de 1’exces de liquidité sur le marché moné-
taire par la Banque d’Algérie contribue a ancrer davantage la stabilité moné-
taire et financiére, en situation de décélération significative du rythme
d’expansion monétaire (8,4 % contre 19,9 % en 2011). En outre, le ratio avoirs
extérieurs nets/M2 s’établita 1,27 en 2013, en 1égére baisse par rapport a son
niveau en 2012 (1,36) ou la situation de la balance des paiements extérieurs
¢tait plus favorable.

149



La décélération significative de 1I’expansion monétaire pour la seconde année
consécutive, apres un fort taux enregistré en 2011 et proche du « pic » de I’an-
née 2007 (21,5 %), est corrélée au fort recul du taux de progression des avoirs
extérieurs nets (1,9 % contre 7,3 % en 2012 et 16,1 % en 2011). En consé-
quence, I’année 2013 se distingue par un tres faible réle des avoirs extérieurs
nets dans le processus de création monétaire, en situation de stabilité de 1’agré-
gat créances nettes sur 1’Etat dans la situation monétaire consolidée.

Le fort rythme de progression des crédits a I’économie a 20,3 % (15,1 % en
2012 et 14,0 % en 2011), tiré par le dynamisme des crédits a moyen et long
termes (27,6 %), émerge comme le principal déterminant de I’expansion mo-
nétaire en 2013. Pour mémoire, et pour les treize derniéres années (2001-
2013), le taux d’accroissement moyen des crédits (hors rachats de créances
non performantes par le Trésor) s’établit a 13,6 % globalement, soit un rythme
inférieur a celui enregistré au titre du secteur privé (19,4 %). De plus, contrai-
rement a la situation dans plusieurs pays émergents et en développement, la
progression des crédits s’est poursuivie au rythme d’avant la crise financicre
mondiale (2008) et méme a un rythme plus soutenu a partir de 2010, notam-
ment en ce qui concerne les crédits au secteur privé. Portée par des ressources
moins dépendantes du secteur des hydrocarbures et en situation de non recours
a ’emprunt extérieur, cette dynamique de crédits a été appuyée par des condi-
tions financicres rendues de plus en plus favorables grace notamment a 1’effet
du soutien financier apporté par I’Etat pour stimuler les crédits a moyen terme
de consolidation aux PME et les crédits d’investissement aux entreprises pri-
vées. En plus de ces mesures qui ont eu leur effet plein en 2011 et 2012, I’an-
née 2013 a enregistré des mesures additionnelles de facilitation d’accés au
crédit pour le secteur privé.

Le dynamisme des crédits a I’économie au cours des trois derniéres années,
et particuliérement le fort rythme de progression en termes réels en 2013, com-
porte des risques potentiels pour la stabilité financiére que les nouveaux ins-
truments de supervision bancaire, orientation risques, ont commencé a prendre
en charge a partir de I’année 2013, sur la base d’une évaluation des porte-
feuilles des banques. Si ces risques potentiels sont atténués a court terme par
les mesures prises par les pouvoirs publics (soutien financier), une prompte
et pleine application par les banques du dispositif de contrdle interne qui a
connu une refonte en 2011 contribuera a asseoir une meilleure gestion des
risques bancaires notamment des risques de crédit.

La résilience du systéme bancaire algérien face au choc externe, portée par

I’amélioration des indicateurs de solidité financiére des banques (ratio d’adé-
quation des fonds propres, rentabilité,...), et des conditions financiéres plus
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favorables ont contribué a élever le role du canal crédit dans I’allocation des
ressources d’épargne accrues notamment au profit de I’investissement. Le
canal crédits bancaires reste donc potentiellement important en matiére de fi-
nancement de I’investissement productif et du potentiel de croissance hors hy-
drocarbures, a en juger par le role accru des banques commerciales dans le
développement de crédits sains a I’économie en 2013. L’absence d’éviction
financicre, le caractére stable et accru des ressources des banques en situation
de persistance de I’excés de liquidité sur le marché monétaire militent forte-
ment pour une intermédiation bancaire au profit de la croissance hors hydro-
carbures de nature inclusive, dans I’objectif d’atteindre sur le moyen terme un
ratio cible de crédits a I’investissement aux PME/PIB hors hydrocarbures. Les
banques devront également diversifier leurs instruments de financement, tout
en poursuivant de manicre effective I’amélioration de 1’analyse, de la mesure
et de la maitrise des risques de crédit.

En maticre de gestion par les banques de leur ample liquidité, I’année 2013
correspond au deuxieéme exercice d’application en année pleine de deux dis-
positifs en phase avec les standards internationaux, 1’un dédi¢ a la gestion des
risques de liquidité et I’autre aux risques interbancaires. Par ailleurs, si la li-
quidité est effectivement ample et moins dépendante du secteur des hydrocar-
bures, elle devient aussi largement disséminée au niveau des banques dont le
cadre opérationnel d’activité a été significativement renforcé ces quatre der-
nicres années.

Sur la base de la solidité de la position financiére externe, des acquis de sta-
bilit¢ financieére et de la portée des indicateurs de solidité financiére des
banques, la Banque d’Algérie inscrit son action dans la perspective de réali-
sation du potentiel de croissance hors hydrocarbures, tout en veillant & 1’ob-
jectif de maitrise de I’inflation.

En dépit de I’acuité de I’exces structurel de la liquidité au cours des années
2002 a 2013, la conduite ordonnée de la politique monétaire par la Banque
d’Algérie a contribué a contenir les pressions inflationnistes des années 2011
et 2012 inhérentes a I’expansion budgétaire et monétaire corrélative. En outre,
la nature essentiellement endogéne de 1’inflation des prix des produits frais a
contribué au « pic » d’inflation de I’année 2012, intervenu suite aux chocs de
prix intérieurs des produits de base enregistrés début 2011. Si I’efficacité de
la politique monétaire dans la résorption de 1’exces de liquidité sur le marché
monétaire est un acquis, 1’institution en 2010 de 1’objectif d’inflation en tant
qu’objectif ultime de la politique monétaire a amené la Banque d’Algérie a
mettre en place des instruments plus pertinents de prévision de 1’inflation a
court terme.
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Le « pic » d’inflation de I’année 2012 a conduit a I’introduction par la Banque
d’Algérie d’un nouvel instrument de reprises de liquidité dés début 2013 et
au relévement du taux de réserves obligatoires en mai de la méme année, dans
le but d’affiner la conduite de la politique monétaire avec une approche pros-
pective. En effet, si le taux d’inflation a excédé en 2012 le taux cible sur le
moyen terme, I’approche prospective de la politique monétaire conduite par
la Banque d’Algérie a appuyé¢ le retour dés 2013 du taux d’inflation vers I’ob-
jectif arrété par le Conseil de la monnaie et du crédit, d’autant que la désinfla-
tion a caractérisé I’année sous revue qui a été cloturée avec un taux d’inflation
de seulement 3,26 % (8,89 % en 2012). La maitrise de I’inflation est ainsi ef-
fective et contribue a ancrer davantage la stabilit¢ monétaire et financiére.

En effet, la contribution de la politique monétaire a la stabilité financiére reste
décisive en Algérie, vu la prédominance des banques dans le systéme financier.
En 2013, le secteur bancaire algérien reste solide, ancré sur des ratios de sol-
vabilité €levés, plus de 15 % par rapport aux fonds propres de base et plus de
21 % par rapport aux fonds propres réglementaires, et une rentabilité confor-
table. La Banque d’Algérie doit s’assurer en permanence de la sécurité et de
la solidité du systéme bancaire, a mesure que ses missions en matiére de su-
pervision et de contréle bancaire ont €té renforcées dans le cadre de ses nou-
velles prérogatives en maticre de stabilité financicre. Elle peut donc compter
sur les progres en matiére de renforcement du dispositif de supervision sous
I’angle risques. Une évaluation du secteur bancaire en 2013 a aidé a dégager
les axes de consolidation additionnelle de la stabilité financiére en Algérie,
avec une mise en ceuvre effective a partir de début 2014.

Enfin, ancré sur un cadre de stabilité renforcée, 1’approfondissement de la ré-
forme du secteur financier a partir de 2014 permettra d’asseoir une allocation
efficace des ressources d’épargne nationale au profit de I’investissement pro-
ductif et du financement de la croissance hors hydrocarbures, a savoir une
croissance inclusive créatrice d’emplois et portée par le développement des
PME. Cette croissance devra étre moins dépendante de la sphére budgétaire
sur le moyen terme. La prise en compte de I’important volet de I’inclusion fi-
nanciere a partir de I’année 2013, c'est-a-dire un meilleur acceés des ménages
et PME aux crédits bancaires et aux services bancaires, devra étre plus soute-
nue sur le moyen terme.
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TABLEAU 1 : ORIGINE ET EMPLOI DES RESSOURCES
AUX PRIX COURANTS

2009 2010 2011 2012 2013
(En milliards de dinars)
Produit Intérieur Brut 99680 119916 1452668 161154 16 BE93
Dépense Intérieure Brute 100259 111484 130402 147477 160917
Consommation 53533 B 1813 7R3 4 g 504 4 g0235
Publigue 16094 2 065,7 30152 32034 31837
Privee 374348 411586 4 84872 a211.0 5 7E3.8
Investissement brut 4672 6 4 9681 54775 B 2433 T 1682
Formation brute de capital fixe a4 43504 4 620,43 4 442 4 0B334
Yariations de stocks a61 .2 G172 sy 2 12509 15298
Epargne intérieure brute 46147 58104 B 9632 76110 764508
(En pourcentage du PIE)

Produit Intérieur Brut 100,0 100.0 100.0 100,0 100,0
Depense Interieure Brute 100 8 83,0 89,8 914 a7 .1
Consommation a7 814 821 528 539
Publigue 18,1 17,2 208 204 18,0
Privee a7 6 34,3 31,3 32,3 348
Investissement brut 45 4 41 4 vy a7 433
Formation brute de capital fixe 8.2 JB,3 31,8 .0 34,0
Yarations des stocks 3.6 a1 a4 7.3 gz
Egargne interieure arute 4R 3 48,5 47 4 472 461

Source ; Office Mational des Statistiques
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TABLEAU 2 : REPARTITION SECTORIELLE DU PIB
AUX PRIX COURANTS

2009 2010 2011 2012 2013

(En milliards de dinars)
Hydrocarbures 31091 41804 92425 5538 .4 4.968,0
Atres secteurs (valeurs ajoutees) B 1431 70835 04285 95015 10 3658 4
Agriculture 931.3 10153 11832 14217 168278
Industries hors hydrocarbures 70,7 G174 G638 7286 TB5 .5
Batiments et travaux publics + sces petrolier: 10943 12874 13333 14891,2 1620,2
Services hors administrations publigues 23491 2 5863 28828 32088 38274
Services des administrations publigues 11972 15871 23866 26544 25245
Oroits et taxes a l'impaortation 7158 7477 354 B 10775 123548
Produit Intérieur Brut 996380 119916 145266 161154 16 5693

(En pourcentage du FIE)
Hydrocarbures 31,2 34 8 361 34 4 30,0
Autres secteurs G616 58 4 58,0 8.0 B2 6
Agriculture 9.3 B85 8.1 8.8 9.8
Industries hars hydrocarbures a7 a1 46 45 46
Batiment et travaux publics 11,0 10,5 g2 9.3 9.8
Services hors administrations publiques 236 218 19,7 19,9 231
Services des administrations publiques 12,0 13,2 16,4 16,5 15,2

(Variation annuelle en pourcentage)

Hydrocarbures -a7 .8 34 5 204 oh -10,3
Autres secteurs 139 1420 19,3 12,7 9.1
dont : Agriculture 28,0 9.0 16,5 20,2 14.5
Industries hors hydrocarbures 9.8 g2 7.5 9.8 2.1
Batiment et travaux publics + sp 14 4 14 .9 6.0 11,8 8.7
Services hors administrations publigue 111 10,1 10,7 12,0 194
Services des administrations publigues 114 326 a0 4 11,2 -449
Produit Intérieur Brut 9.7 20,3 211 10,9 28

Source : Office MNational des Statistigues ; Ministére des Finances
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TABLEAU 3 : REPARTITION SECTORIELLE

DE LA CROISSANCE DU PIB REEL

2009 2010 2011 2012 2013

[ En pourcentage)
Hydracarbures -8.0 -2.2 -3.3 -34 -0.4
Altres secteurs (hors hydrocarbures) 96 5.3 6,1 7.1 7.1
Agriculture 21,1 4.4 11,6 7.2 8.8
Industrie hars hydrocarbures 8.5 34 34 a1 4.1
Mines et carrieres -18,0 15,0 AT 04 1.8
Energie et eau 97 54 74 10,2 413
Industries agro-alimentaires 75 45 5.4 s 7.0
Sidérurgie, construction mécanique et élect 23,0 24 a2 74 2.5
Chimig, plastigues, caoutchouc 8.8 3.7 a0 o8 a0
Textiles, confection, bonneterie 06 -24 =20 1.0 0,3
Cuirs et chaussures -2.3 0,0 -0 248 05
Materiaux de construction 58 -0,8 20 1,3 0h
Enis, papiers et lieges 1.1 3.3 0.8 2.3 36
Industries diverses 7.7 1,3 449 -3.8 7B
Batiments et travaux publics + services pertolier 8.5 8.8 52 8.2 6.6
Services hors administrations publiques 7.7 7.3 71 6.4 7.8
Services des administrations publigues T4 a7 5.4 472 4.0
Oroits et taxes & 'impaortation 8.9 3.8 0,0 197 1249
Produit Intérieur Brut 16 3.8 28 3.3 28
Ahsorption intérieure brute 126 52,2 26 9.7 8.4
Consammation B8 5.6 7.2 4.1 34
FPubligue 8.5 a8 a8 28 ne
Privee g,1 4.8 ] a0 2.0
Farmation brute du capital fixe 8.8 7.0 248 7.2 0.6
Exportations de hiens et services non facteurs -10.1 0,0 =27 -3.8 -0.8
Importations de biens et services non facteurs 12,8 45 -4h 1348 9.8

Source . Office Mational des Statistiques ; Ministére des Finances
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TABLEAU 4 : INDICES DE LA PRODUCTION
INDUSTRIELLE DES ENTREPRISES PUBLIQUES

(%) 2009 2010 2011 2012 2013
(1989 = 100)
Eau et Energie g9 28934 309.3 3351 3758 J83.8
Hydrocarbures 17,8 139.,2 1363 1314 12248 120,0
Industries extractives 2.7 1373 1328 1202 1135 120,3
Constructions mecanigue et electriqgue 26,3 B2 9 850 83,1 a7 B0,3
Matériaux de construction 8.8 113,1 107 .4 1040 1014 101,7
Industries chimigques 7.0 705 63,0 29 5 60,5 28,0
Industries alimentaires 14,5 31,3 30,3 a6 B 357 35,5
Textiles 87 184 164 14,0 122 127
Cuirs et peavx 2.2 BB g2 a6 G,1 24
Bois et papier 48 16,1 184 16,3 14 4 14,7
Industries diverses 10,3 g1 8.5 8.4 8.5
Indice général : 1000 92,2 89,9 90,2 91.7 92,6
Indice géneral hors hydrocarbures 78,9 78,7 8.7 82,8 92 .6
Indice géneral des produits manufactures 3.6 20,6 20,1 a0,1 21,0
(Variation annuelle en pourcentage)

Eau et Energie 7.2 s 3.2 12,1 21
Hydrocarbures 54 -2 -3bB -BB -243
Industries extractives 34 -3.3 -85 -5.6 B0
Constructions meécanigue et électrique 8,1 -126 -34 TG 2.6
Matériaux de construction -1.0 -5.0 -32 -2.5 0,3
Industries chimigues 2.0 -10,6 55 1.5 24
Industries alimentaires -9.1 -3,3 21,0 2B -08
Textiles 1,0 -10.,8 -14 8 127 473
Cuirs et peaux -10,2 -6.3 94 8,1 -2.3
Eois et papier -214 14 8 -113 -11.5 149
Industries diverses -0,2 -21,3 5.0 0,0 0,0
Indice général : 0.4 -2.5 0.4 1.6 0.9
Indice géneral hors hydrocarbures 35 27 24 24 2.3
Indice géeneral des produits manufactures 15 54 -12 -0,1 1.8

e cHangement Qe echanton o ENntreprises pour [a construction me INOICE est Menend o partir SR,

Source : Office Mational des Statistigues
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TABLEAU 5 : INDICES DES PRIX A LA CONSOMMATION

(Grand Alger)
{%) 2009 2010 2011 2012 2013
(2001 =100

Indices des prix a la consommation 1/
Alimentation, boissons non alcoolisees 43,1 138,96 144 85 150 .96 169 41 174,80
Hahillerment - Chaussures 78 104,60 107 46 11141 117,84 126,98
Logement - Charges g3 129,31 131,71 133,52 139,56 141,79
Meubles et articles d'ameublernent 50 109,70 113,56 117,64 122 1 125,38
Sante, Hygiene corporelle g2 114,22 117 45 122 B1 127 80 133,18
Transports et communication 159 141,81 145,34 149 B8 15643 165,19
Education, Culture, Laisirs 4.5 119,06 118,85 119,55 123,00 119 46
Divers BB 127,75 141,78 162 96 184 83 186,22
Indice général 1000 131,10 136,23 142,39 155,05 160,10

(Wariation annuelle en pourcentage) 2/

Indices des prix a la consommation 1/
Alimentation, boissons non alcoolisées 3.2 43 42 12,2 3.2
Hahillerment - Chaussures 04 2.7 3.7 o8 7.8
Logement - Charges 2.7 1.9 14 45 16
Meuhles et articles d'ameublerment 1,8 3.5 3.5 34 27
Sante, Hygiene corparelle 34 28 44 4.3 4.1
Transports et Communicatian 3.8 25 3. 45 55
Education, Culture, Loisirs B0 -01 0h 24 24
Divers 7.9 11,0 14,49 124 g
Indice général 5,74 3.91 4,52 8,89 3,26

1/ Cetindice comprend 261 articles et se rapporte aux menages de la région d'Alger

2 Moyenne d'une annee par rapport a la moyenne de l'année précédente

Source :

Ciffice Mational des Statistigues
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TABLEAU 6 : POPULATION ACTIVE,
EMPLOI ET CHOMAGE

2009 2010 2011 2012 2013

(En milliers ; sauf indication contraire]

Population active 10 544 10 812 10 661 11423 11 964
Agriculture 1242 1136 1034 412 1141
Autres secteurs 9302 HB76 qB27 10 511 10 823

Fopulation effectivernent occupée 9472 9736 9 599 10 170 10 788
Agriculture 1242 1136 1034 912 1141
Autres secteurs g 230 8 600 A 565 9258 Y 647

Industrie 1184 1337 1367 1335 1407
Batiment et travaux publics 1718 1 B8R 1595 1 BA3 1791
Transpart et communication, Cammerce

et Services 5318 5377 5603 B 260 F 449

Chdmeurs 1072 1076 1063 1263 1175
{ En pourcentage de |la population active) 10,2 10,0 10,0 11,0 9.8

Source : Office Mational des Statistiques
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TABLEAU 7 : SITUATION DES OPERATIONS DU TRESOR

2009 2010 2011 2012 2013

(En milliards de dinars)
Total des recettes budgétaires et dons 3 676,0 43929 57901 63393 59409
Recettes des hydrocarbures® 24127 28050 389797 4 184.,3 JB7E,1
Fonds de Regulation des Recettes flux brur 400, 7 13183 23003 24035,3 2 062,2
Fonds de Regulation des Recettes net 364 2264 5388 2520 -70,2
Recettes hors hydrocarbures 12683,3 14878 18104 215850 22628
Fecettes fiscales 1146 6 12980 15271 1 808,56 20185
Impits sur les revenus et les benefices 462 1 o617 Ga4.7 BE2 3 B17.0
Impéts sur les hiens et services 4785 2147 o726 g5a2.0 737.o
Produits des douanes 1702 18149 2224 3382 4023
Enregistrement et timbres 35 8 Ja.7 474 56,1 61,7
Recettes non fiscales 16,7 1898 2833 2464 244 3
Produits des domaines et autres B7.6 g4 .3 a9 7ra 78,7
Diridendes de la Bangue d'Algérie 482 1211 1372 15,3 1121
Autres entreprises publigues oa 44 BT 2 53,2 225
Dons 0.0 01 0,0 0,0 0,0
Total dépenses budgétaires 42463 4 4669 58536 70581 60921
Depenses courantes 23000 26590 38732 47826 42043
Depenses de personnel ™ 9109 12126 17747 18884 1833,0
Fensions des Moudjahidine 1307 151,3 1632 185.3 2264
Matériels et fournitures 1245 1217 1297 1352 1161
Transferts courants 11085 11402 17734 2437 18845
dont Services de I'Administration 412 5 2133 86,1 7867 BE5 1
Interéts sur la dette publique ar4 33,2 ary 420 44 2
Depenses en capital 1846 3 18074 18744 22755 18878
Solde budgétaire -570.3 -T4.0 £3.5 -718.8 -151.2
Solde des comptes speciaux -4.3 347 241 T4 5 335
Préts nets du Tresor 138 .5 1384 1292 BE,7 1305

Solde budgétaire, hors Fonds d'assainissel -713.1 -178.2 -168.6 7109 -248.2

Allocation au Fonds d'assainissement 0.0 0.0 0.0 0,0 0,0
Solde primaire 1/ -GB757 -145.0 -13049 -6E3.9 -204.0
Solde glebal -T13.1 -178.2 -168.6 -710.,9 -248.2
Financement T13.1 178.2 168.6 7109 2483
Bancaire a7 A1 -430 5 -EE8 T -284 B 2387
Maon bancaire G55.3 G030 7281 8967 4 4863
Extérieur a7 n7 -0.8 -2 4 -2.3

I L e N e L 3§
1/ Solde budgetaire hors Fonds d'assainissement + interéts sur la dette publigue

Y compris |a dividende versgée par la compagnie nationale des hydrocarbures

** Rémunerations, pensions, allocations, rentes d'accident de travail et cotisations vy afférentes

Source : Direction Genérale du Trésar
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TABLEAU 8 : RECETTES DE L’ADMINISTRATION CENTRALE

2009 2010 2011 2012 2013

(En milliards de dinars)

Total : Recettes budgétaires et dons 3 676.0 4 3929 57901 63393 59409
Fecettes des hydrocarbures 24127 28050 389737 4184 3 38781
dont : Fonds de Regul. des Recettes (flux) 4007 1318,3 23003 258350 -70.2
Fecettes hors hydrocarbures 12633 14878 18104 21550 72628

Recettes fiscales 1146 6 12980 15271 10086 20185
Impdts sur le revenus et les benéfices 462 1 o617 B34, 7 862 3 8170
Impéts sur les salaires 183 6 244 8 382 6 8525 4891
Autres 2785 3169 3021 3098 3279
Impéts sur les biens et services 478 .5 5147 572 H 52,0 Tar s
Twh et prélevements surimpaortations 234 5 2828 2917 arrT 438 2
TwA et prélévements sur activité intérie 2336 23249 2511 256 4 2748
TWA-TC-TSA sur transactions intéried 199 7 199 7 211 5 21582 2331
Tahacs (TIC) az48 3.2 a6 41,2 417

TwA sur produits pétroliers 0.2 0.2 0.2 0o 0o
Frelévernent sur produits pétroliers ox 043 04 05 o4
Autres impots 15 84 11,2 18,6 154
Autres recettes non reparties 8,7 189 164 -3.3 a7
Autres contributions indirects 1.4 14 16 20 3.5
Oroits de douane 1702 18148 2224 3382 4023
Enregistrement et timbres 358 387 47 4 561 61,7
FHecettes non fiscales 16,7 1898 2833 248 4 244 3
Froduits des domaines et divers 67 6 G4 .3 7349 ira 73,7
Dividendes de la Bangue d'&lgérie 482 1211 1372 1123 12,1
Autres 04 44 G7 .2 53,2 525
Dons a.n 0.1 a.n a.n a.n

(En pourcentage du total des receties)

Total : Recettes budgétaires et dons 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
Fecettes des hydrocarbures (il GG 1 B3, 7 GG 0 G149
Fecettes hors hydrocarbures 344 334 313 340 381

Fecettes fiscales 31,2 285 264 301 34,0
Impéts sur les revenus et les benefices 12,6 12,8 118 13,6 13,8
Impéts sur les hiens et services 13,0 1.7 894 10,3 124
DOroits de douane 456 4.1 38 243 B4
Enregistrement et timbres 1.0 048 0.8 048 1.0

FHecettes non fiscales 3,2 4.3 44 34 41

Dons 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Source : Direction Générale du Trésar
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TABLEAU 9 : DEPENSES DE L’ADMINISTRATION CENTRALE

2009 2010 2011 2012 2013

Dépenses budgétaires
Dépenses courantes
Oepenses de persaonnel *
Traiterments, salaires et allocations
Caotizations sur salaires
Autres
FPensions des Maoudjahidine
Materiels et fournitures
Services de I'administration
Hopitaux
Autres (Etab. publics & caract. Administ.)
Transferts courants hars services Administ
Actions educatives et culturelles
Fonds de calamité naturelle
Subventions sur produits alimentaires
Fonds spécial de solidarité nationale*
Eonification d'interéts
Fonds de Saoutien : Emploi de jeunes
Autres transferts
Interéts sur la dette publigue
Depenses en capital
Préts nets du Trésor
Salde des comptes d'affectation
Allocation au Fonds d'assainissement
Total de dépenses:

Dépenses budgetaires
Dépenses courantes
Oepenses de personnel
Traternents et salaires
Materiels et fournitures
Services de l'administration
Interéts sur la dette publigue
Dépenses en capital
Préts nets du Tresar
Solde des comptes d'affectation

Allocation au Fonds d'assainissement
Total de dépenses

(En milliards de dinars)

42463 4 466.9 58536  T0581 60921
2300,0 28580 38782 47826 42043
8109 121286 17747 19884 1880,0
746,86 10053 14687 16386 14848
164,3 2073 306,0 349.8 350,2
0,0 0.0 0.0 0.0 0.0
130.7 1513 1632 1853 22685
112,58 1217 1287 1352 1161
4125 5132 7861 T86,7 6991
176.0 1872 363,49 3603 308 .4
2365 316,0 4222 4264 390,7
596,0 B27.0 487.8 16450 12684

245 30,0 242 254 305
1.0 0B 0.1 0.0 0.0
14,3 6.3 4.8 35 22
8.3 85 82 10,0 75
28 6.2 5.1 298 46,5
16,6 13,8 432 765 43,3
B28,7 5606 401.2 14885 11384
374 332 ary 420 44 2
1 946,3 18078 19744 227585 18878
1385 1384 1282 B6.7 1306
4.3 -34.7 =241 -T4 .8 -33.5
0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

43891 456711 B9b8rF TOBO.2Z 618941

(En pourcentage du total des dépenses)

46,7 q7.7 48,2 1001 43 4
524 582 65,1 B7.8 B7.4
208 26,5 298 282 299
17,0 220 24 6 232 4.2
2B 27 22 1.9 1.4
54 11,2 13,2 112 11,3
0.8 07 0B 06 0.7
44,3 39,6 331 323 305
3.2 3.0 22 08 21
0.1 -048 -04 -1 -0.8
0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

100.0 100.0 100.0 100.0 ‘Iﬂﬂ.lﬂ

* Solidarité nationale + Fonds de compensation
Source : Direction Genérale du Tresor
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TABLEAU 10 : DETTE PUBLIQUE INTERIEURE
DE L’ADMINISTRATION CENTRALE

2009 2010 2011 2012 2013
(En milliards de dinars ; fin de periodes)
Total dette intérieure 8163 1107.4 1214.8 13121 1301.4
Dette courante 580,58 5787 5705 602 B 5921
Bons du trésor et titres assimilés o377 548 4 554 8 G005 o802
Autres 531 308 18,7 1.9 19
Dette d'assainissement 2355 52T T B4 3 704,3 7093
Crédits 4 long terme de la Bangue d'Algérie 0.0 an oo n.ao n.a
Awance exceptionnelle de la Bangue d'Algérie 0,0 0.0 0.0 0.0 0.0
Créances rachetees * 179,3 4715 5481 G111 B11.1
Entreprises publiques, EPIC & agro-industries
Dette d'assainissement complementaire
QPG|
Dette des agriculteurs
Bons de solidarite
Ohligations de la CHAC
Mise a niveau des fonds propres des bangues E62 26,2 98,2 a8 .2 982
Bons (CNRE) 0,0 0o 0.0 0.0 on
Bons (CNAS) 0,0 0.0 0.0 0.0 on
Four memaire
Dette interieure en pourcentage du FIB 8.2 g2 B4 8,1 74
PIB 9680 1109816 145266 161154 1655693

¥ Situation provisoire

Source : Direction Générale du Trésor
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TABLEAU 11 : SITUATION MONETAIRE

(y compris caisse d’épargne)

2009 2010 2011 2012 2013
(En milliards de dinars ; fin de periode)

Avoirs extérieurs nets 108857 119965 139224 149400 152252
Bangue centrale 1M08E59 120056 138806 148327 152672
Bangues commerciales 19,8 -8.1 41,8 7.3 -42.0

Avoirs intérieurs nets 371286 37158 -3 9932 -39248 -328386

Credits intérieurs -402 4 -124 8 31949 953 .6 18209
Credits & I'Etat (nets) -34889 -335249 -3 406 6 -3334.0 -32354
Bangue centrale -4.40%2.0 -4.919.3 -54584 57122 -5 B4B,7
Bangues commerciales 340,2 80,9 10178 10292 830,0
Depdts aux CCF et au Trésar 5724 Ta5n.a 1034,0 13490 14813
Zredits a 'economie ¥ 3 086,45 3 263,71 37265 42876 2156,3
Fonds de préts de I'Etat -14 .8 -14.5 -17,3 -2 4 -5 2
Engagements exter. & moyen et long tert -8.2 -6,2 -5.2 -3.8 -3.6
Autres postes (nets) -3287.2 -3 5703 -4 2906 -4 840,2 517587

Monnaie et quasi-monnaie {M2) 71731 82807 98292 M1 118415

tMonnaie 4 944 2 57064 71417 TE31.5 82498
Circulation fiduciaire (hors bhanques) 18284 20886 258715 28523 32040
Depfts 4 vue dans les bangues 254149 28223 3 536,72 33802 3 o645
Depéts au Tresor et CCP 5724 Fictigs 1034.0 13490 14813

Zuasi-maonnaie 22284 25243 278758 33336 3 B691,7

[“ariation annuelle en pourcentage)

Monnaie et quasi-monnaie {M2) 3.1 15,4 19,9 10,9 84
Monnaie -04 164 241 7.6 T4
Quasi-monnaie 1149 13.3 104 19,6 10,7

Avoirs intérieurs nets 12,8 0.1 7.5 -1.7 18,3
Zrédits intérieurs -60,2 -63,0 -306,2 193,1 11014

Crédits & 'Etat (nets) -3.8 -2 04 -2.1 -3.0
Credits a 'economie * 18,0 a4 14,0 14,1 20,3

Faur memaoire [En pourcentage)

Ratio de liquidite (M2/FPIE) 120 64,1 634 63,4 721

Monnaie/PIB 49 6 43,0 492 47 7 493

Circulation fiduciaire (hors bangues)FIB 184 17,5 17,7 18,3 19,3

Zrédits a 'économie/PIB 31,0 27,3 287 26,6 311

tMonnaieiti2 63,9 69,5 714 63,7 63,1

Circulation fiduciaire (hars hangues)it2 284 25,3 204 26,8 26,8

Multiglicateur monetaire 3,2 3,2 3,2 3.0 24

Saurce @ Bangue d'Algérie
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TABLEAU 12 : SITUATION DE LA BANQUE D’ALGERIE

2009 2010 2011 2012 2013

(En milliards de dinars ; fin de periode)

Avoirs extérieurs nets 108659 1200566 138806 149327 1526T7.2
Avoirs intérieurs nets B8 851,7 93887 107426 112235 111294
Crédits 3 I'Etat -4.402.0 -4 9183 -5458.4 -5 T122 -5 B46,7
Credits aux hangues 0,0 0.0 0,0 0,0 0,0
Autres crédits 14 14 1.8 2.0 1.8
Autres postes nets -4 2511 44708 -5 2786.0 55133 -5484 5
Base monétaire 2214.2 26169 3138,0 37092 4 1378
Circulation fiduciaire 184949 21322 268104 249972 3247 6
Depdts : hangues, etab fin, autres inst. 364 .3 484 7 827 A 7120 8402

(Wariation annuelle en milliards de dinars)

Avoirs extérieurs nets 6384 1139.7 1875.0 10821 3345
Avoirs intérieurs nets -349.7 -T37.0 13539 -480.9 94,1
Crédits 3 I'Etat -36.3 -517.3 -539.1 -2838 G55
Credits aux hangues 0,0 0.0 0,0 0,0 0,0
Autres crédits -0,1 0.0 0.4 0,2 -0.2
Autres postes nets -313.3 A8y -815.2 -227 .3 288
Base monétaire 2887 4027 521.1 571.2 4286
Circulation fiduciaire 2882 282.3 473.3 3867 2504
Depdts : hanques, etab. fin, autres inst. 0.4 1204 42 8 184 .5 178,2

(Wariation annuelle en pourcentage)

Avairs extérieurs nets 6.2 10.5 15,6 7.6 2.2
Avairs intérieurs nets 4,2 8.5 14.4 4.5 0.8
Crédits 4 I'Etat na 11,8 11,0 46 -1.1

Crédits aux bangues - - - - -

Base monétaire 15,0 18.2 199 18.2 11,6
Circulation fiduciaire (hors B A 18,5 153 224 148 g4
Depédts des banques, étab. fin, autres inst 0,1 33,0 8.8 35,0 25,0

Source : Bangue d'Algerie
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TABLEAU 13 : REPARTITION DES CREDITS
A LECONOMIE PAR MATURITE

2009 2010 2011 2012 2013
(En milliards de dinars ; fin de période)
Court terme 13208 13110 13830 13616 14234
Moyen terme 8040 g831,0 g847 .49 8781 12278
Long terme 8620 11261 15158 18479 25050
Total : 30865 32681 37265 4 2876 5 156.3
("ariation annuelle en pourcentage)
Court terme 11,0 -07 4.0 -0 45
Moven terme -0.7 -8.1 2.0 184 2545
Long terme 67,0 Jag 34 6 28,4 2806
Total : 18,0 5.9 14.0 15.1 203
(En pourcentage du total)
Court terme 428 401 J6 B A 278
Moven terme 24,3 204 228 228 238
Lang terme 274 34,5 40,7 45 4 48 8
Taotal : 100.0 100.0 100.0 1000 100.0

Source : Bangue d'Algerie
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TABLEAU 14 : REPARTITION DES CREDITS
A LECONOMIE PAR SECTEUR

2009 2010 2011 2012 2013
(En milliards de dinars ; fin de periode)
Secteur public 14845, 1 460,68 17418 20402 24340
Secteur prive 1 BOO0 B 1808,7 18842 22470 2714
Administration lacale 0.8 0.4 07 04 04
Total : 30865 32681 37265 4 2876 5156.3
(*ariation annuelle en pourcentage)
Secteur public 23,6 -1.6 19,2 171 19,3
Secteur prive 13,3 12,9 ag 132 211
Administration locale 166,7 a,.n -12.5 -42 9 0.0
Total : 18,0 59 14,0 15.1 203
(En pourcentage du tatal)

Secteur public 48 1 44 7 48,7 L 472
Secteur privée a1.9 a5 .3 03,2 624 02,8
Administration lacale 0,0 0.n 0.0 0.0 0.0
Total : 100.,0 100.0 100.,0 100.0 100.0

Source | Bangue d'&lgérie
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TABLEAU 15 : INDICATEURS DE SOLIDITE FINANCIERE
DES BANQUES

Indicateurs consolidés 2009 2010 2011 2012 2013
1. Ratio de solvabilité global 2615%  2364%  2377%  23.862%  21.50%
2. Ratio de sclvabilité sur Tiers | 19.09% 17.67% 17.00% 17.48% 15.51%
3. Créances improductives { FPR’ 33.88%  21.06% 17.89% 16,11% 17.12%
4. Taux de créances classeas ' 21.14% 18.31% 14.45% 11.73% 10.56%
4a. Taux de créances classéeas nettas 7.31% 4.86% 4.02% 3.54% 3.36%

8. Taux de provisions des créances classée  6541% 73.48% 72.15% 69.79% 68.19%

6. Rendement des fonds propres 26.01% 26.70% 24 58% 22.67% 18,97%
7. Rendement des actifs 1,75% 2.16% 2.10% 1,93% 1,67%
8. Marge d'intérét/Revenu brut 58,37%  6376%  B4.89%  6423%  6817T%
9. Charges hors intérét/Revenu brut 32.22% 31.43% 35.07% 35.64% 33.48%
10. Actifs liquidesiTotal des actifs 51.82%  52.98%  B0.16%  4587%  40.46%
11. Actifs liquidesiPassifs a court terme 114,52% 114,29% 103,73% 107.51%  93.,52%

———————————— ——— ———————————
* FPR = Fonds propres réeglementaires
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TABLEAU 16/1 : BALANCE DES PAIEMENTS
EVALUEE EN U.S. DOLLARS

2009

2010

2011 2012 2013°

Solde extérieur courant
Balance commerciale
Exportations ( f.ob)

Hydrocarbures
Autres (hors hydrocarbures)

Importations (.o

Services, hors revenus des facteurs, nets
Credits
Déhits
Fevenus des facteurs nets
Credits
Déhits
Paiements des interéts
Autres
dont part des associés (hydrocarh )
Transferts nets

Solde du compte de capital
Compte de capital
Investissements directs nets

Capitaux officiels nets
Tirages
Amaortissements
Erreurs et omissions (en net)
Solde global

Financement

Augmentation des réserves brutes (-]
Rachats au Fi

Altres créances, produits de placement di

Allocations de DTS
Position de réserves au FM
Faour mémoire :
Réserves brutes (or non compris)
En mois d'importations des hiens et
services non facteurs

YYaleur unitaire des exportations du petrole brut

dollars E U fharil
7 Situation provisoire

(En milliards de dollars E . ; sauf indication contraire)

0,402
7784
45,196
44 415
0771
-37 402
8,695
2,995
-11,582
1318
4,746
-5,084
0,173
5,891
-3.920
2 532

3.457
2,546
1515
2,198

0,583
0,604
3.859
-3.859
-2,278
0,089
-1,670
0,000
148,910
36.405

62,250

12.149
18,205
57,080
86,121
0 564
-3B.8B5
-B.340
3567
-11.,907
-0,366
4 548
-4 864
-0,110
4,854
-3.430
2,650

3177
3478
0.136
0575

0,439
0437
16,326
-15.326
-14,896
0,078
-0,252
162,221

38.326

80,150

Source : Bangue d'Algérie  Direction Générale des Douanes

17.766 12.418 0.831
25,961 20,167 4,384
72,888 71,736 64,377
71,661 70,583 63,327

1,227 1,163 1,050

-46 827 -51.569 -54 593

-8.805 -7.006 -6.825
3,745 3822 3414
-12,850 -10,828 -10,738
-2,038 -3 906 -4.514
4,453 3,733 3,548
-6.492 -7 638 -8.062
-0.241 -0.134 -0,0687
-6,251 -7.505 -7.985
-4 870 -6.342 -5.811
2,648 3,163 2,786
2,375 0,361 0,697
-0,009
2,045 1,541 1,961

-1,081 0,687 0,384

0,067 0,266 0,062
-1.148 -0.853 -0.448

1411 -1,306 -2,274
20141 12,057 0.134

20,141 -12,057 0,134

-20,035 -12,218 -0,239
0,102 0,194 0,167
-0,208 -0.036 -0,062

182,224 180 661 184,012
36,765 36.667 35,419

112,843 111,045 108,550
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TABLEAU 16/2 : BALANCE DES PAIEMENTS
EVALUEE EN DINARS

2009 2010 2011 2012 2013

En millards de dinars
Solde extérieur courant 30.26 o06,41 129024 945,01 68,79
Balance commerciale 564 84 13584 .40 1 890,06 15489 97 744 52
Expoartations, (f.oh) 328182 424733 530840 554833 5105380
Hydrocarbures 322681 417822 BZ1887 545380 5022061
Autres 56,01 72,11 38,42 g9 .43 33,149
Importations (fokb) 2716588 288283 -341834 -398837 -4 36128

Services, hors revenus des facteurs, nets -631,10 -618,70 -638,68 -549 97 -537.86

Crédits 216 91 265 57 272 B0 307 55 310,28
Dehits -848,01 -84 27 011,27 -Bav7 52 -848,14
Fevenus des facteurs nets -4 78 -Z26.41 18417 -300 34 -358,90
Crédits 34518 341,91 324 08 302,79 28140
Dehits -438 96 -368,32 478,25 -B03,13 -B40,30
Faiements des intéréts -12.549 -8,19 -17,76 -25.26 -528
Autres 42737 -360,13 -460,49 -577 87 -B35,02

dont: part des associes (hydrocarh ) -284 84 -2972 95 -362,34 -491 82
Transferts nets 181,30 197,12 193,02 245 35 221,03
Solde du compte de capital 250,38 243,47 182,59 -11,20 40,23
Compte de capital -0.0m 0,28 -0,09 -0,69 0,02
Investissement en portefeuille 0,00 106,35 0,60 0,00 0,00
Investissements directs nets 184 42 141,70 147,88 118,29 145,85
Capitaux officiels nets 96,65 32,92 -T8.76 -46.01 8372
Tirages 158,74 40,93 B,57 20,61 478
Amortissements -63,09 -8,01 -85,33 -66 .61 -88,50
Erreurs et omissians (en net) -30,68 4778 112497 -82.80 -132,38
Solde global: 28064 114988 1472.83 933,81 8,56
Financement -280.64 114988 147283 933,81 -3,56
Augmentation des réserves brutes (-) -16553 -112576 -146502 -845.79 -16,63
Rachats au FM a,o0 0,00 0,00 0,00 0,00
Creances B72 -5.448 TA1 15,008 13,05
Allocation de OTS -121.83 0,00 0,00 0,00 0,00
Position de réserve au FMI -18 B3 -18.32 =312 -4 98

T euanon proviSoIre

Source : Banque d'Algerie ; Direction Genérale des Douanes
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TABLEAU 17 : COMPOSITION DES IMPORTATIONS
ET EXPORTATIONS PAR GROUPE DE PRODUITS

2009 2010 2011 2012 2013

(En millions de dollars E.UJ.)
Importations {f.o.b.}

Alimentation 5412 5 696 9 261 8483 5013
Energie 516 898 1054 4 659 4139
Matieres premieres 1128 1325 1678 1728 1732
Produits semi-finis 9 557 5404 10 047 5994 10 B42
Equipements agricoles 219 321 Jh4 310 477
Equipements industriels 14 141 14 B0 15 091 12 7493 15 233
Biens de consommation non alimentaire 5 BEB 56829 B 230 4400 10 534
Autres 1986 3 /82 2 BA3
Sous Total : 36 941 38 053 46 409 51 050 54 468
Importat. sfpaiements + reparat. mater 451 as2 518 419 824
Total : 37 402 38 885 46 927 51 569 54 993

Exportations (f.o.b.)

Alimentation 113 315 latd A5 404
Energie 44 415 a6 121 71 661 70 584 63 327
Matieres premieres 169 84 161 168 109
Produits semi-finis 393 4598 GEO f18 497
Equipements agricoles a 1 a 0 0
Equipements industriels 47 a0 a5 32 24
Biens de consommation non alimentaire 49 a0 18 19 18
Sous Total : 45 181 57 089 72888 71738 64 377
Autres g 2 0 1] 0
Total : 45 186 57 091 72888 71738 64 377
dont ; exportations hors hydrocarbures BB 457 1227 1153 1050

(En pourcentage)
En proportion du total des impaortations (nan
compris imp. sfpaiements et réparat. materiels)

Alimentation 1449 15,0 20,0 16,6 16,5
Equipements industriels 38,3 Jg 6 32,0 281 28,0
Biens de consommation non alimentaire 15,9 148 14,8 184 19,3

En proportion du total des exportations :
Exportations hars hydrocarbures 1.7 1.7 17 16 1.6

Source - Bangue d'Algerie ; Direction Génerale des Douanes
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TABLEAU 18 : EXPORTATIONS DES HYDROCARBURES

2009 2010 2011 2012 2013
Pétrole brut
Waleur (millions US §) 168266 207249 287448 27 7a04 243265
dont . Rapatriement des henéfices 28631 3 116,7 3914 5 26030 21704
Wolume (millions de barils) 2728 2687 254 B 2604 22272
(millions de tonnes metriques) 347 33,0 324 31,8 284
Prix d'unité {US § par baril) B2,2 a0,2 1129 111.0 109 5
Condensat
Waleur {millions US §) 5148,2 4 2887 24954 4 Bag 2 48386
dont : Hapatriement des henéfices 2318 196 4 278 5 17372 198 3
Yalume {millions de harils) 43,3 a4 .3 531 45 B a8 4
(millions de tannes metrigues) 10,5 61 o8 a1 o4
Prix d'unité (US § par baril) a5,2 8.7 103 6 1033 495 9
Produits pétroliers raffines
Waleur (millions US §) 53734 82185 1189718 110447 10906,3
Wolume (millions de barils) g5 4 11,6 1067 a7.7 1014
(millions de tannes metrigues) 10,8 14,1 135 124 128
Prizc d'unité (U5 $ par baril) 62,9 a2.6 1122 1131 107 &
Gaz de petrole liquefie (GPL)
Yaleur (millions US §) J216,8 4 086,39 o2028 47758 4389 6
dont . Rapatriement des benéfices 4687 3731 426 8 2814 202 .8
Yolume (millions de barils) 4.1 B4 .3 B 4 58,8 58,0
(millions de tonnes metriques) B8 24 B0 8.5 5.3
Prix d'unité (US § par baril) 434 B35 R 794 75 6
Gaz naturel liquefie (GML)
Waleur (millions US §) 59980 58742 B G709 G 200,0 60415
Yolume (millions de m3 ) 347 31,2 27,3 242 23,0
Wolume (hillions de BT 41,8 7141 G368 o652 0387
Prix d'unité (US $ par million de BT 7.1 a3 105 11,5 11,2
Gaz naturel (GI)
Waleur (millions US $) 82261 118424 13587568 1428148 128237
dont : Hapatriement des henéfices 287 .8 281.3 402 9 309,3 339 .8
Wolume (milliards de m3) 33,6 7.4 357 av.3 327
Wolume (hillions de BTL) 12606 1416,0 13387 13995 12246
Prix d'unité (US § par million de BTU) .6 a4 101 11,3 105

Recettes totales des hydrocarb.(millien: 444151 561216 716618 TO05837 63 3262
dont . Part des associes (hydrocarbures 389204 389375 489735 G 3418 29111

[En pourcentage du total des exportations)

Fétrole brut 38,0 J6 4 40,1 39,3 a84
Autres 62,0 63,1 9.9 60,7 61,6
Condensat 11,6 TH 7T 67 7B
Produits pétroliers raffinés 121 16,4 16,7 196 172
Gaz de pétrole liquéfié (GFL) 7.2 7.4 73 6.3 69
Gaz naturel liquefie (GML) 12,6 108 83 92 Lz 5]
Gaz naturel (GM 18,8 21,3 188 224 20,3

L _________________________________________________________________________________________]
Source : Ministere de I'Energie
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TABLEAU 19 : ENCOURS ET STRUCTURE
DE LA DETTE EXTERIEURE

2009 2010 2011 2012 2013

(En milliards de dallars EL)

Crédits multilatéraws 0,010 0,009 0,008 0,007 0,002
Erissions obligataires 0,100 0,100 0,100 0,100 0,100
Crédits bilatéraux 3,169 2830 2442 1,780 1,498
Credits gouvernementacs directs 21587 2017 1,800 1,288 1,189
Credits acheteurs & fourn. assurés 1,012 0813 0,642 0,482 0,308
Crédits financiers 0473 0,314 0,283 0,234 0,128
Crédits financiers & Crédits-hails 0473 0,314 0,283 0,234 0,128

Cpérations de reprofilage - - - - -
Financement d'acomptes - - - - -

Credits commerciaux non assures 0,035 0,009 0,003 0,003 0,000
Credits fournisseurs 0,035 0,009 0,003 0,003 0,000
Autres credits - - - - -

Credits de rééchelonnement 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Creanciers officiels - - - - _

Autres créanciers - - - - _

Sous-Total : 3,787 3,263 2,836 2124 1.728

Soutien de maisons meres a leurs

filiales en Algérie * 0,569 04495 0,432 0,385 0,340
Total dette a moyen et long termes 4,356 3.758 3.268 2,489 2,068
Cette 3 court terme ™ 1,331 1,778 1,142 1,205 1,328
Total de |a dette axtérieure 5,687 5,536 4.410 3,694 3,396

______________________________________________________________________________________________________________|
* Ala balance des paiements, le soutien a terme des maisons méres a leurs filiales en Algérie

est inclus dans |a rubrigue "Investisserments directs etrangers”
** O'une durée initiale d'une année et mains

Source - Bangue d'Algérie
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