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Algérie : Analyse par I’approche ARDL (1990-2020)
The impact of financial intermediation on economic growth in Algeria:
Analysis by the ARDL approach (1990-2020)
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Abstract : Article info

Received: 30 /09 /2021
Ce papier a pour objectif d’examiner I’impact de I’intermédiation

financiere sur la croissance économique en Algérie durant la période Accepted: 24 /11 /2021
1990-2020 en utilisant D’approche ARDL. Les résultats de cette étude
indiquent que D’intermédiation financiére mesurée par le ratio de
transformation (crédits/dépbts) influence positivement et
significativement la croissance économique en Algérie. Aussi, le prix de Intermédiation
pétrole a un impact positif et significatif sur la croissance économique. financiere
Cependant, il existe wune relation négative et significative entre Croissance
Pinflation mesurée par le déflateur du PIB et la croissance économique économique
en Algérie. Le lien entre la liquidité mesurée par M2/PIB et la Economie

croissance est négatif mais n’est pas significatif. algérienne
ARDL

v
Abstract : Article info

The objective of this paper is to examine the impact of financial § Received: 30/09 /2021
intermediation on economic growth in Algeria during the period 1990- § Accepted: 24 /11 /2021
2020 using the ARDL approach. The results of this study indicate that

Mots clés:

financial intermediation measured by the transformation ratio Keywords:
v

(credits/deposits) has a positive and significant influence on economic Financial
growth in Algeria. Also, the price of oil has a positive and significant intermediation
impact on economic growth. However, there is a negative and significant v' economic growth
relationship between inflation measured by the GDP deflator and v Algerian economy
economic growth in Algeria. The relationship between liquidity v’ ARDL
measured by M2/GDP and growth is negative but not significant.
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1. INTRODUCTION

La réalisation d’une croissance économique soutenue et durable est 1’un des objectifs cibles des
pouvoirs publiques et des gestionnaires de 1’économie, car elle constitue 1’indicateur le plus
intéressant pour évaluer la capacité d’un pays a améliorer le niveau de bien-étre de sa
population. Pour atteindre cet objectif, le systeme financier joue un rdle important qui consiste
a fournir a I’économie les moyens de financement nécessaires pour maintenir la production. Ce
role a toujours était au centre des préoccupations des entreprises pour assurer leurs pérennités.

L’Algérie ne fait pas exception parmi les pays en voie de développement ou le secteur bancaire
occupe une place prépondérante dans le financement de [’économie et constitue la pierre
angulaire du systeme financier. Autrement dit, le systeme financier Algérien est toujours
dominé par les banques commerciales. Presque la totalité des opérations de financement passe
essentiellement par les banques, les institutions financieres non bancaires et le marché des
capitaux ne sont pas encore a maturité.

De ce fait, la banque représente le principal bailleur de fond de I’entreprise, laissant ainsi le
systtme de financement national se réduit principalement en un systéme d’intermédiation
bancaire. Cela implique qu’en Algérie 1’étude de la relation entre la sphére financiére et la
sphére réelle renvoie essentiellement a I’étude de la relation entre le systeme bancaire et la
croissance économique.

Le lien entre la croissance économique et le systeme financier représente un sujet trés
important qui a un poids lourd dans I’économie, c’est pour cela cette relation a fait 1’objet de
plusieurs recherches. Depuis des années, plusieurs sont les auteurs qui ont élaboré des études
théoriques et méme empiriques sur ce sujet (par exemple :(Shaw, 1955),(Goldsmith,1969) |,
(Hicks, 1969) . Les études empiriques menées en ce sujet ont démontré que la relation entre le
systtme financier et la croissance €conomique n’est pas soumise a une regle générale, en fait,
cette relation dépend dans chaque pays de la structure de 1’économie et de son systéme
financier. Suivant ce raisonnement, nous allons essayer de déterminer la nature de cette relation
dans le contexte algérien.

L’objectif de ce papier est de répondre a la problématique suivante :

Quel est I'impact de l'intermédiation bancaire sur la croissance économique en Algérie ?

Afin d’apporter une réponse a ce questionnement nous avons suivi une méthodologie appuyée
sur une ¢étude économétrique du lien entre la croissance économique et [’intermédiation
bancaire en Algérie durant la période allant de 1990 jusqu’a 2020. Notre étude empirique est
basée sur I’approche ARDL (AutoRegressive Distributed Lag.

Le reste du papier est organisé de la maniere suivante. La section 2 fournit quelques indicateurs
chiffrés sur [Dintermédiation financiére et croissance économique en Algérie, La section 3
présente une revue de la littérature sur I’impact de I’intermédiation financiére sur la croissance
économique. La section 4 présente les variables utilisées dans notre modele. Les sections 5 et 6
sont consacrées respectivement a 1’étude de stationnarité et a la construction du modele. Les
tests de robustesse du modele ARDL estimé sont presentés et discutés en section 7 et sont suivi
par une conclusion.

2. L’intermédiation financiére et croissance économique en Algérie : Indicateurs chiffrés

2.1  Lacroissance économique en Algerie
La croissance économique désigne la variation positive de la production de biens et services

dans une économie sur une période donnée, elle est conventionnellement mesurée par la
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croissance du produit intérieur brut réel. La figure ci-dessous montre 1’évolution de taux de
croissance réel en Algeérie durant la période 2010-2020.

Figure N° 1 : Croissance économique en Algérie durant la période 2010-2020
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Source : Site internet de la Banque Mondiale

La figure indique que depuis la chute des prix pétroliers en 2014, la croissance du PIB s’est
sensiblement ralentie, le taux de croissance du PIB a diminué durant la période post-choc
passant de 3.8 % en 2014 a 0,8 % en 2019. Le taux de croissance durant cette période se réduit
mais reste positif, il y a donc une croissance économique mais a un rythme faible.

Cependant, Ce taux enregistre un niveau négatif en 2020 provoque principalement par les
conséquences de la pandémie Covid-19. Cette décroissance concerne aussi bien le secteur des
hydrocarbures que les secteurs hors hydrocarbures, La baisse continue du taux de croissance
durant les années post-crise confirme 1’absence d’une alternative séricuse aux hydrocarbures
qui peut compenser ou diminuer la perte en termes de croissance.

2.2 Intermédiation bancaire en Algérie
Le systeme bancaire algérien actuel est le résultat de mutations successives dictées par

I’évolution des besoins de financement de 1’économie. Il est passé, a l’instar de la majorité
des pays en voie de développement par plusieurs étapes afin de conférer aux banques des roles
plus actifs et donc un systeme bancaire solide basé sur les lois du marché.

A fin de 2020, le systtme bancaire Algérien se compose de vigne (20) banques, six (06)
banques publiques et quatorze (14) banques privées. En termes de chiffres, ce secteur reste
dominé par les banques publiques. Cette dominance est peut étre justifie par la bonne
expérience et 1’étendue du réseau d’agences des banques publiques sur le territoire Algérien.
Le niveau de [I’intermédiation bancaire s’améliore progressivement sous I’angle du
développement du réseau, du nombre des comptes et du niveau des dépdts collectés, mais ils
restent encore en degd de ceux atteints par certains pays méditerranéens voisins de 1’Algérie.
Cette faible performance concerne notamment le volet services bancaires de base a la clientele
ménages et la distribution de crédits aux petites et moyennes entreprises.

Dans cette partie, nous allons essayer de présenter briévement 1’évolution des principales
opérations de [’activit¢ bancaire en Algérie pendant la période de 2010 a 2018 en mettant
I’accent sur I’évolution des ressources collectées et des crédits distribués.

Tableau N°1 : Evolution des crédits distribués et des ressources collectées
(En milliards de dinars)

Années 2010 2011 2012 2013 2014
Crédits distribués 3 266,70 3724,70 4 285,60 5 154,50 6 502,90
Ressources collectées 5819,10 6 733,37 7 235,80 7 787,40 9117,50
Années 2015 2016 2017 2018
Crédits distribués 7 276,20 7907,8 8877,9 9974
Ressources collectées 9200,7 9080 10232,2 10922,7
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Source : (Banque d'Algérie, 2010-2018)
Le graphique ci-dessous, montre 1’évolution des crédits distribués et des ressources collectées
entre I’année 2010 et 2018.

Figure N° 2 : Evolution des crédits distribués et des ressources collectées
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Source : Sur la base des données du tableau précedant
D’aprés le graphe ci-dessus, nous remarquons une hausse nette en matiére de collecte de dépdts
et d’octroi de crédit entre 2010 et 2018 (a I’exception d’une légére baisse des dépots en 2016).
Le taux de croissance moyen des ressources collectées durant la période retenue est de 15%
alors que celui des crédits distribué est de 8%.
La grande partie des dépdts sont placés chez les banques publiques avec une moyenne annuelle
de plus de 88 % de la part totale des dépbts. En outre, les banques publiques assurent en
moyenne plus de 86% des crédits a I’économie.
3. L’impact de Dintermédiation financiére sur la croissance économique: Revue de la
littérature
La relation entre I’intermédiation financiére et la croissance économique a fait 1’objet de
plusieurs recherches théorique et empiriques. Ces recherches ont essayé de comprendre les
différents mécanismes par lesquels le systéme financier exerce réellement une influence sur la
croissance économique. Cette corrélation réside principalement dans le fait que le systeme
financier permet de mobiliser 1’épargne et d’améliorer son affectation a I’investissement et
d’assurer le fonctionnement d’un systéme de paiement efficace, crédible et évolutif considéré
comme une condition nécessaire de la croissance.
Sur le plan théorique, (Levine, 1997) a présenté une synthese des arguments justifiant la
relation entre le développement de 1’intermédiation financieére et la croissance économique. Il a
montré que le développement financier favorise le développement économique en exercant une
action sur le commerce ou l’intensit¢ des échanges, d’une part, et sur le volume et la qualité de
I’investissement, d’autre part. (Bekole-Ebe, 2002) wvoit que la fonction d'intermédiation
bancaire apparait comme étant un élément fondamental du processus de croissance
économique et de développement. (King & Levine,1993) ont précisé que les intermédiaires
financiers stimulent [’accumulation du capital, une meilleure mobilisation de [’épargne, une
diversification efficace des risques et une évaluation des projets d’investissement et par
conséquent la croissance économique.
Ils avancent que le développement financier est un déterminant important de la croissance
économique. (Shaw, 1955) et (Hicks, 1969) confirment le fait que le développement financier
stimule la croissance economique. (Shaw , 1973) postule que les intermédiaires financiers
assurent une promotion de I’investissement et par voie de conséquence une augmentation du
taux de croissance économique.
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Sur le plan empirique, nombreux sont les économistes ayant etudié la nature du lien entre
I’intermédiation financiére et la croissance économique. L’une des premiéres études a
S’intéresser a cette relation est celle de (Goldsmith, 1969), il a tenté d’établir une relation entre
le développement financier et la croissance économique en se basant sur un échantillon de 35
pays sur la période 1860-1963, mais malheureusement, a cause de certaines limites techniques,
il n’a pas pu aboutir a des résultats concluants. Dans le méme contexte, en se basant sur un
échantillon de 77 pays durant la période 1960-1989, (King & Levine, 1993) ont examiné
I’impact de la taille des intermédiaires financiers, du crédit accordé aux entreprises privées et
du ratio de crédit du secteur bancaire sur le PIB par habitant, le capital par habitant et le taux
de productivité, ils ont concluent que qu’il existe un effet positif du développement financier
sur chaque indicateur de croissance notamment le facteur «taille des intermédiaires
financiers ».

De son coté, (Haye, 2000), sur un échantillon de 12 pays dont six en développement et six
autres développés, conclut que le crédit bancaire influence négativement la croissance des pays
en voie de développement, mais positivement et significativement sur celle des pays
développés.

Dans la méme veine, (Beck & Levine, 2004) ont examiné simultanément le rdle du
développement des activités bancaires et celui de développement des marchés boursiers sur la
croissance ¢économique, 1’échantillon de cette étude est formé de 40 pays sur la période 1976-
1998, en utilisant la méthode des Moments Généralisés en panel dynamique, les résultats
obtenus montrent que le niveau du développement des banques ( mesuré par le ratio des crédits
au secteur privée par rapport au PIB) et le niveau du développement des marchés boursiers
(mesuré par le ratio turnover) ont un impact positif mais chacun de facon indépendante sur la
croissance économique.

En se basant sur un échantillon de 22 pays d’Afrique Sub-saharienne au cours de la période
1960-2002 , (Emmanuel, 2007) trouve qu’il existe une corrélation positive et significative
entre les indicateurs de I’intermédiation bancaire (représentée par le ratio de la masse
monétaire M2 au PIB et le ratio du crédit au secteur privé au PIB) et la croissance économique
du PIB par habitant. Dans le méme contexte, (Meagon, 2005), a étudié¢ I’effet du financement
bancaire sur la croissance économique au Sénégal. 11 conclut que la croissance s’explique
principalement par les dépdts totaux et le niveau du crédit a [’économie. Concernant
I’économie Ivoirienne,

En examinant I’impact des intermédiaires financiers sur le niveau d’activit¢ et la croissance
économique , (Bernard, 2000) a effectué une étude basée sur un panel de 49 pays durant la
période 1987-1997, il a utilisé des variables réelles ( niveau des dépenses publiques par rapport
au PIB, taux d’investissement privé, taux de croissance de la population, niveau du PIB par
téte), des variables financiéres (niveau des réserves bancaires par rapport au montant des
dépdbts, crédit prive sur le crédit total distribué par les banques, écart des taux
(débiteur/créditeur)),

et des variables monetaires (multiplicateur monétaire (monnaie + quasi monnaie/base
monétaire), taux d’inflation, taux de croissance de la masse monétaire, indicateur de liquidité
(M3/PIB), taux de refinancement de la Banque Centrale). Les résultats de cette étude infirment
ceux des études précedentes, notamment celle de (Levine, 1997) pour qui le developpement de
I’intermédiation financiére implique automatiquement le développement du taux de croissance
économique.
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Dans le contexte algérien,) Taouli et Laouedj (2019) a examiné [I'impact de [I'intermédiation
financiere sur la croissance économique en Algérie durant la période 1980-2016 en utilisant le
modeéle vectoriel a correction d'erreur (VECM). L'étude a révélé qu'il existe une relation de
cointégration entre le développement de lactivité d'intermédiation financiere et le taux de
croissance économique et les variables macroéconomiques incluses dans le modéle. Le résultat
indique qu'il y a un effet négatif significatif du développement de [lactivité d'intermédiation
financiére sur le taux de croissance économique a long terme. Les résultats montrent également
que l'ouverture commerciale a un impact significatif et positif sur la croissance économique a
long terme.
Aouadi, Dif Allah et Lebza (2018) ont examiné I'effet des services d'intermédiation financiere
bancaire sur la croissance économique en Algérie au cours de la période 1990-2015, en
utilisant la méthodologie (OLS, VAR, GRANGER), Le PIB réel a été utilisé comme indicateur
de croissance économique. M2, actifs et dépdts des intermédiaires bancaires, hors banques,
préts a court terme, préts a moyen et long terme en tant que variables pour mesurer le
développement des institutions d'intermédiation financiére et bancaire. L'étude a conclu qu'il
existe un effet positif de toutes ces variables sur la croissance économique.

4. Présentation des données
L’objectif de ce papier est d’examiner la relation entre I’intermédiation bancaire et la
croissance économique en Algérie. Pour cela nous avons retenu certains indicateurs les plus
utilisés dans la littérature théorique et empirique sur le sujet et qui correspondent au cas de
I’ Algérie.
4.1 L’indicateur de la croissance économique
L’indicateur retenu pour mesurer la performance de I’économie Algérienne est le PIB réel. 1l
est utilisé dans plusieurs études telles que celle de (Alkhuzaim, 2014),(Sahoo, 2014) (Marshal,
Precious Onyinye, Ifechi, & Lenu Charles, 2016).

4.2 Les indicateurs de I’intermédiation bancaire
- Le ratio de liquidité : ce ratio représente l’indicateur le plus utilisé dans la littérature ((King

& Levine, 1993), (Mckinnon, 1973) ), il est égal au rapport de 1’agrégat monétaire M2 et le
PIB. Cet indicateur prend en compte tous les moyens de paiements disponibles dans une
économie, il refléte donc la taille ou 1’approfondissement du systéme financier par rapport a la
taille globale de 1’économie.

- Le ratio de transformation des dépdts en crédits : il est égal au total des crédits rapporté au
total des dépbts, ce ratio indique la part des crédits par rapport au total des dépbts collectés par
les banques, donc il mesure la contribution des banques dans le financement de 1’économie qui
est I’activité principale de I’intermédiation bancaire.

4.3 Lesvariables de contréle
- L’inflation : elle est mesurée par le taux annuel de croissance du déflateur implicite du PIB,

il reflete le taux de variation des prix au sein de I'économie dans son ensemble. Le déflateur
implicite du PIB est le ratio du PIB en devises locales courantes par rapport au PIB en devises
locales constantes. De nombreuses études ont montré empiriquement que [D’inflation agit
négativement sur la performance du secteur financier et diminue I’impact de ce dernier sur la
croissance économique ((Boyd, Levine, & Smith, 2001); (Rousseau & Woachtel, 2002); (Barro,
1996)).

- Les prix de pétrole : L’analyse de la structure de I’économie algérienne démontre une forte
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dépendance aux hydrocarbures qui sont considérées comme source principale de rente pour le
pays. En effet 1’Algérie repose énormément sur les exportations de pétrole et de gaz naturel
pour soutenir son développement économique. Ces dernieres années, le marché du pétrole
connait d’importantes perturbations qui générent des risques d’incertitudes quant a la stabilité
de I’économie mondiale et notamment de celle des pays exportateurs. C’est pour cette que nous
avons propose cette variable comme variable de contr6le qui peut influencer la croissance
économique en Algérie.

Les données concernant le PIB réel, la masse monétaire M2 ainsi celles des prix de pétrole ont
été collectées auprés du site internet de la banque mondiale. Le ratio de transformation est
calculé par nous méme sur la base des données publiées par la banque d’Algérie (rétrospective
et rapports annuels).

5. Etude de la stationnarité

5.1 Représentation graphique

L’¢tude de la stationnarit¢ des séries est essentielle dans la mesure ou elle conditionne le choix du modéle
¢conométrique. Une premicre intuition concernant la stationnarité peut étre fournie par I’étude du graphique (figures
ci-dessous). A ce titre, les différentes représentations graphiques, montrent que les séries en niveau des variables ne
sont pas stationnaires, car les séries font ressortir une tendance globale a la hausse oufet & la baisse. Ainsi les séries a
priori ne sont pas stationnaire en raison de I’absence d’une évolution stable autour d’une valeur moyenne. Donc, on est
amené & appliquer le test de Dickey—Fuller Augmenté ADF pour déterminer la nature de ces séries.

PIB LIQUIDITE
26.4 4.6
6.0 | 4.4 |
4.2 |
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24.8 ) 36 |
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Figure N°3 : L’évolution dans le temps des variables en niveau
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5.2 Le test de Dickey—Fuller Augmenté ADF

Le test ADF consiste a tester I’hypothése nulle selon laquelle la série est non stationnaire (elle
contient au moins une racine unitaire), contre 1’hypothése alternative de stationnarité. On va
effectuer le test de Dickey—Fuller augmenté (ADF) sur la série au niveau. Pour ce faire, et
aprés avoir choisi le nombre de retard qui minimise les critéres d’information d’Akaike (AIC)
et de Schwarz (SIC), on commence par tester le modele (03) qui contient la tendance et la
constante puis le modele 02 avec constante sans tendance et le troisieme modéle 01 sans
constante sans tendance. Le résumé des résultats de ce test pour les différentes séries en niveau
(atlevel) et apres la premiére différenciation (at first difference) sont répertoriés dans le tableau
ci-apres.

Tableau N° 2 : Résultats de test ADF

[UNIT ROOT TEST RESULTS TABLE (ADF)
[(Null Hypothesis: the variable has a unit root
Al vel

| PIB LIQUIDITE INTERME INFLATION PPETROLE

\With Constant t-Statistic -0.5883 -0.5344 -2.5201 -1.1261 -1.1268
Prob. 0.8589 0.8707 0.1209 0.6921 0.6918

| no no no no no

With Constant & Trend t-Statistic -1.6050 -3.3358 -2.1736 -1.5611 -1.7590

| Prob. 0.7670 0.0798 0.4863 0.7844 0.6991

| no = no no no

(Without Constant & Trend t-Statistic 1.0987 0.6199 -1.0781 -0.2347 0.5104

| Prob. 0.9254 0.8447 0.2478 0.5932 0.8201

no no no no no

| d(PIB) d(LIQUIDL... d(INTERM... d(INFLATI... d(PPETROLE)

With Constant t-Statistic -4.8701 -5.1135 -4.8662 -5.1087 -5.1468

| Prob. 0.0005 0.0003 0.0005 0.0003 0.0002

:\’Vllh Constant & Trend t-Statistic -4.7407 -5.1422 -6.5089 -5.0410 -5.0841

| Prob. 0.0036 0.0014 0.0001 0.0018 0.0016

[Without Constant & Trend t-Statistic -4.5779 -5.0434 -7.1110 -5.1685 -5.1093

Prob. 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000

Source : Eviews 10
La lecture de ce tableau fait ressortir que les séries ne sont pas stationnaires en niveau pour les

03 modeles et elles stationnaires aprés la premiére différenciation, ainsi elles sont intégrées
d’ordre 1 I(1). Par ailleurs, toutes nos séries sont de type DS car la tendance n’est pas
significative. Le tableau ci-dessous montre les différentes valeurs de Probabilité de la tendance
qui sont supérieures au seuil de 5%(0.05), ce qui confirme que la tendance n’est pas
significative pour chaque série.

Tableau N° 3 : Les valeurs de probabilité de tendance

variable Prob( tendance)
PIB 0.1481
LIQUIDITE 0.1953
INTERMEDFCRE 0.2032
INFLATION 0.2869
PPETROLE 0.1878

Source : Elabore par auteurs a partir des résultats Eviews 10
6. Construction du modéle
Les séries chronologiques sous études sont cointégrées, permettant ainsi 1’estimation d’un
modele a correction d’erreur/MCE. L’estimation d’un modele a correction d’erreur suppose
I’existence d’une relation d’équilibre a long terme (cointégration) entre les variables. Dans ce
cadre, et afin de capter la dynamique de court terme et les effets a long terme des variables

explicatives sur la variable a expliquer, nous optons pour une modélisation de type ARDL
(Auto Regressive Distributed Lag/ARDL)

6.1 Modeéle optimal avec le graphique du critére d’information AIC
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Les résultats d’estimation du modéle ARDL retenu a partir de 20 autres modeles considérées
comme les meilleurs dans 1’ensemble de 1’évaluation. Le modéle qui offrira la plus petite
valeur AIC sera meilleur : dans notre cas illustratif, c’est le ARDL(1,3,3,3,4) qui est meilleur.
Il est a noter que chaque laged ARDL se rapporte a une variable précise suivant leur
classement dans 1’output.

Figure N°4 : Valeurs graphiques AIC des 20 meilleurs modéles

Akaike Information Criteria (top 20 models)
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Source : Eviews 10

6.2 Test de cointégration aux bornes
Les résultats du test de cointégration aux bornes confirment [’existence d’une relation de

cointégration entre les séries sous étude (la valeur de F-stat(14.97) est supérieure a celle de la
borne supérieure 3.49 au seuil de 5%. Ce qui nous ameéne a rejeter I’hypothése nulle d’absence
de relation de cointégration et accepter I’hypothese alternative d’existence de relation de
cointégration entres les variables retenues. Cette évidence de [I’existence de relation de
cointégration nous donne donc la possibilité d’estimer des relations a long et a court terme de
notre modéle ARDL.

Tableau N° 4 : Résultats du test de cointégration aux bornes

F-Bounds Test Mull Hypothesis: Mo levels relationship
Test Statistic Value Signif. 10} I(1)
F-statistic 1479234 10% 22 3.09
k 4 5% 256 349

2.5% 288 3.87

1% 329 437

Source ; Eviews 10

6.3  Relations (coefficients) de long et court termes
6.3.1 Coefficients de court terme (CT)
Les estimations obtenues dans le tableau ci-dessous, montrent que le coefficient (CointEq)

d’ajustement est négatif et statistiquement significatif, ce qui montre [D’existence d’un
mécanisme de correction d’erreur et par conséquent une relation de long terme entre les
variables, la valeur absolue de ce coefficient est de 0.38, ce qui témoigne un mésalignement
(déviation de 1’équilibre) de 38% de la variable PIB de son équilibre. La vitesse de correction
de P’erreur est (1/0.38) ce qui représente une période de retour a 1’équilibre de 02 ans, 7 mois et
17 jours.
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Tableau N°5 : Résultats d’estimation des coefficients de court terme

ECM Regression
Case 2: Restricted Constant and Mo Trend

Wariable Coeflicient Stad. Error -Statistic Frob.
D(LIQUIDITE) -0.086017 0.062335 -1.379922 0.2049
D(LIQUIDITE(-1)) 0.222161 0.039202 5.667095 0.0005
D(LIQUIDITE(-2)) 0.119078 0.035647 3.340478 0.0102

D{INTERMEDFCRE) -0.189478 0.052785  -3.589634 0.0071
D{NTERMEDFCRE(-1)) 0.410059 0.033805 1213028 0.0000
D{INTERMEDFCRE(-2)) 0.151222 0.030026 5.036466 0.0010

D(PFPETROLE) -0.154064 0.028924  -5326433 0.0007
D(PPETROLE(-1)) 0.356759 0.038631 9.235042 0.0000
D(PPETROLE(-2)) 0.231445 0.044144 5242957 0.0008

D{INFLATION) 1.257331 0.070438 17.85006 0.0000
D(INFLATION(-1)) -0.273420 0.074640 -3.663180 0.0064
D(INFLATION(-2)) -0.154511 0.088072  -1.754374 01174
D(INFLATION(-3)) 0.138961 0.038177 3.639971 0.0066

CointEg(-1)* -0.384237 0.031995 -12.009384 0.0000
R-squared 0.992139 Mean dependentvar 0.039516
Adjusted R-squared 0984278 S.D. dependentvar 0131212
S.E. of regression 0.016452 Akaike info criterion -5.070577
Sum sguared resid 0.003519 Schwarz criterion -4.398662
Log likelihood 82.45279 Hannan-Quinn criter. -4.870781
Durbin-Watson stat 2.040668

Source : Eviews 10
6.3.2 Coefficients de Long terme (LT)
Le tableau ci-dessous nous fournit les coefficients de long terme estimés.

Tableau N°6 : Résultats d’estimation des coefficients de long terme

Levels Equation
Case 2 Restricted Constant and Mo Trend

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LIQUIDITE -0.073040 0.251873 -0.289986 07792
INTERMEDFCRE 1.116943 0.241503 4624973 0.0017
FPETROLE 1.970353 0.393647 5.005386 0.0010
IMFLATIOMN -1.930778 0.684403 -2.821114 0.0225
c 18.75401 0.481307 38.96480 0.0000

EC =PIB - (-0.0720*LIQUIDITE + 1.1169*INTERMEDFCRE + 1.9704
*PPETROLE -1.9308%INFLATION + 18.7540 )

Source : Eviews 10

Les effets de [Dintermédiation financiere sur la croissance économique en Algérie sont
significatifs et positifs a long terme et se montrent plutdt plus que proportionnels : un
accroissement de D’intermédiation financiére de 1% entraine une évolution positive de la
croissance économique de 1.11% a LT.

Pour la variable liquidité (%de PIB) son coefficient est négatif mais non significatif, cela se
justifie par le fait que la croissance de la masse monétaire M2 est inférieure par rapport a
I’évolution du PIB durant la période de I’étude.

Les résultats indiquent également que la hausse des prix du pétrole de 1% a pour conséquence
une augmentation du PIB réel de 1,97 %, cela est expliqué par le fait qu’une hausse des prix du
pétrole a un effet positif sur les recettes des hydrocarbures. L’accroissement de ces derniéres
engendre une hausse des recettes de la fiscalité petroliere, donc une augmentation de budget de
I’état et cela aura pour conséquence une amélioration des investissements publics qui vont, par
conséquent, stimuler 1’investissement prive.

Concernant la variable «inflation», les résultats montrent que I’inflation mesurée par le
déflateur du PIB influence négativement et significativement la croissance économique en
Algérie.
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7 Tests de robustesse du modele ARDL estimé
7.1 Autocorrelation des résidus
Le corrélogramme du résidu (fonction d’autocorrélation simple et partiel) ne fait apparaitre
aucun terme en dehors de lintervalle de confiance au seuil de 5%. Cela confirme I’absence de
I’autocorrélation des résidus.

Tableau N° 7 : Correlogram-Q-statistics des résidus

Autocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-5tat Prob®

1 i 1 -0.065 -0.065 01275 0721
2 0134 0120 06905 0708
2 0050 0068 07734 0856
4 0089 0081 1.0424 0903
5 0.065 0.063 1.1937 00945
6 -0.163 -0.186 21797 0902
7 0165 0124 32503 0881
g -0.158 -0.123 42758 0831
9 -0127 0181 49736 0837

10 -0.176 -0.162 6.4006 0.781

11 =077 -0.183 7.9277 0.720

12 -0.023 -0.017 7.9560 0.789

O0m@A @
==
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Source : Eviews 10
7.2 Test de normalité du résidu

La probabilité de Jarque et Bera 0.278250 est supérieure a 0.05. Donc on accepte I’hypothése
de normalité de la distribution.

Figure N° 5 : Test de normalité de Jarque-Bera

7
Series: Residuals
6 | Sample 1994 2020
Observations 27
5 _|
Mean 1.28e-15
4 | Median -0.000213
Maximum 0.032401
3| Minimum -0.018985
Std. Dev. 0.011633
2 | Skewness 0.677606
Kurtosis 3.661511
1]
Jarque-Bera 2.558469
0 Probability 0.278250
-0.02 -0.01 0.00 0.01 0.02 0.03

7.3 LM test d’autocorrélation des erreurs de Breusch-Godfrey
Le résultat du test montre que la probabilité est 0.9471 qui est supérieure a 5%, alors on

accepte HO, il n’y pas d’autocorrélation des erreurs.
Tableau N° 8: Test de Breusch-Godfrey

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 0.054320 Prob. F(2,6) 0.9471
Obs*R-squared 04834524 Prob. Chi-Square(2) 07349

7.4 Test Ramsey
Le résultat du test montre que la probabilité est de 0.0768 qui est supérieure a 5% donc notre

modele est correctement specifiée.
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Tableau N° 9 : Les résultats du test de RESET de Ramsey

Value df Probability
-statistic 2073243 7 0.0768
F-statistic 4 298335 1,7) 0.0768

7.5 Graphique de la valeur actuelle (actual), prédite dans I'échantillon (fitted) et du
résidu (résidual).

L'observation du graphique montre clairement que les valeurs actuelles du PIB sont trés

proches de celles projetées (fitted value) et que le résidu se comporte comme un bruit blanc.

Figure N° 4: La comparaison entre les valeurs réelles et estimées du modele
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8 Conclusion

La relation entre I’intermédiation financiére et la croissance économique a fait 1’objet de
plusieurs réflexions dans la littérature économique. De méme notre présent travail s’inscrit
dans le méme contexte et ayant pour objectif de cerner la problématique relative au degré de la
contribution du systéme financier, en particulier bancaire, dans la croissance €économique en
Algérie en utilisant les données de la période 1990-2020. Pour atteindre notre objectif, nous
avons utilisé I’approche ARDL.

Les principaux résultats de cette étude révelent qu'a long terme, le ratio crédit/dépbt agit
positivement sur la croissance économique en Algérie. Nous pouvons retenir que l'activité de
crédit des banques commerciales génere la croissance notamment dans le cas algérien ou la
banque constitue la principale source de financement pour les entreprises. De méme pour
I'activité de mobilisation de I'épargne qui en garantissant la liquidité, conditionne les
investissements et par la méme la croissance. Ces enseignements sont importants et montrent
que le credit bancaire est favorable a la croissance.

Concernant les autres variables les résultats, les résultats indiquent également que la hausse des
prix du pétrole a pour consequence une augmentation du PIB réel. Quant & la variable
«inflation », les résultats montrent que I’inflation mesurée par le déflateur du PIB influence
négativement et significativement la croissance économique en Algérie. Pour la variable
liquidité son coefficient est négatif mais n’est pas significatif.

En guise de conclusion, nous suggérons aux autorités publiques d'inciter les banques
commerciales a donner plus de crédits au secteur productif, parce que nous avons remarqué
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leurs contributions a la croissance économique du pays, parce que se sont eux qui facilitent la
rentabilitt aux banques commerciales. Et cela augmente la capacité d'octroi des crédits
favorisant les investissements prives.

Nous suggérons aussi aux agents economiques d'épargner au lieu de substituer seulement leur
épargne a la consommation courante, parce que cela peut entrainer la diminution de
I'investissement et restreint le développement de I'intermédiation financiére.
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