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1 - In trodu ctio

L
'

autonomie ou l
'

indépendance de la Banque Centrale est u

re lativement récent . Il fait l
'

objet d
'

intéressantes recherches

univers itaires tant théoriques qu
'

empiriques (cf b ib l iographi

depuis les travaux pionniers de Kydland et Prescot

977 ( et surtout, de Barro et Gordon ( 1 983 ) , non sans recevo ir d

Cal lum ( 1 995 ) et

B l inder ( 1 997 ) . L
'

autonom ie de la Banque Centrale fa i

l
'

objet d
'

âpres débats po litiques . C
'

est ce que l
'

on vien

constater tout récemment à l
'

occasion des référendums et

ratifications du traité de Constitution pour l
'

Europe . En effe

les suj ets de controverses on trouve la Banque Central

dont le statut
,
d

'

une très grande autonomie
,
lui

de mener une po l itique monétaire jugée , par les partisan

« NON »
,
trop l ibérale surtout

,
dans la mesure où elle s

au seu l objectif de la stabilisation des prix (avec une cible

d
'

inflat ion) , pendant que le chômage sév issa it (en France2ه/ه

n Allemagne , en Ho llande
,

. . . ) depu is p lus ieurs années avec de

01tauxه@ه atte ignant vo ire dépassant le

demeure cependant que g lobalement l
'

évo lution des idées en l

auss i bien des économistes que des politic iens , marqu

tendance nette en faveur d
'

une autonom ie accrue de cett

Dans la pratique ,
on observe que durant ces quinze

dernières années un nombre cro issant de pays ont modifi

légis lations ou en ont introduit de nouvel les rendant leur

Centrales autonome

exemple actue l le plus carac téristique à cet égard est sans dout

du Système Européen des Banques Centrales (SEBC) , te

qu
'

i l est conçu par le Traité de Maastricht (s igné l

ENAغ
"
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'

a pas échappé à ce mouvement . En effet
,
la lo i

0 du 1 4/04/ 1 990 , re lat ive à la monna ie et au créd it , in st itue une

autorité monétaire pourvue d
'

une autonomie appréciab l

dans la pratique ,
cette autonomie n

'

a pu êtr

exercée no tamment
,
au cours de s premières année

par une crise économique et financ ière profonde . L

des finances pub l iques qui s
'

en est suiv ie a amené l
'

Executi

à faire suspendre les dispos it ions (de I
'

art ic le78 de la lo

à la l imitation des avances de la Banque Centra le au

(1973Trésor (en vertu de l
'

artic le 1 72 de la lo i de finances pou

suspension , précédée par la déc is ion ( du Haut Conseil d

Etat
, pr ise en j u i l let 1 992 ) du l imogeage , pour le mo ins no

à la lo i
,
du Gouverneur

,
marque le retour à la « planch

b i l le ts » : c
'

es t - à - dire au financement monéta ire
,
et donc pa

impôt d
'

inflation
,
du défic it pub l i

cette suspens ion a é té à son tour suspendue durant la période de

(03/1998-04/1994)stab i l isat ion et d
'

ajustement structure

Exécut if a persévéré dans sa vo lonté de rédu ire l
'

autonomie de l

Centrale jusqu
'

à ce qu
'

il a it effectivement ob tenu gain d

caus

effet, l
'

ordonnance n
°

0 1 - 0 1 du 27/02/200 1 mod ifiant e

la lo i 90 - 1 0 notamment
,
son artic le 1 3

,
a supprimé l

du Gouverneur et de se s trois adjo ints ,
mandat qu

le premier critère d
'

indépendance ; tandis qu

ordonnance 03 - 1 1 du 26/08/2003 abrogeant et remp laçant la lo

0 , tout en évacuant comp lètement les d i spos it ions de l
'

art ic l

de la lo i 90 - 1 0 , introdu it , en son art ic le 46 al inéa 3
,

l

pour le Trésor de recourir aux avances de la Banqu

en prévision de tout resserrement de sa contraint

la mesure où l
'

autonomie de la Banque Centrale es

en termes juridiques et institutionne l s qui sont de nature

qual itative ,
un beso in de quantification s

'

en est vite fai t senti

chercheurs en particulier , Gri l l i , Masc iandaro e

1)Tabe l l in i ( 1 99 1 ) , d
'

une part , Cukierman
,
Webb et Neyapt

permettant de@4"الما
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mesurer le degré d
'

indépendance des Banques Centrales et d

des comparaisons internationa les . Ces dernières portent so it

(1993)sur tous les aspects de l
'

autonom ie
,
Ales ina et Summer

Monéta ire Arabe ( 1 996) , so it sur un aspect particu l ier te

l
'

autonomie de la Banque Centrale vis - à - vis de la po litiqu

1)budgétaire ,
Benassy et Pisani - Ferr

me propose de réunir , dans ce papier , les principaux argument

théoriques et empiriques , et critères juridique

étayer une réponse à la quest ion de savoir pourquo i

l
'

autonomie de la Banque Centrale (II) . Je re laterai
,
ensuit

expérience récente en la matière des pays membres de l
'

Unio

III) . Avant d
'

examiner l
'

expérience algérienne (V) , j
un aperçu sur les principaux « exerc ices » concernant l

ou la quantification du degré d
'

indépendance de l

Centra le (I
- C

'
est quoi et c

'

est pourquoi l
'
autonom ie de la Banqu

Central

ment
,

l
'

autonomie de la Banque Centrale est compris

le sens d
'

une autonomie vis - à - vis de l
'

Exécutif (et mêm

vis - à - vis du Parlement) et se rapporte à l
'

é laboration et l

de la po litique monétair

politique monétaire est une des principales composantes d

pol itique économique ; et plus précisément de la po l itique d

macroéconomique . L
'

autre composante est la po litiqu

Généralement
, parmi les quatre principaux objectif

la po l itique économique ,
à savo ir: la cro issance économique ,

l

des prix ,
l
'

équ ilibre extérieur et le ple in emplo i , l

monétaire se vo it affecter celui re latif à la stab ilisatio

prix et donc le contrô le de l
'

inflation
,
accompagné parfois d

objectif de cro issance ou de l
'

équil ibre extérieu

, quel que so it l
'

obj ectif (ou les objectifs) dont on confie l

à la po litique monétaire
,
ce lle - c i agit toujours et e

instance par l
'

intermédiaire de la monnaie de base émis

par la Banque Centra le à laque l le est généralemen

3



confiée l
'

é laboration et la conduite de la po l it ique monétaire . D

fait
,
cette institution do it j ou ir d

'

une autonomie suffisante afi

pouvo ir contrô ler l
'

instrument de sa po l it ique : l
'

offre de l

de base
,
et par là même l

'

offre globa le de monnai

la monnaie est créée et m ise en c irculation par un système

son،7للأول usage co،
س@

de po l itique économ ique ,
la po l it ique monéta ire e

occurrence
,
suppose que son offre so it suffisamment contrôlé

le cadre de ce dernier qu i , lu i - même
,
do it être structuré e

deux niveaux hiérarchisé

.0les banques commerciales intermédiaires (entre le

à surplus et les agents à beso in de financement) e

de monnaie de crédit sur la base de leur

en monna ie banque centrale (ou monnaie d

(baseou base monéta ir

la Banque Centrale créatr ice exc lu s ive de la monnai

base, par délégation expresse de la lo i et qui , de ce

fait et se situant au sommet de la hiérarchie bancair

le rôle de prêteur en dernier ressort . (de l

de base et donc de réserves dont les banque

beso in pour asseo ir leur activité de crédi

sous cet ang le ,
l
'

ob j et de la po litique monétaire cons ist

le contrôle de la fourn iture, par la Banque Centrale
,
de l

de base aux banques commerc ia les en vue d
'

agir su

crédits qu
'

e l les octro ient à leurs c l ients pour financer le

d
'

invest issement et/ou de consommation ; et pa

d
'

agir sur l
'

activ ité économ ique sans su sciter d

inflationn istes ou déflationn istes : d
'

où l
'

objecti

de contrôle de l
'
inflation@

a tendance
,
à l

'

éche lle des pays à économ ies de marché
,
à

tonomisation de la Banque Centrale est re lativement récente@الماكا
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E l le procède d
'

un constat bien établi à savoir que lorsque l

Centrale est sous les ordres du Gouvernement
,
la politiqu

est mise au service des intérêts po l itiques . Durant le

électorales
,

l
'

abus peut aller jusqu
'

à financer le

de l
'

Etat par l
'

émiss ion monétaire : c
'

est- à - dire pa

impôt d
'

inflation
,
ce qui conduit inéluc tablement à une inflatio

avec ses implications néfastes et nettes de tout avantag

généralement , la séquence causa le su ivante est mise e

: moins la Banque Centrale est autonome
, plus la politiqu

est expansionniste et finance directement o

le défic it budgétaire , plus il y a un surcroî

inflation
,
mo ins il y a de cro issance et donc d

'

emploi , du mo in

long term

étude effectuée par A l isena et S ummers ( 1 993 ) sur 1 6 pays

de marché les plus évoluées a montré l
'

existence d
'

un

négative entre le taux d
'

inflation (calculé sur l

1 95 5 - 1 988 ) et l
'

indice d
'

indépendance de la Banqu

: p lus ce dernier est é levé mo ins l
'

inflation l
'

est e

(voire le graphique ci
- dessous) . Par ailleurs

,
les pay

un taux d
'

inflation relativement plus bas bénéficient d
'

u

de croissance économique re lativement plus élev

3
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De ce graphique ,
on relève également que les Banques Centra le

plus indépendantes sont celles appartenant aux pays

po litique fédérale (USA
,
Suisse

,
Allemagne) e

avec celles des pays à organisation po litique central

(...Espagne,Italie
,
Royaume Uni , France ,

Japo

s ituation a
,
cependant , entièrement changé durant ces quinze

dernières années . L
'

on ass iste
,
en effet

,
à une tendanc

à l
'

éche l le mondiale , vers une autonomisation accrue de

Centrales et donc au Bicépha lisme dans la conduite de l

économiqu

III - Aperçu rapide sur l
'

expérience récente des pays d

Un ion Européenn

aux années 80
,
la p lupart des Banques Centrales , y compri

dans les pays à économies de marché développées , hormi

unes telles que la Banque Nationale Suisse
,
la Banqu

allemande : la Bundesbank ou la Banque Fédéra le de

Réserve américaine : la FED
,
n

'

étaient pas réellement autonome

la tendance lourde des quinze à vingt dernières années v

vers l
'

octro i d
'

une indépendance accrue à cett

exemp le le plus éc latant en la matière est incontestablement

celui de l
'

Union Monétaire Européenne à l
'

adhésion de laquell

indépendance de la Banque Centra le est posée comme conditio

Ceci en p lus des différents critères (taux d
'

intérêt
,
tau

inflation
,
déficit et dette pub l ics) composant le Pacte d

4



A ins i et bien avant la réa l i sation de ces cri tère s
,
tous le s pay

à l
'

Un ion ont dû rendre leurs Banques Centra le

indépendante sأ

;De ce fait
,
le Système Européen des Banques Centrales ( le SEBC

,l'Euro land) ,
composé de la Banque Centra le Européenne ( la BC

des Banques Centrales Nationa les
,

est statuta iremen

des Etats de l
'

Union . I l est évident que s i le

Centrales Nationales sont autonomes par rapport au

dont elles relèvent
,
e l les ne le sont pas par rapport à la BC

est leur Banque Centrale et dont e l les appl iquent les directive

1 4 - 3 des statuts du SEB

peut caractériser cette indépendance suivant le s différente

de critères définies précédemment et concernant le

les obj ectifs de la po litique monétaire
,
son é laboratio

et sa condu ite et , enfin , le financement moné taire du Tréso

- Concernant les dirigeants ,
l
'

art ic le 1 1 des statuts du SEB

dispose dans son a l inéa 1 1 - 2 ce qui su it

،5rmément à l
'

article 1 09A paragraphe 2 po int b) du trait

Présiden t
,
le vice -

prés ident et les autres membres du directo ir

nommés d
'

un commun accord par les gouvernements de

ou deلم?س

sur recommandation du Conseil et aprè

du Parlemen t européen et du conseil de

(...),gouverneurs

,»Leur mandat a une durée de huit ans et n
'

est pas renouvelabl

Par a i l leurs ,
l
'

art ic le 1 4 - 2 des mêmes statuts di spose qu

statuts des banques cen trales nationales prévoient er

articulier que la durée du mandat du gouverneur d
'

une banqu

nationale n
'

es tpas inférieur à cinq an

même artic le prévo it les cond itions dans lesque l les l

gouverneur peut être re levé de ses fonc t ion

gouverneur ne peut être relevé de sesfonctions que s
'

il ne

emplit plus les conditions nécessa ires à l
'

exercice de se

ute grave5حرءلم
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dans le souc i d
'

équilibre des doits et obligations , le dit articl

également la poss ibilité d
'

un recours que le gouverneu

ou le consei l des gouverneurs peut introduire auprès d

Cour de justice « . . . pour vio lation du traité ou de toute règle d

dro it relative à son applicatio

dispos itions relatives à la nomination
,
au mandat

,
au

de limogeage et de recours des dirigeants du SEBC n

pas constituer une garantie suffisante de leu

vis - à - vis des pouvoirs po l itiques . Pour verrou i l ler le

dispos itif, les statuts disposent dans leur artic le 7 ( intitu l

Indépendance) ce qui sui

à l
'

article 1 07 du traité
,
dans l

'

exercice des

ouvo irs et dans l
'

accomplissement des m issions et des devo ir

par le traité etpar lesprésents statuts, n iع

BCE
,
n i une banque centrale nationale

,
n i un membr

de leurs organes de décis ion ne peuven t solliciter n

des instructions des institutions ou organe

des gouvernements des Etats membres ou d

autre organ isme . Les ins titutions et organes communautaire

que les gouvernements des Etats membres s
'

engagent

ce principe et à ne pas chercher à influencer le

des organes de décision de la BCE ou des banque

»centrales nationales dans l
'

accomplissement des leurs m ission

donner tout leur po ids aux dispositions de cette artic le
,
l

de la loi suprême : le projet de « Traité établissant un

pour l
'

Europe » (2005 ) reprend cet art ic le in extens

son artic le 111- 1 X

- Concernant les obj ectifs de la politique monétaire, l
'

articl

5 des statuts ( int itu lé : Obj ectifs) dispose ce qui suit

rmémentفيأ?ز5 à l
'

article 1 05 paragraphe 1 du traité
,
l
'

o

du SEBC est de maintenir la stabilité des prix. San

de la stab ilité des prix,
le SEBC apporte son soutien

politiques économ iques générales dans la Communauté
,
e

de lز?!@a
Leلم SEBC agiبئصبئ
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d
'

une économ ie de marché ouverte où5لمفيع
cace des

à l
'

article 3 A dagالم
trait

:Les p rinc ipaux é léments contenus dans l
'

art ic le 3 A son

comporte-)....أ،،للأول

l
'

ins taurat ion d
'

une po lit ique économique fondée sur

étro ite coordination des po l itiques économiques des Etat

(....)membres

ation

des taux de change condu isant à l
'

instauration d
'

un

te d
'

uneأ"أ

politique monéta ire et d
'

une politique de change uniques dont

l
'

ob
. j ectif princ ipa l est de maintenir la stabilité des prix e

préjudice de cet objec tif, de soutenir les politique

"..)économiques générales dans la Communaut

- Cette act ion des Etats membres et de la Communaut

le respect des princ ipes d irecteurs suivants : pr i

finances pub liques et conditions monétaires saines e

balance des paiements stabl

même
,
le pro j et du « Traité étab l is sant une Constitution pou

Europe » apporte de nouveaux éc lairages en matière d
'

objectif

de l
'

Unio

effet
,
tandis que l

'

al inéa 1 de son art ic le III - 1 85 de l a

section 2 (Ch . II
,
Part . I I I) , re lative à la po l it ique monétaire

-reprendle contenu de l
'

a r t ic le 2 du traité de l
'

Un ion
,
c ité c

l
'

al inéa 3 de son art ic le 1 - 3 défin it ces objectifs d

sui t

union oeuvre pour le développement durable de l
'

Europe

ondé sur une croissance économ ique équilibrée et sur l

des prix,
une économ ie soc iale de marché hautemen

...compétitive, qui tend auplein emploi

fs de la BCE؟ا،

des prix d
'

abord e tأآ

ut en ex igeant d
'

elle de
،
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contribuer la réalisation d
'

autres objec tifs notamment
,

d

et de plein emp loi . Cependant , les moda l ités de cett

ne sont pas expl icitées . Mais est - ce que ce la justifi

que la BCE s
'

en tienne au seul obj ectif de la stabil ité des pri

ce propos , on peut faire deux remarque

première est que ,
comme le re lève pertinemment F . S ib

p . 3 0) , « . . . la Banque Centrale Européenne ne peut pa

à l
'

indépendance d
'

objectif. »
,

dans la mesur

où ses objec tifs lu i sont c la irement définis dans l

de Maastricht e t repris te ls que ls dans ses statuts . E lle n

donc pas prendre la liberté de nég liger l
'

un ou l
'

autre aspec

ses ob jectifs . Et S ib i note en bas de la page 53 de sa thèse d

: « En réa lité
,
i l n

'

est pas sûr que l
'

ob jectif de productio

totalement nég ligé ou ait totalement disparu de la stratégie d

Banque Centrale Européenne » . Car dans le cas contra ire
,
c

une prise d
'

indépendance vis - à - vis de la lo i

communautaire . Une te lle attitude serait non seu lement i l légal

également anti - démocratique dans la mesure où cette lo i es

par les représentants é lus des peup les de la Communaut

seconde remarque est qu
'

il est fort intéressant de regarder c

se passe ac tue llement en Union Européenne où l
'

importanc

( et la faible cro issance économ iqu
0
/0 ( dans la p lupart des pays membres sont parm i le

causes de désaffection de leurs citoyens vis
- à- vis d

sur la Constitution . P lus grave encore
,
des voix s

'

élèven

la BCE
,
et son indépendance , jugée trop libérale car o

à tort ou à raison
, qu

'

e lle ne se préoccupe que de l

des prix en dépit d
'

une croissance faible et d
'

u

é levé qui pers istent depuis plusieurs année

- Concernant l
'
élaboration et la conduite de la politiqu

l
'

al inéa prem ier de l
'

artic le 1 2 . 1 st ipu le que،
اس@3

Le conse il des gouverneurs arrête les orien tations et prend les«

déc isions nécessaires à l
'

accomplissement des m issions confée

SEBC par le traité et les présen ts statuts . Le conseil de

défn it la politique monétaire de la communauté y

4



leزsirpmoc,لمءعثانم cas échéant, les déc is ions concernant les ob

monétaعلم ires intermédiaires ,
les taux directeur

approvisionnement en réserves dans le SEBC et arrê te le

orientations nécessaires à leur exécu tio

est c laire donc que la BCE jouit de toute la l iberté dan

é laboration de la po l i tique monéta ire ains i que ses ins truments

(tauxd irecteurs ) et ses object ifs intermédia ires (mas se monéta ir

on sa it
, par a i l leurs

, que la BCE a fi xé depu i s son démarrag

taux de cro issance de la masse
،

29ه/ه

2tه/ه0 une c ible d
'

inflat ion de@5ه/هس
ر

4

et contrairement au cas des objectifs ,
la BCE a

,
comme l

une indépendance totale en.

ma t i ère ci
'

in ctnnmen tc

,Entermes clairs , si la BCE a l
'

indépendance d
'
instrumen

n
'
a pas l

'
indépendance d

'

obj ecti

38c it budgéta ire de

PEtat
,
les dispos itions de l

'

art ic le 2 1 . 1 des statuts du SEBC

,reprenantce l les de l
'

artic le 1 04 du Tra ité de Maastrich

de manière catégorique un te l financemen

à l
'

article 1 04 du traité ,
il est interdit à la BCE

t aux banques cen trales nationales d
'

accorder des découverts oz

autre type de crédit aux institutions ou organes de l

aux adm in istrations cen trales . aux au torité

ou locales ,
aux autres autorités publiques ,

aux

organ ismes ou entreprises pub lics des Etats membre

acquisition directe ,
auprès d

'

eux, par la BCE ou les banque

nationales , des instrumen ts de leur dette est égalemen

»in terdit

leur conférer toute leur force à ces dispositions ,
le proj et d

Cons titution pour l
'

Europe les reprend in extenso en son artic l

n et outre l
'

interdict ion fa ite à la BCE de ne po int financer le

pub lics ,
ces derniers do ivent

,
en p lus ,

respec ter le

critères de convergence les concernant , à savo i

4



,sidéfic it il y a
,
il do it être financé par le marché sans•

,toutefois,dépasser la norme maxima le de 3% du PI

de minimiser son effet d
'

éviction sur les autres agent

economique

de même
,
la dette publique totale ne doit pas dépasse

60غ
0
/0 du PIB , afin de s

'

assurer de sa soutenabi li

d
'

aborder l
'

expérience algérienne en la matière
,

il y

un détour à faire qui consiste à savoir comment on peu

concrètement le degré d
'

autonomie d
'

une Banqu

Centralح

,IV- Mesure du degré d
'
autonomie de la Banque Central

autonomie de la Banque Centrale est formalisée dans les texte

portant ses statuts . Parfois
,
cette formulation se trouv

dans la constitution tel le cas de la Banque Nationa l

ou
,

tout récemment
,

celui de la Banque Central

.Européenne

.Cesdispositions et règles juridiques et institutionne lles souffren

d
'

une nécessaire quantification qu
'

exige l
'

analys

pall ier cette insuffisance
, p lusieurs auteurs se sont efforcé

é laborer une batterie de critères tirés généralement des texte

définissants les statuts des Banques Centrales . Il est

évident que la quantification de ces critères , de nature qualitativ

peut être qu
'

une notation arbitraire . Pour peu que le nombre d

ou leur notation diffèrent
,
la comparaison dans le temp

ouش@ dans l
'

espace devient inopérante . Il est donc important

à cet aspect pour éviter erreurs et malentendu

des premiers travaux en la matière est celui de Bade et Parki

qu i étab l ie une éche lle a l lant de 1 à 4
,
où la note 1 indiqu

plus bas degré d
'

autonom ie et la note 4 indique celu i d
'

un

autonomieس@ tota

ce sont surtout
,
les travaux de Gri l l i et al . ( 1 99 1 ) et d

et al . ( 1 992) qu i font autorité dans ce domain

4



Les batteries de critères retenus couvrent l
'

ensemble des aspect

l
'

autonomie re latifs aux dirigeants , aux objectifs et à la

conduite de la po litique monétaire et aux relations avec le Tréso

ces auteurs divergent quant au po ids à accorder à ce

critère

Grilli et al . pondèrent l
'

autonomie des dirigeants avec u

; tandis que Cukierman et all la pondèrent au tau

20 % seulement . Par contre
,
l
'

autonomie l iée aux obj ectifs et

conduite de la po litique monétaire
,
les premiers la pondèrent

,
tand is que les seconds lu i attribuent une pondération d

iه/ه

s s
'

accordent
,
cependant , quant à l

'

importance des re lations de l

Centrale avec le Trésor auxque l les ils attribuent un

50pondératه/ه ion g loba le d

est évident que les résultats d
'

études comparatives uti lisant le

indices so ient différents , comme le montre celle de Benass

1)et P isani - Ferr

apprécier l
'

autonomie de la Banque _d
'

Algérie ,
l
'

on retiendr

indice de Cukierman et al . dans la mesure où il a déjà été uti lis

le Fonds Monétaire Arabe ( 1 996) pour évaluer I
l
autonom ie d

1 Banques Centrales arabes , parmi e l les la Banque d
'

Algéri

cr itères uti l isés , au nombre de 1 6
, peuvent être regroupés e

quatre catégories avec une pondération pour chacune ,
so i

- nomination ,
durée du mandat et conditions de limogeage d

Gouverneu........................20%/ه

- élaboration et conduite de la po litique

،
monétaiس@51ه/ه

-

p lace de l
'

objectif de la stab il ité des prix parmi ceux de l

51..................po l itique monétair

- ex istence ou non de la possibil ité d
'

accorder des avances

5ه/ه 0at"،@ا

I l convient à présent d
'

examiner ce qui en e st de l
'

autonomie d

Banque d
'

Algérie en fonction de ces critère

4



.V- L
'

expérience algérienn

vu des développements précédents , je m
'

attellerai dans cett

à apprécier l
'

autonomie de la Banque d
'

Algérie selon l

90 - 1 0 du 1 4/04/ 1 990 (V
- 2 ) , pu i s se lon l

'

ordonnance 0 1 du

1-0327/02/200 1 qu i la modifie et la comp lète et l
'

ordonnance

,du26/08/2003 qu i l
'

abroge et la remp lace (V- 3 ) . Je tentera

réunir quelques observations et fait sa illants permettant,

donner un aperçu sur la réalité de cette autonomie (V
- 4) . Mai

cela
,
il convient de c larifier les rapports entre le Conseil d

Monnaie et du Crédit
, qui est l

'

Autorité Monétaire
,

et l

d
'

Algérie (

- 1 - Autonom ie du Conse il de la Monnaie et du Crédit o

de la Banque d
'
Algéri

des princ ipaux piliers de la réforme monétaire et bancair

par la loi 90 - 1 0 du 1 4/04/ 1 990
,
re lative à la monnaie e

crédit
,
consiste incontestab lement l

'

institution d
'

une Autorit

dotée d
'

une large autonomi

la lo i 90 - 1 0
,
l
'

autorité monétaire est représentée par l

de la Monnaie et du Crédit (CMC

:En effet
,
l
'

al inéa 1 de l
'

art ic le 44 stipule qu

conseil de la monnaie et du crédit est investi de pouvo irs er

ant qu
'

au torité monétaire qu
'

il exerce
,
dans le cadre de présent

لمبره+لمfnanciers...رر

En fait le CMC détient les pouvoirs les plus étendus en la matière

90puisqu
'

il rég lemente toute l
'

activité bancaire (art . 44 de la lo

al . 1 de la loi 03 - 1 1 ) , autorise et déc ide en matièr

1 29à.+@)

.(11-031 3 1 de la lo i 90 - 1 0 / art . 62
,
al . 2 et art . 82 à 85 de la lo

ailleurs
,

le CMC remplit les fonctions du Consei

( ; il déc id؟e*.24@كا@س
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donc de son organisation (notamment
,
le statut de son personne l e t

ntمملاحأ،@t de sa gestion (no@(...

.(....l'affectation des ré sultats

la surve i llance et le contrôle de la Banque d
'

Algérie son

(53assurés par deux Censeurs externes (artic les 5 1

d
'

appréc ier l
'

autonomie de la Banque d
'

Algérie ,
i l fau

sa place exacte dans cette organisation du pouvo i

Le CMC est composé de sept membres dont

-0
quatre : le Gouverneur

,
Pré s ident

,
et les tro is Vic

Gouverneurs qui sont des dirigeants « interne

trois dirigeants « externes » : i l s
'

agit de tro is haut

représentant donc l
'

Exécutif
,

e

le M inistère des finances (qui dé lègue un ou

deux de ses directeurs ou directeurs généraux du Tréso

(003 duس@0 Budget ou des Etu

b ien même
,
ces fonctionnaires sont réputés indépendant

l
'

exerc ice de leurs prérogatives de conse i l lers (a+ . 3 5 ) , i

en demeure pas mo ins que ,
de par leurs fonc tions de haut

ils portent consc iemment ou inconsc iemment le

de leurs administrations d
'

origin

numériquement la ma jorité est à l
'

avantage de l

d
'

Algérie ,
ce qui lui assure la détention du pouvo ir de

déc ision non seulement en ce qui concerne son administratio

également en ce qui concerne auss i bien la réglementatio

l
'

élaboration et la conduite de la po litique monétair

effet , en matière d
'

administration
,
les décisions sont prises à l

s imp le des vo ix avec
,
en cas de leur égal ité ,

la voixؤكا@؟

,prépondérantedu Présiden

lorsque un des tro is Vice - Gouverneurs a été appelé

autres fonctions et qu
'

il n
'

a plus été remplacé ,
le problème d

ne se posait pas dans la mesure où en cas d
'

égal ité de

celle du Président est prépondérant

censeurs peuvent intervenir en Conseil d
'

Administration mai

vo ix dé libérative

4



En ce qu i concerne la rég lementation et la politique monéta i re
,
l

90 - 1 0 ne prévo it pas de d ispos itions part icu l ières ou d

de prise de déc ision au sein du CMC . Par contre
,
e l l

ce dernier au Ministre des finances , ce que l
'

on verr

(point2 c i - dessousبم

me semble utile d
'

enreg istrer , à cet endroit
,
deux remarque

ordre pratiqu

première est que dans le fonctionnement effectif du CMC
,
l

et la maturation des projets des différentes déc ision

administration et de règlements sont effectuées par le

de la Banque sous l
'

autorité du Gouverneur et de se

La marge de manoeuvre des membres externes est don

limitée . De plus , au plan opérationnel c
'

est à la Banqu

Algérie que revient la mise en oeuvre (à la ide d
'

instruc tions e

notes aux banques et étab lissements financiers) et le suivi de

et règlements du CMC

,Cependantet c
'

est la deuxième remarque , j e me dois de souligne

titre de témo ignage , que toutes les déc isions prises et tous le

édictés par le CMC l
'

ont été par consensus ,

exception d
'

une seule déc ision d
'

administration (re lative

affectation des bénéfices de la Banque) et ce ,
du moins jusqu

'

a

)marquant la fin de mon deuxième mandat de Vic

ce qui précède ,
l
'

appréc iation de l
'

autonomie du CM

à quelques précisions près , à l
'

appréciation d

autonomie de la Banque d
'

Algérie . Dans la démonstration qu

je mentionnerai cette dernière
,
sauf lorsque la distinctio

le CMC n
'

est pas pertinent

5



V - 2 - Le degré d
'
au tonom ie de la Banque d

'

Algérie selon l

la

L
'

autonomie de la Banque d
'

Algérie sera abordée directement

aide de la gri l le d
'

évaluation exposée à la section précédent

IV) , à savo i

la nomination des dirigeants ,
leur mandat et sa durée e

les conditions de leur l imogeage

;0 l
'

é laboration et la conduite de la po l i tique monétair

la p lace de la stabi lité des prix parmi les obj ectifs de l

po litique monéta ir

les restrictions au financement du défic it publ i

1 - Nomination ,
mandat et conditions de relèvement de leur

des dirigeants de la Banque d
'
Algérie (l

(Gouverneur et les trois Vice - Gouverneur

r est nommé par@س

du Président de la Répub lique pour un mandat de s ix an

une fo is . Il est mis fin à ses fonctions dans le

formes juridiques . Légalement
,
i l ne peut être mis fin au

du Gouverneur que dans le cas d
'
incapacité dûmen

(3.constatéeou de faute lourde (art . 22 a l

-Lesmêmes dispos itions s
'

appliquent pour les trois Vic

excep tée la durée de leur mandat qui est de cin

au tro is membres externes du CMC
,
i l s sont nommés par l

du Gouvernement . Ils n
'

ont pas de mandat ; mais , dan

exerc i ce de leurs fonctions de conse i l ler , i ls sont réputé

indépendants vis - à - vis des administrations qu
'

il

(53.+représentent (
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3 - Concernant la p lace de la stabilité des prix parm i le

de la politique monéta ir

est dans l
'

a l inéa prem ier de l
'

artic l e 5 5 de la lo i 90 - 1 0 qu

it les missions de la Banque Centra le que l
'

on peut dérive4لأr4@س

:les objec tifs de la po litique moné ta ire . Ce texte stipule ce qui sui

banque centrale a pour m ission de créer et de maintenir«

dans le domaine de la monnaie
, du crédit et des changes le

les plus favorables à un développement ordonné d

nationale
,

en promouvant la m ise en oeuvre d

les ressources productives du pays, tou t en veillant à l

stahi[ité interne et externe de la mnnnaie

:De cette mission très large ,
on peut extra ire les objectifs suivant

0 le déve loppement ordonné de l
'

économie nat ional

la mise en oeuvre de toutes les ressources productives d

pays

.téinterne et externe de la monnaieآ

,Cesob jectifs ,
outre leur caractère large et impréc is ,

souffren

d
'

une hiérarchisation c la ire . Il convient de proposer un

tro is obj ectifs précédents peuvent ê tre interprétés e

h iérarch i sés comme sui

le déve loppement ordonné de l
'

économie nationa l

une sorte de fonction de préférence (ou une

finalité) du déc ideur po litique formu lée par le lég is lateu

s
'

agit d
'

un obj ectif stratégique de long terme pour l

duque l , la Banque Centra le do it contribuer par

n ,
dans son domaine ( la monna ie@س

crédit et le s changes) et à l
'

a ide de son out i l (la po litiqu

les condi t ions les plus favorables . Ce

sont contenues dans les deux objectifs final

suivant

m i se en oeuvre de toutes les ressources productives qu i.

ectif de plein emploi ; etىف
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la stabil ité de la valeur interne et externe de la monnaie qu

à la stabilité des prix et du taux d

té d
'
accorder ou non desفلأ

au Tréso

que la lo i de fnances comp lémenta ire pour 1 965

la limitation (montant et durée) des avances de l

Centra le au Trésor Public
,
la monétisation du défici

(taux d
'

intérêt
,

taux d
'

inflation
,
déficit et dett

devenue systématique . C
'

est a ins i qu
'

à la fin 1 989
,

l

de la dette du Trésor vis - à - vis de la Banque Centrale

1 1 0 m i l l iards DA (avances en compte courant du Tréso

auprès de la Banque Centrale et so lde créditeur du CCP d

dernière anorma lement gonflé

:Lalo i 90 - 1 0 a m is fin à cette s ituation . En effet

-l'artic le 2 1 3 obl ige le Trésor à rembourser sa dette v is - à•

vis de la Banque d
'

Algérie ,
te l le qu

'

e lle se trouve le jour

de la promulgation de la loi
,
sur une période de 1 5 ans

,moyennantune convention entre les deux institution

Cette convention n
'

est finalement intervenue qu
'

e

78 lim ite les effets des finances publ iques sur la@
"

(.

monna ie quant à leur importance quantitative et temporell

p lafonnant le montant des avances de la Banqu

des recettes fiscales ord ina ire

de l
'

exerc ice écou lé et pour une durée tota le d

jours , le tout devant être remboursé en fin d
'

anné

rtic le 77 p lafonne le montant des effets publics que la(.

20Banqueه/ه Centrale peut déten ir dans son portefeu i l le

des recettes fiscales ordinaires de l
'

exerc ice écoul

80 enjo int à la Banque d
'

Algérie de mainten ir@ك،
"

uprès de CCP des avoirs correspondants à ses besoin

normalement prévisible

5



Au vu de tous ces é léments
, quel serait le degré d

'

autonomie de l

Banque d
'

Algéri

1 996
,
le Fonds Monétaire Arabe

,
sur la base des critère

a procédé à une évaluation de l
'

autonomie de

Centrales de onze pays arabes
, parmi e lles la Banqu

Algérie , qui a obtenu le score suivant composé de la not

pondérée par le po ids du critèr

5



;0 ,14160 ,20pour le premier critère . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 ,708 x
-

;0,07500 , 150,500 x.....................3غ@ء

;0 , 12000 , 15pour le troisième critère . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,800 x
-

;0,16000,50pour le quatrième critère . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,320 x
-

.0,4966................................................................Tota

cette note de 0 ,497 , la Banque d
'

Algérie se place e

pos ition après la Banque du L iban (0 ,
603 ) , d

Agence Monétaire de l
'

Arabie Saoudite (0 ,
502) et de la Banqu

d
'

Egypte (0 ,
500) , ma is devant la Banque Centrale d

Tunis ie (0 ,
430) et de la Banque El

- Mghrib du Maro

convient de note
,
à cet endro it

, que la Bundesbank (avant l

de la BCE en 1 999) , cons idérée comme la plu

indépendante des Banques Centrales , a obtenu la note d

dire que le niveau d
'

indépendance juridique , faut - i l le@س
"

ouligner, dont jouit la Banque d
'

Algérie est appréciable . D

sur le plan opérationne

la lo i 90 - 1 0 a été d
'

abord modifiée en 200 1
, pui

et remp lacée en 2003 . I l importe de s
'

interroger sur le

qui en découlent quant à l
'

autonomie de la Banqu

Algéri

5



3cations de la lo i 90- 1 0 su

autonomie de la Banque d
'

Algéri

modificat ions apportées à la lo i 90 - 1 0 en 200 1
, pu is so

et son remp lacement en 2003 ont rédui

son degré d
'

autonomi

1 3 de l
'

ordonnance 0 1 - 0 1 du 27/02/200 1 abroge،@ثلا

dispos itions de l
'

art ic le 22 de la lo i 90 - 1 0 re lat ives au

du Gouverneur et des Vice - Gouverneurs et au

à leurs fonction s

que l
'

art ic le 1 0 de la même ordonnance ajoute au aux sep

CMC tro i s membres externes (« tro is personnalité

enfonction de leur compétence en matière économ ique e

») mettant ainsi la Banque Centrale en po s itio

numériquemen

convient de remarquer que ,
concrètement

,
le cho ix de ces tro i

a été porté sur deux professeurs d
'

économie et l

général de l
'

Assoc iation des Banques et de

F inanciers (ABE

pour les deux premiers le problème ne se pose pas dans l

où l
'

on accepte l
'

hypothèse plausible de leu

et donc de leur indépendance ,
ce n

'

est pas le cas

du SG de 1
'

ABEF . En effet
,
ce dernier représente la corporatio

quas i exc lus ivement de banques publique s (don

Assemblée Générale est le M inistre des finances) , sensée êtr

le contrô le de la Banque Centrale . N
'

y a - t- i l pas là confli

intérêt , au détriment de cette dernière ,
même s i forme llement il

nommés
,
tout comme les tro is hauts fonctionnaires , pa

décret prés ident ie

Banque d
'

Algérie perd du fait de ces modifications lesحس@بم@

.20
0
/0 d

'

autonom ie l iés à ces aspects

?20/08/2003Qu
'

en est- i l de l
'

ordonnance 03 - 1 1 d

l
'

ordonnance 03 - 1 1 rédu it le nombre de@لماولا@،ل

personnal ités » de tro is à deux
,
mais la Banque d

'

Algérie«

5



demeure minoritaire (trois contre cinq) . Aussi
,
le SG de l

'

ABE

reconduit dans la nouvelle composante du CMC . L

de la Banque d
'

Algérie est d
'

autant plus accentué

près de trois ans que l
'

un des tro is Vice - Gouverneurs a ét

appelé à d
'

autres fonctions sans qu
'

il soit remplacé à ce jou

le coup fatal que l
'

ordonnance 03 - 1 1 a porté à l
'

autonomi

la Banque d
'

Algérie dans la disposition contenue dans l
'

aliné

3 de l
'

art ic le 46 se lon laque l l

Banque d
'

A lgérie est autorisée
,
également, à consentir

xceptionnellement au Trésor public une avance destinée

exclusivementلملم à la gestion active de la dettepublique extérieur

après avoir , bien entendu
,
reconduit les dispositions de la lo

re latives aux l im itations du montant et de la durée de

de la Banque Centra le au Trésor Pub l i

disposition réduit à néant la note en la matière
, puisqu

'

ell

le financement
, par l

'

impôt d
'

inflation
,
du défici

qui pourrait apparaître lorsque les ressource

ne suffisent pas à couvrir les dépenses ordinaires et l

de la dette publique interne

:A noter que l
'

alinéa 4 de ce même article dispose qu

modalités de mise en oeuvre de cette avance et de son«

,remboursementكا3غ+ notamment l
'

échéancier de ce dernier. son

voie de conven tion entre la Banque centrale et le Tréso

le Conseil de la monnaie et du crédit entendu . L

5rm

rappel le les termes de l
'

art ic le 5 de la lo i de finance

pour 1 965 qui a supprimé le p lafond des avance

est vrai que dans l
'

état actuel des choses
,
le Trésor dispos

une importante trésorerie
, provenant des recette

hydrocarbures , qui le met à l
'

abri du besoin de recourir au

de la Banque Centrale . Mais
,
si la situation se retourne

,
i

hésitera pas à faire valo ir cette disposition . I l convient d

à ce propos , que l
'

Exécutif a été ,jusqu
'

à suspendre le

de la lo i
,

lorsque le déficit budgétaire dépasse l

5



on le verra au

qui suit

.V- 4 - L
'

autonomie de la Banque d
'

Algérie dans la réalit

me l imiterai dans ce qu i suit à réunir un certain nombre

d
'

observations et de faits saillants pour l
'

ambiguït

incompréhension ,
vo ire l

'

aversion des autorités pou

@l
'

autonomie de la Banque Centra

première observation à faire cons iste à souligner qu
'

il s
'

agi

l
'

autonomie juridique telle qu
'

elle ressort des textes . Dans l

cette autonomie peut être p lus ou moins concrétisée

se lon la situation po litico
- écononmique prévalente et surtou

la personnalité du Gouverneur et de ce lle du Chef d

Exécutif et / ou du Ministre des finances a ins i que de l
'

arb itrag

premierMagistrat à qui revient la décision en dernier ressor

ce propos ,
et c

'

est la deux ième observation, la situation peu

jusqu
'

à la transgression de la lo i
,
comme cela s

'

étai

en ju i l let 1 992
,
dans le cas du re lèvement de ses fonctions

du prem ier Gouverneur nommé dans le cadre de la lo i 90 - 1 0 et ce

:pour des raisons autres que cel les prévues par cette lo i à savo i

incapacité dûment constatée ou la faute lourd

déc is ion de départ du Gouverneur a été prise par le Prés iden

Haut Conseil de l
'

Etat
, juste avant ou concomitamment à l

du nouveau Chef de Gouvernemen

troisième observation est que l
'

Exécutif peut al ler jusqu
'

l
'

une ou l
'

autre dispos ition de la lo i pour s
'

accorder l

de financer son défic it . C
'

est ains i que l
'

artic le 1 72 de l

31nances pour 1 993 dispose ce qu i sui

les dispositions législatives prévues par ailleurs,
le«

nd au 31 décembre des avances cumulées consenties au
كلهلمءلم

Trésor par la Banque d
'

A lgérie est fixé à cent so ixante di

de DA (1 70 . 000 . 000 . 000 D
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Les modalités de m ise en oeuvre fxées par voie de conventio

entre le Trésor et la Banque d
'

A lgéri

avances représentent que lques 53
,
6 % des recettes

budgétaires)ول totales de l
'

exerc ice écou lé (so it 3 1 7 mi l l iards

20alorsه/° que le plafond perm is est d

a permis à l
'

Exécutif de porter le déficit budgétaire globa

1 2 , 2 m i l l iards DA en 1 992 à 1 00 , 6 mi lliards DA en 1 993 , so it

du PIB pour les mêmes années respectivement8ه/ه
7
7

fait a constitué un des princ ipaux fac teurs ayant rendu

l
'

application des programmes de stabilisation e

ajustement structure

quatrième observation me conduit à relever les difficulté

rencontre la Banque d
'

Algérie (ainsi que la Commiss io

dans l
'
exercice de ses prérogatives sur les banque

peux c iter
,
à ce propos , le fait que la procédure d

'

approbatio

dirigeants de ces banques ( en application des dispositions des

92°articles1 25 et 1 39 de la lo i 90 - 1 0 et de cel le du règlement

du 22/030/ 1 992) n
'

a jamais été respectée , du moins jusqu
'

200 1
,
sans que cela inquiète personn

autre fait qui me semble beaucoup plus grave et est d
'

actualit

que ces banques ne semblent pas respecter la réglementatio

dans sa plus sens ible règle : le provis ionnement des

risques constatés
,
comme le re lève le DG du Trésor, Kessali

qui omet
,
cependant , de préc iser de combien et qu

'

e l le

sont ses conséquence

est le FMI qu i , dans son Country Report (2004) , indique qu

insuffisance de provisionnement pour les cinq banque

concerne les5/5ء@

75créditsاْه/هح3 al loués aux grosses entreprises pub l iques pour

،
1ه/ه 4

5
/5 ; le reste , soi

le secteur priv

l
'

on devait tenir compte de ce manque de provisionnement
,
l

0
/0

،
c
'

est- à - dire en dessous d

Il y aurai

6



donc insuffisance des fonds propres des banques publiques , ce qu

le Trésor dans l
'

obligation de les recapitaliser et/ou d

certa ines de leurs créances compromise

semble que l
'

option prise par ce dernier est
,
se lon la Banqu

( , le rachat aux banques publ iques d

283 mi l l iards de dinars de créances non performante

entreprises publiques en difficulté . Cette opération pourrai

à ces banques de répondre aux exigences

réglementaires en matière de rat io de so lvab il ité avec
,
cependan

mo ins un quart de leur actif total fig

entre temps ,
l
'

insuffisance de provisionnement veut dir

une partie des bénéfices des banques (égale à l
'

insuffisance d

est fictive et indue
,
et leurs comptes ne sera ient pa

! I l s
'

agit dans tous les cas d
'

infractions à la légis lation e

réglementation applicables aux banques et donc pass ib les de

sanctions de ra Commission Bancaire ! A ma connaissanc

action n
'

a été entreprise dans ce sen

cinquième observation porte sur l
'

affirmation
, pour le moin

de la Banque d
'

Algérie contenue dans sa « contributio

travaux de la commission PDES du CNES »
,
datée de ma

2005
,
où on l it cec

l
'

on regarde l
'

ensemble des dimens ions de l
'

indépendance«

l
'

exception de la notionلم"ولة

mandat aux dirigean ts, les autres dimensions défn issan

»l
'

indépendance de la Banque d
'

A lgérie sont remplie

pour démontrer cela
,
e l le avance un argument encore plu

é tonnan

que les m iss ions de la Banque d
'

Algérie consacrées dans

a loi bancaire vont au - delà de la stab ilité des prix,
dans les texte

la Banque d
'

A lgérie publie,
il est clairement indiqué qu

de sa po litique monétaire est la stab ilité desز80في
لم

لم

.،»(soulignédans le texte)ف

il)



Avant de commenter cette assertion,
il me semble util

examiner rapidement les changements introduits pa

ordonnance 03 - 1 1 dans les m iss ions de la Banque d
'

A lgéri

ordonnance 03 - 1 1 a introdu it un changement substant ie

les miss ions de la Banque d
'

Algérie . En effet
,
l
'

al inéa 1 d

artic le 3 5 de cette lo i
, qui reprend ce lu i de la lo i 90 - 1 0 en l

modifiant significativement
,
dispose ce qui sui

a pour mission de créer et de maintenir

les domaines de la monnaie,
du crédit et des changes le

les plus favorables à un développement rapide d

tout en veillant à la stabilité interne et externe de l

monnai

modifications de fond sont
,
en effet

,
apportées au texte d

la lo i

0 la première cons iste en la substitution du qualificati

» au qualificatif « ordonné » du développement«

;de l
'

économi

seconde cons iste en la suppression pure et simple le•

segment de la phrase « en promouvant la mise en

»oeuvre de toutes le ressources productives du pay

est - à - dire de l
'

objectif de ple in emplo

est légitime de s
'

interroger sur les raisons et le sens de ce

En effet
,
l
'

usage du terme « rapide » ,
ayant un sen

au lieu et place du terme « ordonné »
,
ayant un sen

signifie
- t - il que la fonction de préférence du déc ideur

politique a perdu de son caractère stratégique de long terme ? A -

sa vis ion de l
'

avenir du développement deأأ

l
'

économie nationale sous l
'

effet de la conjoncture de récession d

décade précédente qui p laide en faveur de la relance de l

croissance économique qui serait la plus rapide possibl

y a une forte probabilité pour que ce soit le cas . Mais alor

objectif de long terme du déve loppement économique s

à l
'

objectif de court et moyen terme de cro issanc

c
'

est- à- dire la cro issance du PI

6



Dans ce cas
,

l
'

obj ec t if de p le in emplo i , suppr imé en tan

objectif exp lic ite ,
demeurerait en tant qu

'

objectif imp l ic i t

la mesure où l
'

emp lo i est positivement l ié à la cro issance d

en s ituat ion de chômage comme dans+ع،كللأ

.lecas de l
'

économie a lgérienn

s
'

en su ivra it que la po litique monéta ire do it avo ir comm

fina l la stab i l ité des prix (et du taux de change ) e

compat ibil ité avec un taux de cro issance le p lus élevé possible

la Banque d
'

Algérie ,
comme e l le le reconna ît e ll

n
'

a retenu
,
auss i bien sous l

'

emp ire de la lo i 90 - 1 0 qu

ce lu i de l
'

ordonnance 03 - 1 1 en v igueur , q ue l
'

objec tif de l

des pri

effet
,
après avo ir c ité in exten so le texte de la Lo i 90 - 1 0 (dan

deux rapport annue ls pour 200 1 et 2002 ) pu is les textes de

lo is (dans son rapport annue l pour 2003 ) , la Banqu

Algérie conc lut
,
dans les deux premiers rapports ,

comm

de la politique monétaire est donc de?!في
la stabilité des prix, entendue comme une progressio

consommationةء،"4ُءلم

le dernier rapport , cette conclus ion est reformulée comm

de la politique monétaire est deهزهفي

,maintenirla stabilité monétaire à travers la stabilité des prix

entendueة comme une progression lim itée de l
'

indice des pri

la consommatio

delà du flottement dans la formu lation de cette assertion,
i

en demeure pas mo ins que le seul object if fina l de la po litiqu

retenu par la Banque d
'

Algérie est la stabil ité des pri

donc le contrôle du rythme de l
'

inflation mesuré par le tau

de I
'

IP

2003 ,
le rythme d

'

inflat ion c iblé n
'

était pas exp lic itement

,chiffré; c
'

est le rapport pour l
'

année 2003 qu i porte ,
à posterior

un objec tif quantifi

6



ultime de lapolitique monétaire exprimé en termes

stabilité à moyen terme des prix, à savoir une inflatio

....2003été atteint enأ@لمىبرهكار

@Il y a lieu de relever
,
au passage , que la Banque d

'

Algéri

depu is 2003 ,
l
'

approche des « règles » pour la conduite d

politique monétaire
,
en c ib lant un niveau de taux d

'

inflation n

on v ient de le l i re à0/0،3ح

.l'instant et ce
,
dans une perspective de moyen term

interprétat ion est restric t ive ; e lle est discutab le à plus d
'

u

d
'

abord
,
elle n

'

est pas conforme tota lement ni à l
'

esprit ni

lettre de la lo

la réduc tion de la stab ilité de la va leur interne et extern

dinar à la seu le stab i l ité des prix à la consommation évacue
,
e

du mo ins
,
le prob lème du taux de chang

le contrô le de l
'

inflation relève fondamentalement du champ

la po lit ique monétaire
,
il ne saurait être son unique obj ecti

a été suggéré plus haut et ce ,
du mo ins se lon la lo iحهء،7ل@ول

Quand bien même la lutte contre l
'

inflation pourrait se justifie

objec t if de la po litique monétaire durant la période deهس@،،@لأول

tabilisation et d
'

a justement structure l
,
où les prob lèmes de l

et surtout
,
de l

'

emploi sont postposés , sera it
- il le ca

12000/200aprè

effet
,
on est ten té de se demander à quo i bon d

'
avo ir u

d
'

in flation de mo ins de 3 % et un taux de chômage d

1ه/ه 7p lus d

pourrait même s
'

interroger si cela ne procède pas d
'
un

stratégie en faveur de la s tabilité des prix chère au FM

entendu
,
ce n

'

est pas à la seule po litique monétaire d

le prob lème du chômage ou de la cro issance de l

Mais étant donné les effets considérables qu
'

e l le peu

sur ces variab les rée l les
,
des arb itrages entre ces dern ières e

variables monéta ires s
'

imposen

6



Par a i l leurs
,
la lutte contre l

'

in flat ion
,
ou p lus tô t l

'

atte inte de

final s c ib lés en la mat ière
,
n

'

est pas l
'

affa ire exc lus ive d

po l i tique monétaire . La po l it ique budgétaire et fi sca le tou

la po l it ique des revenus ont éga lement des effet

sur l
'

inflation . A ce propos ,
ne peu t

- on pa

que les résu ltats remarquab les en la mat ière atte in t

à pré sent son t l
'

ceuvre comb inée de ces différente

po l itique

réa l ité
,
la po l it ique monétaire a souven t

,
exp l ic i temen t o

comme autre ob j ec t if, ou tre le con trô le d

inflation
,
le p le in emp lo i ou la cro issance de la product ion o

équ i l ibre extérieu

avons déj à vu
,
à la sect ion III

,
le cas du SEBC . On peu

ici ce lui de la Banque Centrale américaine : la Federa

Bank (FE

FED s
'

est vue confi er
,
depu i s la réforme de 1 97 8

,
la m i ss io

24.suivantec itée par Benassy
- Quéré et a I . (2004 ,

la cro issance à long terme des agrégats de

nnaie et de crédit en proportion du po tentiel de cro issance

d
'

accro ître la production , et ains i"الم
3 d

'

emplo i maximum ,
dنمeالملمعز

.»stabilité des prix et de taux d
'

in térêt à long terme modéré

cette miss ion large et eng lobante ,
on peut discerner le

intermédia ires (agrégats) et les objec tifs final

emp lo i et stab i l ité des prix , y compris les tau

@،كلأه

cas de la miss ion de la Banque d
'

A lgérie ,
les object ifs finals d

FED ne sont pas hiérarchisés . Mais i l n
'

est pas diffic i l

extraire les objec tifs ultimes que sont la cro issance de l

et la stabilité des prix . L
'

emplo i étant l ié

pos itivement à la produc tion ,
i l en devient un objectif implicite

,Quantau taux d
'

intérêt
,

i l constitue
,
dans le court term

instrument de conduite de la po l itique monéta ire et d

de ses impu lsions . Le fa it de fixer l
'

objectif de tau

56



d
'

inté rêt modérés dans le long terme semble répondre à l

prononcée des Américains pour des taux d
'

intérêt ba

malgré le fait que ses objectifs ne so ient pas hiérarchisés , l

n
'

a pas pr is la liberté d
'

en retenir l
'

un au détriment d

l
'

autre
,
n

'

en déplaise au FM

à présent à l
'

att itude de la Banque d
'

A lgérie en l

commentaire qu
'

il convient de faire est que la Banqu

Algérie ,
ayant perdu l

'

essentie l de son indépendance , veut s

sur le p lan opérationne l en s
'

autonomisant vis - à - vis d

lo i
, pour ne pas dire en se mettant en hors la loi

?A - t - on réel lement consc ience de la gravité d
'

une telle attitud

convient de rappe ler ic i l
'

observation
,
faite à ce propos

adresse de la BCE
,
selon laque l le ce lle - c i a l

'

indépendanc

instrument mais pas l
'
indépendance d

'
obj ecti

problème de la hiérarchie ou de la priorité des obj ectifs peul

toutefo is se résoudre en fonc tion de la situation économiqu

et pol itique qui prévau

est ains i que durant la période de stabilisation et d
'

ajustemen

l
'

ob jectif premier de la pol itique monéta ire était la lutt

A lors queس@ه/ه

obj ectif de croissance et surtout
,
celui de l

'

emplo i (ou d

du chômage) sont postposé

cette priorité a été établ ie dans le cadre d
'

u

global et la décision y a été prise par l
'

ensemble de

public

aujourd
'

hui
,
c

'

est - à - d ire depu is 2000/200 1
,
où les rythmes

3)ه/ه)،ء
,
5d

'

inflat ion sont remarquablement bas et stables )2 ,
5

économique est
,
certes

, pos itive mais fragile (ca

surtout
,
des hydrocarbures) , alors que et le tau

à fin 2004 (aprè

stat istique de 6 po ints de pourcentage) , la hiérarchi

demeurera - t- el le la même ? Est - ce que la Banqu

Algérie réal ise son indépendance ,
si indépendance il y a

,
en s

dans la lutte contre l
'

inflation
,
à supposer qu

'

elle l

contrôle rée l lemen

6



Ne do i t - e l le pas déve lopper une s tratégie p lus c itoyenne au l ie

écouter re l ig ieusement le s direct ives du FMI et se contenter d

ses sat isfec i

@@

L
'

indépendance de la Banque Centra le procède du p r incip

de la décentralisation de la déc is ion de politiqu

s
'

agit d
'

une dimens ion po litico - économ iq ue tro

pour se permettre de l
'
inscrire dan s une lo i qu

détourner ou enfre indre

me semb le , en effet
, que l

'

on ne possède pas les capac ité

et institu tionne lles suffisantes et surtout
, qu

'

i

y a pas un consensu s politique et intellec tuel m in ima l pou

l
'

indépendance de la Banque Cen tral

est une chose trop sér ieuse pour la la is ser à une gestion d

par une quelconque institution fut- el le la Banqu

Centrale elle- mêm

question doit, à mon avis , être rem ise au déba

6
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