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Abstract :

The exchange policy is in the center of the debathe economic policy
in most countries. Therefore the object of thigckrtis to analyze the evolution of
the exchange rate regime in Algeria and the way ttia exchange policy has
been managed and conducted by the Bank of Algesia the independence to
2018.

The main results we have achieved in this studyvsthat the objective of
the exchange policy in Algeria is the stabilizatwinthe real effective exchange
rate of the Algerian dinar at its equilibrium valwd this since 1995. And the
aim of this stabilization is the stimulation of &cand foreign investments, and
also, exports encouragement by the reinforcemetiiteoforeign competition.

Keywords: Exchange policy, exchange rate regime, exchange Bank of
algeria, Algerian dinar.
Jel classification codes E42, ES8.
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1. Introduction :

En Algérie, I'évolution du régime des changes, degindépendance,
peut étre analysée comme une adaptation des irmttandu contrble aux
exigences propres a chaque phase de développemdBtonomie nationale et
des contraintes qu’elle subit.

Au lendemain de l'indépendance, I'Algérie assulaitibre convertibilité
et la libre circulation de sa monnaie a l'intériele la zone franc dont elle était
membre. La fuite des capitaux a poussé I'Algérrepetobre 1963, a réduire la
convertibilité du dinar en promulguant un contrdles changes sur toutes les
opérations monétaires avec le reste du monde ti@mglai zone franc et a gérer, de
facon autonome, sa politique de change. C'est ajn&lle instituait I'unité
monétaire nationale : le dinar algérien qui étaitiéte fixe avec le franc francais.

Les changements intervenus dans le systéme intarakhties changes ont
incités I'Algérie a introduire a partir de 1974, eumouvelle méthode de
valorisation du dinar algérien basée sur un paieéemonnaies. Cette politique a
produit un dinar surévalué avec des conséquenchiples

En 1986, I'année du contre choc pétrolier, il ntéf@lus possible de
maintenir la méme politique de change. Les autoil 'époque avaient adopté
une politique de change active.

Aprés la dévaluation de 1994, un régime de flotl@mdirigé a été
instauré. Il avait fonctionné d’abord par des séarde fixing. Puis, par la suite,
la Banque d’Algérie a mis en place le 2 janvier@,98n marché interbancaire des
changes.

La problématique

Notre objectif dans cet article est d’analyses smubassements de la
politique de change en Algérie. Pour ce faire, newsns construit notre
problématique de la maniere suivante :

Quelle politiqgue de change adoptée par la Banljkgérie pour gérer le
taux de change du dinar algérien?

Objet de I'étude

Il porte sur I'analyse de la conduite de la polisqde change en Algérie et

I’évolution du régime de change et ce depuis I'petedance jusqu’a 2018.
La démarche méthodologique
Dans cet article, nous avons opté pour une démamnctpérico-déductive.

Apres la collecte de données relatives a notret sujas avons procédé a leur

analyse et traitement pour déduire les résultatguais nous sommes parvenus.
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Structure de I'étude

Afin de répondre a cette interrogation, sx@vons structuré le présent
article comme suit :
- L’évolution du régime de change en Algérie ;
- La conduite de la politique des changes en Algérie
- Résultats et discussion

2. L’évolution du régime de change en Algérie

Un régime de change estl'ensemble des regles daerrdinent
l'intervention des autorités monétaires sur le mardes changes, et donc le
comportement du taux de change.

Le contenu des politiques de change est conditigraréla nature du
régime de change dont on distingue traditionnellgrdeux types en fonction des
objectifs suivis par la banque centrale.

- Les changes flottants : la banque centrale n'alfzdgectif de change, elle
laisse fluctuer le cours de sa monnaie au gréaffrd’ et de la demande
sur le marché ;

- Les changes fixes : la banque centrale s’engagaittenir la parité de sa

monnaie a un niveau fixe selon des regles préatadbiedéfinies.

L’expérience historique révele qu’entre ces deuws @&xtrémes de
flottement pur et de fixité absolue il existe toutee gamme de régimes reposant
sur des arrangements internationaux différentgh@R) 2014)

Graphiquel : Typologie des régimes de change : Ieangle de Mundell
Autarcie financiere

Stabilité des Autonomie de
la v
taux de change Politique
monétaire
union flottement
monétaire, des taux de
change

mobikté des
mouvements de capitaux
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Source :Michel RUIMY, Economie monétaire, éditions éllipsBsaris, France, 2004.

Le régime de change en Algérie est passé par plgsi&apes suivant
I'évolution du systéme monétaire international. \irdepuis I'indépendance, le
régime de change a connu quatre étapes importgotese sont soldées par la
mise en place d’'un marché des changes. Ces éaudss suivantes :

2.1. Appartenance a la zone franc (1962 — 1963)

Au lendemain de l'indépendance, I'Algérie faisadtree de la zone franc
régie par les regles de change suivantes :

- Un contrdle des changes a I'occasion des transectiommerciales vis-a-

vis des régions situées hors de la zone franc ;
- Une liberté totale du commerce extérieur et desfeah de capitaux a
l'intérieur de cette zone.

Face aux risques générés par la fuite massive dpgagx et aux
déséquilibres de la balance des paiements, ilrfygni d’instituer un controle de
change (n°63-111, 1963) Le contrdle instauré interdisait aux résidents la
constitution d’avoirs monétaires, financiers et iofnitiers a I'étranger a partir de
leurs activités en Algérie et rendait obligatoige dession des ressources en
devises provenant du rapatriement du produit dgmreations a la Banque
Centrale.

2.2. Ancrage par rapport au franc francais (1964 1973) :

Le dinar algérien a été créé le 10 avril 1964 etuvée la loi n° 64-111. I
est défini a parité fixe par rapport au franc f@s@ raison de 1DZD = 1FRF, et
un poids d’or fin de 180 mg.

Les valeurs des autres monnaies par rapport au dord définies par
référence a leurs parités avec le franc. Par coeséga chaque dévaluation du
franc, la valeur du dinar se déprécie par rapportaatres devises.

Les inconvénients de cette politique se sont faibtis suite a la
dévaluation du franc francais de 1969 par rapportalar engendrant ainsi la
dépréciation du dinar par rapport aux monnaiejpaies.

Graphique 2: Evolution du taux de change du dinar ontre le franc francais
1964-1973
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Source :Banque d’Algérie

2.3. Régime fixe par rapport a un panier de monna&(1974 — 1994)

En 1974, soit aprés l'effondrement du systeme dett@&n Woods,
I'Algérie décida de l'indexation du dinar sur umer de 14 monnaies. L'objectif
étant de se prémunir contre les inconvénients diacteement a une seule
monnaie car I'avantage de cette technique de détation du taux de change du
dinar est gu’elle permet d’amortir les chocs desttiations de change a travers
les parités des différentes monnaies composantaubéen du fait que certaines
d’entre elles ont tendance a évoluer a la haudees gue les autres évoluent
plutét a la baisse. (C. BEGGA, 2012)

Ce qui caractérise cette politique est le fait tuearité de la monnaie
nationale soit fixée en totale négligence des ssadraents économiques et
financiers de cette monnaie. Donc, d’'une part, devpir d’achat du dinar a
I'extérieur est soit stable soit réévalué gracecantrble des changes et l'effet
d’appréciation du dollar vis-a-vis des autres magsmau panier et d’autre part,

son pouvoir d’achat intérieur se dégrade.

La pondération des monnaies du panier était fonctie la part de la
monnaie dans les échanges commerciaux (la monaaime unité de compte et
moyen de paiement) et de la répartition par dedisela dette extérieure (la
monnaie comme réserve de valeur). De ce fait, lmrdaméricain occupait une
place relativement importante dans le panier (patiad autour de 40%) a partir
du moment ou sa présence était prédominante damedettes d’exportation et le

service de la dette.

Tableau 1 : La composition du panier de référence

La monnaie

Dollar Etats-Unis
Franc francais
Deutschemark
Livre italienne
Livre sterling

La pondération La monnaie

en pourcentage
40,15
29,2
11,5

3,85

Peseta espagnole
Florin hollandais
Dollar canadien
Couronne danoise
Couronne

La pondération
en pourcentage

15
0,75
0,2
0,1
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Franc belge 2,5 norvégienne 0,5
Franc suisse 2,25 Schilling autrichien | 1,5
Couronne suédoise

Source :Banque d’Algérie

Jusqu’a 1986, année du contre-choc pétrolier, y| avait eu aucun
changement d’orientation quant aux moyens et afgete la politique de change.
Mais, avec cet événement subit par I'Algérie et guimpliqué la baisse des
recettes d’exportation et le resserrement de ldraiote extérieure, il n’était
possible de maintenir la méme politique de chanhgelgérie a da tenter de
compenser la baisse des recettes pétrolieres gaerdprunts a I'étranger et le
renforcement des restrictions sur les importatidrs.paralléle, les autorités de
'époque ont adopté une politique de change actiedte politique consistait a
ajuster le taux de change pour éliminer la suré@tadn du dinar, se rapprochant
ainsi de sa valeur d’équilibre.

L’ajustement du taux de change a commencé par @esluhtions
rampantes (glissement de parité) non annoncéessetite par des dévaluations
officielles. Le taux de change du dinar est airssigé de 4,85 DZD pour un USD
au deuxiéme trimestre 1987 a 12,19 fin 1990, swthaisse de la valeur du dinar
de I'ordre de 160% par rapport a 1987.

2.3.1. La premiére dévaluation officielle :

Face a la détérioration de la situation économitpseautorités algériennes
se sont engagées en 1991 dans un programme dhagrgtenacroéconomique
appuyé par le FMI. Ce programme, articulé autound’politique rigoureuse de
gestion de la demande et d'une dépréciation sengili dinar, visait le
réalignement des prix relatifs et I'ouverture dectbnomie.

Ainsi, en septembre 1991, les autorités monétan@sprocédé a une
premiere dévaluation officielle du dinar par raggar dollar américain de I'ordre
de 22%. Ainsi, le cours du dinar est passé de R&[B pour un USD a 22,5. Cette
dévaluation a eu pour effet le rapprochement duscdu dinar sur le marché
officiel de celui sur le marché paralléle. En eff&tcart qui était de 5 au milieu
des années 1980 est passé a 2 en 1991.

De 1991 a 1994, le taux annuel moyen de déprépiatio dinar
s’établissait autour de 4%, portant le cours adficlu dinar a environ 24 dinars
pour un dollar.

2.3.2. La deuxieme dévaluation officielle :

Apres la premiére dévaluation officielle, qui n'aspdonné les effets
escomptés par les autorités monétaires, une seabdéduation du dinar de
40,17% est initiée en 1994. Cette dévaluation doiast I'un des principaux axes
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d’'un programme de stabilisation macroéconomiqueegtiile PAS (programme
d’ajustement structurel) de mai 1994 appuyé p&iMé. Ce fut le point de départ
d’'une convertibilité commerciale du dinar et de lilzéralisation partielle du
commerce extérieur et du régime des changes.

2.4. Régime de change de flottement géré (de 199das jours)

Apres la dévaluation de 1994, un régime de chaegi#ottement dirigé a
éte instauré. Il avait fonctionné d’abord par déanses de fixing par la suite un
marché interbancaire des changes a été mis en place
2.4.1. Le fixing (de septembre 1994 a déecembre 1995

C’est l'instruction n° 61-94 du 28 septembre 19@d a consacré la mise
en place du systeme du fixing. Sa définition estnde par l'article 2 de ladite
instruction, c’est « la détermination de la valdurdinar par rapport aux devises
étrangeres par adjudication pour [lallocation devisks aux banques
commerciales ».

La premiere séance inaugurale de fixation du thuginar, a commence le
29/09/1994 au siege de la Banque d’Algérie.

Dans une premiere phase (du 29/09/1994 au 0%494)1 afin de
permettre aux cambistes de se familiariser avewilezeau mécanisme du fixage
du taux de change de la monnaie nationale, lescesade fixing eétaient
hebdomadaires, avant de devenir quotidiennes dapisase ultérieure (a partir du
07 novembre 1994).

En effet, le taux de change résultant des séatedixing est un taux de
change quasi réel déterminé par des mécanismesadthén(offre/demande) et
permettra ainsi a terme l'unification du marché desnges.

Il est important de noter que ce systeme dedidarpermis aux différents
intervenants d’en tirer les avantages certainsteQatase de transition vers le
marché interbancaire a permis aux cambistes d’ameélleur connaissance pour
comparer l'influence des informations politiquep@omique et financiére sur le
compartiment du marché des changes comme ellefacpenné le réle de la
Banque d’Algérie dans la gestion du taux de chageespectant les objectifs
arrétés dans le cadre du plan d’ajustement strelctur
2.4.2. Le marché interbancaire des changes (depui996) :

Dans le cadre du processus de libéralisation durenoe extérieur et du
régime de change initiés depuis 1994 dans le chdiferogramme d’Ajustement
Structurel, la Banque d’Algérie a institué, par Reéglement n° 95-08 du 23
Décembre 1995 relatif au marché des changes, uchéanterbancaire des
changes qui est un marché entre banques et éeabésss financiers ou sont
traitées toutes les opérations de change (veraeheit) au comptant ou a terme
entre la monnaie nationale et les devises étrasghibeement convertibles,
constituant ainsi le lieu de détermination des sa@& change (taux de change des
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devises) par le libre jeu de l'offre et de la ded@nDésormais, le cours du dinar
sera déterminé sur un marché par le jeu de I'effide la demande.

La Banque d’Algérie peut intervenir sur ce marge le moyen des
recettes d’exportation des hydrocarbures donteslide détenteur. Cela fait d’elle
le principal, voir l'unique fournisseur de deviset joue, de ce fait, un réle
dominant sur le marché interbancaire.

Le marché des changes est non localisé, lesvartants utilisent le
téléphone, le télex et des systémes électronicqlague « Reuter dealing » pour
traiter les opérations de change en monnaie nd¢igrtdes monnaies étrangeres
librement convertibles en faveur de leur clientéle pour leur propre compte.
C’est un marché qui fonctionne en continu a paudirmoment ou les opérations
peuvent étre effectuées durant tous les jours suvré

Enfin, il est subdivisé sur le plan réglementainedeux compartiments : le
marché interbancaire des changes au comptant gfpterme (forward).

« Sur le marché des changes a terme, les opé&ratégocient un échange
de devises aujourd’hui, dont la livraison n'aura fiau dans deux jours comme
sur les marchés au comptant, mais plus tard, pampbe dans 30 jours, 90 jours
ou un autre terme négocié ». (FONTAINE, 2008)

L'instruction de la Banque d’Algérie du 26 novemi#@l7 qui définit
« l'organisation et le fonctionnement du marchéribancaire des changes, les
opérations de change au comptant, les opérationkal®e a terme de couverture
du risque de change et les opérations de trésatevise » va ainsi réformer une

réglementation qui datait de 1995 et suscitait@labreuses critiques.

Parmi les mesures contenues dans cette nouvetleidtisn figure une
ancienne connaissance évoquée a plusieurs reprisesurs des derniéres années
par les responsables de la Banque d'Algérie. ljis’du marché a terme des
devises.

L'impact attendu de cet instrument est la réductles pertes de change
gue subissent tous les jours les importateurs gari.

Le futur marché a terme de la devise constituealwnjimportant dans
I'amélioration du climat des affaires en permettamt opérateurs économiques et
investisseurs d’avoir une meilleure lisibilité asiilité quant a la maitrise des
codts et risques liés aux transactions interna@ésnalurant toutes les étapes de
leur réalisation.
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Le risque de change peut étre défini comme « um @bét la survenance
est susceptible d’étre probabilisée et se trouveéee d’étre représenté par un
montant qui peut étre tantot positif, tantdét négat(BOURGUINAT, 1999)

Les ressourcedes banques en devises proviennent essentielletesnt
opérations d’achat qu’'elles effectuent sur le mardas changes ou de leur part
des recettes provenant des exportations hors hgdnees et produits miniers
('obligation de rétrocession des devises a étdsaba a 50% sauf pour les
recettes des hydrocarbures) ou encore des montdménus de tout crédit
financier ou d’emprunt en devises pour leur conqaiepour le compte de leur
clientéle. Elles peuvent aussi utiliser les de/ide leurs clients. (95-09, 1995)

Toutes ces recettes sont utilisées pour compdesdresoins en devises
engendres par: (NASHASHIBI, 1998)

les opérations d’importation de biens et servicfecriées par les

operateurs economlques ,

- le refinancement et les avances sur recettes paovedes exportations
hors hydrocarbures et produits miniers ;

- le paiement des échéances de la dette extérieure.

3. La conduite de la politique des changes en Algéret I'évolution du taux de
change du dinar algérien
En contexte de fortes fluctuations des taux de ghagles principales

devises sur les marchés internationaux, I'une désogatives de la Banque
d’Algérie est de gérer les fluctuations de la maanstionale par rapport aux
devises des pays avec lesquels ['Algérie entreti@@troites relations de

paiements, principalement le dollar américain etid, dans le cadre du régime
de change en vigueur dans le pays.

« Le taux de change est un prix, c’est le prix d'devise dans une autres.
Il résulte de la confrontation de l'offre et de d@mande sur le marché des
changes ». (d'Arvisenet, 2004)

La détermination du taux de change est un desedits importants de la
politigue monétaire en Algérie. Dans la mesureaddtermination du prix de la
monnaie nationale en monnaie étrangere est I'agadagla Banque d’Algérie,
elle se doit a une transparence quant a sa mateggérer le taux de change. Ceci
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représente un des outils d’action de sa politiqoaétaire. Les décisions qu’elle
prend alors sur I'évaluation de la parité du diaaront inéluctablement des effets
importants tant sur I'orientation des investissetseue sur le pouvoir d’achat en
Algérie.

La politique de change de I'Algérie a pour ohjealepuis la seconde
moitié des années 1990, la stabilisation du tauxtdmge effectif réel de long
terme du dinar a sa valeur déquilibre déterminée les fondamentaux de
I’économie nationale. Cette stabilisation a pourdristimuler les investissements
nationaux et étrangers par la réduction des itadds en matiere de prix et
d’encourager les exportations par le confortementadcompétitivité externe, et
aussi, de préserver le pouvoir d’achat de I'Algdrée rapport a ses partenaires
commerciaux étrangers.

En pratique, la Banque d’Algérie détermine chaguoeée le niveau cible
du taux de change effectif réel d’équilibre en tant de I'évolution de ces
fondamentaux. Au cours de I'année, la Banque d’Adgitervient sur le marché
interbancaire des changes pour veiller a ce quelliéon du taux de change
effectif nominal (et donc des taux nominaux bilatés), sous leffet des
fluctuations des monnaies des pays partenaireesumarchés internationaux de
change, n’induise pas d’écarts significatifs em¢rariveau mesuré du TCER et
son niveau d’équilibre de moyen terme.

Des ajustements sont effectués chaque semairgverdrla publication
des cours des principales monnaies sur le marcte¢ébancaire des changes
d’Alger. Les banques commerciales en tant que breda change agréés par la
Banque d’Algérie répercutent ces cours sur leuentdle, notamment sur les

opérations du commerce extérieur ainsi que I'atiooaouristique.

Toute fluctuation de ce couple de monnaies (eotlaij se répercute
immédiatement sur la valeur du dinar pour la simrplson que les exportations
algériennes constituées essentiellement d’hydracesb sont libellées
exclusivement en dollar et que par ailleurs lesargiions sont facturées a
hauteur de 60% en euro du fait des achats qui feitst auprés des pays de
I'Union européenne. (GUENDOUZI, 2018)

Trois phénoménes sont a l'origine de la variationtaux de change du
dinar : le TCER de référence fixé par les autorikés variations provenant de la
libre fluctuation des devises entre elles, et elgfivariations causées par le jeu de
I'offre et de la demande sur le marché interbaecdés changes. Sur ce dernier, la
Banque d’Algérie agit en tant qu’offreuse de desjse qui lui permet de peser
sur l'orientation des cours : elle alimente le n@en devises nécessaires et y
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réduit les surliquidités éventuelles. En intervansn Banque d’Algérie réaligne
périodiquement le taux de change nominal afin ddnenson objectif de TCER.

Durant les années 2000, la bonne tenue des farmdaox de I'économie
nationale, notamment le niveau des prix du pétaatyi des dépenses publiques
et le différentiel du niveau d’inflation avec cedes principaux pays partenaires, a
permis de stabiliser le taux de change effectil @eson niveau d’équilibre
fondamental.

Cela s’est traduit par une appréciation progvesdu dinar contre le dollar
; le cours passant de 79,7 dinars pour un dollaneyenne en 2002 a 64,6 dinars
pour un dollar en moyenne en 2008, soit une apgiéni de 23,4 % sur la
période. En revanche, le dinar s’est déprécié ¢ Zbvis-a-vis de I'euro sur la
méme période, en raison de la forte appréciation’elgo contre le dollar
americain.

Au cours de I'année 2009, les fondamentaux dmhiémie nationale ont
connu une forte détérioration, dans le sillageaderise économique et financiére
internationale. Les prix du pétrole ont, ainsi, téhde 37,7 %, passant de prés de
100 dollars le baril en 2008 a 62,3 dollars le Ibami 2009, entrainant une forte
baisse des recettes d’exportation d’hydrocarbugasievanche, le ratio dépenses
budgétaires / PIB a augmenté, passant de 37,926Gha 42,6 % en 2009, année
du premier déficit budgétaire (5,7 % du PIB) depl99. En parallele, le
différentiel d’inflation s’est élargi, la hausse yenne des prix a la consommation
sur la période atteignant 5,3 % en Algérie, cofit% aux Etats-Unis et 1,7 %
dans la zone euro. (BA, 2018)

Ces évolutions ont induit une dépréciation dwdipar rapport au dollar,
de 11,1 %, en moyenne, en 2009 et de 2,1 % parrda période 2010-2013.

L’effondrement du prix du pétrole a partir du gigtme semestre de 2014,
en contexte de différentiels d'inflation et de pwotivité défavorables et de
nécessaire maintien de la dépense publique a wauniglevé, pour soutenir la
croissance et 'emploi, a entrainé une dépréciatiodinar, en moyenne annuelle,
de 19,8 % vis-a-vis du dollar et de 4,07 % coritnerb entre 2014 et 2015.

Le second semestre de 2016 et le premier sentkes2817 ont connu une
relative stabilisation du cours de change du duisia-vis des deux principales
monnaies de réglement de I'Algérie.

Cependant, sur I'ensemble de l'année 2017, l'ear@nregistré une
appréciation sensible de 12,4 % par rapport alad@dntre décembre 2016 et
décembre 2017). En conséquence, le dinar s’eséciépie 3,3 % vis-a-vis de la
monnaie européenne et de 1,3 % vis-a-vis de la eerameéricaine. Le dinar
s’est déprécié de 15,4 % par rapport a I'euro ,8¢% vis-a-vis du dollar, entre
fin décembre 2016 et fin décembre 2017. Ces dé&irécs sont intervenues
essentiellement au second semestre de I'année 2017.
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Entre décembre 2017 et mars 2018, le cours degehde I'euro face au
dollar est passé de 1,18 a 1,23 dollar, soit ur@éation de 4,24 %. En
revanche, I'euro s’est déprécié face au dollar s ple 5,69 %, entre mars et
juillet 2018.

En phase avec ces évolutions, le dinar s’estré@gent apprécié face au
dollar de 0,86 % entre décembre 2017 et mars 208@% déprécié face a I'euro
de 3,04 % sur la méme période. Inversement, endirs et juillet 2018, le dinar
s’est déprécié face au dollar de 3,09 % et s’gstémpé de 1,02 % face a I'euro.
Graphique 2: Evolution du DA contre de $ et € ente 2014 et 2018
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Source :réalisé par nous-mémes a partir des données denigue d’Algérie et du FMI

Ces évolutions traduisent, ainsi, des ajusteméntgés du cours de
change du dinar par rapport a ces deux monnaieglaion avec les évolutions
de leurs cours sur les marchés internationaux. Cefdribue a éviter de trop
fortes déviations du TCER par rapport a son niv@aguilibre, dommageables
pour la stabilité macroéconomique, a moyen ternae.atleurs, ces ajustements
du cours de change du dinar étant limités, celmeed’éviter d’alimenter de
potentielles pressions inflationnistes, notammemt @ontexte de relative
abondance de liquidités, induites par le recourreumncement monétaire pour la
couverture, notamment, des besoins de financementrdsor et de la dette
publique.
4. Résultats et discussion :

La stabilisation du taux de change effectif rdellong terme du dinar a
pour but de stimuler les investissements natioretugtrangers par la réduction
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des incertitudes en matiére de prix et d’encourdger exportations par le

confortement de la compétitivité externe. Sur lanpméthodologique, il est a

rappeler que le taux de change effectif réel esindicateur synthétique de la

position concurrentielle d’'un pays par rapport engemble de ses partenaires
commerciaux, en référence a une période de base.

Dans le cas de I'Algérie, le taux de change #ffeéel est un indicateur
synthétique englobant les échanges commerciauAligilie avec quinze de ses
principaux pays partenaires commerciaux représen&d% des échanges
globaux. La méthode de calcul est fondée sur larohéhation d’'un indicateur de
compétitivité sur la base de la pondération des teeuchange nominaux des pays
partenaires et de leurs indices des prix a la qonsation par leurs poids relatifs
dans les échanges commerciaux avec I'Algérie. Cettdhode de calcul,
actuellement mise en ceuvre par la Banque d'Algdiéaméne a suivre en
permanence I'évolution de la conjoncture interrmedle et au niveau national, en
matiere des taux d’inflation et d’évolution desxale changes, pendant que les
fondamentaux sont déterminés de maniére prospe€@ida permet a la Banque
d’Algérie d’intervenir sur le marché interbancattes changes pour veiller a ce
gue le mouvement du taux de change nominal n'&fees I'équilibre de long
terme du taux de change effectif réel du dinar.

La gestion du taux de change devrait représamedes jalons de la
gestion de la politique monétaire, de par son effiet’affectation des ressources,
sur les investissements ainsi que sur le pouvattdit en Algérie.

Le dinar algérien était coté en 1970 a 4ijaérs un dollar, en 1980 a 5,03

dinars un dollar et en 1995 a 47,68 dinars un dddlaite au rééchelonnement, et
le 29 juin 2017 a plus de 122 dinars un euro avecaurs sur le marché parallele
qui est de 190/192 dinars un euro. Dés lors réfleaturel de tout agent

economique, les ménages ou opérateurs privés ggiggint dans l'achat de

devises fortes, de I'or ou de I'immobilier afin gegserver le pouvoir d’achat de
leur épargne.

En maintenant le taux de change réel effectifdihar constant, cela
équivaut implicitement a le déprécier, en terme inain par rapport aux autres
monnaies.

En effet, la dépréciation de plus de 30% du dawagmente d’autant les
colts des produits importés. Comme pres de 50%gestations proviennent de
la zone euro, il est évident que ceci se réperawgar le panier de la ménagere.
Par exemple, un quintal de blé dont le prix deemtiserait de 4000 dinars au
détail aurait dO codter en fait autour de 2800 dirsala Banque d’Algérie n'avait
pas choisi de déprécier le dinar. Pour endigueheaesses, le gouvernement a di
légiférer en décembre 2007 pour fixer des prixguidé pour la semoule et le blé
dur.
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On ne peut pas continuer a gérer la politiqueétare selon des schémas
incohérents alors que I'économie algérienne s’owhaque jour davantage a
I’économie mondiale. Ceci revient a créer des eaganutiles a I'économie et a
occasionner des surcouts.

Ce gque nous avons examiné nous laisse pensdegj@etions de la BA
depuis 2000 ne sont pas cohérentes avec I'évoluiencertains agrégats
macroéconomiques. Ce qui ne manquera pas dexacéebe déséquilibres
intérieurs.

Aussi, le marché des changes interbancaireomptant est asymeétrique
car la banque centrale est de fait le principalrimseur. Cela s’explique par le
fait que la majorité¢ de [loffre de devises proviemntes exportations
d’hydrocarbures, qui doivent étre vendues exclusam a la Banque d’Algérie.
Les autres exportations génerent des volumes dsedelargement inférieurs,
dont les exportateurs peuvent conserver la moltié. marché des changes
parallele et illégal s’est formé au fil des ansil semble gagner en ampleur et en
sophistication. La prime appliquée sur le march@lfgde s’éléverait actuellement
a environ 50 % du taux de change officiel.

L'offre de devises sur le marché parallelevmnt probablement, pour la
majeure partie, des sources suivantes : i) le napant des retraites d’anciens
expatriés algériens ; ii) les envois de fonds d&sps algériens actuels ; iii) la
surfacturation des importations ; et iv) les rezetiouristiques qui échappent au
secteur bancaire.

La demande semble étre alimentée par les élémentanss : i) les
opérations de change en vue de l'achat d'imponatidaisant I'objet de
restrictions ou d’autres achats pour lesquels éa-bobndé de I'opération ne peut
étre établi ; ii) la fuite de capitaux pour investil’étranger ou échapper a I'impét,
et/ou comme réserve de valeur ; et iii) la spémrasur les fluctuations des taux
de change officiel et paralléle.

L’existence du marché parallele compliqguayéstion macroéconomique
car elle alimente les anticipations inflationnistiisse la formation des prix et
affaiblit les canaux de transmission de la poligiguionétaire.

Le recours au financement monétaire, qujuesd’exacerber les tensions
inflationnistes, pourrait accroitre la demande Isumarché parallele, augmenter
les primes appliguées au taux de change et en@mumEs comportements
favorisant I'inflation (la surfacturation des impations, par exemple).
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L’ajustement progressif du taux de changgcief, le relevement des
plafonds indicatifs des montants de devises quedgageurs peuvent emporter et
'assouplissement des restrictions aux importatipasrraient réduire I'ampleur
du marché parallele, mais ne suffiraient pas aniéler. L'unification des deux
marchés ne sera possible qu’en libéralisant preg@sent les transactions en
capital, une mesure qui ne pourra étre envisagéengufois les conditions
macroéconomiques devenues plus favorables. (FMI7)20

5. Conclusion :

La situation économique en Algérie a tougoexpliqué I'évolution du
régime de change. Jusqu’a 1963, 'Algérie faisaitip de la Zone Franc, la libre
circulation des capitaux a été de ce fait assuEBel963, I'Etat algérien s’est vu
dans I'obligation d’instaurer le contréle des chesm@fin de freiner 'hémorragie
des capitaux causant la baisse des réserves dgechHamDinar algérien fut crée
en 1964. Jusqu'a 1973, le Dinar algérien était @aricrune monnaie unique, a
savoir le franc francais. Avec l'effondrement dugirde de Bretton Woods,
I'Algérie avait adopté en 1974 le régime de chafige ancré a un panier de 14
monnaies constituant les devises les plus impasantans la structure des
échanges commerciaux et financiers. La surévaluatio dinar était I'une des
conséquences néfastes découlant de ce régime.

Le régime de change adopté par la Banquigdike, au début des années
guatre-vint-dix, est un régime de flottement dirig®e régime se situe entre les
deux régimes extrémes, a savoir, le régime deépfixié et le régime de taux de
change flottant. Cette relative flexibilité perndefa Banque d’Algérie d’ajuster le
taux de change en fonction des déterminants steistet macroéconomiques,
internes et externes, tout en tenant compte des dauchange des principales
monnaies sur les marchés internationaux.

Dans ce cadre, la politique de change de la Badtpigérie se fixe, pour
variable cible, le maintien du taux de change ¢iffeéel a un niveau proche de
son niveau d’équilibre.

Le dinar reste convertible uniquement sur legatmis courantes (biens
et services et transferts unilatéraux). Les opamatien capital sont toujours
contrblées par I'Etat, la convertibilité totale xigtant pas. Ainsi, des efforts
doivent étre menés pour diversifier I'offre de d®4d sur le marché interbancaire
et pour rationaliser les regles relatives aux dp#ra de change.
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