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Résumé

La pandémie du Covide-19 et la chute des prix du pétrole qui vont de pair, ont
plongé I’ Algérie dans une crise économique d’une ampleur inédite. A cet effet, les
pouvoirs publics ont pris des mesures budgétaires sans précédent qui se sont traduites
par I’éclatement du ratio de la dette publique. Ce papier examine la soutenabilité de
la dette publique algérienne. 11 explique d’abord la notion de soutenabilité de la dette
publigue et ses implications sur la conduite de la politique budgétaire. 1l prouve
ensuite I’insoutenabilité de la dette publique algérienne au seuil de 50% du PIB sous
la contrainte budgétaire de I’Etat. Enfin, il suggére une trajectoire budgétaire
soutenable dés I’année 2027 en respectant la régle budgétaire proposée qui fixe le
seuil du ratio de dette publique/PIB a 80% avec une tolérance maximale du déficit
budgétaire de 4 %par an.

Mots Clés: Crise économique; Déficit budgétaire; Dette publique; Soutenabilité
de la dette publique; Trajectoire budgétaire.

Abstract

The Covide-19 pandemic and the accompanying drop in oil prices have plunged
Algeria into an economic crisis of unprecedented magnitude. To this end, the public
authorities have taken unprecedented budgetary measures which have resulted in the
bursting of the public debt ratio. This paper examines the sustainability of Algerian
public debt. It first explains the notion of public debt sustainability and its implications
for the conduct of fiscal policy. It then proves the unsustainability of the Algerian
public debt at the threshold of 50% of GDP under the budgetary constraint of the State.
Finally, it suggests a sustainable fiscal trajectory from 2027 by respecting the
proposed fiscal rule that sets the threshold of the public debt/GDP ratio at 80% with a
maximum budget deficit tolerance of 4% per year.

Keywords: Economic crisis; Budget deficit; Public debt; Sustainability of
public debt; Budget trajectory
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Introduction

La pandémie de COVID-19 et les confinements, ont poussé les pouvoirs
publics a prendre des mesures budgétaires sans précédent qui totalisaient un
colt de 11 700 milliards de dollars, soit prés de 12% du Produit Intérieur Brut
(PIB) mondial, au 11 septembre 2020.

Comme indiqué dans 1’édition d’octobre 2020 du Moniteur des Finances
Publiques, le ratio dette publique/PIB devrait augmenter de 20 points de
pourcentage dans les pays avancés, pour atteindre environ 125% du PIB d’ici
fin 2021.

Sur la méme période, le ratio dette publique/PIB des pays émergents et
des pays en développement devrait augmenter de plus de 10 points de
pourcentage, pour atteindre environ 65% du PIB. (Fonds Monétaire
International, 2020)

Au niveau national, I’activité économique a subi un double choc, lequel
s’est matérialis€ par une contraction importante des ressources financiéres
suite a la baisse des prix du pétrole d’une part, et une hausse des dépenses
publiques pour faire face aussi bien aux besoins en produits sanitaires qu’a la
prise en charge, partielle, des pertes subies par les entreprises et les ménages,
d’autre part.

La cloture de I’exercice budgétaire de 1’année 2020 s’est traduite par un
déficit global du trésor de —3 295,8 Mrds de DA, soit I’équivalant de17, 5% du
PIB, avec un ratio de dette publique de 50% du PIB. ( la Direction Générale de
la Prévision et des politiques )

En outre, I’activité économique a connu une récession qui s’¢leve a 4,2%
du PIB. Le systeme financier souffre aussi du manque de liquidités, et
I’investissement a connu une forte diminution a cause du climat d’incertitude
qui domine la sphere économique. (Banque d'Algérie)

Au plan théorique, il existe un certain nombre d’arguments qui montrent
qu’une hausse du ratio de dette publique pourrait conduire a une réduction de
la croissance sous ’effet d’éviction des investissements productifs et de la
relative inefficacité de I’Etat dans 1’utilisation des ressources.

D’autres arguments peuvent étre évoqués liés aux effets plus immédiats
de I’augmentation de la dette. Ils reposent sur un calcul de soutenabilité
budgétaire a partir des relations entre le taux de croissance et la charge d’intérét
de la dette qui pourrait conduire le gouvernement a se mettre en défaut de
paiement ou a imposer une taxe inflationniste ruineuse qui menerait a un
ralentissement de la croissance. (Piketty, 2013)

Quand la gestion de I’endettement public garantit le maintien de
I’endettement en dessous du seuil de soutenabilité, ’Etat pourrait toujours
honorer ses engagements vis-a-vis des préteurs et le risque d’insolvabilité sera
effectivement nul (Cohen (1986), Hamilton et Flavine (1986), Trehan et Wlash
(1988), Bartolini et Cottarelli (1994)).
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En revanche, si la dette publique dépasse le seuil de soutenabilité, I’Etat
serait incapable de faire face a ses obligations financicres sans s’engager dans
un jeu de Ponzi, et les préteurs peuvent rationnellement refuser de souscrire
aux nouvelles émissions.

L’insoutenabilité¢ de la dette publique provoque alors le défaut de
I’emprunteur public parce que I’Etat, faute de préteur, ne peut respecter ses
obligations contractuelles. (Agnés Bénassy-Quéré, 2017)

De ce qui préceéde, la problématique la plus pertinente est probablement
celle de savoir si la dette publique algérienne est soutenable avec un ratio de
50% du PIB, et dans le cas contraire, quel ratio d’endettement public
autorisable permet la consolidation du déséquilibre budgétaire afin de rendre
la dette publique soutenable?

A premiére vue, nous suggérons que la soutenabilité de la dette publique
algérienne dépend de la variation des prix du pétrole parce qu’il n’y a aucune
approche prospective visant a diversifier I’économie nationale et a lutter contre
les déficits budgétaires.

Dans le but de répondre a cette problématique, nous étudierons, dans la
premiére section de cet article, la signification de la notion de soutenabilité de
la dette publique, en nous focalisant sur ses implications sur la politique
budgétaire. Ensuite, nous présenterons dans la deuxieme section, le modele
macroéconomique déterminant les conditions préalables de la soutenabilité de
la dette publique. Dans la troisiéme section, nous présenterons I’évolution
historique de la dette publique algérienne afin de tester I’hypothése de sa
soutenabilité au seuil de 50% du PIB. Dans la derniére section, nous
suggérerons une trajectoire budgétaire basée sur 1’orthodoxie budgétaire qui
permettrait de satisfaire la contrainte de soutenabilité deés I’année 2027.

1- Quand dit-on qu’une dette publique est soutenable ?

Une dette publique est dite soutenable lorsque I’Etat est a méme de
respecter sa contrainte budgétaire inter-temporelle a un horizon infini, c’est-a-
dire de dégager des excédents primaires futurs suffisamment importants pour
faire face a la charge de la dette publique (actuelle et future), sans avoir a
modifier sa politique budgétaire.

Selon la BCE : « un Etat enregistrant un encours de dette publique devra,
dans I’avenir, présenter des excédents primaires suffisamment importants pour
faire face au codt du service de la dette publique. En d’autres termes, la
soutenabilité budgétaire nécessite que I’Etat soit solvable, autrement dit qu’il
soit en mesure de rembourser sa dette a une date future ». (Banque Centrale
Européenne (BCE), 2011)

Pour Eric JONDEAU : « une politique budgétaire est soutenable si elle
assure a terme la solvabilité de I’Etat, c’est-a-dire si elle garantit que la dette
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ne croitra pas dans des proportions excessives (telles que I’Etat ne puisse
assurer son remboursement) » (JONDEAU, 1992-1993).

Pour Olivier BLANCHARD et Alii :«une politique budgétaire
soutenable peut se définir comme une politique qui permet de ramener a terme
le rapport de la dette au PIB a son niveau initial b0, il va de soi qu’il ne serait
guére judicieux de considérer comme non soutenable une politique impliquant
un gonflement temporaire de ce rapport. En revanche il est beaucoup plus
difficile de justifier un retour a terme de ce ratio a son niveau initial et non par
exemple & zéro ou a un niveau plus éleve mais stable » (Ollivier Blanchard,
1990).

Enfin, si ’on suit J-P GALVIELLE : « la soutenabilité exprime 1’effort
qui devra étre consenti dans le futur pour éponger 1’endettement contracté dans
le passé sous deux hypotheses :

e [ ’Etat honore effectivement ses dettes (pas de dette perpétuelle) ;
e L’Etatne fait pas appel a I’inflation pour provoquer I’érosion de la dette
» (GALAVIELLE, 1992)

Ces définitions s’appuient sur la contrainte inter-temporelle (ce que I'on
a emprunté aujourd’hui sera remboursé demain) a laquelle tous les agents
économiques publics comme privés sont confrontés. Mais la différence vient
de ce que les administrations publiques ont des moyens bien supérieurs a ceux
d’une entreprise pour rembourser leur dette du fait du pouvoir régalien a lever
I’impot.

Un Etat peut rencontrer des probléemes de liquidités a court terme pour
assurer la charge de sa dette et il peut méme tomber en faillite mais ces
situations sont tres exceptionnelles et se rencontrent pour des pays non
développés ou des collectivités locales obligées de solliciter 1’aide de
I’administration centrale.

Enfin, la mesure de la soutenabilité est basée sur 1’hypothése de départ
que la politique budgétaire reste inchangée dans I’avenir (pas de mesure
discrétionnaire de hausse d’impodts ou de baisse des dépenses) auquel cas
I’évolution spontanée du solde budgétaire a 1’avenir doit permettre de
rembourser la dette.

Une politique budgétaire insoutenable ne signifie donc pas que I’Etat est
en risque de défaut de paiement mais seulement qu’il doit ajuster sa politique
budgétaire pour éviter ce risque dans le futur.

2- Quelle condition pour assurer la soutenabilité de la

dette publique ?
Pour respecter la contrainte inter-temporelle, il est important de connaitre
le solde public qui permettrait de stabiliser la dette en points de PIB.
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A cet effet, on note B la dette publique (stock en fin d’année)l, Dy le
déficit public primaire (en signe négatif dénote alors un excedent), Y le PIB
réel, g le taux de croissance de PIB réel, P le niveau des prix, = le taux
d’inflation et i le taux d’intérét nominal moyen du stock de dette. (Moise
Sidiropoulos, 2019)

La dette publique a la fin de ’année t résulte de la dette accumulée (dette
a la fin de I’année précédente t-1) et du déficit public de I’année t, lequel est
égal a la somme de la charge de la dette et du déficit primaire :

Bi= B + iBr1 +D"

Bt= (1+i) *Bt-1+
DL (1)

En rapportant les variables au PIB nominal (Y*Py), a I’exception du taux
d’intérét nominal i, le ratio dette publique/PIB s’écrit :

Bt/YPt = (1+1) Bta/YtaPra*YeaPrd/YiPPt + DPYY Py oo (2)

Le taux de croissance du PIB réel g et le taux d’inflation 7t s’écrivent :

g=Yt—Ye/Yt1 = YY1 -1 <=>Y/Yu1 =1+ ¢
7T = Pt— Pta/Pra = PPr1 -1 <=>Py/Pr1 = 1+n

En utilisant les expressions obtenues ci-dessus et des lettres minuscules
pour représenter les variables en pourcentage du PIB nominal (a2 I’exception
du taux d’intérét i), on peut exprimer le ratio dette publique/PIB comme suit :

Bt = [(1+1) /(1+g) (1+ )] *bra + APt
©)

Le produit des deux termes (1+g) et (1+n) peut-étre simplifié par 1+g+n
(sachant que le produit de g et m est négligeable, vu que ce sont des
pourcentages, par exemple 0,6*0,02=0,012).

Exprimons 1’évolution du ratio d’endettement :

bt — bra = [(2+1)/ (1+i+g)] *br1 — b1 + dP

bt —bra=[ (i-m-g)/ (1+g+ )] * bra + dPr oo (4)

L’évolution du ratio dette publique/PIB dépend de I’écart entre le taux
d’intérét nominal et le taux de croissance du PIB nominal i - (g +n), ou de
I’écart entre le taux d’intérét réel et le taux de croissance du PIB réel (i -nt) —
g. toutes choses égales par ailleurs, le ratio dette publique/PIB augmente si :

e Le taux d’intérét réel r = (i — «) est supérieur au taux de croissance du
PIB réel, dans ce cas, I’effet des intéréts de la dette sur les dépenses
publiques est supérieur a celui de la croissance économique sur le solde
public, sachant qu’une croissance économique plus forte réduit en
principe le déficit public et le ratio dette publique/PIB ;

e Lacroissance du PIB nominal (g+r) diminue ;

L a dette est représentée par la lettre B, qui dérive du mot anglais Bond (Obligation),
parce que la lettre D utilisée pour représenter le déficit.
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e Le déficit primaire dp augmente.

Le déficit primaire compatible avec une stabilisation de la dette (bt — b1
- 0), noté d,", est égale :

dP = - [(i- m-Q) /(1+G+M)] *Bet covvneiiee e (5)

On peut aussi raisonner avec le solde primaire au lieu du déficit primaire
(-dp" étant alors un excédent si la valeur est positive) :

0P = [(1-)-0/(1+i+0)] *Dtd covvneieee e (6)

Toutes choses égales par ailleurs, plus le taux d’intérét réel (i-m) est élevé
et le taux de croissance de PIB réel g est faible (et positif dans des conditions
normales), plus I’excédent primaire pour stabiliser la dette (-dp") doit étre élevé
pour compenser le niveau élevé de la charge de la dette et éviter ainsi une
augmentation du ratio dette publique/PIB.

En outre, pour un écart donné entre (i-t) et g, I’excédent primaire
nécessaire est d’autant plus élevé que le niveau de dette est élevé (bt.1).

Enfin, on peut également exprimer le déficit public di” (déficit primaire
+ intérét de la dette) compatible avec une stabilisation du ratio dette
publique/PIB :

di=[dP+ i/ (1+ i+ m)] *bea=[ (g+m)/ (1 + g+ 1) *bea....oeennnn.... (7)

Par exemple, si on pose les hypothéses d’un taux de croissance du PIB
réel g=3% et d’un taux d’inflation = 2% (ce qui donne une croissance du PIB
nominale de 5%), alors le déficit public qui stabilise le ratio de dette
publique/PIB, disons a bt-1= 60%, est égale a :

di"= [(0,03 + 0,02) /(1+ 0,03 +0,02)] *0,6= 0,0286 ~ 3%

Ce sont ces hypotheses, qui ont été retenues pour exiger que le déficit ne
dépasse pas 3% du PIB dans les critéres du traité de Maastricht, lesquels ont
été repris dans le Pacte de Stabilité et de Croissance (PSC).

3- La dette publique algérienne est-elle soutenable ?

Avant d’examiner ’hypothése de la soutenabilité de la dette publique
algérienne a un seuil de 50% du PIB, il est primordial de présenter son
évolution historique en nous focalisant sur les principaux événements qui ont
impacté positivement le ratio de dette publique/PIB.

3-1- Etude historique de Pévolution du ratio de la dette

publique pour la période 2000-2020

Au début des années 2000, la dette publique algérienne est financée
principalement par des fonds étrangers, elle représente 71,54% du PIB au début
de l’année 2000. Suite aux réformes structurelles exigées par le Fond
Monétaire International (FMI), la dette publique diminue une année apres

’autre, elle représente en moyenne un seuil de 50% du PIB pour la période
2000-2006.
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En 2006, les pouvoirs publics ont décidé de rembourser par anticipation
I’encours de la dette extérieure grace a la hausse des prix du pétrole. A cet
effet, le ratio dette publique/PIB a fortement baissé pour se stabiliser dans la
fourchette de 7 a 10% du PIB pour la période 2007-2015. (Benachenhou, 2009)

En mai 2014, la chute des prix du pétrole a impacté la situation des
finances publiques. Les déficits budgétaires ont fortement augmenté, ils ont été
financés par des prélevements sur le Fonds de Régularisation des Recettes
(FRR), ce qui a assureé la stabilité du ratio de la dette publique en 2014-2015.

En 2016, les pouvoirs publics se sont engagés dans un processus
d’absorption de la monnaie fiduciaire hors circuits bancaires, qui atteignait
30% de la masse monétaire. Ils ont alors autorisé le Trésor public a recourir &
I’emprunt obligataire qui a été nommé « ’Emprunt Nationale pour la
Croissance économique (ENCE) ». (Chaib Baghdad, 2016)

A la fin du délai légal de souscription qui a été fixé a six (06) mois, le
Trésor public a mobilisé un montant de 366,475 milliards DA sous forme
d’émissions obligataires d’une maturité de 3 ans et un montant de
223,704milliards DA des émissions obligataires d’une maturité de 5 ans.

Au total, le Trésor a pu récolter un montant de 590,179 milliards DA et
les principaux souscripteurs sont des banques commerciales qui présentent
enivrons 90% de la population souscriptrice. A cet effet, le ratio dette
publique/PIB a fortement augmenté pour dépasser le seuil de 20% du PIB.

En 2017, et a cause de 1’épuisement du FRR et aussi de la persistance de
la crise de liquidités dans le systeme bancaire, les pouvoirs publics ont amendé
la loi relative a la monnaie et au crédit afin d’autoriser la Banque d’Algérie
(BA) a financer directement les déficits budgétaires, et a refinancer la dette
publique et le Fonds National d’Investissement (FNI). (7. TABTA Lyes, 2018)

Le financement monétaire est effectu¢ via 1I’émission ad hoc de titres
d’Etat souscrits par la Banque d’Algérie. Une premiére tranche de 2 185
milliards de DA a été émise en 2017. La seconde tranche de 3 371 milliards de
DA a été mobilisée en 2018. Et la derniere tranche de 1000 milliards de DA a
été consacrée principalement au financement du déficit budgétaire de ’année
2019. A ce titre, le financement monétaire qui s’éléve jusqu’a présent a 6 556
milliards de DA, conduit au gonflement du ratio de la dette publique/PIB pour
la période 2017-2019. (Bangue d'Algerie)
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En 2020, suite aux mesures de soutien budgétaires pour faire face a la
crise sanitaire du Covid-19, le ratio de la dette publique/PIB a fortement
augmenté. Il atteint le seuil 50% du PIB.

D’aprés le graphique ci-dessous, le point de la dette publique est en
retour a son niveau initial de ’année 2000. Or cette fois, la dette publique est
financée principalement par des emprunts nationaux ou bien la planche a
billets.

Figure (1) : ’évolution du ratio de la dette publique/PIB
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En outre, il faut signaler que la source principale du gonflement de la
dette publique est due au dépassement des regles budgétaires notamment la
régle d’or qui exige I’équilibre budgétaire d’une part, et aussi a 1'échec des
pouvoirs publics a atteindre 1’objectif de diversification de I’économie
algérienne d’autre part. Car a chaque fois qu’il y a une chute des prix du pétrole
I’économie algérienne tombe en crise, les déficits budgétaires augmentent et la
dette publique explose.
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Figure (2) : I'évolution du ratio dette publique/PIB et déficit budgétaire/PIB
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3-2- Un ratio de dette publique/PIB de 50% est-il soutenable ?

En 2020, le ratio de la dette publique se stabilise a 50% du PIB, et dans
le cadre ou aucun effort budgétaire n’est prévu pour les prochaines lois des
finances afin de réduire le déficit budgeétaire, la dette publique est-elle
soutenable ?

A cet effet, la stabilisation de la dette publique au seuil de 50 du PIB est
dépendante du taux de croissance économique previsionnel et le déficit
primaire stabilisant la dette publique comme il est présenté dans le tableau
suivant :

Tableau (1) : Taux de déficit primaire stabilisant le ratio de la dette
publique/PIB en fonction du taux de croissance hominale

Taux de croissance Le seuil dette/PIB  Le déficit du
prévisionnel pour les 2020 (dy) Primaire
prochaines années (g) maximum (by)

1 1% 50% 0.5%

2 2% 50% 1%

3 3% 50% 1.5%

4 4% 50% 2%

5 5% 50% 2,5%

Source : Auteur.
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Le tableau présente les différents cas prévisionnels pour la dynamique
de la dette publique algérienne en pourcentage du PIB.

D’aprées le tableau, le déficit primaire autorisé pour stabiliser le ratio
dette publique/PIB au seuil de 50% du PIB, et avec une hypothése de taux de
croissance de 1% pour I’année 2021, est de 0,5%.

Dans le cas ou la conjoncture économique est favorable pour la relance
économique qui se concreétise par un taux de croissance du PIB de 2 ou 3%, le
déficit primaire autorisé est de 1 ou 1,5% du PIB.

Enfin, si on prend I’hypothése de taux de croissance du PIB de 4%
comme il est prévu dans la loi de finances pour 2021, le déficit budgétaire
autorisé est de 2% du PIB. En effet, le déficit primaire autorisé est de 13.57%
du PIB pour 2021, 13.26% pour 2022 et 11.7% pour 2023.

En conclusion, I’objectif de stabiliser le ratio de dette publique dans le
seuil de 50% du PIB est irréalisable. La dette publique augmentera pour les
prochaines années et le ratio de dette depassera le seuil de 50% du PIB ce qui
induit a conclure que la dette publique est insoutenable.

4- Existe-t-il une trajectoire soutenable pour ’Algérie ?

4-1- Les principales hypothéses de Ila trajectoire

budgétaire pour la période 2022-2030

D’aprés Cecchetti, Mohanty et Zampolli (2010), les trajectoires
d’endettement public dans de nombreux pays industrialises seraient méme
devenues insoutenables avec des projections a I’horizon de 2040 conduisant a
des ratios de dette publique/PIB entre 205% et 600% (dans lequel les
prélevements obligatoires et les dépenses publiques hors retraites et santé
rapportés au PIB restent constants). (M S Mohanty, 2010)

Une telle dynamique nécessiterait, selon les auteurs des mesures
draconiennes afin d’éviter des conséquences néfastes sur la croissance a long
terme et sur la stabilité monétaire.

Carmen M. Reinhart et Kenneth S. Rogoff concluent qu’on peut fixer
avec une certaine précision une limite prudente du ratio dette publique/P1B
jusqu’au seuil de 90%, la relation entre dette publique et croissance
économique est faible mais au-dela de cette limite la croissance est affaiblie :
la croissance médiane a long terme est plus basse de 1 point et la baisse de la
croissance moyenne est encore plus forte. (Carmen M.Reinhart, 2010)

A cet effet, dans le but de prévoir une trajectoire budgétaire soutenable,
nous avons fixé un stock de dette soutenable de 80% du PIB avec limitation du
déficit budgétaire autorisé a 4% du PIB. Cet objectif est fixé sous I’hypothése
d’un taux de croissance économique nominale de 5%.
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En effet, la démarche de redressement de la politique budgétaire est batie

sur les hypotheéses et éléments suivants :

Le taux de croissance nominale pour la période 2022-2030 est fixé en
moyenne a 5%. Cet augmentation soutenue du PIB est le résultat de la
croissance économique réelle ou bien de I’augmentation des prix
(inflation) ;

Un effort fiscal soutenu de 5 % par an afin d’augmenter le
recouvrement fiscal et réduire les charges fiscales, et ce, sans
I’augmentation des taux d’imposition ;

Les dépenses budgétaires démuniront de 20% par an pour se stabiliser
dans le seuil moyen de 7 000 milliards de DA par an ;

Les interventions financiéres du trésor connaitront une baisse de 5%
par an afin de maitriser les dépenses hors budget et rendre la démarche
budgétaire plus transparente.

Enfin, le prix du baril est fixé a 42$. Ainsi, la plus-value des recettes
fiscales ou d’autres recettes sera affectée au remboursement de la dette
publique.

4-2- La dynamique de la dette publique pour la période

2020-2030
Sur la base des hypotheéses ci-dessus, la trajectoire budgétaire se présente

comme sulit :
Figure (3) : I'évolution da la trajectoire budgétaire pour la période 2020-2030
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Source : Auteur.
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Le graphique présente 1’évolution du ratio de la dette publique/PIB, le
ratio solde budgétaire/PIB et aussi le ratio solde globale du trésor (SGT)/PIB
pour la période allant de 2020 a 2030.

D’aprés ce graphique, le déficit budgétaire suit une tendance baissiére. Il
débute par un seuil de -11% du PIB pour I’année 2020. Ensuite, il augmente
en 2021 de 2% du PIB par rapport a I’année précédente, et ce, suite aux
mesures de relance prévues par la loi de finances de I’année 2021. Aprées cela,
il diminue pour atteindre le seuil soutenable (4% du PIB) a partir de 2026. A
ce seuil, le déficit budgétaire est acceptable et n’impacte pas le stock de la dette
publique.

A partir de I’année 2026, la diminution du déficit budgétaire conduit a
une baisse automatique du ratio de la dette publique. Elle donne aussi une
marge de manceuvre aux pouvoirs publics pour intervenir, si la conjoncture
économique deviendrait défavorable. Ils peuvent, alors, utiliser la politique
budgétaire afin de relancer la croissance économique.

De méme, le déficit du trésor suit la méme trajectoire que le déficit
budgétaire avec un peu de souplesse. Il commence par un ratio de 16% du PIB
en 2020, pour se stabiliser au seuil de 4% du PIB a partir de 2028. Ce déeficit
est gonflé par I’intervention financiére du trésor dans la sphére économique
dans le but de financer les investissements qui sont le noyau de la croissance
économique.

Quant au ratio de la dette publique, il suit une tendance haussiere pour la
période 2020-2027, puis, il diminue pour atteindre le seuil soutenable prévu
par notre modele (80% du PIB) en 2029. Il continue a diminuer si les déeficits
budgétaires restent en dessous du 4% du PIB.

L’augmentation du ratio de la dette publique/PIB est autorisée dans la
premiére période (la période de la réforme budgétaire) car les déficits
budgétaires sont tres importants et dépassent le seuil autorisé de 4% du PIB.

Dans la deuxiéme période, le ratio dette publique/PIB devrait baisser
pour se stabiliser a 80% du PIB, et ce, grace aux maitrises des déficits

budgétaires qui sont le résultat de I’effort budgétaire prévu pour la période
2021-2027.

En conclusion, la dette publique algérienne peut devenir soutenable dans
le cas ou les pouvoirs publics décident de fixer le seuil soutenable de la dette
publique et recourent a I’orthodoxie budgétaire afin de respecter le déficit
budgétaire autorisé.
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Conclusion

L’éclatement du ratio de la dette publique/PIB est devenu la principale
inquiétude des pouvoirs publics a I’échelle mondiale. Les institutions financiéres
internationales (FMI et la Banque Mondiale), et les économistes, par leurs travaux de
recherche, ont proposé des modéles d’évaluation de la soutenabilité de la dette
publique.

A la cloture de I’année 2020, la dette publique algérienne a grimpé jusqu’a 50%
du PIB national. Elle est financée principalement par les ressources nationales et
notamment les ressources de la Banque d’ Algérie.

Pour I’année 2021, et dans le cadrage macroéconomique et financier pour la
période 2021-2023, les pouvoirs publics ne prévoient aucune mesure de maitrise des
déficits budgétaires qui sont devenus structurels avec des seuils colossaux qui
dépassent les 10% du PIB par an. lls laissent en gage la situation budgétaire a la
variation des prix du baril.

Si les prix du pétrole augmentent, les déficits budgétaires disparaissent, et le
ratio de dette publique/PIB devient négligeable, comme ca a été le cas des années
2006-2015.

Dans le cas contraire, les déficits budgétaires progressent, la dette augmente
d’une maniére faramineuse. La persistance du choc des prix du pétrole conduirait a
I’épuisement des réserves de changes, et aussi pousse les pouvoirs publics a recourir
a ’emprunt extérieur.

Le recours a la dette extérieure se matérialise par I’acceptation de certaines
conditions préalables qui se focalisent sur le redressement des finances publiques,
I’exigence d’une politique d’austérité et 1’adoption d’une politique de libre-échange
en élevant les tarifs douaniers, afin de dégager des excédents budgétaires pour assurer
le remboursement de la dette, tel que ca a été le cas dans les années 1990.

D’aprés les résultats de notre étude, la dette publique algérienne est
insoutenable car aucun excédent budgétaire n’est prévu pour les années a venir, les
déficits budgétaires deviennent incontrélables et les pouvoirs publics ne prévoient
aucune mesure en faveur la soutenabilité de la dette publique.

En outre, dans le cas ou il y a une volonté politique en faveur de la soutenabilité
de la dette publique, nous suggérons une regle budgétaire qui fixe le stock soutenable
de la dette publique a 80% du PIB avec un déficit budgétaire maximum de 4% du PIB,
et sous I’hypothése de taux de croissance nominal de 5%.

A cet effet, et dans le but de concrétiser cette régle budgétaire, nous préconisons
une trajectoire budgeétaire qui se caractérise par une réduction des dépenses
budgétaires de 20% par an, un élargissement de l’assiette et amélioration des
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recouvrements fiscaux afin d’augmenter la fiscalité ordinaire de 5%. Les interventions
financiéres du trésor diminuent ainsi de 5% par an et doivent étre destinées au
financement des investissements rentables et créateurs de richesse.

En conclusion, la dette publique algérienne peut étre soutenable a condition que

les pouvoirs publics fixent une limite soutenable de la dette publique et prévoient une
trajectoire budgétaire basée sur 1’orthodoxie budgétaire afin d’atteindre le déficit
budgétaire stabilisant de la dette publique.
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Annexe

Tableau (2): les principaux indicateurs budgétaires pour la période 2020-2030

en milliards DA
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Hypothéses
PIB 1885600 | 1923312 | 1963702 | 2009063 | 2060093 | 2117776 | 2180038 | 2247184 | 2319094 | 23963,19 | 2478513
PIB% -4,59% 2,00% 2,10% 231% 2,54% 2,80% 2,94% 3,08%) 3,20% 333% 343%
Prix Fiscal S 4175($  4200(8  4200|$  4200|$ 4200|$ 4200 §  4200($  4200($ 4200 4200 $ 42,00
Effort fiscal 0,00% 3,00% 3,50% 3,60% 4,07% 4,15% 4.23% 432% 441% 4,45%
Recettes
exceptionnells/PIa 4,95% 2,04% 2,04% 2,88% 27%% 2% 265% 257% 249% 242% 2,33%
% de diminution de
solde budgétaire 0,00% 15,00% 15,00% 15,00% 15,00% 15,00% 15,00% 15,00% 15,00% 15,00%
% de diminution des
dépenses de
fonctionnement 0,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00% 500% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00%
% de diminution des IT 0,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00%) 3,00%) 3,00%) 3,00% 300%
plus valus de la fiscalité
pétroliére 7,00% 7,00% 7,00% 7,00% 7,00% 7,00% 7,00%) 7,009%) 7,00% 7,00%
Remboursement de la 13434 13434 13434 13434 13434 13434 13434 134,34 13434 13434
dette publique
51440 865,40 226,70 52640 3045 9129 4081 4284 7846 4759 84,9
Equilibre budgétaires
Recettes b 5488,10 | 532820 542068 | 551685 | 5614,81 5733,24 | 586351 599763 | 614055 | 629531 6453,03
fiscalité pétroliere
budgétisée 181300 | 191920 1919.20 191920 | 191920 1919.20 1919,20 191920 | 191920 1919,20 1919,20
Rssources ordinaires 367510 | 340900 | 350148 | 359765 | 369561 | 381404 | 394431 | 407843 | 422135 | 437611 | 453383
Recettes fiscales 253250 | 265170 | 273125 | 282684 | 292861 | 304781 | 317429 | 33085 | 345149 | 360370 | 376407
Recettes ordinaires
(non fiscales) 209,50 192,20 192,80 192,10 192,13 192,22 19221 19224 19230 19240 192,17
Recettes 933,00 565,00 577,33 57861 574,77 57392 577,71 577,53 57745 57991 57749
Recettes d'ordre, dons
et legs 0,10 0,10 0,10 0,10 0,10 0,10 0,10 0,10 0,10 0,10 0,10
Dépenses budgétaires 7639,10 | 8113,00 778,76 | 752887 | 732502 718693 | 709914 704791 | 703329 | 705414 7098,04
Dépenses 40,51% 42,18% 39,66%| 3747% 35,56% 33,94%| 32,56% 31,36%) 30,33%) 29,44% 28,64%
Fonctionnement 496690 | 531450 | 504878 | 479634 | 455652 | 432869 | 411226 | 390865 | 371131 | 352575 | 334946
Fonctionnement/Dépens 65,02% 65,51% 64,83% 63,71% 62,20% 60,23% 57,93% 55,43% 52,77% 49,98% 47,19%
Fonctionnement /PIB 26,34% 27,63% 25,71% 2387% 22,12% 20,44% 18,86% 17,38% 16,00% 14,71% 1351%
Equipement 267220 | 279850 273898 | 273254 | 276850 285823 2986,88 314127 | 332198 | 352840 374858
Equipement/dépenses 34,98% 34,98% 34,98% 34,98% 34,98% 34,98% 34,98% 34,98% 34,98% 34,98% 3498%
taux de dimunition 473% -2,13% -0,24% 1,32% 3,24% 4,50% 517% 5,75% 621% 6,24%
Equipement/PIB 14,17% 1455% 13,95% 13,60% 1344% 13 50% 13,70% 13,98% 1432% 14,72% 15,12%
Solde bug - 2151,00 |- 2784,80 |- 2367,08 |- 201,02 |- 171022 |- 1453,68 |- 123563 |- 1050,29 892,74 758,83 |- 64501
Solde bugétaire/PIB A1181%  -1448%  -12,05%  -10,01% -8,30% -6,86% -5,67%| -4,67%) -3,85%| 317% -2,60%|
Intervention du Trésor 968,50 829,60 804,71 780,57 757,15 734,44 71241 691,03 67030 650,19 630,69
Intervention du 5,14% 431% 410% 3,89% 3,68% 347% 327% 3,08%) 2,89%) 2,1% 254%
Solde Globale du Trésor |- 3119,50 361440 |- 317,79 |- 2792,59 |- 246737 |- 2188,12 |- 194804 |- 174132 |- 1563,05 |- 1409,03 |- 127569
SGT/PIB -16,50%|  -18,79% -16,15%| -13,90%|  -11,98% -10,33%| -8,94%) -1,75% -6,74% -5,88% -5,15%)
Dette publique 1199117 | 1460583 | 1741657 | 1954842 | 2107694 | 22217,82 | 2362341 | 24801,99 | 2544609 | 26244,87 | 2730132
Dette/PIB 63,59%) 75,94% 88,69% 97,30%  102,31%  10491%  108,36% 110,37%|  109,72%  109,52%) 110,15%

Source : Auteur.
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