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L'indépendance de la Banque centrale d’'une économie en transition : Le cas de la Banque d’Algérie

Mohammed-Cherif ILMANE : (Ancien Vice-gouverneur de la Banque d’Algérie. Professeur d’Economie a
I’Ecole Supérieure de Commerce d’Alger)

Résumé :

L’objet de ce papier est]’étude de I'indépendance de la Banque d’Algérie en tant que cas relevant de la
problématique de I'Indépendance de la Banque Centrale (IBC) dans une économie en transition de
I’économie planifiée vers I’économie de marché. Depuis les années 80, le theme de I'indépendance de la
Banque centrale a suscité un vifintérét a la fois parmi les économistes et les hommes politiques. Un effort
considérable de théorisation et d’études empiriques y est consenti. De fait, un nombre de plus en plus
grand de pays aussi bien développés, en voie de développement et/ou en transition vers I’économie de
marché accordent une indépendance accrue a leurs Banques centrales.

L’Algérie, qui a engagé son économie dans le processus de transition vers I'’économie de marché depuis

la fin des années 80, a doté sa Banque centrale, la Banque d’Algérie (BA), d'une large autonomie en vertu
delaloi 90-10 du 14/04 /1990 relative ala monnaie et au crédit (LM C).

Juridiquement, la LMC a réhabilité les principales catégories concernées, a savoir la monnaie, le
systéme bancaire et la politique monétaire en les rendant compatibles avec les mécanismes de marché.
Bien entendu, il n’était pas question d’une application instantanée de ladite loi mais bien d'un long et
laborieux processus de mise en ceuvre, s’agissant d'une loi-programme. Durant la période 1990-1993,
I’exercice de cette indépendance a été durement limité par l'inertie du passé, le comportement hostile de
I’Exécutif et du front social, évoluant dans un climat de crise multidimensionnelle. Ce fut une période
extrémement éprouvante pour la naissante BA. Au cours de la période de stabilisation et d’ajustement
structurel 1994-1998, 1a BA ne pouvait qu'activer en cohérence avec I'Exécutif dans le cadre des exigences
des programmes en question sous l'ceil vigilent du FMI et de la Banque Mondiale. Durant la période du
PAS, des projets de loi sur la monnaie et le crédit ont circulé en catimini avant d’aboutir en 2001 a la
premiére ordonnance (01-01) modificative de la LMC. Cette ordonnance a porté le premier coup dur a
I'indépendance de la BA en supprimant le mandat du Gouverneur et des Vice-gouverneurs. Mais le coup
fatal n’a pas tardé alui étre porté etce, en vertu de 'ordonnance 11-03 qui abroge et remplace la LMC, en
ouvrant la voie, sans limite, au financement monétaire du déficit budgétaire. De ce fait, I'indépendance
économique de la BAest réduite a néant.Dans la pratique cependant, la BA s’est donnée de la liberté dans
la formulation et la conduite de la politique monétaire, ce qui lui confere une certaine indépend ance de
facto. La question qui se pose alors est de savoir si cette indépendance de facto a permis une performance
économique accrue de la BA ?Durantla période "transitoire" 1990-1993, la politique monétaire ne pouvait
étre qu'accommodante eu égard ala crise économique qui sévissait depuis déja plusieurs années aggravée
par 'embrasement du front socio-politique. Durant la période de stabilisation et d’ajustement structurel,
la situation semble plus satisfaisante. En effet, les objectifs de stabilisation macro-monétaire et macro-
financiére ont été largement atteints. Ses résultats furent renforcés durant la période d’ajustement
structurel, voire méme aprés la période du PAS grace au maintien du cap dans la conduite coordonnée des
politiques budgétaire et monétaire. Il demeure cependant bien difficile de déterminer avec précision le
role de la politique monétaire dans la réalisation de ces résultats. Tout ce que ’on peut dire est que durant
cette période, les politiques monétaire et budgétaire ont été conduites de concert sous I'ceil vigilent du
FMI et de la Banque Mondiale.A partir de 2001 /2002, la situation économique a totalement changé sous
I'effet durable de I’évolution favorable des prix des hydrocarbures. Ce qui est particuliérement
remarquable est que malgré 1a monétisation totale des recettes issues de I’exportation des hydrocarbures,
les rythmes de l'inflation sont restés remarquablement bas, a 'exception de 'année 2012. Mais, encore
une, il n'est pas évident d’'inférer qu’il s’agissait d'un résultat de la seule politique monétaire. Plusieurs
facteurs, du c6té de I'offre de monnaie (neutralisation parle Trésor d’'une bonne partie des ressources de
la fiscalité pétroliére, rationnement du crédit bancaire) comme du c6té de la demande (stabilité du
comportement du public), y ont contribué.

Mots clés : Indépendance de la Banque Centrale, Banque d’ Algérie, Monnaie, Banque, Politique Monétaire.




Le ciblage d’inflation au sein des économies émergentes : Revue des débats
Yannick LUCOTTE
PSB Paris School of Business
59 rue Nationale
75013 Paris - France
ylucotte@esgms.fr / ylucotte @gmail.com

Résumé

Depuis son adoption par la Nouvelle-Zélande en 1990, le ciblage d’'inflation a connu un succes
grandissant aupres des banques centrales, particulierement au sein des économies émergentes. On
dénombre aujourd’hui 26 pays cibleurs d’'inflation, dont pres de trois quarts sont des pays émergents.
Malgré des résultats encourageants, son adoption par cette catégorie de pays pose toujours un certain
nombre de questions et fait’objet d'un large débat dans la littérature académique. L’objectif de cet
article est de passer en revue les débats qui entourent I’'adoption etla conduite d’une politique de
ciblage d’'inflation par les pays émergents. Une place toute particuliere estaccordée a la question du
cadre institutionnel, en analysant dans quelle mesure ce dernier a pu jouer sur la crédibilité et les
performances de cette stratégie de politique monétaire au sein des économies émergentes.

Mots clés : Ciblage d’inflation, Economies émergentes, Institutions, Crédibilité de la politique monétaire
Codes JEL: E02, E52, E58, E61

Inflation targeting in emerging economies : An overview of the debate

Abstract

Since its adoption by New-Zealand in 1990, inflation targeting is becoming increasingly popular among
central banks, especially in emerging economies. Today 26 countries use inflation targeting, and about
three quarters of them are emerging countries. Despite promising results, the adoption of this monetary
policy framework by this category of countries still raises a number of issues and is the subject of an
active academic debate. The aim of this article is to examine the experience of non-industrial inflation
targeting countries and to provide an overview of discussions surro unding the conduct of inflation
targeting by these economies. In particular, this paper discusses the institutional requirements for
monetary policy credibility and successful inflation targeting.

Keywords : Inflation targeting, Emerging economies, Institutions, Monetary policy credibility

JEL Codes: E02, E52, E58, E61




Estimating Taylor rule for the Algerian economy: Evidence from 2000

to 2011

Yacine BELARBI1
1 Senior
Radia ZOUGALI2

Proposal

We develop in this paper an empirical framework that assesses Algeria's
central bank behavior between 2000 and 2011, and describes how the
policy was established to respond to the ultimate announced objective of
prices' stabilization. We propose here to use Taylor rule as to test the
relationship between some used instruments of the monetary policy
(central bank rate, the interbank market rate and liquidity recovery rate)
and the goals of the stated monetary policy goals (controlling inflation and
stimulating output growth). Taking into account the high degree of
dollarization and the weakness of financial markets, we developed an
empirical methodology that address the exchange rate movements’ issue.
The unobserved variables such as expected inflation and output gap are
estimated within the rule using a structural linear Kalman filter algorithm.
Our methodology find his origins in the literature dealing with the
estimation of real time forward-looking Taylor rule specification. Following
Berger and Weber (2012) development, we use money gap variable as
instrument to measure the natural interest rate effect. This approach allows
us to track the central bank behavior in this process of stabilizing inflation.
Our empirical findings are based on quarterly data covering the period from
2000 to 2011. It is worthy to recall the highly oil dependent and a fairly
dollarized nature of the small open Algerian economy. We document that
the central bank instruments have weak effects on inflation and output gap.
Key words:Kalman filter algorithm, monetary policy, Taylor rule, reaction
function, interest rate, output.




ON THE LINKAGE BETWEEN CORRUPTION ANDMONETARY
AUTHORITIES CREDIBILITY

Adel Boughrara
Professor at IHEC. University of Sousse.
Sousse. Tunisia.

Email address: adel.boughrara@fdseps.rnu.tn

Abstract

This paper studies the linkage between corruption and monetary policy.
Unlike previous empirical studies, this research focuses on the effects of
corruption on the probability of central banks to pursue a credible
monetary policy. To do so, the paper makes use of a multinomial logit
model. The paper’s results indicate that corruption impacts significantly on
central banks’ credibility. Low level of corruption is found to enhance the
credibility of pursuing a credible policy, whereas high corruption
contributes to increase the probability of carrying out incredible monetary
policy. It has been found also that openness amplifies strongly the effects of
corruption.

Key words: Corruption, Inflation, Credibility, Monetary policy, Multinomial
logit model.
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Taux de change d’équilibre : quel seuil pour I'efficacité
de la politique monétaire

Samira Haddou

Département des méthodes quantitatives et des systemes d’information
Laboratoire LAMERFIQ

samira.haddou@fsegs.rnu.tn

Sawssen Mrizak

Faculté des sciences économiques et de Gestion de Sousse
saoussen.mrizak@hotmail.com

Résumé :

Notre travail s’inscrit dans le cadre de I'étude de la dynamique du TCER en Tunisie et
ses déviations par rapport a la PPA durant la période de 1990 :01 a 2014 :12. Notre
objectif est de savoir sile TCER suit un processus a mémoire longue de type ARFIMA ou
un processus a changement de régime de type STAR en présence de changements
structurels. Pour résoudre ce dilemme, nous avons recours au test Perron et Qu (2010)
dont le résultat milite en faveur d’un processus a changement de niveau plutét qu'une
mémoire longue, ce qui implique que la série n’est pas sensible aux chocs de
productivité mais probablement a d’autres chocs exogénes. Ce résultat est corroboré par
le test de Bai Perron (2003) qui a exhibé quatre dates de rupture tout au long de la
période d’étude. Ces résultats apercus approuvent que les modeles non linéaires de type
STAR sont plus commodes pour modéliser le comportement du taux de change vues
qu'’ils prennent en considération les colits de transaction et I'hétérogénéité des agents.
D’ailleurs, la procédure de Terdsvirta (1994) précise que la série étudiée est décrite
par le modele LSTAR dont I'estimation démontre que la PPA est validée pour des
déviations larges et que le passage a un sentier de compétitivité ne peut étre garanti qu'a
un taux inférieur a 8.87%. Par conséquent, la détermination du seuil des déviations du
taux de change par rapport a la valeur d’équilibre permettra a la banque centrale
d’adapter son instrument lui permettant d’atteindre son objectif de stabilité des prix.

Mots clés : PPA, TCER, modele ARFIMA, changement structurel, modéle STAR,
Tunisie.
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Les politiques monétaires de la Banque Centrale Européenne et la
Réserve Fédérale des Etats-Unis : Expériences et Lecons.

Fatma Zohra SOUAK : Professeur de I“enseignement supérieur
Youssef RAKHROUR : Maitre assistant a [“université de Laghouat,
rakhrouryoussef@yahoo.fr

Introduction

La monnaie a toujours été une source de difficultés et d“ambigiiités pour
les économistes dans la mesure ou 1"accord n“a jamais pu s“effectuer sur la
vraie nature de la monnaie et sur ses fonctions. C"est la raison pour laquelle
I"étude des analyses monétaires est nécessaire pour mieux comprendre et
analyser les actions de la politique monétaire. En outre, ces analyses
monétaires constituent un des piliers de la théorie économique, donc de la
connaissance du fonctionnement de 1"économie. C"est a ce niveau que
mener une politique monétaire efficace est indispensable au bon
fonctionnement de 1"économie. A cet égard, les expériences de la BCE et la
FED, en matiere de conduite de la politique monétaire, sont considérées
comme un exemple type de la place et du role de la politique monétaire
dans la réalisation de 1"équilibre et le rythme de la croissance économique.
Ce sont ces expériences qui ont inspiré notre contribution a ce colloque et
nous ont conduit a nous interroger sur :

- Les stratégies et les caractéristiques de la politique monétaire menée
respectivement par la BCE et la FED ainsi que sur les principales
lecons a tirer de 1"évolution de leurs politiques monétaires ;

- La place de la politique monétaire dite non-conventionnelle durant la
période de crise financiere.

La réponse a nos interrogations se fera selon une démarche conduisant
dans un premier temps, apres un bref rappel des caractéristiques de la
politique monétaire de la BCE et la FED a analyser son évolution en nous
focalisant sur les faits marquants. Le second moment de notre analyse
consistera a étudier le role de la politique monétaire non conventionnelle
afin de contenir et réduire les conséquences de la crise financiere.



mailto:rakhrouryoussef@yahoo.fr

POLITIQUE MONETAIRE, REGIME DE CHANGE ET CROISSANCE
ECONOMIQUE : CAS DES PAYS DU SUD ET DE L’EST DE LA

MEDITERRANEE
M’hamed ZIAD
Maitre de conférences a I’université de Mascara
Imen BENAOUDA

Maitre assistant & ’université d’Oran 2

Résumé :

Ce papier examine, dans le cadre d'un modéle de données de panel, la
relation empirique entre la politique monétaire, les régimes de change et la
croissance économique pour 8 pays méditerranéens couvrant la période
1980 a 2013. Nos estimations valident I'hypothése d’une influence positive
du régime de change sur la croissance, que ce soit par le biais d’'une
combinaison de l'accroissement des échanges commerciaux et du taux
d’investissement ou par celui d’'un niveau important du développement
financier. Il apparait donc que 'abandon des régimes fixes observé au cours
de la derniere décennie se justifie par un objectif de stabilité de la
production.

Mots clés : Politique monétaire, régime de change, croissance
économique, données de panel.

Classification JEL : E52, F39, 049, C33.




Les déterminants de I'inflation en Algérie: la BA peut-elle pratiquer un
ciblage de I'inflation?

Kamel Malik Bensafta
Docteur
Université de Chlef

Résumé

La Banque d'Algérie (BA) annonce depuis 2001 'adoption d'une politique
monétaire de cible d'inflation. La période précédente (les années 2000) a
montré une relative stabilité des prix et une maitrise de l'inflation. La
politique monétaire de la Banque d'Algérie et/ou les facteurs économiques
endogenes et exogenes sont a l'origine de cette stabilite.

Au dela des questions d'indépendance de l'autorité monétaire, et de sa
transparence, la BA peut-elle pratiquer le ciblage de l'inflation ? Dans cette
étude nous répondons a cette derniere question en recherchant les
déterminants de l'inflation en Algérie sur la période 1991Q4-2014Q. Nos
résultats montrent la présence d'une certaine inertie dans le phénomene de
l'inflation, ainsi que la prépondérance de facteurs exogene tel que les prix a
I'importation et les prix de pétrole comme déterminants de l'inflation. Nos
résultats montrent également que la croissance monétaire n'est pas un
déterminant essentiel de I'inflation.
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Abstract:

Monetary policy is an important element in macroeconomic policy, which plays a critical role in
addressing the external imbalance caused by a type of disorder associated with the non-equilibrium in the
money market, whereas the problems related to the balance of payments are a monetary phenomenon.
Thus, the correction must beby cash settlements forum balances of Foreign Affairs. So the monetary
authorities have use dell monetary variables to influence aspects of the constituent parts of the balance of

payments.

Key words: Monetary Policy, Balance of Payments, Exchange rate, monetary policy in Algeria.
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Summary:

State intervenes in economic activity through monetary policy, which is planned in
the central bank, in order to cash management, credit and regulate liquidity and to
address the imbalances that affect the economy, and are used in a range of tools to
achieve economic policy objectives, as the fulfillment of the optimal rate of economic
growth and achieve a balance in the balance payments, the latter because of its
importance and the monetary authorities are trying to address imbalances that occur it,
by following different methods and means.

Where lies the effectiveness of public monetary policy mainly in the independence of
the central bank from political power, the choice of monetary control tools that are
commensurate with the economic reality of the state, in order to achieve its objectives
Among these objectives to achieve a balance in the balance of payments, where they are
to achieve this goal through the asylum monetary authority to impose restrictions or
lifting import restrictions based on the state of the balance of the balance of payments
on the grounds that the exchange rate is determined by the forces of supply and demand
in the light of the flotation system and of the factors affecting the supply and demand for
the currency is the size of dealing with the outside world, which depicts the balance of
payments, on the grounds that the effectiveness of rate policy represents one of the
elements of monetary policy in the transfer of its impact on the success of the external
economic level, and this is what we decided to address him by studying the effectiveness
of monetary policy and its ability to maintain the external balance of the balance of
payments in light of the surrounding circumstances.

Key words: Monetary policy, balance of payments deficit, the exchange rate policy,
inflation rates.
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Abstract:
this study aims to measure the impact of monetary policy on inflation rate by using annual data in
Algeria during the period 1990-2014, the use and application of tests used in modern Econometrics which
builds test properties of time series in terms of property and reliance on standardized tests that align with
these characteristics, as well as common integration method Johansson, so after making sure that there is
a common integration long-term model was estimated. Using econometric analysis program (EVIEWS-9).
The study found that there is a common integration between monetary policy and inflation.
Keywords: The inflation rate, monetary policy, co-integration.
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Abstract:

This study aimed to analyze the impact of the role of monetary policy in achieving economic balance
through the money supply M2 and a set of macro-economic variables such as the index: the rate of
inflation and the rate of operating in Algeria, The study found many of the most important results:

- Monetary policy depends on the tools of the impact on the interest rate and then on investment, the
latter which affects unemployment, inflation and the national output, which in turn affects the budget and
the balance of the balance of trade balance.

- There is some sort of retreat those in charge of directing the Algerian economy some of the pillars of
the independence of the monetary authority approved by Law 90/10 on this and following the issuance of
Order No. 03 /11 dated August 26, 2003, which is hereby cancel the 90/10 law.

Key words: monetary policy, inflation rate, operating in Algeria, the interestrate, the gross national
product.
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ABSTRACT
This study aims to test and analyses theimpact of monetary policy on the economic growth in Algeria
over the period (1990 - 2012), using the Engel-Granger two step method to testing the long run
relationships between variables, the main results show that there is no cointegration relationships
between Gdp, CREDIT and Money supply , any causal relationships between variables is found according
to the Granger causality test , this results confirm that the monetary and financial reform adopted by
Algeria since 1990 did notinfluence the economic growth during the study period .
Key words: Monetary policy, Economic growth, Engel Granger two step Method, Algeria.
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Résumé
En s’intéressant a atteindre 1'équilibre économique, l1a politique monétaire est considérée comme l'un
des principaux piliers de la politique économique générale de 1'Etat et un moyen de surveillance des
performances de I'économie nationale, ainsi qu'un outil efficace pour la protéger. L’Algérie, dans le but de
rejoindre les économies mondiales s’est efforcée a réaliser les objectifs du carré magique en maintenantla
stabilité des prix, lutter contre le chdmage en augmentantla proportion de l'emploi, atteindre un taux de
croissance économique réel positif, réaliser les équilibres monétaires extérieurs par le maintien de
I’équilibre de la balance de paiements et 'amélioration de la valeur de la monnaie nationale et le maintien
de sa stabilité.
Mots clé : la croissance économique, le chomage, I'inflation, ’équilibre extérieur, le carré magique,
I’économie al gérienne.
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La conduite de la politique m onétaire en Algérie (1990 - 2013)

Mme AOUDIA Kahina ép NAIT MOHAMED, Centre universitaire de Tipaza
Maitre assistante classe A, e-mail : a_kahina85@hotmail.fr

Résumé :

Dans cet article, nous allons essayer d’expliquer la maniere dontla politique monétaire a été conduite en
Algérie de 1990 a 2013, notamment apres 'apparition de 'excés de liquidité sur le marché monétaire
depuis I'année 2001. Nous allons essayer de voir si la Banque d’Algérie a réussi a atteindre ses objectifs. Si
non, quelles sont les mesures a prendre.

Mots clés :
stabilité des prix, ciblage d’inflation, masse monétaire, crédit.

Monetary policy, Efficiency degree and Controversies

MOHSEN BRAHMI: Faculty of Economics and Management FEMS University, Campus Zarruk,
ISSA. Email: brahmi.mohsen@gmail.com

SONIA ZOUARY: Department of Economics, Higher Institute of Business Administration
HIBAS, University Sfax, Tunisia. Email: sonia ghouri.@hotmail.com

ABSTRACT:

The credibility of the Central banks reflects in our days, in our modern economy, the main

ingredient of the success and a condition of efficiency of the monetary policy and the aversion against
the fluctuations. According to certain economists researchers this concept of credibility which is of
qualifying, immaterial and unspeakable order is with great difficulty empirically testable. So, seen as the
increasing instability of the world markets and the failure of the economic policies, economists' number
put the particular accent on the concept of credibility of the monetary authorities as essential pillar for the
growth and the sustainability of the economy.

Through this article we led a flying detailed on the notion of the credibility of the monetary policy. At
first, we presented the numerous theoretical controversies described analyses on the theme "credibility".
Afterward, we described the diverse rules of conduct of the monetary policy since the new classic
economy to the recent works. We're based support of the general model of Taylor (1993) towards the
activist rules. While underlining, the recent works following the example of L. Ball (1999) rule. These rules
were used and validated in theory and empirically by these researchers, of whom the purpose essential to
assure the preservation of inflation rate the lowest level.

Keywords: theoretical controversies, credibility, monetary policy, rules, inflation.
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Résumé:

La politique monétaire en Algérie a longtemps été définie comme I'un des deux grands
piliers (avec la politique budgétaire) de la politique économique dont les objectifs
ultimes sont : la croissance équilibrée, le plein emploi, la stabilité des prix et I'équilibre
de la balance des paiements.

Aussi, la politique monétaire peut étre définie comme l'ensemble des actions
développées par une banque centrale et / ou gouvernement pour influencer le niveau de
I'activité économique et maintenir la stabilité des prix grace a la régulation de la
quantité et du cofit de la monnaie.

En Algérie I'ordonnance N°03-11 du 26 aoiit 2003 relative a la monnaie et au crédit a
abrogé la loi N°90-10 du 14 avril 1990, modifiée et complétée, relative a la monnaie et
au crédit et maintenu I'ensemble des textes d’application jusqu’a leur remplacement par
des reglements pris en application de la présente ordonnance.

Aussi, le statut de la banque d’Algérie, révisé par ordonnance présidentielle N°10-04 du
26 Aot 2010 stipule a travers son article 35, que la banque d’Algérie a pour mission de
veiller a la stabilité des prix en tant que gérant de la politique monétaire. Cette
institution vient donc d’étre explicitement chargée de la stabilité des prix a travers la
mise en ceuvre de la politique monétaire et le maintien du pouvoir d’achat du dinar. Il y
a lieu de noter a ce niveau que ce role est une mission classique qui figure dans tous les
statuts des banques centrales des pays, généralement sous forme d’objectifs de lutte
contre l'inflation a hauteur par exemple de 3%.
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Ciblage d’inflation et performances é conomiques des banques centrales

M. Hamza FEKIR,
Maitre de conférences « B »,
université d’Oran 2

Résumé :

Au cours de ces dernieres années la stratégie monétaire du ciblage d'inflation a fait couler beaucoup
d’encre et a fait I'objet d’'un grand débat entre les spécialistes des questions relatives a la politique
monétaire. Cet article vise principalement, l1a présentation de cette stratégie monétaire, et surtout, mettre
en évidence les performances économiques des banques centrales 1’ayant ado pté.

Mots-clés : Monnaie, inflation, politique monétaire, banque centrale, crédibilité, ciblage d’infl ation.
Abstract :

In recent years monetary policy inflation targeting has been much the aim of many debates among
specialists in matters relating to monetary policy. This article is mainly the presentation of this monetary
policy, and above all, it highlights the economic performance of the central banks wich have adopted.

Keywords : Money, inflation, monetary policy, central bank credibility, inflation targeting.

Efficacité de politiques é conomiques dans les pays en développement :
Une évidence empirique

M’hamed ZIAD
Maitre de conférences a I'université de Mascara

Résumé :

Cette étude se situe dans le cadre des études effectuées pour expliquer 'importance du régime de
change dans la conduite de la politique économique. Nous nous intéressons a la question de savoir quel
régime de change serale plus approprié pour certains PED poury bénéficier des politiques monétaires
plus efficaces. Selon les résultats obtenus, une politique monétaire devient plus efficace quand les deux
paramétres clés des échanges soient importants. Dans I’ensemble, nous arrivons ala conclusion obtenue
par plusieurs économistes, selon lequel I'indicateur de taux de croissance n’est pas toujours une mesure
fiable pour représenter le développement économique a cause des effets d’hétérogénéité de pays de
I’échantillon étudié.

Mots clés : Régime de change, taux de change, politique monétaire, pays en développement, IS-LM.
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Abstract :

The main objective of this study is to examine the effect of tools of monetary policy
upon its goals in Algeria , for achieving this target we use Autoregressive vector model
with quarterly data covering the period from 1990 to 2010.

The result of this study shows with using discount rate and money market rate as tools

of monetary policy that monetary policy in Algaria has a vey weak effect in inflation and
economic growth rates.

Keywords:
Monetary policy,inflation,economic growth,VAR model Algeria.
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Abstract:

with the beginning of the third millennium the monetary policy in Algeria tended to adopt expansionary
monetary policy based on planning policy, the goal of this policy is to economic growth, employment and
external balance, but the rise in the general level of prices and the emergence of the global financial and
economic crisis at the beginning of the year 2008 and the legacy from indirect effects on Algeria
contributed to increase the rates of inflation to record levels, which necessitated the adoption of the policy
of inflation targeting, especially after the success of this policy in many industrialized countries, All that
has led to the promotion of its adoption in the Middle East and North Africa, the aim of this study is to
clarify the extent to which inflation rates in Algeria secretions of the global financial and economic crisis,
and determine the reality of the possibility of success and effectiveness of the policy of inflation targeting
in Algeria, this study found that to the indirect impact of the global financial and economic crisis on the
rate of inflation through the channel of imported inflation and Algeria is not ready now to apply the policy
of inflation targeting because of the unavailability of the requirements and conditions of this policy.

Key words: inflation, Inflation Targeting Policy, effects, Algeria, monetary policy.
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Abstract

tis the monetary policy of the mostimportant tools that stand behind the success or economic policy
of any country fail, so that the evaluation of the effectiveness of monetary policy is seen as crucial in order
to reconsider the reform of this tool, especially in light of the global financial and economic crises that
have become taking place in the economies of countries in the world.

Monetary policy taken by Algeria during the financial crisis in 2008, which was the most effective of
them during the 2014 oil crisis, which explains the limitations of this policy have become closely linked to
the hydrocarbons sector.

Keys Words :the effectiveness of monetary policy , ,the financial crisis 2008 ,The oil crisis 2014.
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Abstract:

Inflationary pressures appearance in Algeria due to the existence of a structural defect of the economy,
as the proportion considering the current inflation resulting from the inflated bill of imported food, which
urges on a quest to develop an appropriate monetary policy, is intended to correct structure of the
economy to begin establish appropriate to diversify the economy and improve the mechanisms
production quality and quantity, as well as increased competitive economy and better exploitation of the
resources available cash.
key words:

Monetary policy, the Algerian economy, the rate of inflation, money supply, inflationary pressures.
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Abstract

This paper aims to examine the effectiveness of the monetary policy in order to insure the stability of
the dinar external value especially after mouving toward flexible exchange regime since 1995 and the
adoption of « Managed Float » as choice to exchange rate policy implementation . An important finding of
the paper is that the Bank of Algeria under the new monetary policy framwork based on inflation
targeting does not intervene sufficiently in the foreign exchange maket to prevent the more rapid
depreciation of the dinar vis-a-viz key international currencies,which may be considered as a violation of
the money and credit law 90/10 provisions in this regard(i.e., the stability of the dinar internal and
external value).

Key-Words : monetary policy -Algerian Dinar- Bank of Algeria- the money and creditlaw - inflation
targeting- Managed Float.

2010-1990 5 8l Al da) 2 i ) (8 A5l Aalpmnd) JUAL) o Sl a Allad

A G gl ae Chiss O dana plal oy Al
[JPOPC R DU LY Al adal) M | pad palae M
Olali dnals Obesali dnals Obeali dnals

BENLADGHEMF@yahoo.fr

roadlall

adla i JEn of cfa Cus il dal) 8 Al Aol JUE cile 500l Al ja ) Easall 13 DA (e g
O o 8 smsdl 13 BTl 5 SallE | ) Al ) 5 oy Le DDA e (s2La®Y) LaLsill ) Zulundl
Jlasivl &3 2l e o il i 5,k JOA e sl aLa@y) ) 4l Al o) ) )8 Jais
281l 558 saa ey yil 3all & Aoa0) Al JUEh) e 3ilSea Allad yyail (VAR )g";'i\L\S\ DY) =3 ga
i ol s
(Var) ‘;1"\55\ DY) =3 ga coaml) Aol ¢l 538 dalidad) clalsd)

Résumé :

Notre objectif a travers cette recherche, est d’étudier les mécanismes de transmission de la politique
monétaire en Algérie. Ou l'impact de cette politique peut étre transmis a l'activité économique par le biais
des canaux de la politique monétaire. L'idée de base de cette recherche est de transmettre les décisions de
politique monétaire al'économie réelle a travers des méthodes qui finissent a influencer les prix etla
production.

Il a été utilisé le modeéle d'auto-régression (VAR) pour évaluer |'efficacité des mécanismes de
transmission de la politique monétaire en Algérie aprés la délivrance du Code de la Monnaie et de crédit.
Mots clés : les canaux de la politique monétaire, le modele d'auto-régression (VAR).
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Résumé :
la pensé économique a assisté un grand développement en ce qui concerne le réle de monnaie et de
son impact sur l'activité économique . pour étudier I'effet de la monnaie sur'activité économique, il faut
d’abord connaitre comment se transforme Cette effet ver le reste des secteurs d'économie nationale .
basant sur cela, nous avons essayé de fournir dans cette étude un modele pour la fonction de demande de
monnaie en Algérie. Et déterminer ainsi les variables les plus explicatives de comportement de cette
fonction sur le court et longue terme. En utilisant les méthodes les plus importants d'économétrie a cet
égard (modeéles ARDL).
Mot clés :
fonction de demande de monnaie, politique monétaire, modele ARDL.
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Role of political monatery to adjust the macro-economic - the case of Algeria -
"An Empirical Study of analytical”
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Abstract:

The study attempts to measure the impact of revenue and public expenditure in the context of the
general budget of the state on the indicators of macro-economic equilibrium in Algeria during the period
(1970-2011), using models of vector autoregressive VAR, and depending on the outcomes of the program
«Eviews» and thus the Study aims to reach to be considered as a result of the spending and tax policy
approved by the Algerian governmentin the period from 1970 to 2011 as a tool to adjust the macro -
economic.

Keywords: State budget - overhead - general revenue - fiscal policy - monetary policy - macro-economic
balance (IS-LM).
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Résumé : Nous essayons a traverse ce papier scientifique étudier les impactes des crises économiques
mondiale principalement : Choc de l'effondrement des prix du pétrole 1986 et crise financiére mondiale
en 2008 y compris récente choc du prix du pétrole qui a commencé a la fin de 2014 et poursuivies a
travers cette année (2015) en mettant en évidence leur impact sur les indicateurs monétaires, en
particulier la masse monétaire, la liquidité nationale, coefficient de stabilit¢ monétaire, 1'inflation

économique avec référence au role joué par la politique monétaire algérienne durant ces crises.

Mots clés : crise économique, masse monétaire, liquidité nationale, 'inflation économique, politique
monétaire.
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Abstract:

The aim of this paper is to Describe the phenomenon of inflation in Algeria and determine its
properties and structure over time, through a review of some economic theories on inflation, and
knowledge of the most important macroeconomic variables (Including monetary variables) that cause
inflation, and translate it into quantitative model reflects the interactions between the components, and
can be used in the process of future Prospective and evaluation of alternatives available to decision-
makers.

In this regard, the analysis was based in the applied side on quarterly time series of the Algerian
economy (1980-2010), using Cointegration Approach and Error Correction Model . The results presented
in this paper indicate that national income, output gap, interest rate, exchange rate and prices of imported
foreign goods, public debt, wages, and unemployment are the main determinants of inflation in Algeriain
the long run. In contrast, Itis evident that The level of prices in the previous period, budget deficit, and
money supply have no statistically significant effect on inflation. In the short term, we find that inflation is
affected by both: the growth of national income, the growth of the money supply, exchange rate
fluctuations, fluctuations in interest rates, wage growth, price index of the previous period.

Keywords: inflation, Algeria, Cointegration test, Error Correction Model.
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Abstract:

All nations of the world seek to develop their economies by achieving high rates of economic growth.
This latter has received the attention of many researchers as Adam Smith (1723-1790), Ricardo (1772-
1823) and Malthus (1766-1834); these authors have developed several models and theories which
explain the economic growth. Indeed, these countries have applied sound economic policies such as
monetary and financial policy as well as the coordination between them. Like other developing countries,
Algeria realized the importance of monetary policy and applied series of reforms and radical changes
touched the banking system. In this context, the main objective of this study is to examine the effect of
liquidity on the Algerian economic growth. To do this, we studied an empirical issue on the basis of the
data about the Algerian economy during the period 1990-2012 using a vector autoregressive model
(VAR).

Keywords: monetary liquidity, general level of prices, economic growth, vector autoregressive model
(VAR).
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Existence et stabilité de la fonction de demande de monnaie en Algérie : Approche par la
cointégration basée sur un modeéele ARDL (Autoregressive Distributed lag)

Mr : ABDERRAHMANI FARES

Résumé

Cette étude examine la question d’existence et de stabilité de la fonction de demande de monnaie en
Algérie en utilisant la cointégration basée sur un modeéle autorégressif a retard échelonnés (ARDL). Les
résultats d’estimation confirment 'existence et la stabilité entre la demande de monnaie au sens large
(M2) et ses déterminants : le revenu réel, le taux de change, le taux d’inflation et le taux d'intérét. Nous
constatons que le coefficient d'élasticité de revenu réel est positif tandis que 1'élasticité de taux d'inflation
et le taux de change sont négatifs. Ceci indique que la dépréciation de la monnaie nationale diminue la
demande de monnaie (on assiste a une fuite devant la monnaie nationale remplacée par des devises). Nos
résultats indiquent également qu'apres réalisation des tests de Chow et CUSUM, la fonction de demande
monnaie M2 est stable entre les 1990 et 1993.

Mots-clés : Demande de monnaie, ARDL, stabilité, Al gérie.

ESTIMATION DE LA REGLE DE TAYLOR POUR LE CAS DE L’ALGERIE

Nadia AFROUNE Mohamed ACHOU CHE

Doctorante Professeur

Université de Bejaia. Université de Bejaia

E. mail : nadia.afroune@yahoo.com E. mail : achouchemohamed@yahoo.fr
Résumé :

Dans cet article, on a essayé de tester si 'autorité monétaire algérienne applique la regle de Taylor
pour conduire sa politique monétaire. Sur la période T1-2003 jusqu’a T4-2011, les résultats d’estimation
de la régle traditionnelle de Taylor, montrent la non adoption de cette regle pour la conduite de la
politique monétaire algérienne. En intégrant, le taux de change considéré comme objectif final de la
politique monétaire algérienne en plus de I'inflation et de la croissance économique, et la base monétaire
considérée comme objectif intermédiaire, ainsi que, le prix du pétrole, dans la mesure ou, I’économie
algérienne est une économie dépendante des hydrocarbures, le résultat indique également la non
adoption de la regle de type Taylor.

MOTS-CLEFS : Politique monétaire, régle de Taylor, taux d’intérét a court terme, I’Algérie.

ABSTRACT:

In this article, we tried to test whether the Algerian monetary authority applies the Taylor rule for
conducting monetary policy. Over the periodup T1-2003 T4-2011, the results of estimating
the Traditional Taylor rule, shows the non-adoption of this rule for the conductof Algerian monetary
policy. By  integrating the exchange  rate considered final  goal of the  Algerian monetary
policy over inflation and economic growth, and the monetary base as an intermediate target considered,
as well as the price of oil, since the economy Algeria is an oil dependent economy, the result also shows
the non-adoption of the Taylor rule type.

KEYWORDS: Monetary policy, Taylor rule, short-term interest rates, Algeria.

CODES JEL: C1, C13, E4, E52, E58.
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la conduite de la politique monétaire en Algérie durantles deux dernieres décennies :

objectifs et limites

Dr. Amokrane Mustapha Rasdi Sabrina

Université de Saad-Dahleb Blida université Saad-Dahleb -Blida
email : amokrane69@yah oo.fr rasdisabrina@hotmail.com
Résumé

Comme dans tous les pays du monde, la politique monétaire s’inscrit dans le cadre de la politique
économique sous ses divers aspects sachant que son ultime objectif est de réaliser le carré magique :
stabilité des prix, croissance maximum, plein emploi et I’équilibre de la balance des paiements. Et
I'objectif attribué a la politique monétaire est celui de la régulation de la quantité de monnaie mise en
circulation ainsi que sa vitesse (stabilité des prix).

Suite au retard de certains pays en voie de développement qu’'ils éprouvent sur le plan financier et
bancaire, ainsi a la gestion centralisée et laxiste des politiques macroéconomique, I'objectif du contréle de
la stabilité des prix n’a pas été atteint, d’ou le recours de ces pays aux plans de sauvetage que préconise le
FMI sous formes des réformes des politiques monétaires, ce qui a est le cas de I’Algérie durant la période
de gestion centralisée, ol le role de la politique monétaire fiit a la fois réduit et laxiste.

Pour cela, nous tenterons d’analyser si les instruments de la politique monétaire mise en ceuvre par
les autorités monétaires algériennes durant les deux dernieres décennies sont-ils adéquats avec les
objectifs économiques tracés par le gouvernement.

A cet effet, nous essayons au cours de ce présent travail, de préciser la conduite de la politique
monétaire, c'est-a-dire de mettre en évidence les différentes politiques monétaires appliquées par
I'Algérie au cours des deux derniéres décennies, en allant de la phase de la gestion centralisée (1962-
1990), a la phase de transition (1990-2000) et enfin a la phase d’économie de marché (2001-2011). Et
nous tenterons de mettre le point sur la cohérence des objectifs préalablement tracés par l'autorité
monétaire, et leur réalisation leurs conséquences au niveau de la sphére monétaire (le controle de la
croissance des agrégats monétaires, le taux d’'inflation, etle taux de change) ainsi que la sphére réelle.

Mots-clés :
politique économique, politique monétaire, Le FMI, des réformes économique, stabilité des prix.
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Le mécanisme d’offre de monnaie en situation d’excés structurel de liquidités : le cas de I’Algérie

2000-2014
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Ancien Vice-gouverneur de la Banque d’Algérie.

Résume

L’objet de ce travail de recherche est I'étude du mécanisme d'offre de monnaie en Algérie durant la
période 2000-2014.

Le cadre théorique, nous suggére de distinguer entre deux mécanismes d’offre de monnaie : le
mécanisme de multiplicateur monétaire. Chaque mécanisme caractérise l'offre de monnaie dans un type
d’économies suivant la typologie de Hicks (1972). Le premier caractérise les économies dites de marché
financier (Self economies); le second caractérise les économies dites d’endettement (Overdrafteconomies).

Afin de déterminer lequel de ces deux mécanismes qui caractériserait I’offre de monnaie en Algérie, il
était nécessaire, dans un premier temps, de caractériser I'’économie algérienne afin de savoir a quel type
d’économie elle s’apparenterait.Pour ce faire, nous avons retenu quatre indicateurs qui représentent les
principaux criteres de différenciation entre les deux types d’économies. Il s’agit: i) du refinancement
bancaire (réescompte aupres de la Banque centrale), ii) de la structure du portefeuille rémunérateur des
banques, iii) de I’endettement du Trésor public etiv) du mode de financement de I’économie.

L’analyse des trois premiers indicateurs révele que I’économie algérienne ne s’apparente pas de
maniere décisive ni a I’économie de marché ni a I’économie d’endettement ; elle se situe quelque part
entre les deux cas polaires. L'analyse du quatriéme, le mode de financement de ’économie, qui est fait le
principal indicateur de différenciation entre les deux types d'économies, montre que l’économie
algérienne s’apparente de maniere nette a une économie d’endettement. Ceci suggere que le mécanisme
d’offre de monnaie qui y opere serait celui du diviseur de crédit. Dans ce cas, le contréle de la masse
monétaire s’effectue al’aide du refinancement bancaire.

Dans un deuxiéme temps, nous avons soumis ce résultat a une analyse plus rigoureuse. Nous avons
ainsi cherché a tester les hypotheses de I'offre de monnaie en économie d’endettement notamment, celle
de I'instabilité du multiplicateur monétaire et celles du mécanisme du diviseur de crédits.

Nous avons testé, dans une premiere étape, la stabilité du multiplicateur monétaire en utilisant
différents tests statistiques de stabilité (ADF, KPSS, DFGL, ECS). Le résultat de ces tests est que le
multiplicateur monétaire se montre plutotinstable. Ce qui est de nature a conforter le résultat précédent.

Dans une deuxiéme étape, nous avons cherché a vérifier les hypothéses de la théorie du diviseur de
crédit par l'analyse des relations entre les principales variables mises en cause, a savoir: la base
monétaire, la masse monétaire (M2), les dépdts bancaires, les crédits bancaires et les avoirs extérieurs.
Nous avons analysé la dynamique de ces variables en utilisant une représentation VECM.

Nous sommes parvenus aux résultats suivant : i) I'étude de la dynamique des variables de la sphere
monétaire a révélé que la masse monétaire en Algérie se trouve étre déterminée en premier lieu par les
crédits bancaires et en second lieu par les avoirs extérieurs ; ii) la base monétaire, quant a elle, est
déterminée conjointement par les avoirs extérieurs etles crédits bancaires ;iii) ce qui permet de conclure
qu'en Algérie le contrdle de la masse monétaire devrait étre assuré a l'aide simultanément des avoirs
extérieurs et des crédits bancaires.

Au total, 1a combinaison de ces résultats permet de conclure que le mécanisme d’offre de monnaie qui
opere en Algérie durantla période étudiée, caractérisée par un excés structurel de liquidité, est particulier
dans la mesure ou il ne vérifie pas toutes les hypothéses de la théorie de multiplicateur monétaire ni
toutes celles du diviseur de crédit.

Les mots clés :
Monnaie, Offre de monnaie, Economie de marché, Economie d’endettement, Multiplicateur monétaire,
Diviseur de crédit, Exces de liquidités.

29




St i) AW e 9 aduaill Cilaghia) Al
(L3 Gsia (31sd) i ) Ay g Al o

s e G 4 oy (pde G [3))
- il adE S Axala - il b S Axala

roadlall
Z\_}S\_ﬁ\ d}.}“ L)GJ M\)J )Lxu;\)!\)\)s.\u\‘ﬁ e;;aﬁ\ u\.\g.:\u\ :\.m\:un )}JMJ&A "J\ M\).ﬂ\ oM L_Q.\e_\
U go e aliAT adzill Cilagial Clubiw Flad ol Laslde 8 ) Al ) i) Ly 1 G gin 631l ¢ i) 5all
A i) ) Al ) Cila 5 elgndt cilllaia 5 dag il CaOUAL 5 AY
30l 8 sl 13 alaie ) LSV (81 ¢l jall 8 adicatl) Calagid daslaw (guadail Ja g 5811 3 g5 Y -
skl (saall 3 Slaas¥1 )i Caon dgsil) Alabud) 38 JDA (e Jiteaall 3 400 Al
Al dagts o sthad) (5 sinally (Giaty ol dadi jall pdizaill GV Gds G Sl il Ca ) -
Ay sl aduzadll il gl A8E ) sa) Lae 81yl (5 gl a3 S 32N

Aol bl lanY) caduzll 14 alifel) cilalsy)

- 1S A et ) B L&) -l el A el Cilagia) Aulaw ) A Jlaa

Laal) 2o Jad S L

seala (1) 3l i)

3 Suw gl dana daala dluial) cilica g9 dana daalay
feidjel@gmail.com saad benelbar@yahoo.fr

:uas.hl\

Giad  caduaill Ve (andd dal (e 4l dbuadl 5 )0y & dadi) yinl adiail) Calagiu) Al a3
JaiS e LS Ll (jlanal Lgindai cildlaia 8 65 IS (g @l g il Al les CangS e ) il
S35 5 e O i) o5 ey Sl 8 Al 038 Badai il )l Ay il o3 (g WDl
Ml_\.m]\ oM d:\.\h%\):} ‘;\S\ t_ﬂ_}‘y...an

Al Gk Ll ¢3S pall i) ALY )l il cadmill Calagind Tl rdalidal) cilals))

il Calagin

Abstract:

The policy of inflation targeting is a newly strategy for the management of monetary
policy to decrease inflation at narrow points, and to achieve stability in prices as
ultimate goal of monetary policy, after providing the conditions for the application and
successful as the experience of Canada. According to this experience can be adopted in
the management of monetary policy in Algeria after overcoming the difficulties facing
the application of this policy.

Key words: The policy of inflation targeting, stability in prices, central bank
independence, conditions the application policy of inflation targeting.
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Abstract:

The inflation targeting policy is a modern approach for the management of monetary policy
which aim to insure the stability of prices. In this sense, it represents an implicit shift from
targeting the money supply with its various components by targeting the exchange rate to target
inflation itself using monetary policy tools, and this is what prompted many countries to adopt
this policy since the nineties, which their most important experiences will be presented in this

study.

Key words: monetary policy, inflation, price stability, inflation targeting policy.
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Résumé :

La politique monétaire utilise un ensemble d'instruments pour atteindre les objectifs de la politique
économique générale décidée par le pouvoir public. La politique monétaire dans les pays développés se
caractérise par son efficacité et son impact sur l'activité économique, tandis que la politique monétaire
moins efficace dans les pays en développement, surtout les instruments quantitatifs en raison des
déséquilibres structurels rencontrés par les économies de ces pays. A cet effet, la présente étude fait la
lumiére sur les mécanismes d’activation des outils quantitatifs de politique monétaire dans les pays en
développement.

Mots clés. politique monétaire, pouvoir public, activité économique, déséquilibres structurels.
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Abstract

The aim of this paper is to investigate the impact of inflation policy
targeting on economic performance (as measured by the inflation rate,
inflation volatility, and per capita GDP growth, per capita GDP growth
volatility) in a set of countries during the period 1971-2013. This set which
includes developed as well as emerging countries is subdivided into two
groups : (i) those who have followed (or adopted) inflation targeting policy,
and (ii) those who have not. The results obtained indicate the presence of
the biggest positive impact on economic performance indicators compared
to other countries that based on other monetary policies, the empirical
study (cross countries) also found the presence of the desired impact on the
economic performance indicators, but not significant for all the variables,
except the real per capita income growth rate.

Key Words: inflation targeting, Price stability, monetary policy.
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Abstract:

The banking system is considered one of the most important financial parts of the system and
who is its stability is linked to the stability of the banking system, and in light of the latter
influenced by globalization and modern international changes banks have become vulnerable to
various risks which enjoined search for mechanisms to reduce banking risks, and here emerged

governance in the banking system.

And will be described in this paper the general framework for the governance of banks and
reflected the requirements by focusing on the principle of independence of the central bank and
its role in the consolidation, it has sparked the recent financial crisis a lot of question about the
nature of the desired role of central banks in order to ensure financial stability, as we will look at
the extent of the independence of the Central Bank of Algeria and the contribution that the
proper application of corporate governance of banks.

Key words: independence of the central bank, corporate governance, corporate governance of
banks, the Central Bank of Algeria.
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Résumé:

La crise financiere a suscité une réflexion profonde sur le réle de la banque centrale
dans la prévention, la gestion et la résolution de ce type de crise. Lorsque celle-ci est
survenue, plusieurs banques centrales ont dii faire face a des situations difficiles, qui
imposaient d’étendre fortement le recours aux instruments d’intervention classiques et
d’en introduire de nouveaux. Parallelement s’est engagé un débat intense sur la part que
devraient prendre les banques centrales dans le maintien de la stabilité financiere.

Mots clés: banques centrales, crise financiére, contréle bancaire, réglementation
bancaire, pays avenacés.
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RESUME:

L'indépendance de la Banque centrale est des principaux piliers d'un systeme
bancaire succes, la pratique de la banque centrale de ses fonctions degré d'autonomie,
d'établir et de mettre en ceuvre la politique monétaire préparé, et leur role double dans
Etablir la supervision bancaire et régles de gouvernance qui assure la sécurité et la
stabilité du systeme bancaire dans 1'état.

Cette étude vise a démontrer le role important joué par l'indépendance de la Banque
centrale d'établir et de promouvoir les principes de la gouvernance d'entreprise
bancaire dans le secteur bancaire, avec un accent sur l'indépendance de la Banque
d'Algérie.

MOT CLE:

L'indépendance de la banque centrale, la gouvernance bancaire, de Bale, la Banque
d'Algérie.
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Abstract:

The global financial crisis has raised fundamental questions about the powers of central
banks, the most central banks have focused -ally over a few decades- on price stability as
its goal only; this was the focus reason for the rule of the idea of "inflation targeting" as
the preferred framework for monetary policy, which has led to the independence of the
work of central banks. After the explosion of the financial crisis, central banks have been
forced to move away increasingly targeting inflation, and head to the implementation of
a myriad of monetary policy and non-traditional practices in order to mitigate the
consequences of the collapse and facilitate economic recovery. These measures are a
continuation of the usual policy but by other means, once that it is no longer possible to
reduce nominal interest rates to the lowest levels of zero, central banks are using other
tools to determine the monetary policy stance, so he turned to the use of tools is a
traditional, expanded criteria for public budgets and pumped liquidity the impact on
revenue and revenue structure and thus stimulate aggregate demand; a set of methods
and procedures unusual in the traditional monetary policy used by central banks to
influence economic activity to achieve specific economic targets, during a certain period
of time.

Keywords: monetary policy, monetary policy of non-traditional, quantitative easing, the
value of currencies, interest rates to zero.
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Réalisation des Objectifs, Conduite et Efficacité de la Politique
Monétaire en Algérie (1990 - 2013)

Mr. Ismail AMANI Dr. Belkheir MAAMAR
Doctorant Maitre de Conférences
Université d’Oran 2 Université d’Oran 2
Résumeé :

L’objectif de ce travail de recherche est d’analyser I'efficacité de la politique
monétaire en Algérie sur la période entre 1990 et 2013, a travers plusieurs
criteres ; l'atteinte des objectifs finaux et intermédiaires, 'efficacité des
instruments dans l'atteinte des objectifs et finalement de la relation entre la
réalisation des objectifs intermédiaires avec I'atteinte de I'objectif final.

Les résultats de I'étude démontrent que I'objectif final de taux d’inflation est
globalement atteint, de méme que la stabilité du taux de change effectif.
Entre 1991 et 2001, les instruments utilisés par la Banque d’Algérie, ont
montré une bonne efficacité dans le control des objectifs assignés, alors que
depuis 2001 cette efficacité reste confuse.Entre 2002 et 2013 les résultats
en termes d’atteinte des objectifs intermédiaires fixés démontrent une
certaine faiblesse dans la maitrise de ces derniers.

Finalement, le lien entre I'atteinte de 1'objectif final de taux d’inflation et les
objectifs intermédiaires, de masse monétaire et de crédits a I'économie,
reste tres faible pour la période considérée, alors que leurs résultats
évoluent généralement dans des sens opposés, attestant des difficultés dans
la fixation des objectifs intermédiaires.

Mots-Clefs : Politique Monétaire, Algérie, Banque Centrale, Efficacité,
Objectifs.
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Abstract:

The monetarypolicyis part of economicpolicy, thatitcontributes to the overall
objectives of economicpolicy, they are considered as a tool to control inflationary
pressures and achievemonetarystability, itisalso a tool to support economic growth by
stimulatin gaggregatedemand and aggregatesupply, according to the national economy
on the circumstances. Alsoensure the provision required for the operation and
promotion of the factors of production and thuseconomic growththisfinancialreserves
on the one hand, on the other hand affect the external balance of payments and also on
the direction of the national currency exchange rate of foreigncurrenciestraded.

The concernwasclearlyevident in the monetarypolicy of economicthoughtduring the
monetarycrisis, monetarypolicyappeared to practices clearlywhen central banks have
evolved and increasedspecialization in the areas of release and financialmarkets in
general.

For SoutheastAsian countries despite the magnitude of the achievements by the year
1997, but came to the crisisplaguingtheireconomies, and raisedoubts about the reality of
success. Wherehewas the main factor for the crisisis the weakness and inefficiency of
the financial supervision and regulation in these countries, as well as lack of sequence in
the liberalization of the capital account components, takingintoaccount the size of short-

termcreditthat the bankingsystem'sinability to absorbit.
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Evaluation des instruments de la politique monétaire
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Résumé : Cet article tente d’évaluer l'efficacité des instruments de la politique
monétaire a réduire l'inflation en Algérie durant la période 1990-2014 en
utilisant des données trimestrielles. Les résultats obtenus ont montré que la
masse monétaire et le taux de change ont un effet immédiat et a long terme sur
I'inflation. Par contre, les taux d’'intérét ont besoin d’'un certain temps pour avoir
de l'influence sur le comportement des prix. Bien que les autorités ont fournit un
grand effort pour atteindre les objectifs dessinés par la politique de ciblage de
'inflation, cette derniere a montré son manque d’efficacité.

Mots clés : inflation, ciblage de I'inflation, taux de change, masse monétaire, taux
d’intérét.
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Abstract :

The interest with the subject of inflation targeting policy has increased so much
especially in the developing countries in general, and Algeria specifically, after it
achieved a great success in some of the now-developedcountriessuch asCanada and

Turkey.

This study is structured upon two chapter representation, the first chapter sheds the
light on some concepts related to the monetary inflation policy; the main and the general
conditions to unable and enhance this policy. However, the second chapter attempts to
project the former conditions on the Algerian monetary policy to investigate its
effectiveness, so as analyzing and evaluating the Algerian experience in applying this
strategy to face the increasing inflationrates. The study concludes that Algeria
undergoes the lite inflation Targeting; nonetheless, it wasn’t much effective due to the
luck of many significant preliminary conditions.

Key Words :

inflation, inflation targeting policy ,prices stability.
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POLITIQUE MONETAIRE, REGIME DE CHANGE ET CROISSANCE ECONOMIQUE : CAS DES PAYS DU SUD
ET DE L’EST DE LA MEDITERRANEE

Imen BENAOUDA M’hamed ZIAD

Maitre assistant Maitre de conférences
a l'université d’Oran 2 a l'université de Mascara
Résumé :

Ce papier examine, dans le cadre d’'un modele de données de panel, la relation
empirique entre la politique monétaire, les régimes de change etla croissance
économique pour 8 pays méditerranéens couvrant la période 1980 a 2013. Nos
estimations valident 'hypothese d'une influence positive du régime de change sur la
croissance, que ce soit par le biais d'une combinaison de I'accroissement des échanges
commerciaux et du taux d’investissement ou par celui d'un niveau important du
développement financier. Il apparait donc que 'abandon des régimes fixes observé au
cours de la derniere décennie se justifie par un objectif de stabilité de la pro duction.

Mots clés :

Politique monétaire, régime de change, croissance économique, données de panel.

Classification JEL : E52,F39, 049, C33
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Abstract:

This study aims to examine the impact and the effectiveness of the monetary policy
under the different exchange rate systems, both of them fixed or flexible (floating), and
its effect on some macroeconomic variables, according to case study of some developing

countries (Thailand and Chile).

The study concluded that the monetary policy affects the macroeconomic balance
of the country, but the nature of this effect is the result of the different exchange rate
systems followed by government, and the nature of the restrictions on the of capital

flows.
Keywords:

monetary policy, fixed exchange rate, flexible exchange rate, the movement of capital,
macroeconomic balance
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Résumé :

Le secteur financier fort et développé se voit comme l'une des conditions essentielles
du développement économique et du rehaussement de la croissance économique. Nous
essayons a travers cette étude d’analyser, théoriquement et empiriquement, la nature du
lien entre l'intermédiation financiere et la croissance économique a l'ere de la
libéralisation financiére en Algérie, en utilisant le test de causalité de Granger, tests de
cointégration d’Engel- Granger et de Johansen, modele a correction d’erreur au cours de
la période 1984-2013. Cette étude nous a amené a conclure que : la réussite de toute
application de la politique de libéralisation financiére en Algérie doit étre précédée par
le renforcement du degré de développement financier et, la réalisation de la stabilité au
niveau macroéconomique.

Les mots clés:

L’intermédiation financiere, La croissance économique, La libéralisation financiere, les
modeles de croissance endogene, le modele a correction d’erreur.
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Le Résumé:

La stratégie de ciblage d’inflation permet a la politique monétaire de maintenir la stabilité des prix a
long terme, et contribue a éviter les fluctuations de la production et de stimuler la croissance a long
terme, et permet aussi de faire face aux chocs économique, ainsi que d'améliorer la transparence et la
crédibilité de la politique monétaire. Le ciblage d'inflation est le meilleur critere pour mesurer |'efficacité
de la politique monétaire par rapport aux autres cibles intermédiaires, cette stratégie est utilisé pour la
gestion des anticipations d'inflation en mettant l'accent sur quatre éléments clés: l'indépendance de la
banque centrale, la clarté des objectifs de la politique monétaire, la transparence et la reddition de
comptes, et afin de clarifier cette approche, nous avons scindé notre étude en trois parties, la premiére
sera consacré aux concept du ciblage d'inflation et les raisons de son adoption, et nous allons parler dans
la deuxieme partie des mesures a prendre en compte lors de l'application de cette stratégie, quant a la
troisiéme partie, elle sera réservé aux secrets de la réussite de la Nouvelle-Zélande dans I'application du

ciblage d'inflation.

Mots clés: stratégie de ciblage de l'inflation, la politique monétaire, la Banque de réserve de Nouvelle-
Zélande.
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Abstract:

The great evolution of the economies of the world a very dangerous
phenomenon has been accompanied by an inflation because of their raised
very serious, in order to reduce this economic phenomenon followed most
countries, whether developed or developing inflation-targeting policy to
reduce inflation to its lowest level and this policy falls within the

framework of monetary policy .
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Abstract

In this paper the central bank policies and and the prioritization of
monetary policy are presented in the form of a comparative study between
Algeria and France. The central bank role is characterized by the dynamics,
through the application of expansionary monetary policy or deflationary
monetary policy, in order to achieve the monetary stability and economic
growth, and this is achieved through the independence of the central bank
by searching for an effective monetary policy to keep inflation at low levels.

Keywords: Central Bank Independence, Inflation, Monetary Policy,
Monetary stability.
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Abstract

This study attempts to identify the effectiveness of monetary policy made
known by the Central Bank of the United Kingdom for the treatment of
inflationary problems And that in the current economic changes and price
fluctuations and the impact on the UK economy
And the need to make monetary policy of the kingdom is characterized by
flexibility and make them more money to deal with the situation.

Key words:
monetary policy, inflation, inflation target.
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