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Point de situation sur le financement non conventionnel

La présente note a pour objet de faire le point sur la mise ¢n
cuvre, a c¢¢ jour, du financement non conventionnel et
d'apporter des éclairages sur la conduite de la politique

monétaire. dans ce contexte.

Au préalable, il convient de revenir sur les facteurs ayant présidé
a lMavénement de ce mode extréme de financement de

I"économie.

La chute brutale des prix du pétrole. a partir de la mi-2014, avait
fortement impacté les finances publiques, entrainant |’érosion
rapide de [P'importante épargne budgétaire accumulée sur
plusicurs années, ainsi que la suspension de plusicurs projets

publics en cours de réalisation.

En situation de rareté de sources de financements alternatifs, le
financement extérieur étant exclu et face aux pressions
croissantes sur les finances publiques, certains experts, faisant
partic d'une « task force » installée auprés de la Primature, dans
une note datée, d'avril 2017 et intitulée « le financement de
I"économie : écueils et solutions possibles », avaient
recommandé, avec insistance, comme une des solutions, face a la

détérioration de la liquidité bancaire et aux difficultés de
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En tout état de cause. la Banque d’Algéne est intervenue. dans
ce cadre, en application de I'ordonnance relative a Ja monnaie et

au crédit, telle qu amendée par Pintroduction de Narticle 45 bis,

4- Face a ce nouveaun contexte, la Banque d’Algérie. a été amenée a
adapter sa poliique monétaire ¢t mettre en ceuvre 'ensemble des
mstruments, a disposition, aux [ins de pallier les éventuels ellets

inflationnistes d un tel financement.

5-La conduite de la politigue monétaire en conlexte de

Sfinamcement non conventionnel.

Depuis la mi-novembre 2017 et a fin janvier 2019, un montant
de 6.556,2 milliards de DA, a été mobilisé par le Trésor, auprés
de la Banque d’Algérie. au titre de la mise en ccuvre du

financement non conventionnel.

Sur cet encours -
- un montant de 2.470 milliards de DA. a servi au financement
du déficit du Trésor. au titre des années 2017 et 2018 et

particllement. au titre de I'exercice 2019 ;

- un montant de 1813 milhards de DA. a contribu¢ au
remboursement de la dette publique a I'égard des entreprises
nationales, Sonatrach ¢t Sonclgaz, ainsi qu au financement du

remboursement de |'emprunt obligataire pour la croissance |
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un montant de 500 milhards de DA, destiné a la Caisse
Mationale de Retraite (CNR) pour le refinancement de sa detie
a l'égard de la CNAS ;

uti montant de 17732 milliards de DA, desting an Fonds
Mational d’Investissement pour les opérations de lnancement

des programmes AADL. du déficit de la CNR ot de projets

structurants.

En termes dunlisation, sur 'encours global de 6.556,2
milliards de dinars :

un solde de 945,1 milliards de DA, est abrité au compie de
Trésor auprés de la Bangue d Algéne. et donc non encore

mjecté dans Iéconomie.

un montant de 6536.7 nmilhards de DA, est logé dans le compie
du FNI auprés du Trésor dans la perspective de son

utihisation, en fonction des besoins averes,

un montant de 1.830 milhards de DA, fant 'objet d'une
stérilisation par la Banque d’Algérie. a travers ses différents

mslruments.

Au total, sur le montant global mobilisé & ce jour, de 6.556,2
milliards de DA, seul un montant de 3.114.4 milliards de DA,
A G injecte dans I'économic.
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Abstract:

This study with assessing the experience of Algeria adopting the unconventional
financing, with reference to some international experiences, and the extent to which Algeria
benefits from this mechanism,

this study concluded that the unconventional financing policy is considered an effective and
feasible tool in the developed and productive economies, while this tool is ineffective and
even leads to adverse as is the case in developing countries, which Algeria is among them.

After Algeria adopted this policy in October 2017, Algeria experienced an improvement
in the balance of payments and inflation rates. This measure spared the state from external
borrowing and helped it bridge the public budget deficit.

Therefore, we can say that Algeria did not succeed like the United States of America
during its experiment with this financing, and it did not fail like the experience of Venezuela.

Keywords: Monetary policy, Unconventional financing, Financial crisis, Public budget
deficit.
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