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Bulletin monétaire et financier - 1° semestre 2018

Les éléments d’analyse de la présente note exposent les évolutions majeures,
au second semestre 2018, de la conjoncture économique nationale. Elle met
I"accent sur I’évolution des comptes extérieurs, de la situation monétaire, de la
liquidité bancaire et de l'inflation.

1. la balance des paiements.

Apres leur chute a 40,6 dollars le baril au premier semestre de 2016, les prix du
pétrole n'ont cessé de se raffermir pour passer a 50,9 dollars, en moyenne, au
premier semestre de 2017 et atteindre 71,8 dollars au premier semestre de
2018 (57,5 dollars au second semestre de 2017). Cette hausse a été continue
depuis le second trimestre de 2017.

En revanche, la baisse des quantités d’hydrocarbures exportées, exprimées en
tonnes équivalent pétrole (TEP), entamée au premier semestre de 2017, s’est
poursuivie au cours des deux derniers semestres, passant de 54,96 millions de
TEP au premier semestre de 2017, a 53,27 millions de TEP au second semestre
de la méme année et a 51,40 millions de TEP au premier semestre de 2018, soit
une baisse de 6,48 % entre les premiers semestres de 2017 et 2018.

Néanmoins, en raison de la remontée substantielle des prix du pétrole de pres
de 41,16 % entre le premier semestre 2017 et celui de 2018, les exportations
d’hydrocarbures en valeur ont nettement augmenté, a hauteur de 19,32
milliards de dollars au premier semestre de 2018 contre 16,15 milliards au
premier semestre de 2017, soit une hausse de 19,6 %.

Quant aux exportations hors hydrocarbures, structurellement faibles et peu
diversifiées, elles ont connu une nette progression de pres de 51,2 % entre le
premier semestre de 2017 et celui de 2018, passant de 0,679 a 1,027 milliard
de dollars. Cette progression des exportations hors hydrocarbures a concerné,
pour I'essentiel, les produits semi-finis (engrais phosphatés et azotés).
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La hausse des exportations d’hydrocarbures et hors hydrocarbures a fait
progresser les exportations totales a 20,34 milliards de dollars au premier
semestre de 2018 contre 16,83 milliards au premier semestre de 2017 (20,8 %).

Les importations de biens (fob), qui avaient atteint le pic de 59,7 milliards de
dollars en 2014, ont nettement baissé a 52,6 milliards de dollars en 2015 et
plus modestement a 49,4 milliards de dollars en 2016. En 2017, cette baisse
s’est nettement ralentie et les importations de biens ont reculé a seulement
49,0 milliards de dollars. Au premier semestre de 2018, elles s’établissent a
23,9 milliards de dollars, en baisse de 811 millions de dollars par rapport au
premier semestre de 2017 et de 322 millions de dollars par rapport au second
semestre de la méme année.

Par groupe de produits, les importations de produits alimentaires (18,3 % du
total des importations de biens au premier semestre de 2018), qui avait
fortement baissé entre le second semestre de 2014 et le premier semestre de
2016, passant de 5,58 milliards de dollars a 3,87 milliards de dollars, ont repris
leur hausse au second semestre de la méme année (3,99 milliards de dollars)
pour la poursuivre au premier semestre de 2017 a hauteur de 4,24 milliards de
dollars. En baisse a 3,83 milliards de dollars au second semestre de 2017, elles
ont repris leur hausse au premier semestre de 2018 pour atteindre 4,38
milliards de dollars, leur niveau le plus élevé depuis le premier semestre de
2015.

Les importations de biens d’équipements industriels (25,1 % du total des
importations de biens) qui avaient baissé du premier semestre de 2015
au second semestre de 2017, passant de 9,22 milliards de dollars au second
semestre de 2014 a 6,34 milliards au second semestre de 2017 (-31,3 %), ont
substantiellement augmenté, au cours du premier semestre de 2018, a 7,27
milliards de dollars. Dans les faits, cette hausse est liée au reclassement des
importations de véhicules de tourisme et des collections en CKD de ces mémes
véhicules dans le groupe des biens d’équipement industriels (auparavant
classés dans le groupe des biens de consommation non alimentaires). En
conséquence, les importations de biens d’équipement industriels nécessaires a
I'investissement ont encore reculé au premier semestre de 2018, pour s’établir
a 6,02 milliards de dollars, en baisse de pres de 14,5 %, par rapport au second
semestre de 2017.



Les importations de produits semi-finis (22,53 % du total des importations de
biens) avaient diminué de 6,41 milliards de dollars au premier semestre de
2014 a 5,23 milliards de dollars au second semestre de 2016. Depuis, leur
niveau semble se stabiliser autour d’une moyenne de 5,22 milliards de dollars.
Au premier semestre de 2018, ils s’établissent a 5,15 milliards de dollars contre
5,07 milliards au premier semestre de 2017 et 5,42 milliards au second
semestre.

En ce qui concerne les importations de biens de consommation non
alimentaires (18,4 % du total des importations), leur baisse, entamée des le
premier semestre 2014 (5,13 milliards de dollars), s’est poursuivie jusqu’au
second semestre de 2015 (3,90 milliards de dollars). Elles se sont relativement
stabilisées au cours des quatre semestres suivants pour chuter brusquement, a
3,14 milliards de dollars au premier semestre de 2018. Cependant, le
classement, économiquement plus pertinent, des importations de véhicules de
tourisme et des collections en CKD de ces mémes véhicules dans le groupe des
biens de biens de consommation non alimentaires, se traduirait par une hausse
des importations de cette catégorie de biens a 4,40 milliards de dollars
(+10,1 % par rapport au premier semestre de 2017).

Enfin, les importations du groupe « énergie » (carburants), qui avaient atteint
des pics de plus de deux (02) milliards de dollars, en moyenne semestrielle, en
2013, ont diminué en 2014 et 2015 pour se stabiliser a hauteur de 600 millions
de dollars par semestre en 2016. En 2017, elles sont remontées jusqu’a 1,11
milliards de dollars au second semestre pour revenir a 625 millions de dollars
au premier semestre de 2018.

Au total, la tendance a la baisse des importations de biens d’équipement
industriels et la reprise de la hausse de celles des biens de consommation
alimentaires et non alimentaires indiquent clairement que le recul des
importations, significatif en 2015 et plus modéré en 2016 et 2017, a été moins
favorable a [linvestissement et donc a [lactivité économique, qu’a la
consommation finale.

L’augmentation des exportations totales de biens de 20,8 % au premier
semestre de 2018 (+3,51 milliards de dollars) par rapport au méme semestre
de 2017 et le léger recul des importations (- 811 millions de dollars) se sont



traduits par la réduction du déficit de la balance commerciale de 7,9 milliards
de dollars au premier semestre de 2017 a 3,6 milliards au premier semestre de
2018, soit une baisse de 54,7 % entre ces deux périodes.

Quant a l"évolution de la balance du poste « services, hors revenus des
facteurs », elle est principalement corrélée a celle des importations des
services techniques (batiment, travaux publics et autres)alors que les
exportations de services, au cours des cinq derniers semestres, ont été
relativement stable et ont évolué autour d’'une moyenne de 1,6 milliard de
dollar. C'est ainsi que par rapport au premier semestre de 2017, le déficit du
poste « services, hors revenus des facteurs » s’est nettement réduit, passant de
4,35 milliards de dollars a 3,79 milliards au premier semestre de 2018 (-12,8 %),
en raison de la diminution des importations de prés de 6,0 milliards de dollars a
5,45 milliards. Par contre, par rapport au second semestre de 2017, la
remontée du déficit du premier semestre 2018 est liée a celle des importations
(+ 245 millions de dollars).

Le déficit du poste « revenus des facteurs » s’est nettement creusé au premier
semestre de 2018 par rapport aux deux semestres de 2017 et s’établit a 1,85
milliard de dollar contre, respectivement, 1,23 et 1,36 milliard de dollars en
raison principalement de la diminution des flux de revenus des facteurs
(réserves de change) rapatriés de prées de moitié (de 1,02 milliard de dollar au
premier semestre de 2017 a 0,61 milliard au premier semestre de 2018).

S’agissant de I'excédent du poste « transferts nets », il s’éleve a 1,74 milliard de
dollars, en hausse de 27,6 % par rapport au premier semestre de 2017 et de
8,7 % par rapport au second, dans un contexte de légére dépréciation de I'euro
face au Dollar (4,5 % en moyenne mensuelle entre janvier et juin 2018). C'est
I’excédent le plus élevé depuis celui enregistré au second semestre de 2014
(1,74 milliards de dollars).

Au total, le déficit du compte courant de la balance des paiements s’est réduit
de 12,12 milliards de dollars au premier semestre de 2017 (9,97 milliards au
second semestre) a 7,49 milliards au méme semestre de 2018, en raison
principalement de la réduction du déficit de la balance commerciale et dans
une moindre mesure de celui du poste « services hors revenus des facteurs ».



Compte tenu du léger déficit du solde du compte « capital et opérations
financieres » de 447 millions de dollars au premier semestre de 2018, le solde
global de la balance des paiements affiche un déficit proche de celui du compte
courant, a hauteur de 7,93 milliards de dollars.

2. les réserves de change.

En lien avec la baisse du déficit du solde global de la balance des paiements, les
réserves de change se sont contractées de 8,72 milliards de dollars, passant de
97,33 milliards de dollars a fin décembre 2017 a 88,61 milliards a fin juin 2018,
soit légerement plus que le déficit du solde global de la balance des paiements
en raison de I'effet de valorisation négative de pres de 790 millions de dollars,
lié a I'appréciation du dollar vis-a-vis de I'’euro entre janvier et juin 2018.

Il est utile d’observer qu’en dépit de la remontée du prix moyen du pétrole a
pres de 71 dollars le baril, durant le premier semestre de I'année en cours, en
contexte de baisse des quantités exportées, le déficit du solde global de la
balance des paiements (et corrélativement I'érosion des réserves de change)
demeure encore relativement élevé. Compte tenu de |'évolution attendue des
prix du pétrole, des limites observées a la compression des importations,
notamment des biens de consommation alimentaires et non alimentaires, et
des perspectives d’évolution des exportations hors hydrocarbures, a moyen
terme, des efforts supplémentaires d’ajustement sont nécessaires pour rétablir
les équilibres macroéconomiques pour assurer la viabilité de la balance des
paiements et limiter I'érosion des réserves officielles de change. Ces efforts
devraient s’intégrer dans un vaste programme de réformes structurelles pour
libérer le fort potentiel de croissance de I’économie nationale et diversifier
I’offre domestique et les exportations de biens et services.

3. les cours de change du dinar.

En lien avec I’évolution, en cours de fin de période, des cours de change euro /
dollar sur les marchés internationaux de change entre juin 2016 et juin 2017, le
second semestre de 2016 et le premier semestre de 2017, ont connu une
relative stabilisation du cours de change du dinar vis-a-vis des deux principales
monnaies de reglement de I'Algérie.



En 2017, l'appréciation de l'euro par rapport au dollar de 12,4 % (entre
décembre 2016 et décembre 2017) a induit une dépréciation du dinar de 3,3 %
vis-a-vis de la monnaie européenne et de 1,3 % vis-a-vis de la monnaie
ameéricaine. En cours de fin de période, le dinar s’est déprécié de 15,4 % par
rapport a I'euro et de 3,8 % vis-a-vis du dollar, entre fin décembre 2016 et fin
décembre 2017. Ces dépréciations sont intervenues essentiellement au second
semestre de I'année 2017, soit des dépréciations de 10,5 % et 6,2 % vis-a-vis de
I’euro et du dollar, respectivement.

Le glissement du dinar, en cours de fin de période, notamment par rapport a
I’euro, reflete donc et dans une tres large mesure I'évolution des cours de
change des deux principales monnaies de reglement de I'Algérie - de I'euro par
rapport a la quasi-totalité des monnaies et du dollar par rapport a certaines
monnaies de pays partenaires - dans un contexte de persistance des
déséquilibres des comptes extérieurs et publics et d’évolution défavorable de
certains fondamentaux de I’économie nationale, notamment le différentiel
d’inflation avec nos principaux partenaires commerciaux.

Sur les six (06) premiers mois de 2018, I’évolution des cours de change du
dinar, en moyenne mensuelle, vis-a-vis de l'euro et du dollar reflete
globalement I’évolution des cours de change de I'euro face au dollar sur les
marchés internationaux. Entre décembre 2017 et mars 2018, le cours de
change de l'euro face au dollar est passé de 1,18 a 1,23 dollar, soit une
appréciation de 4,24 %. En revanche, I'euro s’est déprécié face au dollar de
pres de 5,69 %, entre mars et juin 2018.

En phase avec ces évolutions, le dinar s’est légerement apprécié face au dollar
de 0,87 % entre décembre 2017 et mars 2018 et s’est déprécié face a I'euro de
3,04 % sur la méme période. Inversement, entre mars et juin 2018, le dinar
s’est déprécié face au dollar de 3,09 % et s’est apprécié de 2,94 % face a I’euro.

Ces évolutions traduisent, ainsi, des ajustements limités du cours de change du
dinar par rapport a ces deux monnaies, en relation avec les évolutions de leurs
cours sur les marchés internationaux, en contexte de relative amélioration des
fondamentaux (meilleure tenue des prix du pétrole et, dans une moindre
mesure, réduction du différentiel d’inflation).



4. les finances publiques (mai 2018).

Dans un contexte de légere baisse des exportations d’hydrocarbures en
volume, la hausse du prix moyen du pétrole au cours des cing (05) premiers
mois de 2018 par rapport aux mémes mois de 2017, s’est traduite par une
augmentation des recettes des hydrocarbures a hauteur de 1179,0 milliards de
dinars contre 955,4 milliards de dinars a fin mai 2017. Cette hausse de la
fiscalité pétroliere, conjuguée a l'augmentation des recettes non fiscales
(dividendes versés par la Banque d’Algérie) qui sont passées de 919 milliards en
2017 a 1000 milliards de dinars en 2018, a porté les recettes budgétaires
totales a 3426,6 milliards de dinars contre 3171,3 milliards de dinars, a fin mai
2017.

Cependant, la hausse substantielle des dépenses totales qui ont atteint 4079,0
milliards de dinars (contre 3222,5 milliards de dinars a fin mai 2017) a abouti a
un creusement du déficit budgétaire qui a atteint 652,4 milliards de dinars, a
fin mai 2018 contre 151,2 milliards de dinars, a fin mai 2017.

Il est utile d’observer que la forte hausse des dépenses budgétaires totales est
liée, pour l'essentiel, a celle des opérations en capital (dotation comptes
d’affectation spéciale, bonifications taux d’intérét, reglement des créances sur
I’Etat et contribution du budget de I'Etat au profit de la CNAS) et beaucoup
moins aux dépenses d’investissement de I’Etat.

5. la situation monétaire.

Au premier semestre de 2018, la masse monétaire (M2) s’est accrue de 6,42 %
contre 4,27 % au premier semestre de 2017. Hors dépots en devises et dépots
du secteur des hydrocarbures, elle a augmenté de 6,09 % ; les dépdts du
secteur des hydrocarbures s’étant stabilisés, entre décembre 2017 et juin 2018
et ceux en devises ayant augmenté de 10,42 %.

Cette hausse des liquidités monétaires et quasi monétaires totales a concerné
autant la circulation fiduciaire (3,11 %) que les dépdts a vue dans les banques
(6,43 %) et CCP (14,51 %) et les dépots a terme (7,71 %) de sorte que dans les
banques, les dépots a vue représentent 48,53 % du total des dépbts a vue et a
terme (hors dépots en garantie) et les dépots a terme 51,47 %. En outre, la part



de la monnaie fiduciaire dans M2 a encore diminué, a fin juin 2018, a 30,52 %
contre 31,5 %, a fin décembre 2017 et 32,55 %, a fin décembre 2016.

La hausse des dépots totaux dans les banques au premier semestre de 2018
(7,01 % hors dépdts en garantie) a été plus élevée, qu’au premier semestre de
2017 (4,78 %) mais légerement moins élevée qu’au second semestre de la
méme année (7,93 %). Par secteur juridique, cette hausse a été plus élevée
pour les dépots du secteur économique public (11,87 %) que pour les dépots
du secteur privé et ménages (5,47 %) tandis que les dépots des autres entités
économiques, ont baissé de 6,94 %.

Par secteur juridique et nature des dépots, la part du secteur économique
public dans les dépo6ts a vue dans les banques (4781,8 milliards de dinars) a
augmenté pour s’établir a 52,72 % contre 37,04 % au secteur privé alors qu’a
fin décembre 2017, ces parts étaient quasiment égales. Pour les dépots a terme
dans les banques (5071,4 milliards de dinars), la part du secteur privé et
ménages représente 71,6 % du total (3631,0 milliards de dinars) et celle du
secteur économique public 28,4 % (1336,5 milliards de dinars).

Les contreparties de la masse monétaire.

En contexte de relative stabilité du cours de change, en moyenne mensuelle,
de I'euro face au dollar pour les mois de décembre 2017 et juin 2018 et en lien
avec le déficit du solde global de la balance des paiements, les avoirs extérieurs
nets (réserves de change exprimées en dinars) ont diminué de 7,1 % au premier
semestre 2017. Cependant, au titre du déficit du solde global de la balance des
paiements, la destruction de monnaie a été de 7,933 milliards de dollars en
équivalent dinars.

Les crédits nets a I'Etat ont encore augmenté de 9,51 %, passant de 4691,9
milliards de dinars, a fin décembre 2017 a 5138,1 milliards de dinars, a fin juin
2018, sous l'effet, principalement, de I'augmentation des créances nettes de la
Banque d’Algérie sur le Trésor qui passent de 1967,4 milliards de dinars a fin
décembre 2017 a 2316,6 milliards de dinars a fin juin 2018 (injection de
monnaie). Pour mémoire, I'encours du financement non conventionnel du
Trésor par la Banque d’Algérie est demeuré, a fin juin 2018, identique a celui de



fin mars 2018, soit 3585 milliards de dinars (2185 milliards de dinars au 4éme

trimestre de 2017 et 1400 milliards de dinars au premier trimestre de 2018).

Les crédits a I'économie ont poursuivi leur progression, au cours du premier
semestre de 2018, au rythme de 5,95 % contre 7,05 % au premier semestre de
2017 et 4,87 % au second. Avec un flux net de crédits supplémentaire de 528
milliards de dinars, au premier semestre de 2018, ce sont les crédits a
I’économie qui ont le plus contribué a I'accroissement de la masse monétaire ;
I"accroissement des crédits nets a I'Etat ayant été de 446,2 milliards de dinars.

L’analyse de la structure des crédits par secteur juridique, a fin juin 2017,
montre que la part des crédits au secteur public est passée de prés de 49,97 %
a fin 2016, a 49,21 %, a fin juin 2017 et celle des crédits au secteur privé est
passée de 50,03 % a 50,78 % dont 7,04 % aux ménages.

Sur la base des situations mensuelles des banques, les crédits accordés au
secteur économique public, ont atteint 4640,7 a fin juin 2018 contre 4311,3
milliards de dinars a fin décembre 2017, soit une hausse de 7,64 %. Les crédits
accordés au secteur privé (entreprises et ménages) se sont accrus de 4,35 %,
passant de 4568,3 milliards de dinars, a fin décembre 2017, a 4766,8 milliards
de dinars, a fin juin 2018.

Les crédits accordés aux ménages, essentiellement des crédits hypothécaires,
ont atteint 716,4 milliards de dinars, a fin juin 2018 contre 656,7 milliards de
dinars, a fin décembre 2017, soit une hausse de 9,09 % contre 11,16 %, au
premier semestre de 2017 et 10,09 % au second.

L’évolution de la structure des crédits par maturité, rachats de créances
déduits, indique la prédominance des crédits a long terme, principalement les
crédits accordés aux entreprises publiques du secteur de I'énergie. Ainsi, la part
des crédits a court terme est passée de 25,88 %, a fin 2017 a 26,87 %, a fin juin
2018, celle des crédits a moyen de 20,77 % a 18,62 % et celle des crédits a long
termes de 53,35 % a 54,51 %.

Apres les baisses enregistrées en 2015 et 2016, la liquidité bancaire s’est
relativement stabilisée, apres le lancement des opérations d’open market
d’injections de liquidités a partir de mars 2017, pour ensuite croitre fortement,
dés novembre 2017, aprés la mise en oeuvre du financement non



conventionnel. Elle avait atteint 1380,6 milliards de dinars, a fin 2017, soit une
croissance de 68,2 %, par rapport a son niveau de fin 2016.

En prévision de l'accroissement de |'exces de liquidité avec les nouveaux
achats directs de titres du Trésor au début de I'année 2018 (1400 milliards de
dinars), la Banque d’Algérie a, pour prévenir toute poussée inflationniste, repris
les opérations d’open market d’absorption de la liquidité a différentes
échéances (24 heures, une semaine puis un mois) le 08 janvier 2018 et relevé le
taux de réserves obligatoires de 4 % a 8 % le 15 janvier. Cette conduite de la
politique monétaire a stabilisé I’encours de la liquidité bancaire autour de 1500
milliards de dinars, entre janvier et juin 2018.

En outre, pour maintenir la dynamique des transactions et pérenniser ainsi
I'ancrage des taux d’intérét du marché monétaire interbancaire sur le taux
d’intérét directeur (taux des opérations d’open market a sept jours), la Banque
d’Algérie a encore relevé le taux de la réserve obligatoire de 8 % a 10 %, en juin
2018.

Adossée a la gestion prévisionnelle hebdomadaire de la liquidité bancaire qui
permet de déterminer les montants adéquats a absorber (ou a injecter), les
montants moyens transigés sur le segment au jour le jour du marché
interbancaire se sont situés dans l'intervalle [11,4 - 59,4] milliards de dinars
contre [12,6 - 98,3] milliards de dinars au second semestre de 2017 et ceux du
segment a terme dans la fourchette [8,3 - 24,3] milliards de dinars contre
[14,2 - 27,9] milliards au second semestre de 2017. Quant aux taux d’intérét, ils
se sont situés entre [1,27622 - 1,50418] pour cent (%) sur le marché au jour le
jour et entre [1,81281 - 3,27999] % sur le marché a terme.

6. l'inflation.

Le rythme annuel moyen de l'inflation, qui s’était accéléré durant douze (12)
mois consécutifs jusqu’au mois de mars 2017 (7,07 %), s’était ralenti au cours
du second semestre de 2017 pour atteindre 5,59 % en décembre. Cette
décélération s’est poursuivie jusqu’au mois d’avril 2018 (4,33 %) pour ensuite
amorcer une légere hausse et s’établir a 4,58 %, a juin 2018.
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Par rapport a juin 2017, le ralentissement du rythme de croissance de
I'inflation, en moyenne annuelle, a concerné sept (07) des huit groupes de
produits. Les reculs les plus importants ont concerné les groupes « habillement
et chaussures » et « transport et communication », dont les indices de prix ont
diminué, respectivement, de 5,8 et 5,4 points de pourcentage, en une année.

Par catégories de biens, la décélération de linflation est attribuable,
principalement, a celle des biens manufacturés dont le rythme annuel moyen
d’augmentation est passé de 9,44 % en juin 2017 a 5,51 %, en juin 2018 en
raison de la forte baisse des prix du groupe « habillement et chaussures ».

Cependant, a partir de mai 2018, une légére reprise de l'inflation globale (en
moyenne annuelle) est observée (de 4,33 % en avril a 4,58 % en juin). Elle est
attribuable aux hausses des rythmes d’augmentation des prix des groupes
« habillement et chaussures » et surtout « alimentaire », essentiellement les
produits agricoles frais dont les prix ont augmenté en un mois de 6,35 %, en
mai et de 3,16 % en juin 2018.

La légere reprise de linflation au cours des deux derniers mois du premier
semestre de 2018 est encore plus nette en glissement annuel (mois «n » de
I'année « t » par rapport au mois « n » de I'année « t-1 »). L'inflation globale,
apres avoir reculé a 3,15 % en mars 2018 est remontée a 6,49 %, en juin 2018.
Par groupe de produits, elle est attribuable principalement aux produits
alimentaires (de 1,01 % en mars a 8,53 % en juin) et parmi eux a l'inflation des
produits agricoles frais qui est passée de -1,0 % en mars a 13,62 % en juin 2018.

La croissance, en moyenne annuelle, de I'indice des prix a la consommation des
biens a fort contenu d’import, de poids relatif de 23,1 %, a diminué de 6,7 % en
juin 2017 a 2,93 % en juin 2018, Indiquant ainsi sa faible contribution a
I'inflation globale et corrélativement celle des prix a I'importation et/ou du
taux de change.

L'inflation sous-jacente (en moyenne annuelle), mesurée par I'évolution de
I'indice des prix hors produits a prix volatils, en I"occurrence ceux des produits
agricoles frais, a reculé de 6,83 % en juin 2017 a 4,45 % en juin 2018, soit un
niveau inférieur a l'inflation globale. Cela traduit un recul de l'inflation a
caractere structurel.
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Les différentes tendances exposées, ci-dessus, sont illustrées, dans

différents tableaux statistiques, en annexe, au présent bulletin :

Balance des paiements.

Réserves de change.

Evolution du taux de change du dinar algérien.
Situation monétaire.

Les contreparties de la masse monétaire.
Structure des dépots.

Répartition des crédits a I’économie par maturité et par secteur.
Evolution de la liquidité bancaire.
Indicateurs des finances publiques.

Indicateurs du marché monétaire (fin de période).
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BALANCE DES PAIEMENTS : EN MILLIARDS DE DOLLARS US

Soide extérieur courant

Balsnce commenciale

Exportations (T.o.bj
Hydrocarburss
Autres

importstiona (o)

Sarvices hore revenus dea facteurs, nel
Dabite

Revenus dee facteurs net

Cradits
Dabite

Palemants des Imbsrbie
Butres
dont: Part des associés de comp.nak

Tranaparts,net
Cradits
Dabis

Soide du compis capital
Comiple capiisl
Investieamants directs

Caplisux officiels [net)
Tirage MLT
Amortissement MLT
Tirage CT
amorbissement CT

Erreurs i omizsione-cradis & CT [nef)
dont Solde monnale Nduckalre
dontSolde créances
dont Swap or
dontermeurs et omisslona

Soids giobal

Financament

Angmantations des résarves brules |-

Rachats au FMI
Auires Craances:

Posifion de rdserves au FMI
“ Dannées préliminaires

T

5,393
4,201
2,766
2,386
0,380

-12,966

-2,382

0,745
-3,137
-0.542

0,587
-1,210
0,008
-1.201
-0,388

b, 741
0,280
-0,118

0,018
0,000
0,288

0,103
0,000
-0,030
0,855
-1,028

-0,150
-0,220

0.074

-0,004
377

6,377

8,377

5,728
-3.700
8.063
7.780
0.300

-11.768

-1.256

0.e52
-2.838
-0.621

0.354
-1.045
-0.041
-1.034
0714

0.a18
0.848
-0,231

1,044
0.0o0
0333

0.058
0.000
-0.048
1.058
-0.848

0.852
0,108

0.542

0.001
-4,685

4,685

4728

-0.042

1

42,122
7.0M
18,334
18,185

0,679

-24,735

4,348

1,827
-5, 875
-1,233

1.021
-2.254
-0.018
-2,235
-1,600

1,380
1.710
-0,250

1,080
0,000
0,501

-0,044
0,000
-0,078
2,010
-1.878

0,502
0112

0818

0,003
11,062

11,062

11,104

-0,042

2T

5,050
3510
8,075
7778
0,200

11,580

-1.7B0

0,720
-2.506
-0,654

0,888
-1.522
-0,005
-1.518
-0,837

0,885
0,818

-0.022

0,257
0,000

0,275

0,044
0,000
-0,022
1.018
-0.860

0578
0192
0,285

0,001
5,307

5,307

5,254

0,052
0,000

L

-4,921
-3.001
9.850
8,371
0,288

-12.860

-1.814

0,784
2,868
-0.707

0.372
-1.0v8
-0.013
-1,088
-0,783

0,701
0.773
-0.071

0,472
0,000
0,330

-0.088
0.000
-0.088
0.g7a

-0.877
0,737
0.081

-0.885

0.087
-5,394

5,394

5480

-0,042
-0.014

8971
6511
17.736
17,047

0,587

-24.248

3,605

1,510
5,205
1,381

1,241
2,602
0,018
2584
1,620

1.508
1.689
0,083

0,729
0,000
0,508

0,022
0,000
0,080
1,988

-1,927
-1.213
-0,111

-1.270

0,088
10,700

10,700

10,704

0,010
-0,014

22,033
14,412
34,580
33,202
1,367

48,681

-8.043
3,137
-11.178
-2.584
2,262
4,858
-0.037
4,818
-3.221

2,655
3,388
0,443

0,331
0.001
1,208

-0.058
0.Cco0
-0.188
4,005
-3,803

-0.810
-0.222

-0.654

0.086
21,762

21,762

21.808

0,021
0,014

T+

4,438
2.188
10.187
0,671
0518

-12.354

-2020

0.752
2,772
-1.082

0,25
-1.377
D002
-1,368
-1.018

0,821
0,981
0,128

0,081
0.000
0,314

0,084
0,000
0,020
0.841
-0.885

-0,168
-0.083

-0.084

0,001
-4,357

4,357

4282

0,074

2018 *
=

-3.048
1414
10,155
o544
0,511

41570

oo
[ I |
[ e |
[= TR T

-2 578
-0, 765

0316
-1,081
-0,004
-1.077
-0,786

0804
0,886
-0,085

0,528
0,000
0,317

o022
0,000
0,021
0,776
-0.713

-0,863
-0,138

-0,880

0,048
2577

3577

3702

-0,085
-0,071

7,486
.3.582

20,342
18,315
1,027

-23.624

-3,782

1,658
-5.450
-1.847

0E11
-2,:458
-0,012
-2.448
-1,814

1,735
1,850
-0.214

0,447
0,000
0,831

-0,042
.00
-0,051
1,617
-1.588

-1.038
-0,223

-0,784

-0,050
7933

7,933

7.0E4

0,020
-0,071
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Réserves de change

mare-17 Juin-17 sept-17 déc-17 mars-18 Juin-18
Réserva y comprie DTS 106 455.5 108 231,7 102 4003 57 332,3 345254 &0 8088
varlation de stock * £3775 |- 1ioe2z |- i636Em |- miwars |- 43%Es |- 7o
Effet d valorization * 7354 3160 45313 49352 15538 |- 70,1
FO0rCE BOP

* 2017 par EppoT & oéc 2076
* 2015 par mppoT & 0éc 2077

EVOLUTION DU TAUX DE CHANGE DU DINAR ALGERIEMN

2o TRIMESTRE 2017 3o TRIMESTRE 317 4 TRIMESTRE 217

MOYENNE F;gu:& MOYENNE F;LRF#;':EE MTYENNE F;:'g =
LB 1094654 | 1105274 | 09,3493 | 10,0940 | T0RVDEES | 078459 | TIQ0ATE | TIEI0TT | 148901 | 1143337 | 1103610 | 1143327
L 1010708 | SdET4Z o5, 7066 95,3717 | GSE.16EZ | EEITE1 501453 | DDFDEZ | O0M0EEDS | 020279 | §85281 | 1020218
L 1482511 | 1357331 | 1350443 | 1371746 | 1304557 | 402418 | 9433351 | 1518057 | 1524357 | 1548333 | 1430045 | 1548333
L 1211788 | 1163743 | 117,9303 | NTEIVO | 20,0294 | 23056 | 1220702 | 1333078 | 13S.0EIT | 1IVAEED | 125323 | 1374883

14,0706

1140777

11572358

17,6749

100 ER-RE 102,023 | 1053315 | 1074380 | 1050651 | 1053536
1450048 | 15348333 | 1557310 | 80,2703 | 1574EG5 | 13L31T
1253231 | 1374883 | 740,1792 | 9405455 [ 1330991 | 13ETRIZ
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BANQUE D'ALCERIE
DIRECTICH SENERALE DER ETUDER

SITUATION MONETAIRE (EN MILLICHE DE DA|.

dac-1& mars-17 RHEn-17 sapi-17 dac-17 mars-18 * lain-18*
AVOIRA EXTEREELIRB4nety 12 BBE AT 1 228 BBl 19 &BT 221 i1 El8 ees 11227 40 B0EIT 27 10 430 BES
EBarque oenirals 13 B34 153 12003 517 14 E77 EES 11732405 11320 772 0 555435 10404 T7E
Banquec commarciaing - B qiE - SE B3 - 8042 - 22741 - 533 - TEiE - TH 184
CREDIT INTEREELIR 0 B2 Car 11 330 601 11 BBE TEE 12524 108 13671 B2 54T 238 14 548 228
CREDIT A LETAT]mE) 2 e I07 FEETRED 2114848 JEElade 4 8p1 w01 ETE1 THB E 134 12&
Banqun obmirel - - pafle ok WBET2. - HEEZ 24540 1567 385 1583 871 23ME B4
Duont Tirss Smi oo garandls par Pidet . 7 - 3001 000 2 485000 3855 00D ER= i)

. Au tibre de I'ariiole B3 ordonnanss 03-11 = T = 00000 300 20 300 000 =
- A tibrs de I'ariSels 46 bis Lol n® 17-10 L B & o Z 185 00G 3525 000 3522003
Banquec pommansiaing 23T EEY 2152818 3 245 1E5 P TR 1 EBB 855 1838 843 1623 842
fusires orediin T4 3TE 1 222870 1 185550 1 050 368 1 D35 820 14248 078 1187 335

e

CREINT A L'ECOMOMIE T e Ea0 ET1T2 B4 g&TD a8 B EE116R & Be0 50 BOET 441 w408 11
Eanque peniree 21068 2072 2083 122 16 17 2335
THITEE 2170458 8453 TEE BE£5 034 BEFT S 5040 288 3405 TEE
A3 B8 08 L0712 14 4DE 104 14 ET3 830 14 874 £73 6 22 21D 16 538 BER
5405 571 a7Ig 5L & 828057 5530084 10 26600 TIT43 10 285 233
4457200 428602 4 551853 25325871 4 TiE 8= 4755082 4583 TED
37457354 IEE4373 3980585 4007 A 4513338 2452 308 LE02 T
sl4 e 445222 138 E5Q ITeETs 2EL 30T 07 157 Ry
753352 10283 45 588 11485 Tr4 513 832520 286 B33
10 BES
‘Quasl-mosmaks 4409337 4570858 4 872047 LEEIT4E 4708 5815 £920 87B ferp k]|
DEPOTE PREALABLER AL PORTATION TiaE34 TOE 700 B 033 T 33 BU1OTE s7E 073 03 234
FONIE DE PRETE DE L'ETAT Fab-ld 18 87T 1T 428 16877 15985 15255 TR
ENQASEMENTE EXTERIEURE A M & L TERME 3518 184 3EE3 1840 37EE 4083 3Em
CONTREFARTIE ALLOCATIONS DTE fraaa 178 B5& TTEE4D 151 708 186 118 188 723 188 321
AUTRER POETES [mallj 2450084 2540 335 T 702 14E B411 082 & 797 TEE 5 O 5492 2 120 B&S

b Dy g pralnibaaives

STRUCTURE DES DEPOTS

217 208 =

En milllons g D& mars-17 Juilm-17 sapt-17 dac-17 mars-18*  juim-18 *
DEPOT A VUE 4305772 5140 43 5188175 5037 513 5543155 5332 382 B 001 476
DEPOTS DAMS LES BANGLES EEEg 3 355 393 3852 810 397593 4495 362 4 282 758 4781 TEB
DEPOTS A LABA 12218 13360 27 78S b B 14352 2353 21755
DEPOTS ALl TRESOR 204 938 445 2272 335 882 7B ET3 261 307 6807 157 1041
758 332 10449 BaLS BER 311495 TTd 513 338 220 8EG 333
4405 337 4 578 458 4 578 04T 4 553 T48 4708518 4 320 &78 5071401
3929917 4032 319 4063 355 4108 T1E 4165111 4 335036 447131
72421 4495 149 508 622 348 031 H3417 535790 GO0 03D

2018 *
Juin-18 *

mars-18 *

DEPOT A VUE 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100
DEPOTS DANS LES BANGUES TE0Z% To.20% TES1% T3,00% 81.05% To23% 73,65%
DEPOTS A LABA 0,27% 0378 055% 0E1% 0,25% 0.40% 3,35%
DEPOTS ALl TRESOR 3,25% 8,56% E,55% 54T 4,71% 10,23% 518%

1547% 15.77% 1B.37T% 15.92% 13,96% 14, 14% 14,75%
100% 100% 100% 100% 1% 100% 1%
33,13 ES,16% SEET% §3,21% SE45% &5, 10% 38.17%
10,E7% 10,534% 11.13% 11.76% 11,55% 11.90% 11,85%

" Donndes crefminares
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REPARTITION DES CREDITS A L'ECONOMIE PAR MATURITE

En milllons de D& mars-17 Juin-17 sapt-17 dac-17 mars-18 * Juin-18 *

T 303 B8O BIT2 5 5 470 B35 Bes1 158 8 550 0G0 5042 441 408 11

1914 230 2020 &2 2021 BB 2213288 238 014 2 304 236 2 538 214

1810 526 1756 453 18962 51 1943 o2 15344 Foa 1901 472 1751 324

4 184 523 4 335180 4 4B6 B61 4 499 307 4 737 622 4 336 733 5 128 552

2018 *

| En pourssntags du foksl § mare-18 *

Juin-18 *

" onndes préliminaies

REPARTITION DES CREDITS A L'ECONOMIE PAR SECTEUR

017 018+
Juin-1T aapt-17 mare-18*  [uin-18*
2052177

4 153 EO2 4 166 500 423142 4311263 4423 745 4620717

2957 057 4011573 4305546 4426 320 4 563 282 43282973 4 756 B19

535 800 =Ry Z3E 514 g21 702 £S5 711 ES£ 4E5 TIE42%

546 758 Ba2 23] 3135 521 565

7303 830 8172 51 8470 835 BEs1 158 B 830030 3042 41 3408 1

2018+

mars-18 * Juin-18*

" Donndes prdiminares
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EVOLUTION DE L& LIGUIDNTE BANCAIRE

20340

1012204 1079 204

TIRaT4 TTIET4

511 820 51

1380635 1 380 525

&34 141 1461141

1306 283 1563 783

INDICATEURS DU MARCHE MONETAIRE (FIN DE PERIODE)

Mars 2H7 Juin 2017 Septembre 2017 Décembre 2017 Mars 2018 Juin 2018

TAUX TALUX TALX TAUX TALX TAUX
MONTANT DINTERET MONTANT DYNTERET MONTANT [FINTERET MONTANT DANTERET MONTANT [INTERET MONTANT DINTERET
L % L % % %

En millions de DA

558 532

-7 Jours* 58 000 3,50 #1376 387
-3 Mois* 205782 3,54 237 145 387
-6 Mois* ks 354 02337 387
~1AN* 85102 3,54 28103 387
- OPERATION REGLAGE FIN 8D EE7 350
- FAGILITE DE PRET MARGINAL 24701 55
- TOTAL REFINANCEMENT 382 382 156 222 558 532 24791
REPRISES DE LIQUIDITE
-AT Jours 567 000 1,850 56 500 1,580
- A 1 Mais 200 000 0,500
- A3 Mois
- A 6 Mais
FACILITES DE DEPOTS
TOTAL - = = - = 567 000 255 500
- INTERBANCAIRE AU JiJ 31000 0.5052 4500 22802 24 500 20831 g Z 30800 13622 50000 1.0000
- INTERBANCAIRE A TERME 256800 | 13m0 | 167150 | 25024 | 13gaso | 4204 55 200 2.4430 3080 20084 3148 1.5247
- TOTAL INTERBANCAIRE 287 800 264 950 160 850 55 300 118 £80 81 480

(* Taux dinférét mayen pondsre

INDICATEURS DES FINAMCES PUELIGUES

Millards de Dinars
. 2017 2018

Afndéc  &finmal afindéc  &finmal

DEZSIGHNATION

- RECETTES BUDGETAIRES
RECETTES HYDROCARBURES™
RECETTES HORS HYDROCARBURES
RECETTES FISCALES
RECETTES NOM FISCALES
DHVIDENDES DE LA BANGUE CrALGERIE
-TOTAL DEPENSES BUDGETAIRES
DEPENSES COURANTES

E23.0)
-,
Source | Mnisge ges nances ** Dont ahigendss
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