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Résumé
L objet de cet article est d’évaluer les effets de la libéralisation sur le

développement financier en Algérie, au Maroc et en Tunisie, a travers un
certain nombre d’indicateurs financiers classiques ainsi qu’au moyen de
deux indices dits FIDEX, en nous appuyant sur les travaux d’A. Demirguc-
Kan et R. Levine (1996), ce qui nous a permis d’établir que le Maroc
dispose du systeme financier le plus développé, la Tunisie avec un degré
moyen et [’Algérie avec le plus faible.

Mots-clés : libéralisation financiére, développement financier, réforme
financiére, indice financier.
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Introduction

Au cours de ces trois derniéres décennies, I’économie mondiale a subi
de nombreuses transformations et la finance en a éeté la pierre angulaire.
Cela a engendré des bouleversements associés etroitement a la libéralisation
financiére, trouvant leur origine dans I’effondrement du systéme de Brettons
Woods entre 1971 (suspension de la convertibilité en or du dollar américain)
et 1976 (adoption du systtme des taux de changes flottants). La
libéralisation financiére a été présentée comme une alternative, notamment
de la part de Mc Kinnon (1973), aux restrictions étatiques qui réduisaient
I’épargne et entravaient 1’affectation des ressources.

Pour Mc Kinnon, la libéralisation financiere consiste a laisser les
mécanismes du marché déterminer les régles de fonctionnement des
systemes financiers afin d’accroitre 1’épargne financiére, financer les
investissements productifs et rentables et relancer la croissance économique.
L’auteur précise que le développement des banques et des marchés
financiers a un effet positif sur la croissance économique car il permet une
allocation efficace de 1’épargne vers les investissements. |l ajoute que dans
une économie de répression financiere, les taux d’intérét sont maintenus a
des niveaux en dessous de leur valeur réelle, ce qui engendre de faibles
montants d’épargne.

Sous 1’égide des institutions financiéres internationales (FMI et BM)
et I’impulsion de la globalisation financiere, la libéralisation financiére est
ainsi devenue un phénomeéne de mutation mondiale, vu I’enjeu crucial des
systemes financiers dans 1’économie.

Dans cet article, nous étudierons, d’abord, la libéralisation financiére
telle qu’elle a été abordée dans la littérature économique (Section 1). Dans
ce cadre, nous tenterons de définir et d’expliquer ce phénomene, puis de
comprendre les raisons des controverses dont la libéralisation financiére fait
objet. Nous étudierons, ensuite, les libéralisations financieres mises en place
en Algérie, au Maroc et en Tunisie (Section 2). Nous évaluerons, enfin, leur
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niveau de développement en adaptant le modele d’A. Demirguc-Kan et R.
Levine (1996) aux systemes financiers de ces trois pays (Section 3).

1. LA LIBERALISATION FINANCIERE DANS LA
LITTERATURE ECONOMIQUE

Il est difficile de dater ’émergence de la libéralisation financiere, mais
il est généralement admis qu’elle est apparue d’abord aux Etats-Unis durant
la décennie 1970. Cependant, sa définition reste complexe et différe avec le
temps et les économies. Son déclenchement differe aussi d’un pays a un
autre et peut étre dicté par le marché ou par les institutions financieres
internationales. Elle se présente comme une des mesures phares adoptées
dans le cadre des réformes économiques. Elle consiste a démonter le
contrble réglementaire sur les structures institutionnelles, les instruments et
les activités des agents dans les différents segments du secteur financier
(Ghosh, 2005).

La libéralisation financiere s’est rapidement propagée dans le monde et
son role consiste a participer au développement du systéeme financier qui, a
son tour, participe au développement de I'économie. Elle conduit a des
entrées de capitaux, augmente l'investissement et la croissance et développe
le marché financier national (Papaioannou, 2009). Mais, de nombreuses
critiques ont été formulées a son égard. Ainsi, les crises bancaires sont plus
susceptibles de se produire dans les systemes financiers libéralisés a faible
supervision bancaire (Demirguc-Kunt et Detragiache, 1998) puisque la
libéralisation financiére precede les crises bancaires de cing annees et
parfois moins (Kaminsky and Reinhart, 1999).

Dans un pays financierement libéralisé, quatre facteurs contribuent a la
fragilisation des economies (Saidane, 2002) : l'attitude laxiste des banques
centrales ; lI'absence de compétences adequates en matiére de gestion des
risques ; les effets de contagion des risques entrainés par une ouverture
économique trop rapide ; le comportement antiéconomique des bangues.
Mais, les crises financiéres peuvent se produire indépendamment de la
libéralisation financiére si elles sont combinées a un manque de
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transparence. Il est donc preférable de libéraliser le systéeme financier
lentement dans les pays a faible transparence de sorte que les banques
disposent de plus de temps pour obtenir des informations et mettre a jour
leur crédibilité (Mehrez et Kaufmann, 2000).

Les avantages et les inconvenients de la libéralisation financiere ont fait
émerger un autre modeéle (formulé respectivement par Fry en 1997 et
Stiglitz en 1998). Ses partisans proposent la mise en place d’un systéme de
régulation et de supervision bancaire et financiére.

Pour Stiglitz (1998), les crises bancaires dans les pays émergents sont le
résultat d’une libéralisation financiére avec une infrastructure
institutionnelle insuffisante. Ces pays deviennent alors plus vulnérables aux
chocs externes, d’ou la nécessité de ’intervention de 1’Etat dans le secteur
financier pour renforcer la régulation.

Méme le précurseur de la libéralisation financiére, Mc Kinnon, a
souligné avec Pill. H (1996) le besoin d’investir dans les infrastructures
institutionnelles avant d’entamer les réformes financiéres en vue d’une
libéralisation.

2. LA LIBERALISATION FINANCIERE DANS LES PAYS DU
MAGHREB

A leur indépendance, 1’Algérie, le Maroc et la Tunisie ont adopté un
modele de gestion centralisée dans lequel I’Etat domine. L’objectif pour les
pouvoirs publics était d’accélérer le développement économique et reduire
les retards accumulés. Dés lors, chaque Etat a procédé a des plans de relance
de grande envergure visant notamment 1’industrialisation. Les Ssystémes
financiers des trois pays étaient fortement réglementés : des taux d’intérét
administrés, une politique sélective des crédits et un monopole des banques
publiques.

Les plans de développement adoptés dans les trois pays nécessitaient
des fonds considérables et absorbaient toutes leurs ressources. De ce fait, la
fonction essentielle des banques et autres intermédiaires financiers était de
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fournir de la liquidité pour le financement des secteurs stratégiques. Mais, le
modele de développement suivi a commencé a montrer ses limites durant la
décennie 1980, suite a la détérioration de la conjoncture internationale. Les
économies maghrébines souffraient d’une dette extérieure importante, d’un
grave déficit budgétaire et d’une récession des secteurs jugés stratégiques.

Devant une situation économique difficile et le poids de la dette
extérieure, le trois pays ont adopté, sous 1’é¢gide du FMI, le Programme
d’Ajustement Structurel (PAS), respectivement en 1994, 1986 et 1983. Le
PAS exigeait la libéralisation financiere.

La libéralisation financiere, dans ses nombreux volets, s’est donc
imposeée comme solution pour sortir de la crise que traversait chacune des
trois économies. Dans cet élan, les pouvoirs publics ont lancé des réformes
visant a moderniser les systémes financiers dans leur globalité, en vue de
leur permettre de remplir pleinement leurs fonctions de collecte et de
distribution de ressources financieres.

2.1. La libéralisation des taux d’intérét

Avant les réformes, les autorités des trois pays avaient privilégié une
politique des taux d’intérét administrés. La libéralisation des taux d’intérét a
été une des premiéres mesures importantes dans la réforme des systemes
financiers. Elle fat graduelle et a conféré aux banques une autonomie dans
la prise de décision.

En Algérie, les taux créditeurs ont été libéralises en 1990, mais tout en
maintenant les taux débiteurs plafonnés. L’abandon du plafonnement et de
I’encadrement des taux débiteurs a été adopté dans le cadre du PAS. Ceci a
permis de rétablir des taux d’intérét positifs en 1996, suite a la baisse du
taux d’inflation.

Au Maroc, la libéralisation des taux d’intérét a débuté en 1985, par la
libéralisation des taux des dépdts dont la durée dépasse les douze mois. Elle
s’est accélérée en 1990 pour arriver a une libéralisation totale en 1992.
Concernant les taux débiteurs, leur libéralisation s’est achevée en 1996.
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Désormais, les taux d’intérét applicables a toutes sortes de crédit sont
librement déterminés par les banques.

En Tunisie, la libéralisation des taux a été adoptée graduellement des
1986. La libéralisation totale des taux d’intérét a été adoptée en 1994 et celle
des taux sur les secteurs prioritaires en 1998. Actuellement, en Tunisie, les
taux sont partiellement libéralisés. Par contre, les taux sur les dépéts a vue et
les comptes d’épargne sont toujours plafonnés.

2.2. La suppression de ’encadrement et de la sélectivité des crédits
bancaires

L’Algérie, le Maroc et la Tunisie ont longtemps pratiqué une politique
d’encadrement et de sélectivité des crédits, I’objectif étant de contrdler la
masse monétaire. Toutefois, une telle politique a tendance a négliger les
besoins réels d’une économie.

En Algérie, la loi n® 90-10 du 14 avril 1990, relative a la monnaie et au
crédit (LMC1990) a mis fin au mécanisme d’encadrement et de sélectivité
des crédits ainsi qu’au refinancement sans limites des banques aupres de la
Banque d’Algérie.

Au Maroc, I’encadrement a été pratiqué de 1969 a 1991 sur tous les
crédits, a ’exception de ceux destinés au financement des activités jugées
prioritaires. Les autorités ont supprimé cette pratique en 1991. Parallélement
a cet encadrement, les banques marocaines étaient soumises a des
financements privilégiés. En 1990, suite aux accords du PAS, les autorités
monétaires ont décidé d’abandonner graduellement les financements
privilégies.

A D’indépendance du pays, les autorités tunisiennes avaient instauré
« I’ Autorisation Préalable et 1’Accord de Réescompte (APER) », a travers
lequel la Banque Centrale de Tunisie (BCT) imposait ses propres conditions
en matiére de maturité et de la nature des credits accordés. L’abandon de
I’APER s’est imposé durant la décennie 1980, car il limitait le volume des
crédits accordés et la concurrence bancaire. C’est ainsi, en 1988, que les
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autorités monetaires ont adopté la libéralisation de la politique de crédit,
notamment envers le privé.

2.3. Le développement des marchés financiers

Dans le cadre des réformes financiéres entamées, les trois pays ont
procédé a la diversification des sources de financement en lancant ou en
relancant leurs marchés financiers respectifs.

Le Maroc a créé la bourse de Casablanca en 1929, la Tunisie a créé la
bourse de Tunis en 1969. Leurs modernisations ont débuté par une
privatisation en 1993 au Maroc et en 1994 en Tunisie. Par ailleurs, dans les
deux pays, des commissions de contrdle et de gestion des marchés boursiers
ainsi que des organismes de placements collectifs ont été installes.
Parallelement, les normes comptables et de transparence financiere ont été
renforcées.

L’¢économie algérienne accuse un retard important en maticre de
développement de son marché financier. C’est dans le cadre des réformes
financiéres entameées que la bourse d’Alger fut créée, en octobre 1990. Mais,
il a fallu attendre la promulgation du décret n® 93-10 du 20 mai 1993 pour
instaurer réellement une bourse des valeurs.

La bourse de Casablanca occupe une place importante dans 1’économie
marocaine, sa capitalisation boursiere représente 60,6 % du produit intérieur
brut (PIB) avec 75 entreprises cotées en 2011. Quant, aux marchés
financiers de la Tunisie et de 1I’Algérie, ils demeurent relativement faibles
avec un taux de capitalisation boursiere respectivement de 20,8 % et de
0,11 %. Ce retard peut étre imputé a deux facteurs : une grande partie des
entreprises sont des PME familiales et réticentes a 1’ouverture de leurs
capitaux ; la faible liquidité des places boursiéres a cause du nombre limité
des actions.

2.4. L’instauration de regles prudentielles

Renforcer les regles prudentielles et la supervision bancaire sont les
éléments de réussite et de dérégulations financiéres (Jbili, 1997). Dans ce
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contexte, les autorités monétaires de 1’ Algérie, du Maroc et de la Tunisie ont
pris de nombreuses mesures afin d’aligner leurs systémes bancaires sur les
standards internationaux : autonomie aux banques centrales, regles
prudentielles (ratio de solvabilité ou Cooke et coefficient de division des
risques).

Afin de conformer ’activité bancaire a cette nouvelle réglementation,
les autorités monétaires algériennes et tunisiennes ont lancé un vaste
programme d’assainissement et de recapitalisation bancaire, avec rachat par
le Trésor public des créances non performantes et affectation directe des
fonds propres dans les banques.

3. EVALUATION DU NIVEAU DE DEVELOPPEMENT
FINANCIER EN ALGERIE, AU MAROC ET EN TUNISIE

Pour évaluer le niveau de développement du systeme financier des trois
pays étudiés, nous avons choisi de le faire en calculant deux indices de
I’intermédiation financiére ou Financial Intermediary Index (FIDEX)
développés par Demirguc-Kan A. et R. Levine en 1996. Mais, dans le souci
de renforcer notre analyse, nous avons d’abord fait recours a un certain
nombre d’indicateurs de mesure d’efficacité.

De nombreux indices de développement financier ont été construits
dans la littérature empirique. Nous avons opté pour celui d’A. Demirguc-
Kan et R. Levine (1996) car il nous a semblé plus conforme a la nature et a
la structure des systemes financiers étudiés. De plus, nous avons élargi notre
étude aux caractéristiques des dits systemes financiers, telles que la taille,
I’efficacité et la liquidité. Evidemment, les marchés financiers maghrébins
demeurent encore sous-développés. C’est pour cela que nous nous
concentrons sur les systémes bancaires.

3.1. Les indicateurs de développement financier
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Cette série d’indicateurs englobe deux indicateurs monétaires : le ratio
de liquidité mesurant la taille des intermédiaires financiers et qui correspond
a la monnaie et dépots a vue et a terme (M2) divisés par le PIB (M2/PIB) et
le ratio des billets, piéces et dép6ts a vue (M1) divisé par M2 (M1/M2) ; et
un indicateur de développement du systéme bancaire qui correspond au ratio
des crédits bancaires divisés par le PIB et mesurant le réle des systemes
bancaires dans 1’économie.

3.1.1. Le ratio M1/M2

Le ratio M1/M2 renseigne sur la capacité d’un systeme financier a
attirer 1’épargne et sur la disponibilité des produits d’épargne. Ce ratio a
tendance a décroitre au fur et a mesure du développement des systemes
financiers. En effet, M2 est supposé croitre plus rapidement que M1,
entrainant une baisse du ratio MZ1/PIB. Ainsi, un systéme financier
développé transforme 1’épargne de court terme en une épargne de long
terme.

D’aprés la figure ci-dessous, nous remarquons une importance du ratio
M1/M2 en Algérie et au Maroc. Ceci traduit le faible réle du systéme
financier dans la collecte de I’épargne.

Figure n° 1 : Evolution du ratio M1/M2
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Source : Nos calculs, sur la base des données de la BA, de la BAM et de la BCT.
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Le systeme bancaire algérien se caracterise depuis le début de la
décennie 2000 par un agrégat M1 important, du fait de 1’augmentation des
recettes des hydrocarbures qui ont été placées sous forme de dépdts a vue.
Au Maroc, I’agrégat M1 connait une croissance assez importante, due
notamment a 1’augmentation de la circulation fiduciaire et de la monnaie
scripturale. En Tunisie, le ratio M1/M2 est relativement bas, avec un taux
moyen de 43 %. Ceci s’explique par la confiance des épargnants vis-a-vis
du systéme bancaire tunisien.

3.1.2. Le taux de liquidité de I’économie

Le taux de liquidité d’une économie se mesure par le ratio M2/PIB. Ce
ratio permet également d’étudier la taille et 1’approfondissement d’un
systeme financier. La figure n°2 ci-aprés indique I’importance du taux de
liquidité des trois économies étudiées.

Figure n° 2 : Evolution du taux de liquidité de I’économie.
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Source : Nos calculs, sur la base des données de la BA, de la BAM et de la BCT.

Les banques algériennes enregistrent depuis 2001 une surliquidité
bancaire qui résulte des opérations d’assainissement et de recapitalisation
des banques par le Trésor ainsi que de la hausse des recettes des
exportations des hydrocarbures. Dans cette situation, la Banque d’Algérie
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intervient régulierement sur le marché monétaire pour résorber une partie de
ces liquidités. Ainsi, en 2011, le ratio de liquidité atteint 72%. Cependant,
cette surliquidité se heurte au probléme de transformation des ressources en
crédit. En effet, bien que les crédits bancaires accordés ne cessent de
progresser, leur amélioration reste, neéanmoins, faible par rapport a
I’amélioration de la liquidité bancaire. En 2011, le total des dépbts collectés
par ’ensemble des banques a atteint 6 733 milliards de DA, seuls 3 724
milliards ont été distribués. Ces crédits sont destinés essentiellement aux
entreprises étatiques.

L’économie marocaine, quant a elle, enregistre un taux moyen de
liquidité assez important, puisqu’il est estimé a 79 %. Son systeme financier
enregistre un accroissement régulier du ratio M2/PIB d0 a I’amélioration
des conditions d’accés aux services bancaires.

3.1.3. Le crédit intérieur bancaire/P1B
Le ratio du crédit intérieur bancaire rapporté au PIB (CIB/PIB) indique
le degré de participation du systeme bancaire a la croissance économique.

Les ratios CIB/PIB de I’Algérie, du Maroc et de la Tunisie sont présentés
dans la figure ci-apres.

Figure n° 3 : Evolution du ratio CIB/PIB en %
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Source : Nos calculs, sur la base des données de la BA, de la BAM et de la BCT.
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En Algérie, le CIB/PIB n’a cessé de baisser pour atteindre des taux
négatifs dés 2007. Cette baisse s’explique par la réduction des crédits nets
accordés a I’Etat estimés & — 3 406,6 milliards DA en 2011. En effet, le
remboursement des crédits dépasse leur demande grace notamment a
I’augmentation des recettes des hydrocarbures.

Aprés cette analyse préliminaire, nous passons a présent a la
construction des FIDEX des systémes financiers algérien, marocain et
tunisien.

3.2. Les indices de développement des intermédiaires financiers

Le choix des deux FIDEX a pour but de permettre d’étudier la taille et
I’efficacité des intermédiaires financiers et de mesurer la profondeur
financiere de chaque pays. Demirguc-Kan and R. Levine ont fait appel a des
indicateurs représentant les principales caractéristiques des systemes
financiers maghrébins. lIs facilitent, de ce fait, la comparaison entre les trois
pays du Maghreb.

La construction du premier indice, que nous notons FIDEX 1, se base
sur les variables suivantes :

- la masse monétaire (M2) en pourcentage du PIB: la masse
monétaire au sens large rapportée au PIB mesure le niveau
d’approfondissement financier ;

- le crédit au secteur privé (CSP) en pourcentage du PIB : cet
indicateur traduit I’efficacité de la liquidité bancaire et la capacité des
banques a prendre des risques.

Notre construction du deuxieéme indice, noté FIDEX 2, se base sur les
variables suivantes :
- le total des creances des banques de dépots (CR) en
pourcentage du PIB : il indique I’importance des banques de dép6t dans le
systéme bancaire ;
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- le crédit intérieur (Cl) en pourcentage du PIB : il mesure le taux
de crédit accordé a 1’économie nationale par le systéme bancaire et qui
indique le degré d’indépendance des banques.

Pour calculer I’indice global de développement financier, nous utilisons

les statistiques rendues publiques par les banques centrales de 1’ Algérie, du
Maroc et de la Tunisie de 1990 a 2011.

CSP

Soit la formule suivante : FIDEX 1 = Moy [li (%) ;i (ﬁ)] 1)

FIDEX 2= Moy [l (%) i (%)] ()

D’abord, nous calculons, d’abord, I’indice de chaque variable utilisée
comme suit: li = % ; Xiétant les rapports dans (1) et (2), Xi est la
moyenne de chaque rapport, de 1990 & 2011, et | il est la valeur absolue de
cette moyenne.

Ensuite, nous calculons FIDEX1 et FIDEX 2. Les résultats de nos
calculs sont présentés dans la figure suivante :

Figure n®4 : Calcul du FIDEX 1 et FIDEX 2

0,7

0,6

0,5

0,4

M FIDEX1

03 1 ® FIDEX2

Algérie Maroc Tunisie

Source : Construit par nos soins, sur la base des annexes let 2.
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La figure n° 4 indique que les systéemes financiers en Algérie, au Maroc
et en Tunisie ont atteint des niveaux de développement différents. Le Maroc
bénéficie du systeme financier le plus développé. Nous remarquons aussi
I’importance des deux FIDEX en Tunisie, ce qui traduit une amélioration
des activités bancaires dans ce pays. Le systéme financier algérien apparait
comme le plus sous-développé des trois systemes.

Le développement financier au Maroc revient a I’ensemble des
réformes économiques et financiéres entreprises depuis le début de la
décennie 1990. Il est soutenu par le volume du crédit a 1’économie, octroyé
par le secteur bancaire. Les crédits bancaires ont fortement progressé pour
atteindre plus de 100 % du PIB marocain, ce qui révele le poids important
du secteur bancaire dans 1’économie marocaine.

Quant a la qualité des actifs bancaires, la Bank Al Maghrib (la BAM) a
instauré un cadre juridique qui prone I’amélioration de la couverture des
créances douteuses. Le ratio de ces créances a été ramené a 4,8 %! en 2010
contre 15,9 %? en 2005.

Le développement financier en Tunisie est d’un niveau assez important
aussi. Le systeme bancaire tunisien se caractérise par un environnement
concurrentiel grace notamment a I’ouverture du compte de capital a la
participation étrangere des 1986 et la déspécialisation des banques
tunisiennes en 1994. |1l est porté par les crédits accordés au secteur prive,
qui représente 75 %3 du PIB et 92 %* des crédits bancaires en 2011. Le
développement du secteur privé est favorisé au détriment du développement
du secteur public. Cependant, en dépit de la nouvelle réglementation
obligeant les banques a mieux évaluer les crédits, les créances douteuses
demeurent importantes dans le systeme bancaire tunisien, avec un taux de
14 %"° en 2011.

En Algérie, les deux indices sont d’un niveau que nous jugeons faible,
puisque les ratios utilisés n’ont cessé de baisser ces derniéres années. Ceci
peut s’expliquer par une augmentation plus rapide du PIB par rapport a ces
variables bancaires utilisées. Le systeme bancaire algérien a enregistré une
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nette amélioration depuis les réformes de 1990. L’intermédiation bancaire
s’est développée sous I’angle de I’extension de son réseau, du niveau des
dépdts collectés et du nombre de comptes créés. Il se caractérise par un
cadre institutionnel de la supervision assez solide, notamment depuis 2010°.
Pour I’année 2011, les banques algériennes (publiques et privées) ont
enregistré un ratio de solvabilité (adéquation des fonds propres aux risques
encourus) de 24 %’ largement supérieur a ce qui est recommandé (8 %)

Ce relatif développement bancaire en Algérie est en deca de celui
atteint par les pays voisins. Pour la Banque d’Algérie, cela concerne
notamment le volet des services bancaires de base a la clientéle et les crédits
destinés au financement des PME. Les banques a capital d’Etat dominent
toujours le marché bancaire et sont fortement engagees dans les entreprises
publiques.

Conclusion

Le phénomene de la libéralisation financiere est apparu au moment ou
la répression financiére commengait a s’essouffler. En effet, au début de la
décennie 1970, 1I’économie internationale subissait une baisse considérable
de la croissance et de nombreux pays souffraient de deficits de leurs
balances de paiement et un accroissement de la dette externe.

La libéralisation financiére apparait alors comme étant la solution pour
faire face aux effets néfastes de la répression financiere et pour amorcer une
croissance économique. Cette nouvelle politique financiére a été fortement
imposée par le FMI et la Banque mondiale, pour remédier au décalage de
développement économique dans le monde.

Dans cet article, nous avons étudié 1’expérience de trois pays
maghrébins, en occurrence 1’ Algérie, le Maroc et la Tunisie, ayant adopté la
libéralisation financiére en vue d’une transition vers une économie de
marché. Notre objectif était de deceler les améliorations et les insuffisances
des systémes financiers des trois pays et de mesurer leur développement
financier.

Revue des Sciences Economiques et de Gestion 103 N°14 (2014)



LIBERALISATION FINANCIERE ET DEVELOPPEMENT FINANCIER : APPROCHE
COMPARATIVE ENTRE L’ALGERIE, LE MAROC ET LA TUNISIE
Mlle Numidia BOUAICHI & Pr Farid YAICI

L’évaluation d’un certain nombre d’indicateurs financiers et le calcul
des deux FIDEX nous a permis d’établir un classement des trois pays, pour
ce qui est de leur développement financier. Ainsi, le Maroc dispose du
systeme financier le plus développé de la région, suivi de prés par la Tunisie
et, enfin, I’ Algérie souffre toujours d’un faible développement financier.

En dépit de leurs écarts en matiere de développement financier, les
institutions financieres internationales fixent pour 1’ Algérie, le Maroc et la
Tunisie des objectifs communs a atteindre. Elles mettent [’accent
notamment sur I’amélioration du cadre institutionnel, sur la privatisation des
banques publiques et sur la diversification des sources de financement de
I’économie.
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ANNEXE N° 1: FIDEX 1et FIDEX 2 de I’Algérie

Anné |CIB/PI |CSP/PI |M2/Pl |Cré/PI
e B B B B F1 F2

1990 (0,43 0,20 0,54 0,24 0,34 (0,48
1991 (0,45 0,23 0,55 0,29 0,27 0,37
1992 |0,50 0,26 0,60 0,32 0,27 0,38
1993 (0,53 0,29 0,63 0,35 0,30 (0,42
1994 |0,52 0,28 0,62 0,44 0,27 |0,36
1995 |0,59 0,32 0,66 0,53 0,23 |0,31
1996 |0,55 0,31 0,62 0,56 0,20 0,27
1997 (0,82 0,48 0,73 0,82 0,21 0,28
1998 |0,74 0,44 0,64 0,74 0,28 0,38
1999 (0,75 0,48 0,69 0,75 0,31 (041
2000 |0,81 0,51 0,74 0,81 0,28 0,32
2001 |0,70 0,45 0,75 0,70 0,33 0,35
2002 (0,71 0,43 0,78 0,71 0,38 |0,39
2003 (0,68 0,42 0,78 0,68 0,37 |0,36
2004 |0,68 0,43 0,80 0,68 0,36 (0,32
2005 |0,73 0,46 0,88 0,73 0,34 0,26
2006 |0,78 0,49 0,96 0,78 0,35 0,26
2007 |0,90 0,58 1,07 0,91 0,38 0,26
2008 |0,98 0,63 1,08 0,98 0,38 |0,22
2009 (1,00 0,65 1,07 1,00 0,44 10,28
2010 (1,04 0,69 1,10 1,04 0,42 0,28
2011 (1,11 0,72 1,13 1,11 0,43 0,30
0,33 (0,33
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ANNEXE N° 2 : FIDEX 1 et FIDEX 2 du Maroc et de la Tunisie

MAROC TUNISIE
CIB/PI| csP/PI| M2/PI| CR/PI csp/ | ci/pi| m2/pi| CRr/PI

Année | B B B B F1| F2|PiB B B B F1| 2
1990 | 043 | 0,20 | 054 |024 P37039|055 |063 | 048 |055 0,52 0,55
1991 | 045 | 023 | 055 |029 Pp39pA41|054 |061 | 046 |054 |05 0,53
1992 | 050 | 0,26 | 0,60 | 032 D043 045|066 |072 | 043 | 051 [0,55 0,60
1993 | 053 | 0,29 | 063 |035 D46 048|067 |072 | 043 |052 0,55 0,61
1994 | 0,52 | 0,28 | 062 | 044 045048 | 068 |071 | 043 | 052 0,55 0,61
1995 | 059 | 0,32 | 066 | 053 P49 053|068 |071 | 042 |052 0,55 0,61
1996 | 0,55 | 0,31 | 062 | 056 P47 050 0,63 |0,65 | 043 | 048 0,53 0,57
1997 | 082 | 048 | 0,73 |08 6068|059 |062 | 046 | 05 [0,52 0,56
1998 | 0,74 | 044 | 064 |074 P54060| 06 |062 | 045 | 05 [0,52 0,56
1999 | 0,75 | 0,48 | 0,69 | 0,75 0,59 0,64 | 0,59 |0,64 | 0,49 | 051 [0,54 0,57
2000 | 0,81 | 051 | 074 |081 [063069| 06 |066 | 052 |061 0,56 0,59
2001 | 0,70 | 045 | 075 |0,70 0,60 0,63 | 0,62 [067 | 053 | 0,62 0,57 0,60
2002 | 0,71 | 043 | 078 |071 |61 064|062 |068 | 052 |062 57 0,61
2003 | 068 | 042 | 078 |068 060 0,63|061 |065 | 052 |062 0,56 0,59
2004 | 068 | 043 | 080 |068 061 0,63|059 |064 | 053 |063 0,56 0,59
2005 | 0,73 | 046 | 088 |073 067 069|058 |064 | 055 |063 0,57 0,59
2006 | 0,78 | 049 | 09 |0,78 0,72 0,74 | 057 |064 | 056 | 062 0,57 0,59
2007 | 090 | 058 | 1,07 | 091 [0,83 085|058 [064 | 058 |0,62 0,58 0,60
2008 | 098 | 063 | 1,08 |098 0,86 0,90 | 06 [066 | 054 |058 (0,57 0,60
2009 | 1,00 | 0,65 | 1,07 | 1,00 0,86 091|062 |068 | 058 | 06 |06 0,63
2010 | 1,04 | 069 | 1,10 | 1,04 0,89 094|069 [074 | 06 |065 0,64 0,67
2011 | 1,11 | 072 | 1,13 | 1,11 920,99 | 075 [082 | 064 |0,73 |07 D74

0,6 0,7 0,56 0,60

! Rapport de la BAM de 2011
2 Rapport de la BAM de 2006
3 Rapport de la BCT de 2011
4 Rapport de la BCT de 2011
5 Rapport de la BCT de 2011
& Ordonnance n° 10-04 du 26 aofit 2010, modifiant et complétant I’ordonnance n°® 03-11 relative a la
monnaie et au crédit. Cette ordonnance a renforcé le cadre de stabilité financiére et a conforté le cadre

l1égal de I’activité bancaire notamment en mati¢re d’entrée dans ce secteur.

7 Rapport de la BA de 2011.

Revue des Sciences Economiques et de Gestion

108

N°14 (2014)




