
Nous le savions déjà : la situation financière de
l’Algérie est bonne et sa position extérieure lui pro-
cure une appréciable marge de manœuvre, c’est
ce que vient de confirmer encore cette année la
mission effectuée par le FMI dans notre pays et qui
a duré du 29 octobre au 11 novembre 2012. Cette
mission d’évaluation a lieu dans le cadre des sta-
tuts du FMI et plus précisément de l’article IV de
ces statuts. Nous savons que cela fait plus de sept
ans que la situation financière de l’Algérie est
bonne. Les réserves de change accumulées cou-
vrent près de 40 mois d’importations, la dette exté-
rieure est très faible, la dette publique interne est
largement soutenable, les finances publiques sont
saines avec un fonds de régulation de recettes
(FRR) qui atteint près de 5 500 milliards de dinars.
Il est clair que l’amélioration des recettes d’exporta-
tion des hydrocarbures grâce à un marché pétrolier
favorable a grandement contribué à une telle
embellie financière. Mais il n’y a pas que cela.
Disposer de ressources financières est une chose,
savoir les gérer et préserver les équilibres finan-
ciers internes et externes en est une autre…

Une économie désendettée
Après avoir été toute proche d’une situation de

faillite, l’économie algérienne est aujourd’hui une
économie désendettée. Rappelons-nous en 1994,
durant le premier trimestre, le service de la dette,
c’est-à-dire le paiement du principal et des intérêts
dus par l’Algérie à ses créanciers était de 100%.

Ceci signifie que l’Algérie devait consacrer l’in-
tégralité de ses recettes d’exportation à ses créan-
ciers pour le paiement de sa dette. Cette situation
a conduit le pays à demander le rééchelonnement
de sa dette extérieure après un accord signé avec
le FMI qui imposait une réduction des dépenses
publiques, un blocage des salaires, une réduction
des subventions aux produits de première nécessi-
té et une libéralisation des prix, une forte dévalua-
tion du dinar. Les Algériens s’en rappellent bien !
Tout cela, dans un contexte de crise sécuritaire
sans précédent. L’Algérie a ainsi rééchelonné 16
milliards de dollars à rembourser sur une période
de près de 11 ans, sur une dette extérieure totale
de plus de 30 milliards de dollars. Le pays a pu sor-
tir ainsi du «piège de la dette» dans lequel il s'était
enfermé et qui l’amenait à s’endetter pour rembour-
ser la dette : les crédits mobilisés servaient non pas
à financer le développement économique mais à
rembourser la dette.

En 2004, l’Algérie, grâce à des recettes d’ex-
portations d’hydrocarbures en augmentation, a
décodé de rembourser sa dette extérieure par anti-
cipation et régler ainsi trois problèmes :

1/- diminuer le fardeau des intérêts payés aux
créanciers ;

2/- assainir la situation financière vis-à-vis de
l’étranger en faveur des générations futures ;

3/- augmenter la marge de manœuvre pour la
politique économique nationale.

Ainsi, depuis 2004, ont été remboursés plus de
16 milliards de dollars : auprès du Club de Paris
(dette publique) et du Club de Londres (dette pri-
vée), 8,5 milliards de dollars ont été remboursés
auprès de la Banque mondiale, de la Banque afri-
caine de développement et des autres institutions
financières internationales : 3,1 milliards de dollars.
Auprès de la Russie 4,70 milliards de dollars de
dette ont été annulés en contrepartie d’achat de
matériel militaire. Ainsi, la dette extérieure de
l’Algérie a évolué comme suit :

Evolution de la dette extérieure
(en milliards de dollars)

En 2009, le service de la dette, c’est-à-dire la
part des recettes d’exportations consacrée au rem-
boursement de la dette extérieure (principal et inté-
rêts) n’est que de 2% contre 39% en 1999, 9,5% en
2005 et 2,3% en 2007.

Comme on peut le constater, l’économie algé-
rienne n’est plus aujourd’hui une économie endet-
tée. L’Etat algérien a-t-il eu raison de rembourser
sa dette par anticipation ? Même si on n’en était
pas convaincu au moment où la décision fut prise,
la crise financière internationale lui a donné raison
et lui a permis d’éviter d’avoir à recourir au marché
financier international devenu très coûteux et
d’économiser plus de 4 milliards de dollars de paie-
ment d’intérêt si la dette était restée au même
niveau. Enfin, il faut ajouter qu’aujourd’hui, l’Algérie
a une qualité de signature rétablie sur les marchés
financiers internationaux et la note que lui attri-
buent les agences de notation des risques est
bonne. Bien évidemment, ces remboursements par
anticipation ont été rendus possibles grâce à une
amélioration sans précédent des recettes d’expor-
tations d’hydrocarbures qui ont permis à l’Algérie
d’accumuler des réserves de change très impor-
tantes estimées à quelque 188 milliards de dollars
à la fin de l’année 2011 (y compris les avoirs en
droit de tirage spéciaux (DTS) auprès du FMI).
Hors DTS, les réserves de change sont évaluées à
187,22 milliards de dollars à fin 2011.

Des réserves de change appréciables
Les réserves de change d’un pays remplissent

trois fonctions essentielles :
1/ Garantir la valeur de la monnaie nationale
2/ Financer les importations
3/ Préserver la position financière extérieure du

pays.
Ceux qui dans notre pays revendiquent l’utilisa-

tion des réserves de change pour financer les
investissements et le développement économique
font une erreur sur la compréhension qu’ils ont de
la finalité des réserves de change. En Algérie, les
réserves de change (en devises) sont gérées par la
Banque d’Algérie. Une partie de ces réserves est
placée en bons du Trésor américain et auprès de
banques centrales étrangères. En procédant ainsi,
la Banque d’Algérie a opté si l’on en croit son gou-
verneur pour :

- la sécurité
- la liquidité (on dispose de nos devises quand

on veut) 
- une bonne gestion des risques
- une diversification des devises.
Ces placements ont produit jusqu’à présent

entre 2 et 4 milliards de dollars par an, ce qui a per-
mis à l’Etat de maintenir les programmes d’équipe-
ment du pays malgré la baisse des recettes d’ex-
portation des hydrocarbures de moitié entre 2008
et 2009. Ces placements ont permis aussi de pré-
server nos réserves de change et de les maintenir
à la hausse.

Les réserves de change de l’Algérie sont libel-
lées en dollars (46%) et en euros (42%).

Jusqu'à présent, l’Etat algérien a utilisé ces
réserves de change à rembourser par anticipation
la dette extérieure du pays et à assurer et consoli-
der la position financière extérieure de notre écono-
mie. Il faut savoir que la contrepartie en dinars des
réserves de change existe :

- dans le fonds de régulation des recettes
- dans le compte de Sonatrach auprès de la

BEA
- en dépôts devises.
Il est incontestable de souligner que les

réserves de change et le Fonds de régulation des
recettes ont permis à l’Algérie de faire face à la
crise financière et économique mondiale tout en
maintenant et en poursuivant les importants pro-
grammes d’équipement du pays. Ces réserves de
change ont aussi, bien évidemment, permis de pré-
server la stabilité macroéconomique du pays.

Pour conclure, on peut reconnaître que dans le
domaine particulier de la gestion des équilibres
financiers du pays, et grâce à un marché pétrolier
mondial favorable, l’Etat algérien a correctement

géré les ressources du pays. Aujourd’hui, l’écono-
mie algérienne est pratiquement désendettée, la
position financière extérieure du pays est favo-
rable, l’avenir financier à moyen terme est préser-
vé. Cette embellie financière qui, certes, a permis
les énormes programmes d’équipements du pays,
doit maintenant servir à reprendre le développe-
ment de l’outil de production du pays et relancer
l’investissement productif.

LE FMI :

«Votre situation financière est bonne, votre
croissance économique est molle»PPANORAMAANORAMA
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La perquisition des gendarmes au domicile d’un nouveau riche a
tourné court. Les dimensions de sa piscine ne correspondant pas
aux critères retenus. 

6 mètres sur 3, c’est pas assez suspect ! 

Il faut lui trouver une place. A elle aussi. S’il n’y en a pas, à
première vue, il va falloir en faire, pousser un peu, se serrer,
cohabiter. Eh oui ! Cette nouvelle brigade de surveillance du
train de vie des Algériens doit trouver sa place dans le cimetiè-
re à commissions. Le grand cimetière à commissions.
L’immense cimetière où sont enterrées les commissions
créées et tuées dans le courant de la même journée.
Commission de lutte contre la corruption. Allah Yerham !
Commission de suivi des investissements hors hydrocarbures.
Allah Yerham ! Commission d’enquête sur la pomme de terre.
Allah Yerham ! Commission d’enquête sur les terres agricoles
reversées au foncier constructible. Allah Yerham !
Commission d’enquête sur l’emploi des enfants des pontes du
régime. Allah Yerham ! Les processions se suivent et ne se
ressemblent pas vers le cimetière. Ne se ressemblent presque
pas. Car, au fond, c’est le même cheminement pour tous. A
peine installés, les membres des commissions sont gentiment
mais fermement priés d’endosser le «K’fen», la tenue funéraire,
et de se laisser conduire docilement à leur dernière demeure.
Aurons-nous l’insigne honneur avant l’enterrement de voir
déambuler dans nos rues quelques inspecteurs téméraires de

ladite commission ? J’en doute ! Quel inspecteur aussi témé-
raire et inconscient soit-il sortirait en mission sans son arme ?
Une arme purement et simplement confisquée avant même de
lui avoir été attribuée. Eh oui ! Son arme, à cet inspecteur, c’est
l’impôt sur la fortune. Sortir nu, alors ? Comme un policeman
londonien, sans flingue approprié ? Même le maire de Londres
songe sérieusement à réviser cette vieille loi sur le désarme-
ment des Bobbies.  J’imagine déjà le flic en quête de fortunes
douteuses et qui rendrait un rapport relevant des anomalies
contre une grosse poêle, la poêle étant un instrument essentiel
dans la cuisine du Palais. Même s’ils ne l’envoient pas tout de
suite au cimetière à commissions, le pôvre inspecteur se verra
conseiller un bon ophtalmo-maison, une cure de repos à
Hammam Righa ou carrément un départ à la retraite vachement
anticipée. Et puis, au fond, pourquoi chicaner, hein ? Un cime-
tière, c’est bon pour des limiers censés s’user les yeux à guet-
ter l’argent sale. A trop écarquiller les mirettes, à trop fouiller
dans des endroits où il ne fait jamais bon se trouver en dehors
des horaires officiels, on risque la cécité, un troisième œil au
milieu du front ou l’hôpital psychiatrique. Donc, l’un dans
l’autre, le cimetière, c’est tout de même mieux. Ça repose les
yeux, ça apaise définitivement le front et ça évite de s’enrhumer
dans son voyage vers «El Akhra», sa destinée. A quand une
commission de surveillance des … cimetières à commis-
sions ? Je fume du thé et je reste éveillé, le cauchemar conti-
nue.
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Les chiffres du FMI  pour 2012
La croissance économique pour 2012 sera de

2,5% tirée essentiellement par les secteurs hors
hydrocarbures eux-mêmes tirés par la dépense
publique. En 2013, le FMI prévoit une croissance
de 3,4% mais souligne que cette croissance est
molle et se situe en deçà des potentialités de l’éco-
nomie algérienne. En 2013, la croissance sera tirée
par la demande intérieure et la reprise dans le sec-
teur des hydrocarbures. Le solde du compte cou-
rant est de +8,2% PIB en 2012 et sera de +7,1% en
2013. Le mauvais résultat enregistré par l’écono-
mie algérienne concerne l’inflation : elle est de
+8,4% en 2012, chiffre jamais atteint durant ces dix
dernières années. Le FMI recense pour les cinq
années à venir trois défis que  doit  relever l’écono-
mie algérienne :

1/ Maîtriser l’inflation en contexte de poursuite
de l’investissement public et de la dépense
publique.

2/ Assurer la viabilité des finances publiques et
travailler à consolider la soutenabilité des équilibres
budgétaires.

3/ Renforcer la croissance hors hydrocarbures
par l’amélioration du climat des investissements et
l’encouragement du secteur privé.

A. B.

1999 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2011

28,14 23 21,8 16,5 5 4,9 4,3 3,9 4


