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Résumé :

Le but de cet article est de déterminer le réle joué par le systeme
bancaire algérien dans la promotion de ’activité économique durant la
période (1990-2014). Pour cela, nous avons tout d’abord briévement
présenté le cadre théorique de I'étude, avant de développer un bref
exposé au sujet de la progression des indicateurs du développement
financier en Algérie. Nous nous sommes pour finir attelé a déterminer
la nature de la relation entre le systeme bancaire en Algérie et la
croissance économique en utilisant le test de racine unitaire pour les
séries chronologiques, test cointégration entre les variables et le test
VECM, plus le test de causalité de Granger,

Les résultats obtenus ont montré dans un premier temps I'existence
d'une relation de causalité a long terme entre le systéeme bancaire et la
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croissance economique. lls démontrent dans un deuxieme temps
I’absence d'une relation entre les variables bancaires et la croissance
économique a court terme

Mots clés : Le développement financier ; La croissance économique ; Le
systeme financier algérien ; la causalité ; VECM.

I. INTRODUCTION

Le systeme financier revét une importance cruciale
particulierement dans les économies avancées grace a sa contribution a
son progres et a son développement. |l représente en effet I'un des plus
importants indicateurs de la renaissance économique contemporaine en
raison d'étre le moteur principal de tout processus de développement. Il
remplit de plus une fonction principale qui consiste a assurer la rencontre
entre les agents ayant un besoin de financement et ceux ayant une
capacité de financer pour améliorer la productivité en favorisant
I’innovation  technologique et aidant les entrepreneurs avec les
meilleures chances de succes dans le processus d’innovation.

L’importance de ce systéeme découle de son efficacité dans la
mobilisation des ressources financiéres, I’amélioration de sa répartition
sur les différentes activités économiques, la réduction des problémes
d’asymétrie d’information et ’amélioration de la gestion des risques. De
plus, il a un réle majeur dans la stimulation des investissements et donc
dans I’accélération du rythme de la croissance économique.

Et dans le cadre de ce rdle, la relation entre le développement
financier et la croissance économique a eu beaucoup d'attention dans la
littérature économique au cours des derniéres décennies par de nombreux
économistes. L'intérét théorique de cette relation renvoie aux écrits de
Bagehot (1873) et Hicks (1969), soutenant que les innovations
financiéres en Grandes Bretagne comme 1’introduction en bourse de la
société par action et la société a responsabilité limitée ont favorisé la
premiére révolution industrielle en facilitant la mobilisation et
I’utilisation de fagon efficience I’épargne nécessaire pour le financement
a grande échelle des investissements de ses activités industrielles. De
méme, Schumpeter (1934) fait valoir que le développement financier
stimule la croissance économique, non seulement en rendant
l'accumulation de capital plus facile, mais aussi en favorisant le
financement des innovations. D'autre part, certains économistes ont
attribué un réle negatif au systeme financier dont ils estiment que la
croissance économique dépend d'un ensemble de facteurs tels que le
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montant du capital, le travail, la productivité et I'innovation sans I'impact
du systeme financier. En particulier, Lucas (1988) rejette I'existence
d'une relation entre la finance et la croissance, en faisant valoir que les
¢conomistes accordent beaucoup d’importance aux facteurs financiers
parmi les déterminants de la croissance économique. En revanche,
certains économistes estiment que la croissance économigue mene au
développement financier ; la finance ne précede pas mais suit le
développement économique  "ou l'entreprise méne, la finance suit"
(Robinson, 1952).

Au milieu de ce débat sur le réle des systemes financiers dans la
croissance économique, nous constatons que le systeme financier
algérien souffre toujours d'un retard évident dans l'exercice de ses
fonctions et de son réle dessiné par les réformes des lois adoptées dans
le cadre de la transition vers une économie de marché face aux
changements et progressions de son environnement. Il doit donc faire
face a nombre de défis qui non seulement, posent la problématique de
réforme et de développement du systéme financier existant et les
mécanismes de son fonctionnement, mais aussi cherchent a renforcer le
role de ce systeme dans le cadre de la nouvelle situation économique et
financiere mondiale.

Dans ce contexte, I'objet de notre étude consiste & redynamiser la
nature de la relation entre l'intermédiation financiére et la croissance
économique en Algérie. Nous allons dans cette optique nous atteler a
répondre aux interrogations suivantes :

Quelle est le fondement théorique du lien entre le développement
financier et la croissance économique?

Comment les indicateurs principaux du développement financier
en Algérie ont été évolués au cours de la période 1990-2014 ?

Quel est le role du systeme bancaire algérien dans la croissance
économiqgue en Algérie au cours de la période 1990-2014 ?

Pour répondre a la problématique posée, nous formulerons les
hypothéses suivantes :
Le développement financier affecte positivement la croissance
économique.
Les indicateurs de développement financier en Algérie ne reflétent pas
les progressions et les changements actuels. Malgré I'importance des
réformes économiques et financiéres qui ont commencé au debut des
années quatre-vingt-dix, elles n'‘ont pas réussi a évaluer I'efficacité du
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systeme financier dans la promotion de la croissance économique et la

fourniture de conditions appropriées pour son développement

Cette étude vise dans un premier temps a démontrer a travers ses
axes les différentes contributions des études théoriques et pratiques qui
abordent la relation entre l'intermédiation financiére et la croissance
¢économique, ainsi que I’identification des différentes méthodes
économétriques utilisées dans ce sujet.

La seconde partie nous permettra de développer les principaux
indicateurs du développement financier en Algérie.

Enfin nous nous essayerons a examiner la nature de la relation entre
le développement des services d'intermédiation financiere et son impact
sur l'activité économique en Algérie durant la période 1990-2014, ainsi
que les résultats et les interprétations qui en découlent.

Il. LES FONDEMENTS THEORIQUES ET LES ETUDES
EMPIRIQUES DES RELATIONS ENTRE LE
DEVELOPPEMENT FINANCIER ET LA CROISSANCE
ECONOMIQUE :

1. Les approches théoriques du lien entre la finance et la croissance :

Il existe différents courants de pensée sur la relation entre le
développement financier et la croissance économique. Au 18éme siécle,
Smith (1776) a signalé dans son fameux livre "la richesse des nations"
I'importance des banques dans la facilitation des affaires commerciales®.
Il affirme que les opérations bancaires permettent de développer
I’industrie du pays® |l précise dans cet ouvrage : « Ainsi toute
augmentation ou diminution dans la masse des capitaux tend
naturellement a augmenter ou a diminuer réellement la somme de
I’industrie, le nombre de gens productifs, et par conséquent la valeur
échangeable du produit annuel des terres et du travail du pays, la richesse
et le revenu réel de tous ses habitants. »* . Ainsi au 19éme siécle Bagehot
(1873) met I’accent dans son ouvrage « A description of the money
market » sur I’idée de développement financier ainsi que son role majeur
dans la croissance économique®.

Cependant, la plus importante contribution sur le développement
financier et la croissance économique vient de Schumpeter (1912) dont
le livre a éte publié sous le titre « The theory of economic development ».
11 considérait en effet que I’entrepreneur et le banquier représentaient les
deux acteurs complémentaires du processus d’innovation. D’apres lui le
bon fonctionnement des banques stimule I’innovation technologique par
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I’identification et le financement des entrepreneurs ayant les meilleures
chances de succes dans leurs activités novatrices. 1l considere en outre
que le développement financier stimule la croissance a travers
I’allocation efficace des ressources. Cependant, il faudra signaler que
dans I’approche de Schumpeter, 1’accent n’est pas mis sur le processus
de mobilisation de I’épargne mais plutot sur 1’octroi du crédit (en effet,
selon Schumpeter, I'épargne n'est pas une condition nécessaire pour
I'octroi de crédit, et il appelle le crédit réalisé par création monétaire
crédit essentiel, en opposition au crédit non essentiel nourri par
I'épargne).®

L’argumentation de Gurley et Shaw (1960) repose sur
I’importance des innovations financiéres dans le développement
économique. Selon ces auteurs, des actifs financiers aux caractéristiques
nouvelles présentent par rapport aux actifs existants, a taux d’intérét égal,
un avantage escompté supérieur, en raison des risques attachés a leur
détention ou leur frais de gestion sont inférieurs. L’introduction sur le
marché de ces nouveaux actifs provoque un « effet de substitution » ¢’est
a dire une diminution de la demande d’actifs anciens au profit des actifs
nouveaux, et « un effet de richesse », c’est a dire un accroissement de la
demande totale d’actifs financiers par augmentation de I’épargne,
I’augmentation de 1’épargne accroit la capacité des intermédiaires
financiers a financer les projets qui vont contribuer a I’accroissement du
produit ®

D’autres auteurs comme Patrick (1966) ont repris les idées de
Gurley et Shaw pour montrer que la présence d’un systéme financier plus
efficace permet d’augmenter les épargnes mobilisées et conduit a une
meilleure allocation des ressources vers les projets d’investissement. En
effet, sans intermédiaire financier, les investisseurs doivent se reposer
sur leurs propres ressources. Cet autofinancement devient inefficace,
surtout pour les projets qui nécessitent des ressources financiéres
importantes.’

Le lien « finance- croissance économique » a été étudié plus en
détail, notamment avec les travaux de Gold Smith (1969) qui a confirmé
I'effet positif de I'intermédiation financiére sur la croissance économique
a travers l'efficacité et le volume de l'investissement. Goldsmith suggere
que la structure financiere peut étre mesurée par le ratio d'interrelation
financiere (RIF). Le RIF est défini comme le quotient de la valeur
marchande globale de tous les instruments financiers qui existent dans
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un pays a une date donnée par rapport la valeur de sa richesse nationale
nette tangible, Ce ratio aura tendance a augmenter au cours du
développement économique. Une valeur plus élevée de celui-ci signifie
que le réseau d'interrelation financiere par rapport a la taille de la richesse
nationale ou produit national est élevé. En conséquence le FIR peut
fournir une bonne mesure sur le niveau de développement financier.®

Les travaux sur le réle du systeme financier dans le développement
économique ont été dominés par l'approche néoclassique de la
libéralisation financiére initiée par Mc Kinnon et Show (1973). Ces deux
auteurs présentent la libéralisation du secteur financier comme moyen
efficace et simple pour accélérer la croissance économique des pays en
voie de développement. °
2. Les études expérimentales de la relation entre le développement

financier et la croissance économique :

En dehors des recherches théoriques, plusieurs études empiriques
ont été effectuées dans le cadre de la recherche du rapport entre la finance
et la croissance économique.

Goldsmith (1969) fut parmi les premiers économistes a étudier les
rapports entre la croissance économique et des indicateurs du
développement financier. 1l a traité des données concernant 35 pays entre
1860 et 1963. L’indicateur du développement financier retenu fut la
valeur des actifs des intermédiaires financiers par rapport au PIB. Le
chercheur a conclu Dl’existence d’une forme de synergie entre le
développement financier et la croissance économique.©

Roubini et Sala-i-Martin (1992) ont essayé « d’analyser les effets
des distorsions sur le marché des capitaux (essentiellement la répression
financiére) sur le taux de croissance économique ». En s’inscrivant dans
la logique de R. McKinnon (1973) et E. Shaw (1973), N. Roubini et X.
Salai- Martin (1992) considerent que lorsque le fonctionnement du
secteur financier est entravé par des distorsions, comme la répression
financiere, 1’économie ne bénéficie pas de 1’ensemble des services
financiers disponibles. La répression financiere est mesurée, dans leur
étude, par une Dummy variable dépendante de la gamme des taux
d’intérét réels. Travaillant sur une échantillon de 53 pays, N. Roubini et
X. Sala-i-Martin (1992) concluent qu’« un degre élevé de répression
financiére conduit & une faible croissance économique »*!

King et Levine (1993a, b) par la suite, ont approfondi les travaux
de R. Goldsmith (1969), en élargissant I’échantillon afin de couvrir le
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nombre de 77 pays. Sur une période allant de 1960 & 1989, ils ont étudié
les facteurs financiers susceptibles d’affecter la croissance économique
a long terme. Ils ont pu dégager, a I’issue de cette étude, un ensemble
d’indicateurs servant a quantifier le développement financier:*2

Le ratio de liquidité : il mesure la dimension des intermédiaires
financiers a travers le volume du passif liquide des institutions
financiéres par rapport au PIB (monnaie, dépots & vue et dépdts a terme).
La part des crédits bancaires accordés par les banques commerciales par
rapport a I’ensemble des crédits domestiques.

La part des crédits bancaires accordés aux entreprises privées par rapport
a I’ensemble des crédits domestiques (a 1’exclusion des crédits aux
bangues).

La part des crédits accordés aux entreprises privees par rapport au PIB.

King et Levine (1993c) ont démontré par la suite qu’environ un
tiers de 1’écart de croissance entre les pays peut étre €éliminé en
augmentant la taille du secteur financier.!3

J. Atje et B. Jovanovic (1993) se sont intéresses au développement
des marchés financiers. Ils concluent, en se basant sur une étude portant
sur un échantillon de 75 pays, que le développement des marchés
financiers exerce une influence positive sur la croissance. En revanche,
le développement des marchés financiers n’implique un effet positif que
si la variance des cours des boursiers est atténuée.

J. De Gregorio et P. E. Guidotti (1995) ont étudié un échantillon
de 100 pays pour la période 1960-1985 afin d’y appliquer des régressions
de type R. J. Barro (1991). lls ont conclu que le développement financier
est associé a une amélioration des performances de croissance, surtout
pour le cas des pays a revenus élevés. Cependant, en appliquant une
régression en données de panel sur 12 pays d’Amérique latine, sur la
période 1950-1985, ils mettront en évidence que les décennies 1970 et
1980, ont été marquées par un renversement de la relation, puisque les
dérives du secteur financier ont provoqué une décélération de la
croissance dans ces pays. Ce résultat les a conduits a préner la prudence
dans le processus d’ouverture financiere et la nécessité de se doter d’une
structure régulatrice de la libéralisation financiere capable d’éviter les
crises financiéres. J. De Gregorio et P. Guidotti (1995) ont trouvé que
du point de vue empirique, le principal canal de transmission entre le
développement financier et la croissance économique, est I’amélioration
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de lefficacit¢ et de la qualité des investissements, plutét que
I’accroissement de leur volume.®®

Demetriades et Hussein (1996) ont prouvé que la question de la
causalité entre le développement financier et la croissance économique
varie selon 1’échantillon de pays, aprés des tests de causalité sur des
séries temporelles entre le développement financier et le PIB réel pour
16 pays les moins développés. Ils ont trouvé que pour la moitié des pays
considérés, la relation de causalité va de la finance a la croissance, alors
que pour l'autre moitié, ils mettront en évidence une relation inverse ou
la causalité va de la croissance a la finance. Ceci suggére, selon les
auteurs, plus d’attention pour les études des cas de pays et pour I’analyse
des séries temporelles.®

Levine et Zervos (1998) ont constaté, aprés avoir contrdlé des
facteurs économiques et politiques, que le développement bancaire et le
développement des marchés de capitaux ont un impact positif sur les
futures valeurs du taux de croissance, de la productivité et du stock de
capital. Ceci dénote la nature complémentaire de I’impact des banques
et des marchés financiers sur les variables réelles!’

De la méme facon, Boulila et Trabelsi (2002) ont examiné la
question de la causalité dans la région MENA durant la période 1960-
2002. lls en viennent a la conclusion que, dans les pays considérés, la
croissance du secteur réel précéde la croissance du secteur financier,
essentiellement en raison du retard dans la mise en ceuvre et de
I'incomplétude des réformes financiéres dans la région.*®
IHLL’EVOLUTION DES INDICATEURS PRINCIPAUX DE

DEVELOPPEMENT FINANCIER EN ALGERIE

L’Algérie a connu depuis I’indépendance des réformes
financiéres aux niveaux structurels et juridiques, ainsi que sur le plan
des instruments financiers. Ceci a permis 1’amélioration de son systeme
financier en général et son systéme banquier en particulier, surtout apres
la loi n° 90-10 relative a la monnaie et au crédit, considéré comme un
point tournant important dans I'économie algérienne. Cette loi a posé
de nouveaux mécanismes de fonctionnement du systéme bancaire, qui
fait partie des institutions financieres dominantes en l'absence d'un
marché des valeurs mobilieres efficace en Algerie. Le développement
financier en Algérie est de ce fait complétement conduit par les
indicateurs de déeveloppement bancaire.
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Le nombre et le type d'indicateurs utilisés pour évaluer le degré de
développement bancaire different d'un chercheur a lautre et
généralement il y a six indicateurs, a savoir :°

- Le ratio de la masse monétaire au sens large par rapport au PIB

- Le ratio de crédit total par rapport au PIB.

- Le ratio de Quasi monnaie par rapport au PIB.

- Le crédit au secteur privé par rapport au PIB.

- Le crédit au secteur privé par rapport au crédit total.

- Les actifs des banques commerciales au total des actifs des
bangues commerciales plus ses actifs de la banque centrale.

En ce qui concerne I'économie algérienne, nous allons simplement
examiner trois indicateurs principaux de développement du systeme
bancaire : le ratio masse monétaire au sens large par rapport au PIB, le
ratio de crédit total par rapport au PIB et pour finir le ratio crédit au
secteur privé par rapport au PIB.

1. Le ratio de la masse monétaire au sens large (M2) au PIB (Le
taux de liquidité de I’économie) :

Ce ratio est incontestablement I’indicateur le plus utilis¢ dans ce
domaine (Jung 1986 ; Berthélemy et VVaroudakis 1996a, 1996b ; Arestis
et Demetriades 1997 ; Bakhouche 2007). Il reflete la taille du systeme
financier vis-a-vis de la taille globale de 1’économie®®, et permet
¢galement d’¢tudier 1’approfondissement du systeme financier. Malgré
I’importance de cet indicateur, il ne peut en revanche pas donner une
vision claire sur le développement du systéme bancaire dans les pays en
développement. En effet, une grande partie de la masse monétaire est en
dehors du systéme bancaire, ce qui signifie qu'une grande partie des
transactions financieres sont effectuées en cash plutdt que d'utiliser des
services bancaires?! . Le schéma suivant présente I'évolution du ratio
M2/PIB en Algérie durant la période 1990-2014 :
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Schéma 1 : Evolution du ratio M2/PIB, 1990-2014
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Sources : Données élaborées par les chercheurs, traitées via EXCEL
Données de la Banque Mondiale, Bulletin Statistique De La Banque d'Algérie,
Juin 2012. Evolution Economique Et Monétaire En Algérie, Banque d'Algérie,
Rapport 2013.

Le schéma 1 montre I'évolution du ratio M2/PIB en Algérie au cours
de la période 1990 a 2014. Cet indicateur a connu une sorte de fluctuation
au cours de la période étudiée ou il a marqué son niveau le plus bas entre
1990-2000. Cette baisse est le résultat de I'application d'une politique
monétaire stricte dans le cadre de l'accord avec le Fonds monétaire
international. Ce n’est qu’a partir I’an 2000 que le ratio M2/PIB a repris sa
tendance haussiére, et il atteindra en 2014 une valeur de 79,47%. Cette
augmentation ne signifie en revanche pas nécessairement l'augmentation du
role de l'intermédiation financiére, mais elle est le résultat de la hausse des
dépenses publiques d'une part et I'évolution du marché parall¢le d’une autre
part.

2. Leratio de crédit total par rapportau PIB :

Cette variable reflete 1’importance de la distribution des crédits a
I’économie, destinés aux investissements qu’ils soient public ou privé et
qui jouent un rdle important dans le développement des infrastructures, ce
qui favorise le développement a long terme. Cette variable a en outre comme
prévu un effet positif sur la performance économique.
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Schéma 2: Evolution du ratio CT au PIB, 1990-2014
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Sources : données élaborés par les chercheurs, traitées via EXCEL
Données de la Banque Mondiale, Bulletin Statistique De La Banque d'Algérie,
Juin 2012. Evolution Economique Et Monétaire En Algérie, Banque d'Algérie,

Rapport 2013.

Le schéma 2 montre I'évolution du ratio CT/PIB en Algérie au cours
de la période 1990 a 2014. Cet indicateur a connu des fluctuations durant
toute la période de la recherche, dont il a enregistré au début une baisse
du taux le plus éleve 44,55 en 1990 au taux le plus bas qui est 18,42 en
1993. Malgré I’amélioration du taux au début des réformes des
entreprises en 1’ Algérie il ne dépassera la valeur de 36% avant un nouvel
infléchissement & 31,11% en 2013. Ceci démontre la faible flexibilité

des préts bancaires
bancaire a la croissance économique.

Le ratio crédit accordé au secteur privé sur le PIB :

ainsi que la modeste contribution du systeme

Le crédit accordé au secteur privé en pourcentage du PIB est un
indicateur important dans le domaine du développement financier. Il
permet de mesurer la part du secteur privé dans les crédits octroyés a
I’ensemble de 1’économie et plus précisément,
bangues dans le financement de I'activité du secteur privé. Cet indice est
lié a la quantité ainsi qu’a la qualité de I’investissement.

Le schéma suivant présente I'évolution du ratio CP/PIB en Algérie

durant la période 1990-2014
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Schéma 3: Evolution du ratio CP au PIB, 1990-2014
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Sources : élaboré par les chercheur, traitées via EXCEL
Données de la Banque Mondiale

Dans le schéma ci-dessus, nous constatons que cet indice ne
représente qu'un faible taux du produit intérieur brut. Cela signifie que
les banques ne financent pas le secteur privé, et bien que ce taux ait
augmenté depuis 2003, il est encore loin d’étre comparé a certains pays
arabes qui possedent un systeme bancaire prospere.

3. Larelation entre le développement financier et la croissance
économique en Algérie

Afin de déterminer le réle joué par le systeme bancaire algérien
dans la promotion de 1’activité économique, nous allons procéder a une
étude économétrique, visant a vérifier et a évaluer la nature de la relation
entre le systéme bancaire algérien et la croissance économique a court
et a long terme.

La méthodologie retenue pour effectuer ce test est celle de modéle
vectoriel a correction d’erreurs, Cette méthode comporte les trois étapes
suivantes:22

Le test de racine unitaire afin d'estimer I'ordre d'intégration de la
série, sachant que la plupart des séries économiques et financieres sont
non stationnaires.

Le test de cointégration pour vérifier I'existence d'une relation
stable a long terme entre les variables non stationnaires intégrées du
méme ordre. Il existe plusieurs tests de cointégration, le plus connu est
le test Johansen (1988), qui est basé sur la méthode du maximum de
vraisemblance.

Le test de causalitt comme tout systéeme intégré implique
I'existence d'un mécanisme de correction d'erreur qui empéche les
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variables une déviation trop importante de leur équilibre a long terme.
De fagcon empirique, la causalité peut étre analysée en utilisant le modéle
de correction d'erreur (ECM) ou le modeéle vectoriel a correction d'erreur
(VECM).L'estimation de ces modeles sera complétée par le test de
Granger de la causalité (1988), qui suppose que la connaissance de
I'nistorique d'une variable améliore I'estimation d'une autre variable.

1. Présentation du modele et des variables utilisées :

Pour détecter la présence ou 1’absence de la relation entre le
développement financier et la croissance économique, nous allons
essayer de rendre le modele suivant:

PIB= Bo+ B.FINANCE + B2PRIVY+ BsPRIVATE+ ¢,

Pour mesurer la performance de 1’économie algérienne, nous
avons opté pour I’utilisation du PIB (le Produit Intérieur Brut) comme
indicateur de croissance économique :

e PIB=représente le taux de la croissance économique

Le choix du nombre d'indicateurs de développement financier
dans les études économétrique se differe d'une étude a I'autre. Certains
chercheurs ont utilisé un seul indicateur (Xu, 2000) tandis que certains
d'autres ont utilisé jusqu'a quatre indicateurs (King and Levine,
1993,5)?%. Comme nous 1’avons mentionné dans la section précédente,
les indicateurs de développement financier utilisés dans notre étude sont
quantitatifs et bancaires du fait que le secteur financier de 1’ Algérie est
base essentiellement sur I’intermédiation bancaire. Comme suit :

e FINANCE = représente le ratio de la monnaie et quasi-monnaie au
PIB

e PRIVY = représente le ratio de crédit total par rapport au PI1B

e PRIVATE = représente le ratio de credit accordé au secteur privé
sur le PIB

e [i= représente les coefficients du modeéle.

e ¢g,=représente la valeur du terme d’erreur.

2. Etude de la stationnarite des variables : (test de racine unitaire)

Pour tester la stationnarité des quatre séries, on utilise le test de
Dickey-Fuller augmenté. Ce test consiste a examiner I'hypothése nulle
que la variable considérée a une racine unitaire par rapport a l'autre
hypothése que la variable est stationnaire. Ce test est basé sur les modéles
suivants :24
1'modele : AYt=¢Ye1- X, pj AV, jq + &
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2*" modele : AY(=§Ye1+ C- X0, pj AY,_jiq + &
3*™ modele : AYt= ¢pYr1 + C + b, — Z?:z pjAY_jiq + &
AY¢: variation de la série sélectionnée.
¢ : coefficient de la racine unitaire.
b : coefficient de la tendance générale du modeéle.
p;j : coefficient du decalage temporel de la série sélectionnée.
Les résultats du test sont réesumés dans le tableau 1 ci-dessous :
Tableau 1 : Ordre d’intégration des variables

Variables Niveau d’origine Différence 1 Ordre
t- Valeur t- Valeur d’intégr
Statistique critique de Statistique critique de ation
test ADF test ADF
PIB -3, 30*** 4,39 -8,48(0)*** -3,75 1(1)
FINANCE -2,96*** 4,41 -4,66 (0)*** -2,66 1(1)
PRIVATE -2,23*** 4,41 -4,48 (0)*** -2,66 1(1)
PRIVY -3,54*** 4,39 -4,43 (0)*** -2,66 (1)

*** - présente que le test ADF est géré selon le3éme modele . Le seuil de la valeur
critique de signification est de 1%.les valeurs entre parenthéses présentent les P-
value.

Source : résumé des résultats donnés par la programmation statistique Eviews 8.1

Les résultats démontrent qu’aucune des variables n’est
stationnaire a niveau ( T carcuie “’t-statistique’’ est supérieure a celle de
T tabue ©’ valeur critique de test ADF’’) et. Par contre elles sont
stationnaires a la différence premiere : 1(1). ( T caicuie < ‘t-statistique’” est
inférieure a celle de T tabuie ©* valeur critique de test ADF”’).

Test de détermination du nombre de retard optimal:

Afin de déterminer la période de décélération, nous nous sommes
appuyés sur une série de tests qui réalisent la meilleure évaluation du
modele a correction d'erreur. Le tableau 2 ci-dessous présente le nombre
de retard qui optimise notre modele :

Tableau 2 : tests de la décélération optimal

Lag LR FPE AIC SC HQ
0 NA 4,37¢- -14,80430 -14,60796 -14,75221
12
1 61,74458*  6,59e - -16,72058* -15,73897* -16,46023*
13*
Source : résumé des résultats donnés par la programmation statistique Eviews
8.1
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Le tableau 2 montre que la meilleure période de decélération est
une période d’une seule décélération. Nous allons donc retenir un seul
retard pour effectuer le test de Johansen, ainsi que pour 1’estimation de
notre modéle

4. Test de cointégration de Johansen :

Selon les résultats du test de la racine unitaire qui a affirmé que
toutes les variables sont stationnaires a la différence premiere : I(1).
Nous allons a présent appliquer un test de Johansen, et nous prendrons
toutes les variables suivantes :le taux de la croissance économique ; le
ratio de la monnaie et quasi-monnaie au PIB ; le ratio de crédit total par
rapport au PIB, et le ratio crédit accordé au secteur privé sur le PIB . Les
résultats du test sont résumés dans le tableau 3 ci-dessous

Tableau 3 :Test de cointégration de Johansen

HO : Statistiqu La valeur Statistiqu La valeur
rang : e de la critiquea5% e de la critiquea5%
r trace valeur
propre
maximale
r=0* 59,09996* 47.85613 34,24645*  27.58434 (0.006)
(0.0031)
r=1 24,85351  29.79707 18,57579  21.13162
(0.1667) (0.1098)
r=2 6,277715 15.49471 6,267876 14.26460
(0.6627) (0.5791)
r=3 0,009839  3.841466(0.9207 0,009839  3.841466(0.9207
) )

* indique que ’hypothése nulle est rejetée a un niveau de confiance de 95%
Les valeurs entre parenthéses représentent la probabilité de rejet selon
Mackinnon-Haug-Michelis (1999)
Source : résumé des résultats donnés par la programmation statistique Eviews
8.1

Les résultats du test confirment I’hypothese de cointégration entre
les variables, donc la présence d’une relation a long terme entre elles.
Nous faisons appel donc au MVCE.

5. L’estimation du modéle vectoriel a correction d’erreur (VECM)

Nous pouvons représenter le premier vecteur de cointégration sous
la forme d'une équation décrivant la relation d’équilibre a long terme
entre les variables de I'étude a partir de tableau suivant, qui montre les
résultats du test précédent :
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Tableau 4 : les parametres du vecteur de cointégration

Wector Error Correction Estimates

Dhate: O6/29/M15 Time: 13223

Sample (adjusted): 1992 2014

Included obsaervations:. 22 after adjustmeant=
Standard errors in [ ) & t-statistics in []

Cointegrating Eq: CointEg
PIB{-1) 1 000000
FirlarsE—1D -1.097F7001

(015538 1)
[-5.9957F 7]

PRIVATE-1} 2 FZ2049
(0. 42225
[ 6442 65.4]

PRIVY(-1% 0O 599331
(O 15151)
[ 2.95323]

L 01523214

Source : des résultats donnés par la programmation statistique Eviews 8.1

En conséquence, la relation d'équilibre a long terme entre le
développement financier et la croissance économique en Algérie, en
tenant compte d’un seul retard, prend la forme suivante:

PIB=-0,168 +1,097 FINANCE - 2,792 PRIVATE - 0,599
PRIVY
L’équation montre que :

A long terme, la relation entre l’indicateur de la croissance
économique et celui de la masse monétaire au PIB est significativement
positive : plus le ratio de la masse monétaire est élevé a 1% plus la croissance
économique est Iégerement élevée a 1.097%

Nous démontrons en revanche que la relation entre le ratio du total des
crédits par rapport au PIB (PRIVY) et celui du crédit accordé au secteur
privé sur le PIB (PRIVATE) et la croissance économique est négative : plus
les ratios sont élevés a 1% plus la croissance économique est basse a 2.792%
et 0.599% par ordre. Ce résultat est cependant contraire a I’idée générale
dont I’activité bancaire (collecte de dépOts et octroi de crédits) reflete
I’importance de leur rdle dans le financement de 1’économie.

Ceci est principalement di aux fonctions de I'allocation des ressources
et la distribution de crédits en plus de celles qui sont liées a I’allocation
efficace des ressources et la stimulation de 1’innovation technologique.
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Par manque de crédits destinés aux investissements productifs a
valeur ajoutée et a la canalisation des ressources vers les activités et
les projets les plus productifs, ainsi que par la concentration sur les credits a
la consommation malgré les réformes et 1’ouverture aux banques privées et
étrangéres, cette faible intermédiation du crédit constitue un frein a la
performance économique algérienne.

D’apres les résultats nous constatons que la valeur du coefficient de
détermination (R? =0,32) signifie que les changements dans le PIB sont
expliqués de 32% par les variables inclues dans le modéle. Le taux restant
est interprété par d’autres variables qui ne sont pas inclus dans le modéle,
telles que les variables économiques de I’investissement, 1’inflation,
I’ouverture commerciale, la Croissance démographique et I'importance de
la contribution des revenus pétroliers au financement de 1’économie.

D’autre part, nous constatons que Prob t-Fisher= 0,03 est inférieure a
0,05 ce qui signifie que le modéle dans son ensemble est statistiquement
significatif. En outre la valeur du test du Durbin-watson stat est de 2,04 ce
qui signifie qu’elle est trés proche de la valeur standard de ce dernier DW=2.
Cela indique que le mode¢le n’a pas d’autocorrélation des résidus, mise en
évidence dans le tableau suivant :

Tableau 5 : Les propriétés du modele estimé

Dependent Variable: D({FIB)

Method: Least Squares

Date: 06/29/16 Time: 13:29

Sample (adjusted): 1992 2014

Included observations: 23 after adjustments

CHRPIB) = CO1 P PIB(-1) - 1.09700068325*FINANCE(-1) + 272294905579
*PRIVATE(-1)+ 0.599330930099*PRIVY(-1) + 0.168314245378 ) +
C2DPIB(-1)) + CLIFDUFIMNAMNCE-1)) + CAPFDIPRIVATE-1)) + C(5)
*CHPRIVY(=1)) + C(6)

Coefficient Std. Error t-Statistic FProb.

1) -0.240057 0100212 -2 385498 0.0284

C(2) -0.506240 0202220 -2 503407 0.0228

C(32) -0.084192 0.08654325 -0.974043 0.3437

Cid) 0182332 0.329642 0.553121 0.5874

C(5) 0104762 0.100994 1.037310 0.3141

(6} 0.002549 0004373 0.605729 0.5527
R-squared 0.475941 Mean dependent var 0.002174
Adjusted R-squared 03218068 S.D. dependentwvar 0.023288
S E. ofregression 0019178 Akaike info criterion -4 850619
Sum sgquared resid 0.006253 Schwarz criterion -4 554403
Log likelihood B1.78211 Hannan-Cuinn criter. -4 FTFE121
F-statistic 3087819 Durbin-Watson stat 2047393
Prob{F-statistic) 0.036594

Source : des résultats donnés par la programmation statistique Eviews 8.1
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6. CAUSALITE

On peut résumer les résultats de causalité entre les variables
incluses dans cette étude dans le tableau suivant, a travers les équations
utilisées dans le mod¢le vectoriel a correction d’erreur.
Tableau 6 : Les résultats du modeéle vectoriel a correction d’erreur

Les variables PIB FINANCE PRIVATE PRIVY
endogénes
Les variables  Coefficients  Coefficients  Coefficients  Coefficients
exogenes t-statistique  t-statistique  t-statistique  t-statistique
Prob Prob Prob Prob
Ec: -0,24 0,69 -0,09 -0,39
-2,39 2,40 -0,93 -1,47
(0,02) (0,01) (0,35) (0,14)
PIB -0,50 -0,82 -0,21 -0,18
-2,50 -1,39 -1,08 -0,33
(0,01) (0,16) (0,28) (0,73)
FINANCE -0,08 0,38 -0,01 0,19
-0,97 1,52 -0,04 0,83
(0,33) (0,13) (0,96) (0,40)
PRIVATE 0,18 -0,25 -0,03 -0,12
0,55 -0,27 -0,10 -2,40
(0,58) (0,78) (0,91) (0,01)
PRIVY 0,10 -0,39 0,07 0,29
1,03 -1,33 0,80 1,10
(0,30) (0,18) (0,42) (0,27)
C 0,01 0,01 0,01 0,01
0,60 0,88 1,91 0,78
(0,54) (0,37) (0,06) (0,43)

Source : résumé des résultats donnes par la programmation statistique Eviews 8.1

Le modele VECM nous permet de distinguer la causalité a long
terme de celle de a court terme, dont la causalité se détermine a long
terme par la signification du coefficient du terme a correction d’erreur
et qui est significativement négatif comme prévu. Ceci signifie que la
relation courte converge vers une relation d’équilibre long, tandis que
nous pouvons déterminer la causalité a court terme par les tests de T et
F.

Résultats d’estimation du modele VECM a long terme :

Les résultats du tableau 6 montrent que le terme a correction
d’erreur profite d’une signification statistique acceptable et d’un signe
négatif pour la variable PIB. Cela confirme la présence d’une relation
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causale a long terme entre 1’indicateur de la croissance économique et
les indicateurs endogeénes au cours de la période d’étude,

A travers le modele obtenu, la valeur du terme & correction
d’erreur atteint 0,24 ce qui signifie qu'il y a une relation d'équilibre a
long terme corrigeant les déséquilibres a court terme de 24% sur le long
terme.

e Résultats d’estimation du modéle MVCE a court terme

Pour connaitre le sens de causalité entre les variables a court terme
nous effectuons une analyse de la causalité. En effet, connaitre le sens
de causalité entre les variables est aussi important que de mettre en
évidence des relations entre les variables. Etant donné que les variables
sont non stationnaires en niveau, le test de causalité classique de Granger
base sur le modele vectoriel autorégressif VAR (Vector Auto Regressif)
n’est plus applicable. Le test de causalité utilisé sera basé sur le modéle
vectoriel a correction d’erreur VECM (Vector Error Correction Model).
Ce test est construit a partir du test de restriction des coefficients de
Wald basé sur chaque équation du modéle & correction d’erreur ECM?®
(Error Correction Model). Les résultats du test de causalité basé sur le
modele vectoriel a correction d’erreur sont présentés dans le tableau
suivant :

Tableau 7 : tests de causalité de Granger dans le cadre d'un modele
vectoriel a correction d'erreurs.
Les variables indépendantes

Les variables Chi-square
dépendantes [p-value]
DPIB DFINANCE DPRIVATE DPRIVY
DPIB == 0,84 0,24 0,97
[0,359] [0,623] [0,325]
DFINANCE 1,93 - 0,05 1,71
[0,164] [0,829] [0,191]
DPRIVATE 1,18 0,00 == 0,69
[0,277] [0,953] [0,410]
DPRIVY 0,14 0,81 5,61 --
[0,707] [0,368] [0,018]

Source : résumé des résultats donnés par la programmation statistique Eviews 8.1

D’apres le tableau 7, nous constatons que tous les parameétres du
modéle, a ’exception du paramétre de la relation de ratio crédit accordé
au secteur privé sur le PIB (PRIVATE) vers le ratio du total des credits
par rapport au PIB (PRIVY) ne sont pas significatives, car la valeur de
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p-value est supérieure aux valeurs prévues au niveau significatif de 5%.
Ceci montre que les variables de [I'étude qui sont les indicateurs de
développement financier ne sont pas significatives statistiquement dans
le court terme et qu’il existe une seule causalité au court terme
unidirectionnelle de ratio crédit accordé au secteur privé sur le PIB
(PRIVATE) vers le ratio du total des crédits par rapport au PIB (PRIVY).
7. TEST DE DIAGNOSTIQUE

Afin de tester la validité de I’estimation du modele MVVCE, nous
procedons a quelques tests de diagnostic: test de la normalité des erreurs,
test d’hétéroscédasticité, et le Test d’autocorrélation des erreurs
v Test de la normalité des erreurs:
Le test de Jarque-Bera (1987) vérifie que les erreurs sont distribuées
selon une loi normale, On peut présenter les résultats de cette
hypothése comme suit:

Tableau 8: résultats du test de la normalisation des résidus

Series: Residuals
8 - - Sample 1992 2014
Observations 23

6 Mean -2.34e-18
Median -0.003197
5 Maximum 0.034487
Minimum 0.031595
4 Std. Dav 0.016972
54 Skewness 0.026243
Kurtosis 2445373

Jarque-Bera 0297434

! | ’ 1 Probability 0.861813

9] ] ||
004 003 L02 D0 0.00 001 0.02 0.03 004

Source : résumé des résultats donnés par la programmation statistique Eviews 8.1

Nous constatons que la probabilité qui correspond a la statistique
de Jarque-Bera (0.86) est supérieure a 5%, ce qui signifie que les erreurs
sont normalement distribuées. Nous pouvons donc nous référer aux
résultats obtenus.

v Test d’hétéroskédasticité

Pour la seconde hypothése, nous présenterons les résultats du test

comme suit :
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Tableau 9: résultats du test de la normalisation des résidus
Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey

F-statistic 0478671 Prob. F(814) 08517
Obs*R-squared 4939909 Prob. Chi-Square(3) 0.7640
Scaled explained 33 1.850343  Prob. Chi-Square(d) 0.9825

Source : résumé des résultats donnés par la programmation statistique Eviews 8.1

Le test de Breusch-Pagan-Godfrey démontre que 1’équation ne
présente aucun signe d’hétéroscédasticité, I’hypothése nulle est retenue
(probabilité > 5%).

v Test d’autocorrélation des résidus :

En ce qui concerne la troisieme hypothese, la statistique de
Durbin-Waston rejette I’hypothése d’autocorrélation des erreurs ce qui
entraine I’acceptation de I’hypothése nulle indiquant I’absence d’une
corrélation sérielle des résidus. De plus, le test de Breusch-Godfrey
illustre les résultats suivants :

Tableau 10 : résultats du test d’autocorrélation des résidus

Breusch-Godfrey Serial Carrelation LM Test:

F-statistic 0.060649 Prob. F(1,16) 0.8086
Obs*R-squared 0.086853 Prob. Chi-Square(1) 07682

Source : résumé des résultats donnés par la programmation statistique Eviews 8.1

Nous remarquons que la probabilité qui correspond aux statistiques
de Fisher et au test LM est supérieure a 5%, alors on accepte 1I’hypothése
nulle qui indique 1’absence d’autocorrélation des résidus.

De facon générale, nous pouvons accepter les résultats des
estimations précédentes, les tests de diagnostic confirment 1’absence des
problémes d’hétéroscédasticité et d’autocorrélation des erreurs. Ces
derniéres sont distribuées selon une loi normale

IV.CONCLUSION :
L'article de cette recherche a traité l'une des problématiques
intellectuelles les plus importantes dans I'économie, ou il a testé la nature
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et la direction de la relation entre le systeme bancaire et le
développement économique en Algérie durant la période 1990 2014.

Nous avons tout d’abord briévement entamé le cadre théorique de
I'étude, avant de développer la problématique de la recherche qui revient
principalement a la différence entre les théories et entre les points de vu
des économistes dans ce domaine.

Nous avons ensuite présenté un bref exposé concernant la
progression des indicateurs du développement financier en Algérie, pour
arriver finalement a déterminer la nature de la relation entre le systéeme
bancaire en Algérie et le développement économique en utilisant le test
de racine unitaire pour les séries chronologiques, test cointégration entre
les variables et le test VECM, ainsi que le test de causalité de Granger.
Les résultats de cette recherche se résument comme suit :

La différence entre les écoles intellectuelles dans leur vision au
développement financier et leur adoption aux différentes tendances
politiques pour réaliser la croissance économique ne nie pas I'existence
d'une intégration entre les hypothéeses posées par ces écoles. Ainsi, ces
directions se mettent d'accord sur I'importance du financement en tant
qu'élément crucial pour la croissance économique. De méme, 1’existence
du secteur financier libre et actif est I'un des impératifs principaux a
I'activation de la croissance économique tandis que la controverse
théorique et pratique est toujours existante sur la direction de cette
relation.

Concernant [I'Algérie, les indicateurs du développement bancaire
reflétent un degré d'amélioration, mais qui reste insuffisant par rapport
au développement et au changement qui entoure son systeme financier,
ce qui demande plus d’effort sur la réhabilitation et développement de la
structure et le fonctionnement de ce systéme.

Les résultats obtenus ont montré I'existence d'une relation causale du
genre « cause a effet » a long terme dans un seul sens du systéeme
bancaire au produit intérieur brut. Ils démontrent également I’absence
d'une relation entre les variables bancaires et la croissance économique
a court terme.

La modeste contribution du développement bancaire algérien a la
croissance économique a long terme reflétée par les résultats du test
précédant, montre la faiblesse de la compétence des entreprises des
systemes financiers. Elle révéle également leur mangue aux emplois du
qualité et modernes pouvant améliorer la spécialisation des ressources
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financieres dans I'économie et le financement du développement
technologique qui permet finalement d’augmenter la productivité des
facteurs de production et pousser la croissance économique.

En suivant les caractéristiques du systéme bancaire, il parait clair que ce
dernier n'est pas encore opérationnel a étre une source de développement
économique pour 1I’Algérie. Par conséquent, ce résultat obtenu nous
permet de nier les hypothéses présentées au début de cette recherche, ou
le systeme bancaire en Algeérie n'a pas un role important et actif dans
l'influence sur l'activité économique et qu’il n'est donc pas li¢ a la
réalisation de la croissance économique, celle-ci ne dépendant pas des
variables économiques.

Un tel résultat, met bien entendu I'accent sur la nécessité de faire plus de
recherches et d'études et d’examiner les moyens permettant de
restructurer le secteur de I'Intermédiation financiére afin de I'intégrer
dans I'économie et de lever son efficacité pour atteindre la contribution
économigue souhaitée.
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