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Résumé :

Cette ¢tude traite de I’impact de I’indépendance de la banque
centrale sur I’efficacité de la politique monétaire algérienne , avec
I’¢tude du cas de I’ Algérie durant la période ( 1999-2016) qui vise a
I’'importance de la politique monétaire et stabiliser le niveau général
des pris . ainsi que I’identification de I’indépendance des banques
centrales de la définition et des attitudes , et des modeles en plus du
développement du systemes bancaire centrale d’ Algerie et I’import sur
le cours de la politique monétaire .



dadall <l gisal)

Sl dals
slaay)
gl
Jlaadl ¢ JEl daild
oadlall
| Lo daxia

6 S8l i) AL 1 $Y) Juadl)

1 JsY Juail) dadia

2 38 pal) & gigh) ALl g Aala 1 gY) Ciasall

2 458 pal) o glal) LD Jga autlia 1Y) cathaal)

6 438 pal) & gial) AINELLL B1alad) ) ol 3l Gl o AU qullaal)

8 Ao S yall & i) AISELY A U ) ghall) s G Cullaal)
11 438 sl o gial) LDl Ay (i 2l ) llaal)
12 A 38 al) ol gial) LML) (ha B gal) ¢ (A Ciaall
12 LIELY jladl 1 sY) qllaal)
13 LDELLY) g jlaa 3 ALY Cullaall
14 48 el o giad) DB (o gz dlad sl Cuagal)
14 Ay ) Jsal) 1Y) culladl)
17 L ad) Jgal) 1 SED qullaal)
19 Lol e pdisall o 48 pal) & gial) AEL 5 sl ) il




20 Al Ao Ay 38 yall o giad) AdELL S5 1 6Y) culladl)
20 L sl Jae o 43S yall & i) AdMELL) ) 3 ALY Gullaal)
21 eyl Aaal) gilil) o 438 jall & i) AdDEIL) A1 s EIUY Gullaal)
22 Lada
23 a8 Al 5 ALY Juadl)
24 A Juall) dasia
25 s uaiBY) AN G aa B B ApalaiBY) Aubpad) 1 5Y) Eiagal)
25 (SaudIsl) S8 b il Abad) 1 5Y) callaal)
27 s RSl SAl) B Aantl) Aulud) ;ALY Callaal)
34 Euaald) KAl 8 4l dabad) ;i) callaall
35 A8} dulpuad) o ggda 2 (S Cinsall
36 ) Abpad) iy s 1 gY) allaal)
37 4501 dubpuad) cilaa] 5 SN qullaal)
45 A8 Abaad) ) gaf ¢ CullE) Cullaal)
51 40083 Adclaad) Adlad G Euagall
51 o8 dba) Alladl Apcay) Ja g ) ¢ J %) catbaalf
52 4paai dulaud) ad) g 3 AU Gllaal)
54 4083 Adlsad) anead 1 EIUY Cullaal)
55 Adlal) dcbacdl g AQaBt Al oy ABDa) 1) Gl
55 Aglal) dudpad) dsla 1Y) calbaall
58 | Legiy Susaill Ld 5 i) Al g Alal) Acibpad) (yy oEEY) ol ;S Callnal)
59 a0 A ial) LN g Aadlal) dlpnd) g 483l ddpead) Cpy (Baadl) 3l callaall
Lagln (ol 2529
60 4 dulad) o ddlal) dulpd) il il s 1) qullaal)

63

-

DA




atl) Aulad) Adled o o S yal) clid) a5 (Gl Juadl)

BBCN P
63 G Jaadl) dadia
64 A cladayl ye il jadl A paadl AU ) gl ;Y1 Cuasall
64 oAl g 38l G eld ) gaa JB (o il ) A paall AUl A g 1 gV allaal)
10/90
70 (A raall aliilly daldl) Adladla) g a Al g 283 438 1A llaall
74 S A (g IS sall i) i  AE Giaal)
74 ALl () Bl e (g Sl (g 38 el linl) dmida g 2 g¥) ullaall
78 2 Al g il ¢ gld 5 gaua day (g Jal) (g 38 pall i) dmada g 1A calhaal)
33 JB & s AT A gall Clawasay 5 Jadl (g 38 sall i) ABDle 1Y Callaal)
ALIELLY)
87 LDELL Aas dall g (5 3S yall iy Alatal) cilusasall 1aal ) qullaal)
88 10/90 05! aigal) g alaial) 01/01 a8y sa¥) :ualdd) culladl)
89 11/03 a3 (g Jad) (g 38 pall clial) 2 st} calhaall

91 oaadl g a8l ¢ ¢ild cladual S L;é A8 Acliadd) losas i) duaial)

92 Ay JB 8 4aT) dadbead) < g3 ¢ JgY) callaall
100 AIELLY) (B Agakal) el ) glatl) 5 S callaal)
120 (2016-1999 ) A} Alpad) 5 418) 1A qullall
128 iada
129 L) daila

el all daild




Jglaall g JEN) daild

JEN-1

Laial) JSE o) sis JS&) o
27 Slaed alall (g gl 5 3 581 BeS o B [ (01-01)
31 blamyiy Sillall adly 3581 Jo S| (02-01)
32 Bpjlalt o A 5 5a Je Bl (03-01)
121 2016-1999 & il Sl 131 & piad) June y s | (01-02,)
123 2016-1999 5z P J1 31 G saladY) sodt Jume yha | (02-02)
125 2016-1999 5 i J5 151 G A Jins 555 | (03-02)
127 2016-1999 5 il o= 1331 G Sle gl O oo Sl i | (04-02)
:dglaadi-2

dadial) Jdeaal) Gl gie | Jeaadl ad
9 J35 6 1T 3 5 N Sl &y sl AN | (01-01)
10 332 plme M 00 J93 8 ST 348 0 & pdt it se | (0201,
84 Bo ganll By -1 1 (65 M Sl o Badl) 2y 81 (01-02)
94 2014-2001 5zt s 5131 3 eadt B3le] Jume y5hs | (02-02)
95 2014-2001 5 5 Sl (5t bl 811 55| (03-02)
98 2015-2001 & 5t ¢ br 2 13300 Sy 55 SV¥me | (04-02)
101 1994-1990 i1 3 iguded) 1S s | (05-02,
102 19941990 it o Al <o 445 | (06-02)
103 1994-1990 i34 & piadt SN¥dwa | (0702,




104 1994-1990 ya3- 53] SY¥uas y5ks | (08-02)
104 1994-1990 o1 & pall bl js | (09-02)
105 1994-1990 ;i 31 & dor ) & ) jsas | (10-02)
105 2000-1995 ;i1 & L kS oy | (11-02)
107 2000-1995 il o Wt Shlis ygas | (12-02)
108 2000-1995 ;i1 3 gseadl S¥une j5ks | (13-02)
108 2000-1995 s-ad1 851) ©¥urs yski | (14-02)
109 2000-1995 5= & palt by | (15-02)
110 2000-1995 ;i ;1 & 4 31 &y pult y5ky | (16-02)
111 2007-2001 5131 & 4 Syl | (17-02)
112 2007-2001 il o Wt SHlis ygas | (18-02)
113 2007-2001 i1 3 gseadl S¥une j5ks | (19-02)
114 2007-2001 pad s3] <Yune j5hs | (20-02)
114 2007-2001 3= & palt bl johs | (21-02)
115 2007-2001 ;31 & & 31 &y gl y5s | (22-02)
116 2014-2008 i 3+ & dih Sy 45| (23-02)
116 2014-2008 il o 2t SHlis ygas | (24-02)
117 2014-2008 i35 & pseiadl SYoas pss | (25-02,)
119 20142008 a1 63t6) SYone y s | (26-02)
119 2014-2008 =Y & 2l Oblart yshi | (27-02)
120 2014-2008 i ;1 & 4 31 &y pult j5ky | (28-02)
121 2016-1999 & 2l I3 3 G eoeiadl Juo jglas | (29-02)
123 2016-1999 5 2l o i 1 & olad¥! sadl Juass 55| (30-02)
124 2016-1999 & =i I3 51 31 G et Jums ysks | (31-02)




126

2016-1999 & zd JMs J1 31 & Sl Bull O) jo Sl i3

32-02)




PRI IRCH DTN RS SN SSY ( F5C g JER R e e L DY LRI

A pall 2Ll o gy ol 2l sl ) e ol 5 copsliasiV
Gkt ) Auldl sz Jls 3o S Sl Al pualasNl e el g
w3l3 b 13 Ll 065 g Glan) il o Oud) 5ad Lo B Ladlias O ()
3 ol V) S0 Y e Sl ol Sl OF B3 ¢ 2 S gl a3 (o8 M il Azl 2
A el 3 LW e aplasYl ol OV Sl 3 auY) gad 0k adlias ol

WA s e e ) G (3 AR WS ey ety Sl el 3 Geldl aae

o 3y VN e M S LS g e 3 J gl e 2L 5V Ol ) s
53 AW o1y Rl anbndh wad i 3 2 S s el Eud ¢ Lty Ll B el e SO
dball Joll e Wpgy Ta ¢ LW L b ad Jpall ods ey (W1 1ds 3 (o550 el
B sl @ iy bolas) o 8l § e o Ut coald s 35,000 )l J g ) 8LoYL
AoV 3l o

¢ il oy Al 5] 3 LU Jes 5 e Gl g Y &l OV e 3085l aaad) o)
5 Bkl 2 W) e Mt 05K By ¢kl AU e Vske 0, o b I O o
o OW o 2 S a7 5 o35 Sl oy Jas 5 ) A3 ) B L) Bl Ry 03 e 8
Ly

1z pllas il ) (6 Y1 sl e iS5 el B alb e 1S S Sile i)
Walias] 5 ¢ U 3570 il 38l o3l 5 widl 056 Jlasl Sk eyl ¢ a8l A
@ Jled) oSGl alad) el 3 el gad Oas A el e ik & s
3 M o e s M OAb) 522 (s Glan ade Y1 gl

W]

T 5T OU1 o e S 5150 e (o587 0 lald addaal e 2 e 2l 2T s



dalal) A28l

bl Balasyl iwbadl sbass 1) BLEYL ¢ Gl amal cl g 5id U OuR ¢ aled Al
s ole bysmar S5 Yl s O Com ¢ Lsh Llol | aie Jag ¥ ) el OF jlasly ae sSl)
3 Y 8L @ by JUL S 315 e 05T ) BLaYL o jdl aad) el e e
A B (S 1 o ) W Bl )y i
QR IREAN]
P L s de e i U] du) ) ads (D04
oo LS A adlb LlSas y bela bl wo s s (657 U Sl Azl o ggde i -]
Cdedl el (3 SN Gl alE) e e O el
o)y (65 ) A oy Yl (5SS b) pad -2
el e e e (38 ST Sl Ay o gl gl e O el -3
Dl ) (3 Rl aaled) alel e W T Sk el Al o -4
ISy
s Y b b o ST asle Ol s
A A 3 nuad el Wl e muad) alalldl i) ST sl

D A OV e e get 2 e Lk ¢l IS s WS

TSSO RER TSV PR AEY RUER Ve |
€ AJled) Mad) 5 o AN g a0 50 s el ) SULSYT el a2
¢ A i) 4 S A ELY s WS e (ST -3
¢ A el Azl ¢ o (3 Bdad) dnl) Q\Wgnu—4
 Olp Al

told Al e B et -l LS 2B L) eI Je 2\



dalal) A28l

el 5 Geid L) BuE Lo UL 2wl and g st anl 1 e 6557 00 Sl 200zl 0 -1
PV P

AR 3 sl alalld) Ay Ly S5 s a5 Ll 056 sl -2

sweb ; Cukierman g3 sed Uy 554 el 25 5 iz ax s o8 ox -3
Neyapi

plall (s gl )l puz e il o g Al 3 @Sl @ R Anled) Ol e e -4
e

el ) 3 gh
oda o B (6 S SBYL 5 SN Al A E DS psgke ol o

e sde 3 ) ] ey g 3 (3 aadl aeludl adel 5 DY)

Sl I oS M Skl g W S Js g A B el ol eiay LS

Bl s IV (B Bl 1T (3 el ) il ISV o 1Sy ¢ ((2016-1999)

:C’“M@é'i‘

G ¢ Lo ) 35V Wlanz) IV e M5 ¢l pll sda 3 blisa V) O Y1 slasl ¢
Bslos dedS g ey @ Rpdendl dlalud) e AMELYL Sl ST ) el S g Cas L
Bt iy Lad @ a ¢t gl Bl o lael JlanSU pldl sl (3 aa Y Gad ) OGuk B
a5 S ALY s, Ll EUS 5 e 1 i) Oub Waad (i 9 5154 Sl aDnl
!yl p L

¢S el a3 oY) el ¢ Jpemd o ) el iy L) G
@ Al 25l d el 230 e degaz U1 G b a2 L D Al 2ale Lo sl
RETRIS N CA S N v S5 gt (R PN W [ AN CpIres WM P W U S PRV W O

LU ¢ ol Sl ke b (3 2ol aulend) e Vol ¢ ad 1 U587, as gl fad) U
)G ks WU ¢ W1l 5 Lgslaal SIS 5 sl anld) Ciy o3 J g agb U8y i) dulod) o pgde

AW Al g ud) dnlldl Gy B SIS 5 bl J gl (3 dpaid) sl dle

iii



dalal) A28l

¢l aueled) e e A sl a1 e cgisd) sliaass W Ladl
o) Bazy (41 Gkl IOt e Bkl DSLY e (5 @l pladl ) glat By o et
ol 2o 05l s olSsl & 10/90 2,8l 5 Wil 056 jsue 8 A 3R
Sl Aoy Byl stz (5 A (5Nl AR ¢ sl Gl el aasd (3l
5 A 050 e dn S S By &0 2 A 5 i 05U BBL A e 57
e abEN b 3 oY Al ol 50 cl Bde 1) 8k (10/90 23
Wy 41 chy abdlisel Wy 4l ezl 2 aeedll 5 S sl aisdll ol )
11/03 .80

M e G235 didl 0506 oMo b 3 &aad) deled) Jles G ) 3 o and
Ly emd 1990 e don il ol gladl oaf o ad ¢ aSEYI B & bl ods gl 1) G o)
2016-1999y 5 2l Jo 541 (3 daid) awludl 3,05 ) el









(55 el i) 410 I Juadll

198 Jeadll ks
3 k) ol s pdl s sl g o L RS S gl a0l dad a8 sl 5
oIS 8t 2 e Bl s in ) ge call ol gl sae 3 ennd) W A ol
wd a0 S a Sl o il apail) o) L ety )W) 5L LS a5y
Al Bl Yl 3l ol Bl (3 G U et g ey A sds pulas ol
UL OSSR S gt (I YR 1) B - (R LY L NGRS U Y - (R g (I R
i Jo a5 Al 1T () G ) el s a5 L A Al e 23U

Jagalassy)



5 S yall Slid) I J5Y) Sl

S A8 st LMl dabe 1] sY1 el

il ) (sl y (sl ey sad) Lol Ol et 02 538 e il ol o
FLL Lman 05K L 1S padl ¢ s OF oo (DI Jan )l o I sda (3 B
Lledl @3S e g s e el Cola b Gl Sl El pdey il Ve
bl el e aal Je alasld) OF 1) gml 6 eolasYl T ) 08 Uy el y (olasY)
Sl an OF 03 w50 el Bt ) 2l Il ey pt ol ) 2R 2ull) o)
B Ui U L ey Cubl e 388 e a8 ) el e o) 9 ald) ol L (o7
ezl 10l 12 (3 Lo e i) Aeleedl 3 LS5 B pe Bt dewlecd) Aol (o557 00 )
i ollald) Jo ol SH o &5 ol Bl 8510 e bpodl 5,8l e 858 0Ll 3 il
) o3 Y ot ) Raloeiall g o3I Lol Loyl s (55571 Sl Al 23 & g
OF ells clasl) 2o o W) o el ) anel ok o6 o a8l b didSy aom 50
o8 sk 055 WY g I aslasyl Olia) gid 3 sl ST 0S8 aliad) maad) alud)
W asladdl 5,9 00 s | sgemd) AWy LGS Ologlall 13454 25 WISGL OF LS i ld) coliaslid)
S S el ddlas e g

Jzs O 3 el el lealy S Sl iy gl (o B0 L 2
Uiz bk Y ae e AN olee U

B S 0  ed) iSEa J p gealia 15N Al
oSe Y Wsa by Sy slai) e Lise of, "D Ricardo " uf (1824 Hl 3
oda Lo S e O] S B30 5sE o] e skl 3 R S e slexeV) ] Ol
Sl izl Alw OF o b pay calalldl ods plisaal @ LI3YH UL UG g g 2l

Sl s sl M (3 sl s U ol b maid) el Qs 25 & e 05 5

L a) A pad) deglaid Gl Al Aabd) o ooy oSl i ADEL 10y) seai |
421 %) 2004 s “”AQ}..} O A Axala ccibaag cj\j cAalai8y) iy gaiill o



5 S yall Slid) I J5Y) Sl

@ LS Al SV &S U S ) ae asdie ) ) ) ool Al 1 S 2l e (3 ST

@ paad SN el A Al aleza¥) 45 U @GSV samall S Sy WUTy | ey s

BLo| Aald) ol Gy Mppdy ety SoeSdly 1055 s L 3 e d gl o el & g 25

Sl Al 5 sa2ill L gy, Y1 6L el Al Olay i pele sdalee als ol L)
HES

o> pdpid) el |25 e Iy Bl dnld) 3)15] (3 Al (6 5L Gl el o

o ) oS8 &) QLS e sy sl B35 3 )y pedd 81T Raad) dnled) pdsans Y

gl el My rplis U

1, ; .
Y edl

Ay A g D e Slls g ezl 3 orleed) Lol e auadl anll) BTSN
o ealll 3aels SOl oW i geld) ey Bl ) m}a\w@mﬂgww
OF @il lly (3 pad) (3 2 ) gl go (3 Ao i) diad Biab & g Lslé (g el i)l n g ol 104 il
oz WY Bl aslndd Wil )] die Ot 3 6 ST M Sl & > e AE SIS Oy sl s 5 g
:@L‘*J‘e}@jl\

Bl e die D e mid) anld) byls) 3 S Iz 5T el e 8 B
AU B Lhaad 5580 sl e Wols ) ST psgdl) ga Vs i) dul)

cl oY) a3 ANy GIaY L 3 AN Gy el e pdi Lo ) BLS)

SlaaY 533 G LAE i S 4ol Slaall wad 3 Il SRS B RO

i) Al 1Y

A giall ol ) pfia (g b uaally ) ey b @ Vsl dens Al 5 ) (mse (!
.284 283 = 2003



5 S yall Slid) I J5Y) Sl

islnd) 0} dlale 50 Gl U Lo 13 = BV e Lk - alasl 3 s b 0 ST,
w@\g&)cé\xai,\i@glﬂﬁu%ggﬁ}\w*c:&@.ﬁTQE@TQ;;@J@@M\
D el 3 Ragn 055 Lodie SUISTy abli g [SCiy 8342 OBl ud (3 andMiza) Jelias U3 e
Aedy Ol deg e eVl

dole &) G518 L 1) M oy 550 S 0B @l sV Wi 3 P! e e U
calal o 2a 3V g Bwlin Lal o) Bid) Belndl ddy 2y (3 Al Ot 4

el B3l e e sen Slae Logrle O L 13) Sizews (5557 1 Sl jom Y

Aol O ) 7y > Lillasl e el ST, 01 257 0 Bl &) med ) Dz Of
Bl Ca O]y 2ol clgblal o 2o 01y Bl o 9331l 5 i) bl ks y woy
Alaal) 23 e WA e JlanlI il 38E 5550 3 ety Jadll 20 05 4aad

ol il Bl 2aS o Jilad) LT by 570 g)qg\c;,aoi Al el

AP 5N S a2l Bl s ALl G adiind) dalol) Wb dmy )

JAIE] e}@l\

ety ey ¥ g (B Al B )1s) 3 el e A 6 5L Sl Al o
O WS et ¢ Wiyl UL 3p OF (K0 b gay calad) 21500 o) g 315087 B0l 2l
Loyl e il 0 diade 0S5 L jaid il dwbadl dagde bos 5 (65571 Sl addlana)
odn 3 Lo Leall OV Lzl a2 alis 06 o xl Ol Gl Lusy alizes 0555
o N e i (3 il Akl e OF (S Gl
LAY )

BT bl oF il mo s Sl Bl Sl 2 el S (3 el 055
Bos g B L gay Sl ) e Opesh WS Lt (Blolie (S6Y o oAUy s gyl 0

DlisV1y LSV il ) Gl e 2557 11 Sl aely 2adle L5 e wds o LS™ JLall B,y



(55 el i) 410 I Juadll

QPRI RV

. w;&! Iz

S @ syl kel K wady b A LS faby ped Bily OLS S s
AN U ades (3 aslaadly b oY) s slas) Ol gsany lenly (o SN
: :\J)"jl\ Il

G it Ly gy Onb sl Gy 28 R G Gl Gl 0SS e ol
v.éb\_(ﬁ

Bpid) Akl e JUL 5 Bid) 2l Gl 3id e Jend 50 Sl Al ae
By By llas Y e e Jon dlinal) Guid) alalJb Gl dald) e sy

Agdedar (3 R Anlecd) oy (3 plad) Bloiail ol e 23lacd) Gl ) sqaml]



s el AP JsY) Jaadl)

S 08 el LN sl ) s Bl LY RIC WY

Bl BN o oms | LY ad g A Sl R 2 oIS il s e Slis
590 el Oy Slalys sde Hlay bl a3 Ll Aty i) olaludly 35 1)
Slal 0y Ol s e S Hy @l i) el e 358 1 ) aMinu) o2 as ol
te b
a3laiVly WU Ll pa2 L 23 Auld) 4o o B8 00 Sl e 8 el 20 S o ]
B0 pad 5 el (3 paled ) B Sleld) Gan G o3 s ) AV Loy Ble Bhay
(eal) Blas O gy (il SIS dalall
Beald) J ) 1Sy Beil) 2T ) J gl e ST 3 eseiadl 58 sy " pags iy, plas LA
Lo o @S S 18 e aabl Rudd dald) oS sead) G el ) by 08T Co
et ) 6os WS 8 el auad) anlldl Co g b eale) ) ool e ST bl el
Jagdaacd) C)W\Qﬁdm‘wwuﬁj ezl oY das
s (@olasV Blaal] Gl 3 50l o Lo S5 5 i) 2Ll Jo bl sl 563
sy LW BTy @olas¥l mo)dl e bbbV ikl 65U n Lo J b ] el oo
OF padis wgll ol jeas bnls, O g o LYl )b 8 oolasl o1y, Slis| G




5 S yall Slid) I JsY Jaadll

N pogey mplie 3de slazeVWL (o5 1 Sl izl old ol )l olelyll jan s 4
L2y ey (reliie dazes 1y (1985 Parkim-Bade 4.1ys -

- SO O I RN S P CUPS USRS QUL JC PN JCH P OO RS v POX M B X VI
ol e (3 e S L s

S A L B s) kst slizel ol pid e e 65 M Gl wlele Je a S ST e o
bl w5 1Sy 8 M el Bl e 3 Sl ey

Parkim-Bade w5 ol 550 i b (1988) A—Alsina iwlys -

0L ol e s by (1991) D. Masclandarh, G-Tabellni, V-Grilli 4.1,s -

T Sl S ) Ly 20l bl (3 e S bl (s (557 M L) AR ks oLl gl o
(SN ) Gty o aadl o a3 i 108y 5 N Gl e o s O

Ly el DU cadsnal (1992) A- Cukierman iulys -

WUl a5 3 S N G Al s sLd) 56 J 51
LolawY) éu&vmga?@@w\ -
S N S el s Juse oLl e 36 ks W) o
3 Mt 55 0 Sl 35mr 5 OF Lo comair) ol )l ods STy s 22T bl s Sl OF LS
oda LWLy sodl Vane o bdl ST 05 el oV 2is (U g5 Of 6l o b dgs

ST 8 A B g iy sl bl )



5 S yall Slid) I J5Y) Sl

O G Bid) Bleedd oty ST Sl )l iy 655 Sl 2 oy YIS

ipslasY) iwludl ol Olial Lalaes OV sl aid Lo 12 sde Ol o 51 bl
(EL A e sty JaedlS) Ayl S

e 3B s S gt @)y (oadlS) DLV S & Lgailiny SlasYl sl

ety Bda L G g 10y Bl Anlud) 5 )ls) (3 Al 57 L) el was Sl (e giad

I ellas] oo Y bl s § skl cabeall 2 e 2laild)y Sl ) jasa) ey ST el

i) Awludl 5,05 (3 6 5N el alels”

oYl e U s Ledb all (3 3y (b mat Y alad 20 SH e ST 0 S ) addlaa o L6

(e 83L5) gl B s a1 g ) U] (53 g M3 O (sl (gl

S S A St LM Ot L g I Sl
o el A S e LY slad dee ol Sy ST S n B b e
obat¥l plladly 28 e ) bl Gy a5 Sl by shd )y Sy e sl
A5 07 01y s citid) Auled) Q1 3 U By el y Gl e O3l sl s LS cadl)
Gl jamg Maad 4587 M Il Ol s 5 g g b)) s s L My dlecdl llalid) me Ll
s | AR i iy i o 8 A BN 8l ST (6 gl () iy U
S5 A S mraz g cRid) Rl kel 2al) Sl AN A g fene Ba SE e w5y Rtid) Rl
s Joi agor g b 2, S O S aidl anled! Jlg (3 58 adazel @l sy cid sb

I Petit (Jean—Pierre)les analyses économique de la politique monetaire 3 eme édition

.paris.masson, 1982 ;p 22.



5 S yall Slid) I J5Y) Sl

el adli ules Sls (6557 0 ) AVl i s oL
il LB (s g Lasll s ol J5b -
Lol DS el By a1 )l e dlaild Ous 2 e -
gl deled) asloay 570 G o) B A ) s -
N oled) a6 L Sl kil e -
SR V21 - S DUOW g | P B PR R P PR U PR R
Al iy ) 23 e LIS e -
Leby iy Lo SV 2y all dnl -
by by e (Sall 21 5Y1 5 g -
A O3Y) o] d Wl agdly (o T algd alabld au Lo 35S0 e -
Al @) slas) 3 5N A B e -
oGy sle Vgl e 2 Y Lo el a3 e B8 0 S0 (5 5 e

il ) M) g sl B WP lal pls e slaze VU &0l G )3 ey OF

oy il gl ) gm0y (o550 Gl (3 el by iy Ls sy o puaall ALY

sl i b riy &l Jsa)

193 i ST 3 @5 M kel iy gl MY (0101 (3 J 5

G k) & jLiw

d&,“ T ol

' Source : R. Dhordain et clodong ( ophel ) les banques centrales . leur indépendance

dans la construction européenne . éd d’oganitation . paris. 1994,
., P 25.




5 Sl il I

JsY) Jaadl

S M dods B3 g e Db e B2 e S
L
Viaht o olee 4 lsasdl oY el | el LY
AW e [l | 2 aSTT e 2SN S oYY
eril & e
S8 RS clael [ olge 8 Al & b)) Wi
AR SN el B e el | e pide 181 e e
090 N bl 57 gl [V ey SA O b
Sy el G all 50 AR T
sl LA bl b
ST s el
VIt olge 5w o180 e @SUW) W] sl 4l
CTAE R KUV I P S PN I N
il s
A8 o gl szl G | AL Slge 5180 e e G Loy
S el Loy 1512 e [l i S
i S uild
VIt olpe 7|2 sy @) W 1 52
W e fasdl | e 5,50 w50y
sl B 3 et
S PRSI RO ) e »# )i s ) L b
QU ey S el




5 S yall Slid) I J5Y) Sl

AV sl LY (3 Maed Elid) (3 ekl 3T )l iy apla 1Sy anad ola
Byl e 4B Sl Sy I pay L b 3 oSy Sl Bl ks Y 0L
1ol o (3 als lakay ol S Land Sy o6 =Y @gn e Calsd L5l s 30 g aiills
L L b ) Sy 2

ST LSS AW LadSaad GASTy oy 8T &l Oty ales Sl e 1) il ass
i)l 2B (o5 U Sl Al d s B LS bl g el s pf Buid) dulud) O]
S NS e AN e 5

B3 plas IO e J93 U 5T 3 & 38 00 8 pd) b e 1(02-01) (3, J 5

LI sl Sl 9 dabld i algll J sl algll
A sl FIREA] Jt Gakelsy | Slual
Al
Y Y FI 53 dxze e YA S (RESANA
Y Y Y 54> WU
Y doomnin doomnin FRELH oLl
Y Loniin Y Y sdsel) AL
Y Lo Y Y Ky
- Y M N Wiy
o Lonudin N N Lui

' R. Dhordain ( ronald) et clodong ( ophel ) les banques centrales . leur indépendance

dans la construction européenne . éd d’oganitation . paris. 1994, P 27.



5 S yall Slid) I J5Y) Sl

LS M g BNEY (#)1) skl e I Al
S AL LV ey 548 ULy alalll Sy e 2 RS0 Sl addlnal a8 )
oSe Y al (21824 e (David-Ricardoy ¢4V eslas¥l 5 b Jie auldl 04
o OF 2 81y Lealdsnaad (3 BIIY) L g3 s & 48,0 5 5801 sl e 8 Jarcd) 2a SH1 e sleze)
Bw- ) ol s Gk o8 st o Olp gl 3 il oY) S ey
3 s JaY Bl die ol Sy 15 Sl o B wags 45, 1(Fraser.1994
G dale b gy ($3LaBY) Lladl jshsy & odl G5 (sl g skl oy Ol shadl e el 5L
¢ S AL s o] by Jad) lege il Ledn (55 Sl aE ) Sl o b
Uos o )l y LoVl dodany il (29 all oo G Gl B e ) Slislad)
A JLST] 3 Sle S 5 pde g Lol 255700 & ) MRl oo (3 By Slin ol y gl
e (1933-1929y .S S LSl &gty e pmie codosl @) 0 OF Y ) i)
AW Al O g (3 B Las ) i 3557 1 s jolas e Ll ) 8345 U gl e 8 ol
oda 2Sde figmn )3 Slo S ans SN () Oy all ods ool W8y O A e b 23] ¢ ey
PVl G ey 1936 sle bl ol ST B rae SIS e Jle Al 28 U] G Lall

Sy )by ST B ey (555
8 e U s ) Ll & 50 sl Jaee i el (2006 (118

i soele 5y gy ) ot U3 e iS5 3 ST 8 gl B OF dele iy i) Sl Y

o Jal e T ol 3] il O e 8 V) BB (3 Lo gy bSO Ll LS ey
J W ST Sl e lan Loy Lz W Lo st g 3LV LlSLs ~ Lo ool 2 slazel
sales ade uST Lo day @) gm0 Lolasly LU dwler Geimd (5,90 b,aS Wbyl fus
oF Wi slael) Joll 155 G lall 0S5 O e ceas Gy (1992 7y % ls
Pl (6 gndl & ) ) Gemen D) e ) Wbt & 55 6 T oM (6 oy B! Sl

@l e oo Colall w0y Bl S p Uiledss Al e 2870 O jlall st Oy e

2011 <23 3381 (8 alaall cudleaBY) 5 oY) o slall 055 Alaa cslaBY) 5 5 Y1 RIS (S5 Anals |



5 S yall Slid) I J5Y) Sl

Ogide O3 lall Sl obled 0K 01y 2T aale able f o 20, S amlal Al o gus
L0 slizs O geor 1
By S A pdt ARl e LS ) Coedl

Sloled) 2o 3 3580 Sl ST Al clbasl 891 & sl 3 alaxa¥) a5 A
Bl S g 350 B ol @)l Js aals luws 5,00 1) JW1 s 3 ool gl ol cquid)
VWY 450 Sl 3 ay sl ekl 13 e a8 1l 3V a1 5SS 0 o )
LA 5SS oy e e OF LS aMiza ) sl by gy oo Hligh dale aisl c Jod
a1 jlasl oY1 Ukl

e B8 Rid) dlond) B8lan a1 I g (3 %581 S gl A0 5 S5 Ll ey
g B LaladV) LS ol s e ade sy Lokl call @ b)) ) 33
AL 05y b JB o o (g5 T G 2B 2l 2oL SOST I3 s
" Y e s as e )1 o S Y1 o Ay cdnd) el Sy
S JT o e

) Al oenze Jo O 13 &l g SV Sy Fopaey dosb Raid) dul
S el g ) w313 gl OS2 Y15 Alaally ol las Bl 1yl O sl
O™ 13) el o a5 choenad) pd BR) Beldl A8 D e el Y1 G 2 WY G
b L) IO ol 31 mag el 2Y1 blias ol o) g Glan 28 2uld) a2 1) U
Al Ll @ B ipny pibe A sllas] RN bl grly bz Y Lekie 550 )l 28 ] a8l
B Aeldl o e day ooadl e Sl 8B e w5 5 g Y] 5L Sl Qb Gl b
w2y Ol el i ol e Y e ) 1A pde (S STy Gl ) jE) e A ol s

@U;xwmw@@ﬁ;ﬁsp)w&@muwu}ﬂx%QM\MW\

1952 1992 (o e ciaiill 5 Jy sl Alna ¢cg 38 sall i) LDEL ()5 g e 5K ¢ ki Ui jla !
2 Strauss « La Bankers central et les nutations de I’économies monétaires et
bankaires », revue cahier économique et monétaires n° 4(). Banques de France université,

Paris 1991, p 219.

>[5 <



5 S yall Slid) I J5Y) Sl

0327 O golas) (s Loy (a0 i sueld) S i L )0 Condl) las OIS by 2] 2wl
ol il & e bW SOV Y 4 st e 8 el 0K 8 Wl B Basl ay O
5 Jo Al (3 ol ity o)l Sltas” B3 ) b Ol eV as ol e Jelidl 2uad) an b
o B 3 g B e b B el ] mo s O Lo B3le Buidl Auld) eeas OF V)
idlas o) OV glaS” Olel m Y oda lael (Sl V] ol auis Olaal e OV Mie g
3 ol o Ll Lt U 2glead) OF (pll T U s shaslas T Llat apiid) 2l
LS™ el Lgs Lpogd comemy Bl V) il UM OV (lgacnadi g B dad) lind) el 231 e 35la))
fnleed) D g Wby dlysb o) B Jess OF U Ly ol [Saay e300y 0 i OF Sy
TR NSl o3 Jpll gl 05858 Lo sl & il el BV o5 5 asled) gty aad)
) e U 0gs BT cseiar YDz
NG g2 e ) Cllall

AN S s o3 3,55 0) e S0 e (o8 il Al S5 sl 6
by sl of LS bl acll ol o Sl s aalasY) el 3 L}MMW Ll el
SR iy A )il e el § W) edh OF 3 e S e plE it 05 Y (655 e
Bl V) () i (6l SV (3 adares W LS i) deldl Jo G5 WS e ez
NES UL

Joskell =01 @ sead) Jlg 3 Y e S sk ¥ 8 381 S gl 2 OF LS
Clles OLE (35 dooseial 1 Bl Aol Z L3l mo o )las O aold) al=lll LliaY Sk«
ol = 95l i) Al adlas dilae SSEL (65 1 Sl Sk s OF ezt 5 (6
el bl sl Wt ol oISl Ll 4t

Al o el (3 WS I (3 Y ped e BRI ) e Y of LS
Lty e gl T ] 8™ 5 ISl S 2 s Y L 3 OLUIS™ J g5 55y (1) BLEYL
Bl e Al ST Lhes ol OLLN (3 i anldl O] 103 evad) @ WS J

“

Ll Lils L bt e ¢ 531 Aadl allay adled) e oY1 (IK085 s ) 2l Loty ¢l



5 S yall Slid) I J5Y) Sl

Sl B @8] b J Jebes OF Y e 3 QW DLV AN e W S
b a1l EaY 43L5] Al 25 (5557

i 5,90 s 055 MW et liall U dwbd)y 2uad) dnbd) 3 oSG J ol sl o)
Ll O e ghes B M Sl Jry el 4 jle @ 1 (3wl V) i 57
Gl o LS bz o 5 s LU o5 wseadl e ddelad) loledl 35l denld)
e A a1 al g gt ST Lo 13) et o) ga izl (5870 ) 0 SIS el
Lol =Sy ol 2! s
Al e & S A0S gl Al e = 3L W) Condd

o SRS Al OF e a S Sl Al oo Sl G ol )
& s Az B 55 O)y YDlizwl Syl 23U S n B a W) Sl Y My e g5 W
ot e Gty M) 3 J sl am ol (U B el ol s 3 W) o2l ) Wgs o
Ao 2T g0y 8 sk i 2 Vs el
A AV J a1 1 sY Akl
(it 3051y @UYI (87 A St 1Y

& APl 350 4 T Bundes Banky U 571 el of 0 saasall 3in

L sle o2t @ WUT 01y ol 2387 0 Sl adlisa) iz (3 8l ) sl sdlS75 LU
Pl ] Lmbs L U1 dbeadl LA U] ool ey oW 080 a5 Ciadl (3 el et
UV (6580 ) 2 sl S ey ool 3l 1948 s (cuid Leallss Lo,

Ayl g

Sl s dey JUB1 s @y Rad) el Sy aeedd 8 Vagew U1 (o0 Sl an -

.L;ﬁ?mju L“;TJTOLL}J\ )Tbji.;-\ wbw&.ﬂgﬂfﬁw

(04 2320 33 Aladdl (1966 ¢ jrend cpaiill 5 Jysail) Alna ¢ laad) )i o Asblaal) ¢ oia il
).ui'a.'\ﬂ w\ ‘_ﬁ)jjl:ﬂ\ )\A ‘OJJ‘\” ‘L“M‘ Qbﬂw‘\’ L}ﬂ\ uﬂj.\.ﬂ\ “é_a\fLHJ\ S g ‘.ﬁ)}j\ ;:LUS) 2
212 = 2006 <5 s



5 S yall Slid) I J5Y) Sl

Bl OF LSy y Glewl) (g 3 1Y) Gad 3 Lobul U1 (65710 Sl dags ams —
iz G35 Y e Soul) AslasV) Anld) Slas psle ggb (e S e w5yl mf Y L) s
e AU S oy 5 ke T, e e W calas) duld) Olial g 1 Sl O 54l

Ll plall 5l & SN GRS 3 e ) 093 o 2l Y L (alaY) il
oy e o) i ey OV e 3Y] e SH Lok e sis 308 Sl o4 -
B pad B il pdiy o (i) B g ooy ) ASTI (3 WSl &5l Gl (3 I B)) Y

? 4 ol @V by By e DUl Sl 056 sa2 5 43103 w0 gs Y
b Wl cade o SO0 300 e bty el IBlizel e LUk G 655700 Sl Ly see e
slic] 5% Y gl dnd ol ds 3 0l 5) JLST A1 B3SO 5W o6 2BYL il

B VW ST 130 5F BN (3 oy 13 YL b Bsad) 8l slen) 8 ate o A
3

2 Y ol 2o uE ) Sl S Y e g e e gl ST Gl 056 ey -

o)
(Bl blam ) allasy £ oY1 duoedl LY (657 A0 Sldt 26

"Oyks" oSN w35y 1913 s 23 3 LA S o pe L Bl L) ¢

43 1907 sle St o S DLy e ) olosW) b e & i suelid clasy) )13 e

@y W O e O b ol ol o 50 1935 i s VL Sl ST ol ik

:S;:y\ L.? L}\)J""LS\ ub\'::"y\ Ojg-\?. 42\-3-3\-565‘}“) 3.3.&.5..\5\ ZML:M_S\ JL; Lﬁ L@.L‘.LE.A

! Deotshe Bondes Bank « the money poliry of the deutshe bondes bank » Deutshe

bondes book bansh book moreh, 1994, p 02.

T ey 38 el A gid jsag (b peaal) gl o B jualaal) @ jpiiall cladSad) ¢ e dame (s ek eal

0= 2006 ¢ Gpmalall Jal ¢ Kyl s Ksgen ¢ G dnaall ¢ Al (e 5 e YAl Aaks dllas
.308

. 3
0 83 Gom g 0



5 S yall Slid) I J5Y) Sl

(o A a5 sy b SV e N 5 Gl e e s slasl e 6 -
slasl o pae cb) 5 Jjm dols opal dor 5 ¥y 05U LD sl 2L6 2w T4 30l el 12
sl e

S A & e o1l AN kax Yy il il 2l 3 Ve QL) bl e -
A ey e Sy e 3y Wl 3 ] G e 2B el oS B S
ooy plad) (3 eliaeVl & lndl &) L waliy Ll bl V1 8 Sl Oy Sal) e 2 Sl
Plas 3 e o) 6 Y Sl sl b 050 b lia g Ll Sss W i o2 W1 1 510
DA pl) el 51,00 L W1

fop s Sl Al Ll g g Lol 3Y alal dsl b an )l sag S 046

bl =W alb oy o 2 paSl e Comd) my 3ol an Y
A S Jo Sl s o 2V Bl e Y1 3150 60 Sl g o

BV 30eST by 09 B3V G gl e BV G155 6 s S 0 56 ey

B Lol lay Lo 0301 58155 O Jady ] dlgilas Gl & 25 L), dl Sl 2 bl of -
D) Aoy me Bkl Slem s Miny (oW Y e Lt 1S s 3 Las e ) sl Ol

3 L el )
g..dd.éﬂ - PRI

by RSl AslasVl auld) o e Bl B Buld) s ) oS Sl el

Balell Aol i e smadl Wy 8y gene IS ol 2 S e el s JMEL LWL B ey

T 1

0 83 Gom g 0
ve deal nudl des pala@ g gy 5 sl () S sy od g e oilagi
263 (= <2006 ¢ piall g pall s e smasdl Ay jal) ASLaal ¢l ) 31D

Carlo catturelli, limiting central bank credit to the goverment, thorgand practice occasional paper IMF.
Washington 1993, p 330- 336.



5 S yall Slid) I J5Y) Sl

oY 01 18 (1993 ale 3 jalall (68570 Clal) ikl 0 Sl O pé 2aad) anlend) Lgey &yl

) Al Jiis g ad (3 A e AR asete g Al ob Ol g Sl I Ll L ) A Lad)

1993 ale 056 Jb & i @ g 8 A hd Izl —

1992 1,8 07 3 3l agy,5¥) sd o) 231 (1) L b aleaai) (e 22U el @Y1 csls”
el e ez el Sl cis o ais i b3 oSN Sl ) e I EY L, L
ool U3 s el y (5T el A R4 . Bl 25 55 3 Ry b s 15 O] Ll 30
o ST Ay BN e B s i ) (oSN el ael 1y 1993 =1 04 3 o6
'O
PV FE O TR

) cﬁaf 1993 sl Loy k) 0 5 Wb (il anlond) L G (o570 el = -
Loy Bidl Al dd oo Jiee Sy Vysen wlii) die LY 5l i) 57
RSPV I -9 owgg}mﬂww O G 3y lwlie ol (o ISC2ly

a5 (3 S Sl B enal uB tagny Loy a8 auld) e oy sed) Al Glay L -
O S OF V) el y Zuad) szl g il Sllas o il w1 O LS & sed) o I UL 2 85
Ll Sl y Jlasl Jo OU ) o 6 2T 5, &y gl o, 25, 1) LT k)

S A Sl sl (58 8 s ey g LSy Sl bl AUy Can Aol byl sl ooy -
Bl ekt @ 0g =) Bl slae¥I LT Gasly 5 e domil] 3G Ol i dn 348 ol 2305
iU ey dpddl) B Ol s — sl el gl s e ol p g D P S 4aid)
) Wl 3 V) e gl B AR s (3 sz (6N R0 S J 5o wif gl by b oy @ o

> Uas q\g;")\ JT

(A mal lud ) e el Al Aald) o o ils s 3Sal) diY LDEL (Ha) ey dess !
30 L= <1994



5 S yall Slid) I J5Y) Sl

o @ i i A (5 il sadt O G o s el i Sl (S Ll o 3 e -
o «(1993) m Wl G e oS il 07 e JB e S AU ol e sl bl
aalen 5l 2 BN S O LT (LIS a1 s e 8 ikt 0 a1 OB el 1) 2 3l

iy A J gt st Gl

oo S alasy I e Ale s ) S Al meagbldl 6 7 ) Y of

S s lan L Lo puast 5 A n 38 By i ol il J sl 3 2700 8,20

Zl&y\g.}g}b.:lj\ 95;}‘&"“5‘ @M\CA%JM) clv_@.imx}.kx.gq\j}) v_(\.;-\ 35\51649)4%‘)5)

Bd o)y BARD) ) Bl 304 ) ga B 0T LT SlaSlall e sy (65574 ) e -
SISy ol ) anal e albldly Ll aid) 2l e alaild) ol [Say atege eass
Sledlall B sdd bl oy JUIg aid) Bl ety (3l pladl ¢ Lo ol 20l e alail
D o iyl an oY 3ds Lad s b 0 S OF Y] cChadly Wi 0506 o st o) Blaal
PSRN

ol U (SN i sl A SR pshe LD dls Sl S ) w5 o) -
5] ek OV 83502 A1 Gk Al OB M mas cialailIs 0 SLAU L2 ol L ST e (ST
SN 0555 s (3 ot OF SO Y il wo sn and gy AN ASTE iy T, e S
b a4 3

06 34l 2JU1 i3y 2181 (o lels e300 e o pboms po 8 50 Sl (Sl o s
3 ol o 4155 )Twﬁ&s«w NS ~STUH Y 2l Lol cpimsl) Al ol o

3.%{)&\ Sl Jlesl s

oS3 G g |

390 = <1995 « ojall s (3 gmia (g b b Al i) cadadl) U g

Sl Jeial ¢ ol ¢ IV deadalleddle s Aas Lt (Adalal) it Aabuad) g 2983 oDl Bl
.63 5=2000 ¢ il dclll



5 S yall Slid) I J5Y) Sl

By ol o I GV o)t s OF Glelll (8710 alall (S el y dadl 0506 5y -
Biae Sl ol ol Bajlo by b e Wleias oLl 5T (253 5 Ciler e 251SG] SIS (i

bl I B35 ey (S Uy Ly WSTUR n (o5 0 Ol el o5 s Gl -
L2y cn Soul) o goanS” el (3 06 s Y Y1 piaal) sy plall s 1 5LaBYI B 155 ke
LI Oyl 3 Lk B o570 s (3 cppas Logrtiay Blal) plel) (6 g i) o) DL e Y
1.¢w\ g ledll Oygs 3y 2olasiVly

g..dj:ﬂ - RO IR
2] S b s ey SN S L dge L 5 3 ) Sled L 5
Ko EINE gy AN BE 3 5 Aol all Sl o ) ] e
1958 220 90 13, 05l Jo alad] due sl 554 Sl o 3 Jom @ 51 LY

G G oA S el ) Dl o il (A ) ey o

o) Bl U] 3 AR gl B3 gy Bl Rege ) 65N ) 01 s -
3Lz oo pr O S 302 Wb (oS0 i) b e sT Al Jan L Min g 35l Bi3LaY)
i Wles s oSNy i Olalw gl S s e b sl LWLy Raad aul)
oS st 55 Sl e

Ol vx )bl Bl By ekl slasl olpol el (3570 Gl 5] 2 o)) 3 3 g -
AP 2B o s 1y e et ) A e B JLe g L 2IWD 5

By ple ey Loty ey B3R e 0585 8] el andl g i 0f 5 (80 Sl s L2 -
i elaeV ual g e 050 Lot o g ¥ B sged) ) O b e en il 0 Ll

ALY B s Bl e Joy ey a5l sl

347 G g 38 a) dgid) 909 b paal g URY o § pualaall @ piial) ¢ o dene Slad aeal !
262&%;):3\ aailf é}m“é_‘bjj ‘udﬂ&a.)m.“ 3.....\,\.....1\‘ i A:3_‘_‘02

> [w <



5 S yall Slid) I J5Y) Sl

oo JE 03 e A e Ba e Byl OGN b 3 il 5 Sl ey -
o B lal Gy plal ey Aad) B sl oo 2 e S 3153 68 13S0 ST 2 S
3 28U Sblae WIS Ul wldll 5 253 o Ll e 23005 oYU 2l e sasd) oled)
Gl JUI Ll I 2231 2 pld 2l 1) Y1 e Y005 sbiasl is 3 50 3 (5 ) CLH e

L“;ijl\:)wﬂ M) b))u.a.b;ﬁ.uwub)

Bsladyl o a1 e o8 A el A JT e JI Codl

B 3w B S Wy b (3 G ) Bslas) Sl e L) o
Al ey LYl ) Sy oseadl e BoladY) ol el aay 487 Ll ALY
! islasyl ol gl o2l BT Ml A Loy 5 o) B el ol el s Led

o) g AIEN A y3 Gy BN Y Al
B ST A ) AIMER B s B (3 Gy ) BslasYl Sl ) e sl o
635 Al 08713 @] &L S ) AL ol 6T ) et (o) e el SV
L) gaz ) il anld) 0B ol o i S il e Bwled) bgral) o dimy Lz
o2 ry Ol Shstes Sl e Joniy il oVuee 2L L (935 S 55
Ogn (Bad et Parking o)Ly b o SO adbd) an il s 351 sda o ) bl
Uy (16) 3 ezt OVos Bl o) o] W o @ o)y "Rl Baldly (o587 0 Sl ol 3"
Bl ol o3l il iy O sda (3 S0 gl Al G s me B3 DB, Aedine

M) iy @l WS &l R TR bﬁu,yuu%&;ww 59 s

Cilaal 3iad b 43S sa) Sl ADE 50 2011 23 23l (8 sl AalaBY aglell (565 dlne !
2004 G (56 08« 3l (538 el il (558 5 pum 3 G el Al 5 LAY e Al Fdpd

> [ <



5 S yall Slid) I J5Y) Sl

O (& aoeadl (3 WSl O ) 2l lh o jlal LS ool Ve 2| LS (557 11 )
.2007/04/03 Jo aez) ladt oVuns 3345 ol goddl ©Vms ais 1) o35 o)) 2akidl)
Co i3S M 8 b i (Masiandro et Jabellindy bael ¢ =1 aul s s
e 1S 5 g (3 0l aslas) gles ol e e D5V Bl 0ld puliie sloel ¢
Sl )Y mad G mamll o1Vl N Sl e S Bl B 8 A byl s
By (5l 2k or S5 anbnid U Al e Bl lae Gl s e gy 57
—1950) suly s =1 g5 et AIERN) 2 35wzl ULy Al ) sda (3 Ol Iase
Ve s 255 A gl allisa) sy 2nSe B dla OF anl, ) 2l el a8, (1989

(135 (134 2002 (s, plly 1 ALty ooz

SN ) il g AN B s BV gt Gkl

Lasde D) ol caal Bl Slal,al 0B Lyl 1y iVl a3 o 23l 2l
cazal ol Slel )l ey el y AELY) dr s BVl sl ol wle )l Lals L
De Long et ) oo J& L 26 ol 2y aDEN 25y QY 21 U w3
Ve Sla O < & 1990-1955 sual aslialt OI o s (3 e T & (Summers
(116 1994 Gsleoy Loyl 21 ) o6 Jomn g 38710 8 el A00iz) 2o y3 (o A 0 &3 b

>93¢k o1 (Masicandro et Grilli Jabeliniy o 87 s 26 o 2l jald 2 U
(35) obdly @3l Ll JlaW) 21 Ul o8 Jieey 2557 11 8 ) adba) o @De
(45 2001

A BN B Lt e (S 0L ) ez el )l ol IS e oS
LVl J21 Ul sen S5 else Sis O3] (pam 2 ol on Ll 21 Uiy 2557 41 402
S stnn g a- Ll 23LaBN) )l 2aST el sall sl ey 65T Gl A ) s s Ll
Z WY el se 8eUiSTy 5 )5k dn Lomis

L3 e g AIMEY) dor y5 G BN I LUl

> [= <



(55 el i) 410 I Juadll

Al 255 ow W ) (Bad et Parkiny a0 87 26 o) a0 a5
) Azl a3 Cp anSe BYe Ml O dslio &3 (12) 3wl &550500 ey 357 1 252
WUT e 87 3 2, el mils o gbl a3y JlaVl 21 st ) 2l B3 00 e sy 2557
(1983-1955) & il Ior caddlazal 2= 55 BL &S 0 S g a2 )y |y gov g

S Jall o WS e b s J Y S U ] Rl 851 e 2 )
Balal) 111 e 2o OF L Ayl 3l o gl ol Az e 31 2y 87 10 LS g0 e
Al SIS QL) AR s )

i SH Sl p5l5 OF adazes Az oo W) 2oy ld) 13 2 55741 gl OF e3lia a g
Vol G OUgdls e S oliead) o bl di e Sl sl G50 e Lo
2002 (g, 5015 S Lty S5 Juais OF 251 o Rzl 2oyl 13 3870 il adans
(136



5 S yall Slid) I JsY Jaadll

198 el dil
A BLo) By e sLadV) 33 i) dalod) A JM r i el dslad) i s
il i35 LS (el o) 5 (3l s pdl e SVl Omtl) all e
sda 3AE 093 5 (gl Ll el eVl e badsT i e Lnl ezl 5 ASELY)
s g slall o oS s al sl (of & i) dald) Azl 334 ddee A5 ol
doll GUs g aaldl J ) (3 Loy i Wlas sy 3587 U0 8 o0 B DA e (40) g Y plas 1,05 OB

O e fogodd o S Ol et 3 i I b sl 0 BY) e






Al Al (5 kil Uy S Jadl

P U Jeadl) dauda

Llal 3id (3 Well ke daxes G aslasyl bl 2l oy e B Ruled) e
skl g BLEW ) eze o oas ol Clal,dll o &l o S e Y K25 Lo L (il
o ) (o3laBYl i Al pde g Bid) SlejY b (3 pgeale OOt o GusladV) B b
@A) 2yl e 3 ST IS e Llae B Bl )l 5 BV Sl ) (3 Bl L)
3 BT A sl olanel s S aslias¥l Gy lall 5 el W ade ol pis il oLyl
Lol el 8 Lhaor W i 5 Bl sl Wl (3 Wedl sl i 1 oseiadl OV
sl iwbudl sl (3 Laga s

Laae Caa U Jso ol Lty Lol lslasdl s doae Rud dwler 4230 dbll) ]
Ay Laad (e o)) Gl e degaz ol el e ad) ST WG A ) ) e alaslRls
by aakesl) LB ol 5 el g8 il 51 Blgza V) i Buid) dnlodl JUis) Loy o0 ds st
SV ICPS IV PY Y PN PPN 1 R W PRS- -4 I WA OWA g NP0+ [ V-1 IR PN S P
oot 3 Jtedl) U Gl g (oalasVl S ) b (3 il el 3 ey JoY1 el
R DSV DVON | - O V-21 |- SV OV [ V-t L g J;u.;i@\f&\ Eodl ) 8 ks ladwy 9 dpaad) anlld)



Al Al (5 kil Uy S Jadl

3yl S oyhte (b & Eudd! duled) 15N Eondd
sl O s ags LS Gae maldl 00 (3 sl olesl @ Radd) anld) alleall b
Bl ) adame ol s 5eh 3 Pl o) elsall (il d o) il STl y apslasYl byl

Lagad)
SIS S (3 R Rledt 1581 R
Bhosdl (3 Wl 5 093 AU ez ox ($3laBY) 4ol 05 eSS bl o5

oo Bl =N e s a1 5 e sy i (ellad (1) sl i g5k g cipaliassY

L olo i

R P N T P LR Sy |
Z Y1 ol gad Al plasiz V1 (6 st i Ll iy 015301 L2
e (6 gt 302 10b g sLaBV) (3 0515 e s Y 55ad 3
oo i gest ) a0 al) 2SOl a k) e bl S SdIS) e (3 3uid) dul b

Z:c»L'p\J:éw

AU AL @5 253 B BaL 3 A B ) Lened wad 3 dledl) bl e 553l 28
A el A

Vslhold Add oomd g s pad J gl i o S 02

o S5y WAL an OF S 6 ppald (S8 Yy Gl 6 g o 28 18T ol 5.3

sl S

> S 1Y ¢ A

94 o (1989 uadl s ¢ i sl digaidl) il el sy she o g e !

95 L el ga yall i 2

>[5 <



Al Al (5 kil Uy S Jadl

Al SIS Loy Sl aod alic (35800 S 3y o) A il 3 k) dw

"0 g 0" s A (e3laBV) ol Lo (U] Ly gl o b ) Sy oLl (3 Akl Bl
S35 g I3 (3 i)y ol (3 alzed) &gl s il 1.8 (3 el of e (1596-1530)
(3LaBY) cgrodin 3 e A GulaBVl p sde ada e ) s AT g pld )
483" 5 5,0 J3Y Jgd de e 5 S el o1 "0 5818 (A JlasW x5 "a s A" (5 ALY
3 5a BaS (3 8505 (6F O el gz o oo i 55200 20l OF I o5 " 53 K
S 3 Al Bl ks I p

b b e Wsles JECRE R éi,fw @olasYl oy e Lol 3 ki ods das Jily
s JLE L s T 18 e s el A e s Bu2 Sl Ll @ Joldl abslas
Jatdt Adles ;g C,&J\

55l 3eS by dnls B 3459 1S5 (J911 w2 Lblo ) ol dsles O
@ by ) ALl gl DL Sllee 13§ a2 055 et Gl sl iy Aoy Al

L LS Lo, Al sds e g oSt

(i) ol sady ol ele 2y gl 5,50 4 :M

o e T U e Aa Sy JUs) Led a1l sy a Sasy Ol s e 1V
(O

S ol (s 2ns P

& yomn izl ol O S o 2y Ulby ¢ ol (S gime 3 W15 29 VLU o 2T
i) WY (3 el oYL IEANIE JECVIRREEN

:)Lx.w‘)U plll (5 s v 4L5J,>'-T dsles ) (01) sl Jijﬁ Q_i.g)

I Jeans Louis : monnaie et finance opv, Alegir, 1993, p 10.

> [ <



Al Al (5 kil Uy S Jadl

O om Moy i) BaSTy e pladl szl Cp 8,80 dld) 831 Aslall ods Canas

O (8 st 3 Bl iy (830 55 U} (835 2 g OLaB 5T 83U L) 05301 2087 (3 d

@ &b W S pl) (o g2l ade s (V) w015 8 s (T) 0¥l 28 0 87 0 o
L S (3 LS Uil 55 2 B el oS ¢ g el )

S alall (g grudiy 5 gl BnS” g B 1 (01 (3, K2

P}L-.«SU?LJ!J}:_.J!
P2 """""""""""""" f
) EE—— a8
Py e :
: i ; » M
M; M, M, el ks

82 o Iy 5 emll Olslas) 16 sl A el 1yl

Py Ay Py Sl aldt s madd 35505 e 55 My I My (e 55l 28”8515
Py Py e e ol sl 3 Ble ol ale i3 My My (e 5 5ill 2087 i)
G 7S S 3 i) Ll 1) Al

Y slasy) et Eom (Bladl 5ga2 08 Huad duldl IV e Al s sl 3
a3 S bl fid) @0l 1929 5L el @ su SO "SAY! 065 )

104 Ga oo N (1993 ¢ il a3 o e ladl 5 5 il ild ) deal ]

ST <



Al Al (5 kil Uy S Jadl

i Ledy walas¥l g Ll G5 (3 8T Bluaowza) @3Y " 2S5l 0" ST 0T YL (b ol s

B 7S & i i J Y g A

@I 255 e wal o ol il S g Rk 5 Rl ST R e
LBV o dpdall o a5 SIS 2 bl G SIS Ll ke 2B ) s 41 LY
R el e L B N R
b el

o)y ool oVl Apd) sl clall ey Jgldl de )l Gn @I
Lo (o o (Wb L ISSYI W e il Bl ol slall o Ll S0 (AL LSOV
BaS e el Ay Gl i e Y Nl e OF (6 il gl 2 Al T
ot 35adl o e O 65w Sl aw,all ujwwgwusggjdy&ymg)ofgwy\
iz i oSl e, dd) OB s e SNyl st o aib s L e oNUe s g O
oS geadll 3 S JE OV LS plasna V) (6 gs e Lol (A5 Y V) e sl il O
< M (eslasVl Bladl i @l b (3 JsW 5 plexal 0175 Y1 Lsb SIS b
Jbes) 51T STy A SIS ) 5asT (gl LSl alissan V) bl oy 2l shall 5LuSTly 5,587
sda e s 1y S 1 eSS Ol aols Al e abaal) Bl g3V e B e glae
blad 0556 S mop @l QW o)l sl i 2308 moy Wal S5 mis L el bl
Lledl 558575 e dggedl 58 g S aldsiza) (S stn 035 (S g dis O)l5 3 (soLasYl

U5 (Y oSS s aisns VL e V) O] RS syl O p ST sl

' Ammour Bennalima : Monnaie et régulation monétaire, édition Dahleb. Alger, 1997, p
34.

> [ <



Al Al (5 kil Uy S Jadl

Wygadl 2y A 3y ) i SN e JUal) (3 OULED OB Vs e o a1 g Sl daglia | oY)

Ll & oY) ey e bl w5580 (500 0515 e

B 7S g o) 3 5 gad1 Je Gl gl g
1A A s gl e I W g 58T e
SOlalall adls 1

Bl 3 0 sR) plisial o G (Sl A ST R BBy e 035y SRl Wl e
LlV1 (3 Sl go o 3130151 ol g CpsladV cabalad) 285 4 Lals Sl wils 5 (oYaL
NPIEE VRIS N ICYRIPENT L}Mu‘y\ a2l o leely ¢ =Y Bl Bl Rl e e Ak
Al 4E sds b 0 ki

Gl ezt wh ) ST ol e bl e e g (L) (RS Bgor) o B L LIS
sl e

U ool ) 5 ol sl SLaBV) (S gie o o )l Slidal) BT SOl Lai
s AU OO 0 s Lk sV bl alas U odldl s ay cole g el 5l 0 Sgadl
@ ptoid bl s a e W E a3 i) s oY) Bl Lo sl 0206 £
oo ol ey eIl das e ) My Bl o 8 susies ol 2 YU Gles Y ) oYL
A% @) (il Ao ) e oA o alblal sl OF jlael e Came (8 st s ol 00 5 5

gy 0 el (3 aslasznY ax s &l s

Jrg L)y ol oMol op Aol b il G 0, VWL o 30 55l e )
fedl o sl Bl A W (K8 e A s e e e b legally )30

492 (o (1982 « jna chmalall ) (b puaall g o2l SaiBY) tAAE 2 ilaas |

> [» <



Al Al (5 kil Uy S Jadl

o5 AVl Blhes @lsl 5 e had ol @slas¥l Sl gl 2l JUH IS bty
Lls¥1 6 2 o e s U dgblan 2ol o 2T Cijlany lbeld) V15 ol e miy
@ Jeadll wom g e Geeladl) (8 et 5y JiE Uy (ol sl ] o 31301 T s
o ) B B 1 L a5 o) ol ) sie e e 55le o g oAl J gl de e U3

' 53l e ) e e 8,3 Dt le g il g o) NI e L ol aaad) sues V)

(Mg g wlodst @ Sl LS (S as g 3 jLasl OIS LSS (3 ally QU0 aladl | ghs sue
38 e ST W o ) LG o

sl Ol LalST o (bl g madl ) iy Al e py messtl (3l pull & pd wbile g pll o
ol de o ol Lgallazl sl LdSTy 5 5800 bl 515 LS aly 4

ST as o fad el e ey O 8L 2 5

i) 3o V) e 282) SLISGLYI eda @sla ) ST Gl 2 3 oL Bls s &
J g A e w5y (ol g iy 5l Y1 e dlaisd

b s ¢ Bl w8y (il deo JU Bl VU 13N 2y 35 sl Al 3 eadl) Gl & 2
3 5a) J g5 ae e OB egdli] el ) 3VL w0 a1 adoes WM ods (35 (Lgslid) o

(sl aaad) il SN B sl Y L)

bl o A 581 Je G2
LlsV1y 58l b e ole g add 55381 2 e Il o 5 3 blas V) wdly ek
ey 2ty 31 Y6 QA dadl wils ade Glla bosas Wb Gy b e Sus B LAl L
o ol sl 3 s b Bl e ot g 8 W5 il Wlas! 3 5200 Bl 0 glad

Sl pUELS axd sl o o ) e ealinedU Blamial 6 21 age ol dgr o0 15, sl sl Wl

o= 2009 ‘OJJ‘Y\ ‘@J'jﬂ\} ol ¢l A ‘@LA.“ Clsgall g & giad) 9 3 5811 Qhﬁ.\baﬁ\ ‘é_ug)sl\ CJL.A dane |
.98
.135-132 oa Gl > e ‘O}LQ O\j)az



Al Al (5 kil Uy S Jadl

Bl A B (o)) b g Dl w5l e ALl k) diie i anc b
Dl 3 ol il oVlas) e by (5 5l - 4l sLasyl

gr Jolsall o Be ezt ] BL| ol 2 Jo DLV @il 5520 (e B il
3 pall ablinl o i L (J3s Sls (oolasl ebs, Bl (3) a4 Al Coy lally 5 al) 2,0 dae)
@35 b e AslasVly dwledl LoV 8,3 (3 3Ll i) pde 255 SISy (e S
glas Gy by JW L, sy o de s ) BLoly (bl oAl aa e Gl L)
Al JeY)

52 Bl o a5 al e Al OB Geadll V) @ s Y Julsally Ol ads sl
2t el g s s 5l

Dp = fy)
Dl s 3 5,a0 e sl D),

Je Y

da = fy) :dW sl e s Dlam W1y oMbl wily 35201 Jo bl e e of Sy
Ml y eMalall il e Ul dy e

GV Ll i 5 S bl Wy ULl iy 5520 s i o Ly 5 ) 300 el

blamyly Selall abluy 3 521 Jo Clall oo g a2 102 03, (S5

aﬁdéuﬁf‘@bﬂ)mil
.63 62 L= 2003 « 9 jal) el g paall cpall eler o A paall o283 SLaBY) 1 a3 gana 2



Al Al (5 kil Uy S Jadl

Da =F(y)

= Da
179 52002 o5 3 01 aj s caslasVl ol bl iels e e 1yl

4 yLall éb )

G B e Bl p ) e Sl sl x] o8 S e G alie Sus i L)
1_Jj,p‘y\ odp Lok & Jo OB el x| E ey BW 50V

Sl 52l ol g ) 5y Qe VI 3 G A e Salin Nl s sal Bl W e
Z S e (3 ol 2aLaVI S (3 Sl s e i L

o et aa JW Bl 3 oy pgl G BIU G5 610 ap Blae s dad
sl e A iy clomay BB eb f oo G e Sile ) e U3 ey )
@ Ja Dl il 352 e Al OF o 7S & ) L el G 8L 4 Ll il
oA s e Al w3 3 ST T S 28U el i) S s 1S YLE S
Saely oY) Sliandl el oy LeSe Lols Sla O LS5 JIB) e 3y colindl Lo a,Lall
sy 2nSe B 2 o8 Eo el el 2L U] 0L e ¢ Lyl (35 3 (Wb sl

s 4Ll JM@M\M‘M&TWcSMLﬁ\WCA{)%)L&UU'pI&.& ssadl Je (bl

.82 a5 3al ¢ 53 dardae Ayl cluabyedl) 5 (83 Agma¥) & i pudalaa 1o DU e e !
.85 2 2010 ¢ yan chaslall Jall g abamy) ) i) g Axdlall g Al ciladpd) : jale s3g0 2



Al Al (5 kil Uy S Jadl

Szl wlgadl we anlall s ssad e Sl sl e e s el 0SS
1:@'&\5:)& @;aj:b-,igj L))

pyliall o 1 35801 e bl e bt o 103 3 S

Da= fiy)

[

" da

122 5 2000 ¢ 5141 S s cdidl slas¥l 16 s ol g ol ¢yl
s s )l S e L Blas W o lall o) 3 i 2 op B ] el sy
oo iy (R Gl el e s I gl e e Gl 3 300U el alble
IV IS jlazma¥) ool g adh ol 51331 ol aoms (Al 2 Llall 53 L Laid) guad sus )
Ly w11 es (sl e e alall Bl sl e Il ade s bl ol ,a) &5 o
05 Loz 1oy o lall (sl 8o W o w5 o 1Sy (R (o350l goecdd (65150 s
35l blasd celeads B3Ljy slema¥l @ opolal a2, sy (R3) jziss sl e
O 05 552 Ole )l sy sl jlan] (ol o) o Oldind) o Gl Bl | a5 b))
Sl I A ay (BY) el g5l b S8 e 050 S and 2l 35 Y By
U Jer O 33 IS g0 o paS die Dppd) ian ey el a2 )
oy BlisYl @ p e Sla d AU oA Jind) 3 dslael St ] ad e

ST gl Lezid) @y clS LS Logasy 3L oVdre o s WY Al e muid) el

Gad) el (i s DU e e !

.17904:“)55&.}“@)42



Al Al (5 kil Uy S Jadl

3 U ol s 3y Sl e Yare s (3 adle T Bl anldl ST LS caalazal ) g
1.@}5\ CS'LJ\

By 7SV &g o) A& U]

%z BB e el Sla

Lkl e Gl s 50 i Loa e (3w aST) 3kl OF slesYl Al e 0S5 W

@ 25 ST Gl a8 b e o B 0dd (6 2T Bl (5 g e LSy (iaSl

et Fay il S 4 Sy L s 8] b o8 8 8L 8 B 08wyl g e

sy BVeY) Sy Sty dmnll) Wl o i ARl 2 gl ) sy el
(A s 4555 050

& ekl oy J gl Al e BlA (3 Lolie ol 5 (A IS 2SIl & Ll e85l lan Lo

5 5i0) 3nS Cp M UVt e s 05 T 10gs 2, 5831 2 o) L 0ol 5 o lall oy 385))

Ay e sl WY S| 3 e s 5 pall ) e o ally Al Gy (BLYY)

REWIET IR BT we Lol IO e QLD pladl (s gt 5T 0511 sad Sz ) 5 A

ot Saaze O el g Jadll mimy Glan g (b ol R e 35S0 2l ey Y AlST s

OF a3 8 G 5 QL QUL y lasd) 3345 el cnbat 55V (s g o ¢ Laed

Qe iV Bl 0gs s A aed e Al vad) wd JB el e e cos

W 3 Joall jaie i @By Lo Lay Yl (3 g Wyl Sl Ms ey V1 ods Lgd el

oY a3 RV 1Sl Jlrs) s £ 8Y1 i JUL, oY

123-121 (a 2000 ¢ i 3al 53880 SLaBy) 205 el 2l e sl

84 [ oS3 (s iyt ele (g3 an s’

o= <2009 V) syl o) Al clasal g o gidl g 388 bl : by 8 sl deas
.104 <103

:502-500 (= <1982 « jms cmalall Jall (8 paall g g aB SLaBY) (A5 0k Lilaae



Al Al (5 kil Uy S Jadl

Cudl S & B! Al W1 bl
OS85 5l 3eST (3 Ol i) OF (3 G 1 8 olall asliasV) & ol dus )1 5 S o ad) L)
Sl (3 asbasY) oladl OF amst @olasY) ) ¥ Ul o5y cdslasy) oYy ts ol
Qe ity e V) (6 g O o laily "0l 3" (6 o il ST (3 U Ly Lgidl 5 il
33 el 33550 Bl e el O Ll s LS dede Ay 5 o 30
Ly a3 e A 3 85 Wl e el Of Ll (6 LS e
e o3 A2 BRSOk o 5oVl o sl ¢ Jotll polias o 2Ll ) 2l a8 oy 635 205 S0

T o 3 o U aAL W OF 8 (G ey Wle i S0l 3 Lesl) b 55200 ]

(S b Wle S 3 b OLT g sy e b s Lad

UL e pry BV Lgmed e U e S 3 Wl L0 ) Radd eVl il 2

Lo ) A (ol

RPN PN R RN DR VPR NI PN RO (I

Vs td e Wl g colially VY 3 At el oY1y ol U 4

JBUT i sl Solay)

Sge b o Ol abol A8 Wy Gl el o8 KV e 1,2 QU T, 5

) AL s sad S Ul e padl Sy i) e W Wy il QU T cp BV i
M - fP Ry, R..1/P d,/d,. W.U)

e

e W

S alal s 2l P

RENUE 4

S.ULLS\ P :RO



Al Al (5 kil Uy S Jadl

Al J sV Wi se (P/1=dp/dI
(il W) i (K/H

.‘_5).;\5\ ZV
Ov bz g Slgzed) Boley dls e 48 e W "ol 3" e ssadl Je LAl 0T L e
5y 6Ty 5 sad)

W e Ll 1) (35 5580 o e 83l OF (51 58 OIS 13) ails 5 4adl o a) ddlly U

f o Sl SN s e s 0L 3 OB

S e ol 1) 355 5 5m o e asl 1l gt T -

BB a5l ) Yl Sl ol ) o p et iz WYY T -

o5 3 e Bl ol g ) el U] @3p il Wy O G B ) A=

Sl JlaeW) s o Y OF 8 R alald) OF 0 padd) (6 1 (lenlify Y sl ¢ sl
il e ) e S s U sl olEVY (3 L8 I5] (3 bR a5 puad | L S50
SRIENCI VPR L1 I WGl P CT U 1 SO K IR 51 R L OWON B PR
il oy dl o g )l anludl (3 adlesdl Ll
L)) bl ) a5gde 1 g1 ol
o g ol @lasVI O ) E Yl G Rl g1 el e B Zeldl A
Bl ys e LY OIS IY, (eid) (oolasVl blad) 3 Joaall 85l Lpatsinnd ol Bt )1 Lo ) ol
R Olaal 5 Sl aS Ll g (il e i) 2wl
Ay duwlemnd) iy 25 1 9N Ll
w5 L W Lo (G.L. Bashy (oolasV) e as i) amlad) G ad) cooiw

G rall b g il s Lot ) AL Ols ol (oS 5y e (3 Wb 5 m S Jee e Be SA



Al Al (5 kil Uy S Jadl

a1 Jond)" WL i) anldl b e LS cl"zwg Sl ol Wiz g ol dhae IS ) s
i) ) Olial i 31517 @35 65 M Gl e s sad) 5 e adl L

S 2sid ety slas¥ e ZU W aeld sl WE La)d a2l Oy
2 o) =3 521 Y fans

il auled) O ey (BInlig)y (olas¥l ws ) muadl anled) Jols Ci 0 Slay
My s e o 2 Lilaal ST 15 Lee Bl Oz Bid) Skl Y1y Ol EN e fats
3."9;,@\ VSNV ER RNV SEN R R VTN PN =

ot A ged o2 O Y &) awlnd) Oy Lol oy a5 (o OB 2 ludl Cagjladl JS e

:u‘hj FAPS! J..\.a\.;x.S\

il olaledl W o os ) JlesYly okl >y L

g pall ey as el 0l Sl 3 ULy Rl o) e JU0 ksl Y1 Jenzs 2
td ST olall ods ooy o gk y i) llalod) Lasad Glual 54 (1) 4aid) anlnd) a8 L3

o8 o Adadl) iy Sle) Y Ao sz o V0 R & ) el Ruad) anlld) o)
Sl g 85 o Bladl 5l 2u36 Bslad) [STLaw b (o557 1 Sl @ Bale alzadd) 20 olal) Ls
o8 Lkl B b 0Ly slas¥l sl hll el e Wgls (28 BEd) Bk OF o (3 cdhex2
e 055 0T a B posB Bime Oy b B 85,2 dale 3k wslasY) Al U] by

_ggsbp_:s‘w

! Monique Beziade : La Monnaie et ses mécanismes, nouvelle édition la découverté. Paris,

1995, p 93.

i aglall g ALY 4S5 gdie g ieale Alle (sl b LRl clabwdl svia (36 523k
142 (a2 <1982 5 jalall daals

> Monique Beziade : La Monnaie et ses mécanismes, nouvelle édition la découverté.

Paris, 1995, p 93.



Al Al (5 kil Uy S Jadl

o prnedd wlalll OB b e 8 sl 16, 1 W) o5 QTGJQ:M::Q,@J\ olalld) foadl Bl 1 0)
gl Sl 3 S Cug D) Gae 3 oM U LSy UL Jars (3l (o ally daidl

D) 35y gl iU e ol 2 0y gy (558 ) Lol ol 5 3 50

ol y i) dwled) o s Ol on @4 Cty Olal 32 Lo Lew i) anld Of -z
NV LU 5 (PR SR EARCHI S W R S U WA IRCSPEC U WS S RV [P KT
Wes by & IRV RNV RV R VE- U RSN IRV [ PP CAR- ¥ VR S IRV PR
Slaaly (Jlo o8 Juany (el 0l e ol 01 5l) 2518 Olaal oy 55 R8Ol il
b Al B o a0 ) g4
P AU Gy el el OF (S gLl Gay el IS s
ool oo e B olakldl S A Skl S Y e B le b Rddl ALl
sl Jo a0 an e @ S el O gy ool elabadl) da sy lon (i) s 53
) rd T ont e 055 OF o) odd Sy (20 8 by s ey Gl o¥dre ey
T 55 0555 O Al 01b S0 LS (aUH) J21 Ul 85L J 3Ll Jus w35 55801 o0 adlis

etV 83l a3 S e (2od 2l 8 550 8305 ) ey

ERER Y R e NS RO K PONES L U REAN PN CYUE NS NV SO
slas¥) Ol de ez 334 U J sl L 55 Ly
o ST sl b dsws ) Sle) Y1y ol il g o sadl degat e R Auld) e -
sl Olaal 3id aa ASOV) f a b il 5yl
LA L) Bl RICIREVAY

W goza (3 GV o 0K (iS¢l )y r 59 M a1 e dhost 2 S3ld) s

Y Ol sda 342 el g,y and) O coalasV g ladl) @ oy aal gaid 1) 2L Zele

ean by el (g3l delall il s delal slgl ) Akl A peaal) Al Audbpaad) 1 JLS Cany !
.10 U= <1996



Al Al (5 kil Uy S Jadl

OF Wb Claa¥l sdia Bybwezal oS 5O (3 apid) anlond) o150 oY) alisaaa¥ IS 0 V) 0555
oSNy (B i 1 ps) AL w3 (3 e BB B3l bl allae Y] a L i) Al

1A Lehnas

L) Awlwdd 4531 1YY 1 J 43 g A

Sl Jolst Slpame oy WUE) el el syl @ oAb il i NI Ol s
% b ey 558 Jdae i ) A Ledis Db ddae ol a1 e 5T Wb oS O (555700
IG5 ¢ bolall Y1 2 s padl el e 2R da G g By lally ) Dlal pine o5
PN REA I IPPH FCIESE WA RS KV I RV:S I SO RCHPS ROV W IRV A PN
i) Bl O saze J e B gddy ralazol] S0 50 g Ae) g g dmy e ) La) Bpadd) a5

oz y SV ae se ay V) de ol 1ol e i e e B35V 1Y) 0 S
L Jeaddl aojme o lay 2ol adls gl Olblamly Sl Olblar) ¢ sagty Raid) aelil
oA ol e sty Al B Oyl ai pdll b wlblaVl Gl b B ds el
VTS RPN IR I R P W PRV [
Luddl Obla-Y Olaest 1Y

a5 3 5al OF et b all Dbl seedt o &gl 5 padl e 2l aeld) 0 s
Ll o gl Wiy fasd 48 pall SblaYI L a5 gy saeladl s padly il 8153
Byl V) ol Y Ll Sl g (38 ol s i)y adloYly & L) ol il y (555
(6 AN ) (3 s g e S w11 e

kY bl e b e Alay) olblaYl g5l gb 2o mill 8 olble=V) Ul
b SV DV et ol ol pa e S 280 8l il 05 (B sl o3 308
dsm cwalast¥l () G Jas) o Oslae 2Ty 5 ge &S0 Bl an dls 3] gy
ey b plaally ey &l evay S Ay Ji 2 g g5l R 1Sy et ST 42
ISy ) il ool o 4Bl (stag 858 H mnl e 6f (3 il ollalid) (S sas )



Al Al (5 kil Uy S Jadl

Lol g anldl odn plitsianl s L) iy e Ay i) OB SIS Y1 Uy o ol 2
RVHIRTYW J)Jb (LG

Sl e g5y il Bandl By b and AN SV e L) de o)
L0, Lele S0 Gl e g i) B g 3 2 Y sl Jlealy 21 s,V Jaes s 3,4
o g L) ey QL) o Jae (3 Bndadl o e o) gl gag o 2l 5,08 ple iy oy B8
o V1 e sl ae g S 5o,V a6 2V ol 31 by sy s el slid)
G 8l 2 Sl V) e ¢8R bl iy el o ol o g 8 3l 2l
AV Blo ey 5 S o Sl ok Lgnis ) o)l bl V) L by e o570 )
Clorinl LS @il Ol o ST ao il lbla-Y) @387 13 a4l 5 41 ol
B Jdmey 2yl 315531y ) U 3T e 3l Ve 2o B3 26,17 Al B Oy b
L L 5l o9 3 e 5l Jdae g odlaall Liadl Jo 2l o x5 (o)l
Bk deslodd a1 BIAY o A0

L;wyjj\wﬁ,wJMJQ\JQM\W\kau\}\QM\o\ﬁmmtqﬂ
2 o lly W i) (6 e llS” 250 3l

g W1 LS e 0T a8 10 8l S 2 ol e LT (3 dans ) CB0Y) 81 5 Jes
Sl a1 S OF ddape ) ClaYl ol (3 bz s il deldl aoed) zeY O] il
gy doesly 0,5 OF g LS (oS0 Sl O b e Loall alt 055 ol sl asied)
13 e ) Y ey sgad) 2 b e Oz

S Jhas (S gtumns :‘ﬂji

134 (2 1998 6 alal chaalall ik duse Adlal) (3) gl g o giad g 26810 4 i 23U g o dea] !
Balgd il 5 Sha (AQlSl Apaliaiy) cili)) gil) (a8 Apuil g Alall Aadanad) Allad : Ll a1y deal il 2

ST <



Al Al (5 kil Uy S Jadl

M gl ohsaz oal p e LS @il ASY s B8 OV wad Gleny
SN OV ollay aleal¥l bl wllalld)h Je ot 1L jlaa¥ly JbesYl ek Lad o el
Bl B Ve, Sl afy dobs Vel sdd 2 (6 ) ad 14 ST ga s 5 el (Kl
i) Aunlpedly bl STy JIsaY1 gy by 2pe il ) cBsed) slasl b3 W
Lo Bansl 5 8 ol 58 s 3L Ve 5 el e Jows O Lo 2 o) 3500 o (25l
Ry TRC RPN I PEip =
i o S OV dme e ¢ 1T Be Sl
a3 L) day o5 M Gl e aledl B0l W o i ol Ve g e 1 YA
Aadl e 2 Y @Y
S (J gl Ay Y18 pead U 31, 5N J g Lewlad e o i@l B pdl ¥
.C\,\i‘ﬁ\ lslgs g dgy A
S e SLLAS adll Y1 (3 b gl O e
o gral) o g 8 e s ) a g tdgull OV des
& AN Ol il uddl O pall e 13U

abll) BugS 055 o Al BalasYl ¢ LY s pls S il Gl e umy
Slb gl aomiy WU (3 a8y Ole bl O g0 Bady (d o Gl ae pUE) Lams g (B
2 rar ey b LS e pa g Coall e p ) U (3 U el
1.%5» Sl gtms 3 2l LWLy B e 85l e ol 5l

(B oE U dasy ) Ol O all e )l e Guid) o) fexs U
Sl g 5l Caad oMl e sl o Ay bl ALB & 3 OMen Lthas by s b e
REXEURRTP
LA Cles! (G

BEY) e el W 01 ge 1 5,08 WSl &gl 5 i) 1S o) S5 e 5 le o

128 <127 = <2005 « pme sl s il pmill s (Al dedpuadl g 3 gL 1o ike mlla !

ST



Al Al (5 kil Uy S Jadl

Mcuy\f’mewgdwguwuﬁ\;gmwopwmww

el L) 5o bad B3 g i) dlnndd U QU N

(S o e il el il ade &gl (ool L]
S ol e slas e dall Sl oW e a2

skl i e e 6 rd ol ol Ol L3

My, My, Lses 500 Olrad) 0,55 @V sl il 665,05 8 Slosdas jlaaS Olrad! ods
Zldﬁ.g- M3,L
AL e F s 4 ) SIS + gl s MYy
G3leal) gl + LB B g wls g Slla 4+ B yN) W) 4 5 el 8l s ) My r My
A5 sl 3 4a) G g
iy ke y Slblam + el 2l Bolel L) + V) 2k gb wils ) 0 Mt M
A Y gl bl ol + agy ) B0V + Y18 s a3 M
Jsdl O 3 a5 L ol Odz ol @l Mg sa e fll guid) sl OF LS (SO et
.Z\M“»L;JU Gl
L) Ll AL Bluall eIl g A

EEE| RV IWRCH PN B AR [ S UV U (IR B - JPNS; JE VAN B WSSO Y- PO IR IR VSN oS
@ alzadly M IS el L lat Gl eds 3y 2add Al 2l Gl
Gty (oalaV) sedl e adle o¥ane 5ad S Wladd) Qe sl s andl (3 )R 5,84

cole gl Ol (305143

SaesS alall (g gdt (B ) st gk oY

.79 U 2002 ‘QAJ‘Y\ ‘J.m.\ﬂ dfa\j )\A uﬁ‘g.'\g.“\g .133.'\.“ ‘dibﬁ\ ‘é_ual' L,gé;l\ e “é_clé)]\ U e Qlle !

STT<



Al Al (5 kil Uy S Jadl

P2 0 O L B Ruled) e ) Ol OF e oW G330 pslasl eg
Jar O e el OF 1l omy B akeald ag1 2 5,03 ey jlend1 Al e Ll
o5 el hsE Slalow Gedal pam 20 S ol Oy Ui 204 5 %01 c St 2 ) 3 07 Lados
Ll 33 Mo lodidhly abodl bl SUE o SN oo s 3 &1 e L eid) 25 8l 8305 2 b
D35 dlld o) nnmy QUL 3LVl padly ) Ea e
WS el 2L

Sl s s A Alad) Jime OF (3 e J5Y) Gl timend Lage Gl s jn g
oz i A W) Jues OF (3 Jran gl iy Bdd L S Lo a5 O eath cRslaz]

2.¢u (3Lt 3 5n piad Wy calinad) b alelal) ) 3 s 5] olie sLasY

slas¥) by i) il olel ) of OF et LIS Laddl Ous 5ad y dla)) a2

Ll Al L ol (] Wleall 8505 LWL 5 b1 851 5
©3LaBY! sadl e e OYue 38 WU

S Lgalins Lol go 3o e (i G Bl Aulid] 8 ) Oudl (oalaBYl gl Cal
@ Jrazag Jolgal) oda o age Jole e U Raad) anld) Koy (IS slasV) anl Jglee 3
s 055 0F 095 b ot U] misiie ik 5006 am 3i2 e Judd) 5o b e 23 jLezal
Bleel) (6 =) B BTG GBudl s gy 2l Bzl ol Vg aoeiad Sl (3 Lo
ot AW oland (3 cand 055 olasY) el OF e (IS Lasdl O dsl (i)

($5LaBY) sad Olwlu] OVle ol ) Ol o et g 1 izl OF Lol (1) @lanll
Sl Bl O 5 & 031 51 3dS

o Lo 5L 4aLasV) OOl domgis 38 Jo oy Jlas| OLy sl ole pull Ol e O

RN PR E

35 o 2010 iy saal) Galal Rhsgl) ) g AQaRiY g Al Aodoad) ¢ e e sliges |

.2804:“)55&,\“&;)4‘@13&.&&}3@‘@\2

> [w <



Al Al (5 kil Uy S Jadl

Jodl ST s oy Ll i e ST sl o) 0SS L AL Lo (3 015 e 05
1.M\M\wydwt¢>\j¢m Wy e abile) Ous Ldhlal Ol s e )

o b e el e 2 B Ll Se ole gl Ol (3 e Sgl W b
S 2 A e ) el wby U & ) Sl iy @) (el Bale] ae mb S el
S plall s smeld 2L Ll g colosidhly aldl o ) Clally 0LV B S Lge wom
B bl ¢ Wl OF LS Y1 ) e ) a2 ol palall ot el gl sl
e ull Ol 3 el adkles o delig L 1 saY) g5, o 5L s Lty
Sl oy 2 sl LI

OF b O agmall o gamy dmly OF (3 Wil 8580 2l anlas) Ol 524 0
ok G ST Wl deldl 3151 L) A 2ty T G s Lo )5 4l Sl a5l
S Wgs gad O wale diay W e asdy O e ST Gad Susly ol 0,0 of (S& bl
v Loyl ag OF 0as U asll) ol oY1 e sde o sasly sl w3l i (34 alels” sl

fsk Lo 3 i My DI

Bla OF s Wbl 3345 Bs o Sl 1) Sl 3ad Buad) okl by 5 Las 1
B3L5 AL o My Gl jlawl ot dlaad) 83L5 Wgle OV (3l b & Lo Lhdd (3 Bsno
e UL O] bl (8 s 1) (3 Lo 0550 Lo 18 g ¢ SOzl 5 lan BLEY)
L sy ol lemaN 8505 e JleeW) Jlr ) amty
o el gl Jule L s el g Wl OF ) Bl oy ey callaadl 805 ) ady Y 1y
om0 Al Wleal Gid 5 w1 ) el Ooas OF a1y (7 L, by oo jlezY)

Aty OT (3 lagriad a2l

(ol sl Ol 3 05150 Gdd Oy Wl 3L O on o ol ails wag of S 2

Olazza V) o) S bl (L) (U] (635w B 5 AL o g BB Sl 3B OB LUL

.2204:”)55&,\“&;)4‘@149533}3@‘@&3\1

> [w <



Al Al (5 kil Uy S Jadl

s ooy J e Sl Ol Juth My W) s U T ST 30 ) Ll (25 L say
W jlansl 055 0y e Y1 kel Bdlin e 3,30 it o) 0585 01 o, ol palall 53 of L™
w5y e LA sls sy bl i Al Wleadl 1) J 3o sl Bns 5 205 Bl oy Bizdsiis
DPUEW 8 5alr 1Vl g5, 8 o Blomial 0S5 2SI Aladd) e sLaBYI O30 s 22 )
cle ) Ol e 0515 AT Al el O 334 635 L Vol 551 el 3
P A S ole gl Ol e g 2T O e osvad) Bl Ods ) 13 LT L3
AT BB Al eeadl ST OB (b gl Sle bl Oljs (3 jme eeadl (Lo Lo BB gy
3 ) Jag Ly a5 3305 of cldl Jstls (U ) eas U T ST s ) oo g s
Ll Jly ol s ol sall Of e
Y 4V o)l bagin Ll dor g0 Y o3l sail) Jime s Jlead) (6 gtms 2id Oous 334 W 4
Jdns i el Lo N pdz LSS 6t Allal ST 13 peil) Jle Jane Gid S
A Jo pah ol Jane by O LS g
Voo 85 oy o jlaze BB e 0L G QUM O1ig saddl a2 5 jlandI el s e UT LS
Slgis @ Ll Sud b i Y skl Y (sl el OF o old) Sl S
Aome a3 LWLy o lon V1 Gkt L5 Sl Y1 (6 st ¢ L)) OF (6 21 5 05 s Loy ¢ lanY)
e deln 8 Male 055 (o) 5l Sl (6 grn ¢ L)) O (5 6 303 Sl OF LS el
A e 08 s O B3 ey geill e s 322

Ays IS Jglite 3 L Roliasdl Ol o) 308 b Laa 0T W oy pidis b IV
oLV g LS (g Badsenndl Ol 531y Bl alels &) p3 U] bt Y1 0) b o2ls i of
o USBLS 4V (LW e ST s 2 mslias) alSad buxe 0,5 Y 5, S0 Wi 3ad of )
Jlemzal OB Uy (lgiy Lad ol OF 093 8l y ol sty dmds ClaY) ST iz OF 5L
55 3 e gl e LN e e el SUle 05 Lbas GAZ e Lzl 51 353

.J\MS{\ ol

D i) dwlud) JUs) ol 4B



Al Al (5 kil Uy S Jadl

a5 S e Jgo )l o WO e o) Bl (3 il 2l 00 o 55 e
:%;iuﬁéo\j;ii\o.l.a
S o) e 1) 2w aeldl T Sy auad) 35V 5l e o 1 LWL pa sL—-1
& e e 2 SV 2 ol 5 5wy oY1 BN e L) (1] 25 LSOV) o) (635 o
s ag y (28N Ve (T ) QW ol 2S5 w3 iy i) B jae OB () Y
Bl OO B &5 4 ol ¢ s DU 1 a5 T b g 0 09 2T O galial iy LoS™ )
gt g Sl g Ul 3 el g8 el skl o el g Wil (b Cania i S e
el e S U e b ] s 2
¢Jgl e 1S 3o Bl Slald) (35,8 B Ol w35 sl 0 OB jeall e 38 -2
oF el 3 Ak (Sl e dely U Lphes O o s g L)y ) e G Gl Aol
25 2de O palo bt dlew S O all au 5US pdsaid 5 Byl jlead (SLE 5 s 5 b
Jadl G b r oY1 jleme V) Ollaizad (338 e il (U] Jonzd LS ¢ 2l J gl e
o 21 oLasY) () ey O all re i U0 ST ) A2V 0 n g Rl gl Al
e o8l IO e IS 5 ¢ ole il Ol e (3 6 lndl) O 5 o S 8 ) oo o 6 30
ot Sl e 38 eni g ¢ Y1y B sl gy JWI ) 5y B LY
Al J21 5LV 3 aad) SO e g W) g 0 0al) e SUE) o ¢ B e D
&wwﬁquwcﬁpw\w\y@ﬂ)@‘wJu\wijqiéu@@umw
G2 U o8 Jaee 2l L) (6058 ¢ wle i) Ol 3 U Ol oy e a0l 5Ll
S sLas S s ey
i) T S 3 i) de a5 gy e 3L sda o 1 AU Ol land 3LE—3
ot Lo e ezl ol leza Gp 55 88 1 L ey 5L e iy ) sl e dpad)
C NN Je by ST e 5 s s

Lot L) Ot gl re I Clal



Al Al (5 kil Uy S Jadl

BB oyl by ol s 5 eall slanl ol s (aad) dele das 3 @SN Gl dany

Lot Bl g3y Bloghl o 2o gost e (3,0l OLsYl ¢ 5y amem e STl ¢ abasl) S0
S Olpsl @ Ol Al Jress 05 WSK2 ealial sl Bslas¥l Oy b
desmi AR 3y M S ol e 550 18y 88l U] ek e by e s

iaS31 O 9381 1Y g
@ oSoill aog Al Bl sVl sda fass Gud 093 LY e o S e 2l

:L}‘hj JJ.EJJ\ V‘»)aﬂ"'{

o U b adll B0 i o WS o M Gl ey L e dl) G gl les L
DAL el A 3y s pieS W
sy (e o i il Gl dulb 3585 e ity BYs s @ de gl @ ) il &b

:L@.;»udha_s-wqc:&::u\#

oo mas U Gy e e i il Bl Babe B e Bmsly Y5 s @
Dl afle

s 35 P 318 Ben Lnay 31,500 618 any Ll (S0 Sl alaney @
JOLIY) (3 oSl 5587 &g 5 mrey alagt a g el ) Sle] Blams L) e 05,08 ] 2LoYL
C sl e el 38 3 ARl 2y L) @ WS QUL

sl plag) 1) (oo 5 LSy Za\,_;j;j\ 3 UT G Y 31 odd ezl JlezaV1 O] @

CalasV) b)) s g PN ey (81 oM o)) Bkasy a5k Loie

2004 a1t 31 gl 5 B ylall 55 @l al) plll des 15y e deed) il e :

2 Hary D.Hatchinson, Income , Employment and Economic Growth, Hall Inc, 1984 , P 181

ST <




Al Al (5 kil Uy S Jadl

Byl o 6550 Sl ololin ) 58U o 0 55le 5o adl B3le] an 1aad) 8318 jaw 2
AL Syl bl wadl e by i iy ) S 3T 5 VLS o L) Lo ez Bale] blis 2]
e it e SV S il m Blie Gl r 38 G o Ling e S Sl o)

LGl 3 e i e gay k] Bals]
dis Aol 8l e S ) AN HTJ, el Jdas dulew o5 1 geadl B3l Juas d\ad
Lkis dage s lbolam Lo &yl & 2l Jgad 5y (LWl O ) ale ) bs5gbs 20
el A ) ol sy 8Tl Sl gl Bl 0S5 Il Al GBI g1 e ol o5

Dl bl ae U s gm g L1 Al O 4

JSTy 92 J12 (3 055 madl Bale] Jine 85 o UL el (3 ad ) S padl O] @
c gl oAl Je @ ey Ol e s lndl (3 el s e e e s

st psbe ¥ Y (o A Sl oy bl gl ) 550 aeS” 3 Sl spm @
) 8ole) Juas Bl 3 b o S L Sl med 4] puil) 52

Leolor il g ¥ 4805 55801 Jtol oy 4 Gulize & plladl @

2 Janad) ST il 8 ) i Bl 0 s Sl @

Bl LY @ Al Sl s et Bsle) Juse OF Y Sl (3 L) 5 @
Jdos gl sl Wi Ladis jaisiy g (rad) Jios &) Sl 35 Lotie wis p 255 Y
o 3Ly Je 0 el U ad) Balel June a5 OF Lol e 5 allall odis oy (ad)

Gl Qo5 mwy B il s

oa 1996 ¢ 3l caislly iy Mels dcllall Aslal s Al clabpad g @l B Cyes deas !
.50 49

) Jean Francois Goux, Economie monétaire et financiere 2 éd . Economica, Paris, 1995. p. 2009.

ST <




Al Al (5 kil Uy S Jadl

O YN I TREAU DN T AU SNEESNURC PN IR RS W (PR

Sl dgmy SN G A @ Ll Sl Wiy e Beme B gl Bl Sl 60

Bhos & mw st pad DLl e Al L) Oug beie & gedl By bl V) 2 w3, () 55570

das & ol S 13 (Bl B i 1] ez oSl g e n k) QUL pa Gl

S e Uy ol 1 358 sl Bl Sl

Dkl (bl 8181 b

Hewy 24 Y B dl ddl OF G ol OBl @ Bl Slalend) o BBV ods o @
DA ol ol e gl bl w ) W sausl Alell 3 5 0 il Sladad 2z
DI o bty Dl ekl g AN ade b e ] i) 2y Al e

A il Lkl Gl woy Jo ST U sl il bl des (35, S ol O @
Uy g oy i) sl By p ST i) B 350 Sl ot &Y Wil jlazmal
ﬁy\ﬁ\cﬁﬁg‘ﬂjc@mdeW\suu@M‘&QbY\%@'%df&b&}dﬂ
T L o bl &l (o) el i) SV 35 WY ) jenaly 8 pite o Jlons
s ole e Byl 3l 085 o Bl adn s L BT YL (gl bl V) s i
e wgle (5N Gy Bl 05T ey bladl Bl e e pd g Leblas) Y i) s

Ny e ) i) all £ L s
(s ) LASH o g3Y1 gl ¢ LAl e
Ol i g pne DLadd amal) OLas¥l 5 0L el g cilond) 5LasV) 822300 s 2

g 505 ol gVl aday (=Y

o U L (S o A o e i oy ) Wbl g 05 1 o 8 b L1

glo £ ey Ol Gl o 8,08 s s Lo My (OLa e gl O sally dylndl S0t O b

ool 3 8 o S B3l L e 2y b ((2000-1990y &zl 377 25V € 4@t a5 3 420 (luie Lo :
144 5 2003 ¢ 5kt danl ¢ &l g 5555 £ 3 aslas'y)

> [w» <



Al Al (5 kil Uy S Jadl

Lo bz V) (1) s Lo da g ciellad Sla g5 (U] (635 5 3531 ods Jlanzad OF 2 poalbl 2o b Lgze
ol o) e daiidl g dldl J gl e ST 3=F

o ol gl e Jgadl Lgws J) BSUsY) kel Y1 sda Guk e il U i) 2
e Sy daaz Ggie K503 oy A els 055 LSl bl Lmp a8 o oA
s it o e ol S0 OV e oy 3l ol Je Sl s Slel Y sda e S
RAPRULE SN WA WA I IRV WL

(2) aapms Ay L2id OF Jo 3l S0l Jlarly o570 ) psty 6 1l g 5 313
oo el L Y0 3 Il e B R Lk ey eV 2 gk o bad o
o MG ey el S il 3 oVl am bl G b e My W) B e J ol
o2 AN

o pomin bVl abasll Jo U s 0 Ouny teeadl 836y Bl jlawl 2 3 4
s ol Ble] jawr wb) Slaed paadl S3lel e mby ol ads b e S3y =Y el 043
Asball e g gl s ot

3l L 13 Mee ot Ak el ey byl sl kg g pW Bl by yd 4k WS
g)@a,pt;\u-pbmwuwofuﬁapwg&jwa&w@maiM\W\
Ogebe U wils Il e 0 Y030 45l blam V1 ded <387 36 3 gl blas1 e deliall
Wby ) Of om Mg Bk 3 5 Gl 100 2l 25,80 cols” 285 8 ) o] & B 3
i s 5 Ll 700 e Yoo 0 30> 5 T 800 ub\}\c;z%sb‘w s

AU el L syl w3 ga ol Y1 M e Oadl 3t ol e iy ad) aila 1 L6
&y mall O Ly gime 34k (65U SIS ) wilay e By sl o i LU
i e 35V ada Jusd ainy (21 SY) L Sle Ol o bl Ao e 05 2 DY)
1'”")‘9‘“&8) L BLAYL Lis sLasyl (3 (o g 4l v

Jdmd SV 83 2 sl Anldl ) 93T 0SS Lo 1 pall Slkeall jaay 6 ST el ald 7

e My B o) Dl ol e (b ) Slhenl any psk ol Al ) 02b (68N ) Bl

- 1
0 83 Gom g 0



Al Al (5 kil Uy S Jadl

Byl mns gl ik O gl of 2adls Ahas Whlgay psks S (i jlndl Sl il (o557 11 L)
Al s g ule 2ls p oy lasYl (3 2uled) Slelbdll and oy d mie e )
b b ) 15,50 oy Al ada @4 e nt 50 il 00 B

RAUREPHIPE SN PY U4 v Ry ViF TP VIS i PEN Y WSS RUF U RE SIS
AVl 5l sl 3 B AY1 090 Ll ey Oleal wVutall s BT (2 1 (s sl Lot

L) Rlewdd dpdd-) ot 93N 1 EI g A

B ENCC IR T U YN R PRRS S~ SRS SRV I W BN [RCH PN EEIPT AT = PR -V
gV Lo 612 Y oy WU VMY al gl ae S o s Bl gl olslas) dad
wldaall ol B 3 adad)l anladl 505l e LSl wlpal ol 1) fiad a2,
) 8alel e 35187 Wy OBl el waas Wy o 20 L Ws p il Sl Y1 el OF o iyt
Sl

FLNCIPHCIR TS RO SRR CS DU P U IFS I- g R Y PR W S [ 1VC [NCIE SN |
3555l Bl anbudl CIll 018 a1 dlaadl @l o Cana (& ) Clin Lo 5 i) AlSS)
TP B EFC (R - | PR (RS C A 2
gl Ln 3 paailly 5,0kl e AU a1 ssle 35V sl ol 1AW Ot L2
L L bl e OBjlall momis IV o Bpnd) (3 8T Bl 2 bl &0l 5 )15) sl
A ) 3 03] a2 b 555 M Sl e falad) e Las1 095 e sl IS

e Ggm b e Ol ot )5 dole] 3 UST pae g A gl i Wl gk B (3
Jdos s Lo &gl 236 8 515) gl e AT 3) O plonaS™ 23l oMged) sl S35 &) sl
3l B Jlawl alall o3 (o0 Gl dule Dlaal e ey L SN el e i

Ry

_ 1
0 83 Gom g 0



Al Al (5 kil Uy S Jadl

DaB o S ) Dl (3 Lo o S S A e 35N sl e 1S ) Gl ga L3
2l LA 5T ] Wl L oy OF (S0 6 2T b2 of Began 05 el 5 ) s o Wl 3

A i) :\fgxcpng;g;;}\wsg}mws&m

Bl ol 3] o (3 RN Gl gn (b B 5 BB Al Gl (650 S SV 13) adab

e sh ol s 13 LSO) BB

Sl STy 225 38l Apdl Lo ST Cus Y e aisans iy B J O35 4
Jorl e iy ol 1L (6557 Bl BB e 5 le ay B Gl @ Y1 8 s S

el Al e I Goald Sy g padll Y @ 3l Colis Lo
Wb 53 (ot ) 2l Bnlecd) O 53Y 2SN ol 93 (s] s 1 daladl Sl JU1 @13 5 b 5 L5
Bl el ol Sl s 2 wilally & 2l il U 3 adl Bdae (5551 ) s 315 o

i) & ) o (3 (Sl T e (3l el e L T Lgsli) D

Sl 3 e altsizal v o) 3V e By B 3,2 LB Gow ) 1Y) sds s
S5 0 L Wgs (3 Lalas] s #1485 2l o il sl s (3 a5 2 Loy (L) (3 203)
M@;wm%yg}Wm%}wam\u‘vwsdfwﬁgg}@g&J&

SNtV el (3 el V1 g 81T i) bt OF sz ol s I3 e
A (3 et o) Ridl Auladly (W Ll oSG L sLasl @ st Gud o e e Aa U B3l
oroals il Syas s S atlas s Wi Uy IS &Y (Jol s e 3kl o
ol Rhaay Bl dale ddeay s BolasY) LA e audls diey Sy ol bad) el U
doddidl g &) J gl 8 Ludd! At dJad: C) Cond
Ay Aolmnd) EJ\ad) Tl b g 001 1 58 LUl

gy ISy Oy OLll v 3y by s e set by oath BUE) AeLdl gl Of

oLl cealadVl bladh ool wb, (Aany Badd) deledl feadd coelsl (6 giany (oolaBV) pladl



Al Al (5 kil Uy S Jadl

e S A Sl AL Olesy (SOl QlemaNI (ol Jadly ol 3 abls ool
U ) 2l a0 2l st
Jolsall p Be et Jo B Lk (oladl plas (of b (35 W3 (6 @ 23 2l 4 O

2.
el by 2l

obaBV) podl Jine wad PVl dneby & 53 (LRI6 Cms) B0 iy 1 Wb Gloghes allai 1
ceeole bl O e cBpalasy) ol udl (el e g cgé.“i;-\

Sl Sl e oS e |k B RgslaBY) dwled) Blual wid 2

oo A5y Sl 3l ol 0 Sl ol plall ¢ Lol 1S 1g3badY) bLad) (Sa .3
sy ey B U ) B L L) B gl (3 B U )

L 28l Lo BsliadV) ol Jo @il o) ol il ~ Y1 Sledl & 4

e 933kl e ST 08 Ol a g slasl (3 Ll ) dulend) 532 1B pall paw allsi L5
el O Ll

(sl 0l ye 1 il (30l g (s sV o 4l) 2 5 L6

(Vg B ekl i el Sl JIp VI gy 3 Dl FU Rl T
SO endy ez Y] Bl (e

sl Gl el (sl g 5, shaall y adanl) uadly AW Bl 3s 8

e S e o5 U el Al i 9

Lyl ol @ 6 Y mhar VO Ko dsld Flo g Lo Of Jailh L o) Vs Us s g
U LY e el Ll e a5, adlayy Bdadl dwludl dad o oY1, Ol

!l 2y ) BV Cam y (3 el allad)

Jallasl) b 408 ciladpaad) g B paal) Jlgad) Joa sl 8 paally gl ady) galsa 1 s ) 2 !

175 2 2012 ¢ ) daadal) e pladll o 10 cAsaS el jlaa g Ay it
2 Stephen gcehetti finnancial structor macro economie sability and monetary policy :
NBER working paper N° 8254 (natianal bureay of economic reseam/cambredje) USA, Juli
2001.



Al Al (5 kil Uy S Jadl

o) J gl & il Aalond) oy ) (el

Aol Ol o il anlonzal Gy J gl 0dd (solas Sp @ 0

RA I SO RN UV CH P AV g g RN

alal I pend (o) Jy gl e BT

Wy Y JB1 3 il oD g6 e & iy 5 ) g

e 5aly sy aa e 8l B S iy J gl sda (32U g Ruddl Bl ks
o) e eas LS J gl ods g,,,.,siésj\ il ghall 2 gl ] 8L (Ol e

@y BalasV) oleledll B 3 ds s o oSl Sy 4 o @) @3LasYl ol L6

[ 2T O SO

b )Y 05 o s ISGL B B g 5 g g L)

(S5 5B Fle sy Vi
Yl o ki Lgzalad O3l o o i)l ol
S plasnaNl 5ad -

eV az e sl —

A el Ol a3 SE Gk e B 051 i -

Sz ik J gl ada wbsbasl OY Cluall gasd 4 J43) dla

s G om ey Jeall sy bl ) aee Y A5V s LB 2SS Y1 Sl SLY ) -

!

Gl gl G e a5l e
2 Miskin (FS) 1999, les canaux de transmission monetair leconos pour la politiques
monetaire bulltetin de la banque de France N° 27 mars.
3 Mishkin (fs) 1999. CIT



Al Al (5 kil Uy S Jadl

WAl gy dheall ad e Alablald & )Y clael Gilay -

G2 M Ny CugS el GAE I ) daiks JaSST gl e eSU) Sl

ol sl 1986 a3 (Bank Act réserve) bla=V1 $lis GugS eslazsl (3 Iy s
e Sl (6 gl ) Rl Wy ST St BB Al g Bagr (55

o] a2 Anld) s SUIST (IME)Y (35,531 guad) agald sl 63 e 351400

O CA RPN R WP PRI S I P PP N RS g (RO A JRPRPS WU RE PPN

RUPN e I

sl -

RACEN F S NP PNEVAE NPV RV VAl SO R SR RPN (R PN )

e a) U J s U W3 Col ol ool il —

RE KPS\ (R PN AV (P PN FE PN I
LS Spdl s pldl gy o) Gl Aas 0 pilax ) £ b B e

el Wl ol DugS woeadls (2T b dony f aarwy Slaal pusey ST S.EB.C)

e S Jlamtnl 35710 8l 1y 551 allad) alal 53

a1l QM.:@M:.S\ -
o gl 3 sndl Olles -

D geendly Gl i ol Coomand il 3 o) ar o Bl s 87 3 2il) 35l S s s A5

AU jlanl s ) a8LoY!



Al Al (5 kil Uy S Jadl

@ Al ool e B s il sda sl OF Beadl Jal (3 Radd) Rl e i
Jlamiat @ 38Uy eV Sl g JoT U dpo ) oy skl e LeSs e ol glall & g
e o O g e e L e 5 el 20l 2nld) oo o
i) J gl dpudd) despend ! el 1 EIL Ml

Of M3 LSl wie a8l e Bbp BSOS &kl e BAE Aal) ks 5
3 5h) Al £ ULy 3L Jane asisn (1993 1929y oS A LS 2a T I3 i
Pl S S 44 e

Fraseadl b saall ager) kW) AL O ey o R Al bW g N E S
gl gl a2 el s s OB il dubudl J > ol ol 5 87 08 )

ot o e ST g lal oty (b b ) Slaes By bl el UL,
oda A 2 Slio s e Uy J ol s caaazd) J gl Jlef ) sl o )3l ol )Y s

Al 5l 3 B dnled) 3l Cans ol g ol elas) el Sy LoV

s gesy Ll AUy 35 all g 2oLVl Slelbd)) foaif ads -

Joll an & a5 spadl e ST slazeVly anlle adey alas Bl i/ 5 (3eall bl 26 -
(MLEy 0lead) 3 J sl op 0 )Gad) wlsl > S

k) Blel Al sl vy Bu W ho SISy adad) AU B1el) Gans S Ol -
LYl Slles 5 g2il) & 5l

(gl ) 8 5)) e ek B pke y i) S5l e 650 Al U e aas -
el AL 8 el sl plasaNly e W o S ol ol ans -

ALY Sl ks ats me el lsally AUy sl -

(2l Oy S-Sl 5l LISy G g sliasl Cald g oolasVly bl 1 Az pde —

(i 5 el (ol L) Y1 (ol g i)

oS3 Gaw ga e cla aldl) e !



Al Al (5 kil Uy S Jadl

Bid) Aoledl 065 WLy (et ) (658 B e (e i) fsedl o slezeVl -
i) gl 3 ade s e ) eIl Bumy 48
b ) aslasy) olladl S0 S Joldl 5T caaaisl) J gl aeld) gl byl aag —

sy I bzl Jam s 3oV 5 e LALsLas) daes —

e S WP e (3 il aelidl e Calsl) slas) e of Jaal S&asiss
o o G 24T s B Bl A sty (o ) (6 g By ) O )
@355 el oy Ol plla ¢ Ll (3 Ses duld) G o padl STy a5l D
LadVl ey (U e s ¥ sl Sle pill) O 5 85150 2id g pllad) 1ha (3 2 U 5o Y
A LB ¢ gy WY By pde b Wil eadl] Lo e Gyl ode b3 il

Ao )bt ol lasY

LU dbond! g ) duwlnd! o BN 3@‘:“ Eondl

AU dwlnd) Lol 1 J Y1 LUkl

Lo slas ab dedsiioes odisy Al ok ol WL W anled! O W dubd) Gy
@3lasY) bladl ol pane S Lo iss 0 b LT Cady iss o LT Sl w3liY) 2 5y i)Y
! el Sl Wdd ol sl

? Ll sf By puoly Wi o i Sl gz o 3l WL W) el b s LS

Lot anse ¢ Al Y il 55 DA Adlall (3 @ sad g el dapaad) 1l 52 oy Cakile !
118 = 2005 « il daalal)

callal) Al g dalal 453 sall 2 7 cAdlall duland) g dalal) el clhadbia) 15 jaadl Gghia dana olia 2
433 (o 1988 s ¢ el aidail) darhae



Al Al (5 kil Uy S Jadl

Aeeloz=Vly BalasV) el gig W BB WY dydll alasaal WL Sl Oy

s 6 g Lgad®s a3 LaeY) (3 4=V oo Ll BB 5 gl (3 s o i Lo b (3 2wl
1
.$>LaBY)

2:% o S et s 1T s bl e b ST 3 debnd) 1AW At Olad

oA s O camy el e Wyl 5 se plisal QU 0516 ey UV 03160
Byl o o alall Bl Sl oM alad ) Sliall ol sl s O]y Rl ) 2Y

AL del e sl Wle S e el 13 3 3 pedy o)A
i SH o AUy o) 2 Y1 e L) gl g2 (o321 01531 ne g ig3ladYI 0)) ) L
e Ol ity (S8 2] el U Jpo ) e sl g ladlly S ¢ Wl bl op 356
A all U] b meldly 2ol Sladl e 28U BU ¢ et fa Lt plally ol pelladll

N 2 Y e ) J o sl sl e e mozdl SIS Izl o ¢ Ut

> 3 03l 3Y w8l N a8 S sten ol ) paztl oy Uy a1 Sla ¥ O30 2
b sl Cubl e 0 Of (ot 2 WY Bl de e AU Reledl G OF s Yy IS
SN ST 2yl els sl Wl
bl s iy (b ) ) ¢ et ng o sendd) GV & sa Cp 05150 sy taladl O30 LS
e 3 Lally SllieYly SUleYly (g dlly (o pal) L e GBI e i) 2 S s
Ly ol ) S5 g ol 5Y)

DU Al g ! i

SWCIRCRAIY) PRI PR T PR PV - EYCIUR- W IUUE- WAOWA R |

LouSy) S el dagdalle, o) daiy) B B 4Ry Al Aubudd) 1o s S) dgene 250 |
022006

¢ a8l Ly el Jill de sana oo gl B (5 gl o LpalaBY) clubiad) taead 2o b e
44 52 2003 (V) dagkl



Al Al (5 kil Uy S Jadl

alall le yall ey Bl G e WU e 8l 8305 (3 ey cdalad) Sliad & p gl -
o el e cdbladl 5T 5590t il (543 Je bleY) 3 8oL I ad ) il e i LS
AL bl

BlimaV) d go |13 Lz g 3 sl (sl o3 OF o tialall (o9 Al o e 3l 3 o pedl —
Golio 3 R G ol ISl s e I3 050y LS L) el 251,200 5580 i
k) DLW (3 el e iy Wb (oot Bl Y1 e 3 82

G pezt] 3 Sl A58 88 Gy g sl M gl e OUdly tig el bl pY) s -
SN B3k e QWb oo, =l Blo e Lp coall (add O U B clde iy
e bl Bl @ sl Sl el v ol oW eV 5 3y OF b ziy 1y ¢ SO
A B UL Lol 1SS Y g bty 2SSz V1 adi

I Slbdl r g s M Golad CIl B o g0t el aliadl) W) 2l 2

Al Ol e (e3lasl ool Uyl (3 dols kI i Jeatay s 4l SN Bl -
G o Ly MgV s e mail 13) 5T O b VINAL 06 Y a8y ool 30U gl e 5,30 ol
Al J ) 38 0SS ool Y1 3 sk eds S Of e =T b

Slusl ol b o8 el o Bn S (28 OF W3 oy il (2 g8 ol (3 sl -
Aol ol Lt L) (2 Y0 el 0585y ) seamd) Lema s L

Bl a @ aladll 80 Gl b b e M5 005 13 el Ol pla V) e ad) -
soil 2aST o S e STy et Bale] ae (bl V) Ans mb; gl Bl (32U

.)L&'JMY\ o> é&ﬂ;u\ L}Lﬂb) a5 Py a.n.bjj'l\

Aok sl 5 AU sl g BN B gl el

Loy Lo s DU o5 il W) Ry 5l el Wlie 5 5y e 2

~471 a 1973 i yad gl Ja o D o a8 gabaBY) Julail Ayaluaiy) Ay Y :aals dea !
473



Al Al (5 kil Uy S Jadl

o s iy a2y 4B 5y e ety o A s O] a2 AL lasy 1Y) A
Sz S f o8 e bl adW) awlad) oad ool jlaeV) sds S5 @ gl 2500 (3 2 5 )50
ki) Tl e (g Sy Joshall ol adll Y1 G s
o r MY e (e mllly i) oYl b e Bl e Lsf b i) Ak W
aSy reias bsf e WY W 2l J2 @)k dhas 3Ol R4Sy axd gy aems
odg o3l By by dmmm (S oYU las ) i) 2k el Ll &) pall Balall 551500 e Qe s 0
Apdad) anledl las ol lasY)

o= Bl ol 85l L AU bl ol ol 5 b e Jedll 2 Ko e Al
i) A pndl Jolany Wbl o 3l die dbulgy Luile 3 @b Slds] g b e ol Blas
Sladd)

P Geead B Ruld) Lpedsns ) CILA e slessV1 G b (3 e WS
el Al M s Al B ey et a1y 3 b e Sl 1 313U A L DLy

Ayl o gk e Ul Ll U Aebd) ol alsal (S gV Al 3 U
Mol e slaxeVl G5 oy &l Bl 3 e Sl i 7Sl 3y ol ey LS (B 8al 5
Sl 3y 513U OlasV) 834 3 el uled) Slal aldszal oY1 i 3 S8 LS (sl
) e o e J pad) fogedy ilSS arion

B8 was s WU ppeeledl Gw Geed) L) Bl 359 00 seas oY) blas g a3l ods (3
oy Jo gl dalldl b lasly ae S slams) e AU anlldl OF et wslasyl Oy Ll
Bols Ay Bl Akl slaml e b Rad) Aeld) W sLasl T W) o))y o s
(S A e
AU At ot 951

i)y 2y Baad) JIpW) o e dle W e W Sl Y1 G elall sl it L

A gl el a2 U s 5w Lally



Al Al (5 kil Uy S Jadl

BalasV) OIeY) e sie i 1) J g sl 3y dims 32 83 IO alall BLEY) Llasdd Gpaioias

Ll aelas Yy
2.¢L9 Lo i i )l Bl (sd) o & sl danzes JU oo o Bl i) daladl i) 2
3.&@3o\bbb;bfwfuuﬁa@M\J&L&Tg&bw\w\JJ,:LJ

5 e el sl Yy delall liad) ey Jozie i KL aalad) 351,00 O a5 tdaladl &3 1 3

A 0,5 b UL adiies 3L

L WL alde B 33 o Rl Ayl bl )y i 35y w95 Bdes W e O 0 LS
AUy aslasyl Llaal o i i 0,5
o) 05y ovle O Gemit) ) By W) 0SS Ayl sl OGudl i Gl LWL
nteled) n IS7 gy Y a8l b ka5 Sls 0,5 iy W) anldl o) i 3 i) anl)
S wslas¥l G bl dy iz WU OF b gl (ST ol gl B sl (54 Y U i)
BV By 05k i oy (oaladl Ul ST i by G B iy s S Lt
Bl dsdl B2 B adels ax oy L ole

Sy ade o8 5 Al UV W dwledl y BN Buled! Gy Geesd! cEIW

‘ i....’ ‘}“u

(1994 i 3ad Als Ay dlaall el ledV) i) b gl dubead) g0 thuld ae Gl !
78 5 2007 <2006 « 5 52l ullay 258 g Zlai@) aghell b yiiala s Sia 2004

50 a 2008 ¢ I dashall cx sl s pll Al o calal) el 3y 2 el Lilaias

o 1998 (N dadall (0 ) colae Ll Gl )y o pm pall gl g dalad) dilal) tdlie e
187

> [ <



Al Al (5 kil Uy S Jadl

(baly 21 g sed) e ity AU el G ol Beale U] (2 a0l e Ll Y
& bl Gy Gewid) psgde o WAl ls &\ S sd) o Gl Genidl) o A2
s BluaY wuadly W bl y plad) ) 8 15) e ool U3 e S zad) egid) ) AU el
ez alal pld) 8 0] e Osedld) p gk Oy adksel) WA1goY doladl) Gl 65 3 cldy oluld)
e ey pladl pl o g e Sl iy sl Sl s 233 G bl LIS J s g3y
Doy QW skl 5ad wie aLldl e ol )y 2uadl aubend) Ol pll 505 o Jeadl
izl I 1 S Olrlal J s ) 5)05) e cradldlly Wy el wlalud) p ol slal)
RN
UL 4 saiae Ot iy B pmaled) G ol s Uy " (20027 (Beggy o
T lede 52 Y mwlead) sl AN milo |3 n W3 0 ol o)A O el ) i)
Al o LY e Gl 5o Joail O a5y " Y Rl e S e 1By 550 26
F b ) @op @l LY aglial wad @ neledl e IS LA milo S sl e (s
o @olasl mad s J ) o sdad 23Las¥l Gelead) p Gl o L5l Cmelend] e 22
A 3 ot pspin ey Joll s smedl o gl (6T g, ¥ SN @ U g LS g oL
Ls iy &) zad) (oolad¥) Ol B15) Lo 3 Jgel) G sl lalnld (o) ddl e (1) 2L
Al i 0y AU Gl 3 slebnd) Gy Geeil) W 2003 (Hodson and Maher,
28 o Oy sl J gl ale |3 e e B @ ol Sl )l jglnss o) Loslll T sl 5l
Loy el 3 AL L r A 2 gl wiy me dpl) Sl S ) B ) ol 5l

Oshiziy o iplasV) wloldl oy Coordination " s s sgis slisiul die O galasy)

! The staffs of the world bank and the international montery fund « Guidelines for public
debot management ». p 363.

2 Lain Begg Ronning ingeconomic and monetary ujion « the challengers of policyco-
ordinatien » in « Europe : Goverment and Money ». The Edirat trost for education and
Research 2002, p 21, 22.

3 Fabian amte brink and jokob Dehaan « Economic Goveremenc in Eroupean union :
fiscalpolicy discipline versos flexibility » common Market law review vol 40, 2003, p
1075.

> [e <



Al Al (5 kil Uy S Jadl

G Jom @ BlaBYl il s S Jadl) G GEY) 8 el bt walisina) ety O
3LVl Oyl o sgie plisinl & ladyy & ie [Kiy BoladV) olulud) diis ) 357 zie O]
JE e 3 sl g ek BY1 Oyl 5o s ) (Cooperation Economic)
Agddd) Al e BIW Al 1 3T FABIR Y

5,6 e ale 10 S s il el e W anlldl 3 olad) ZU o sias
DOV Lo 5y Bad) Aelel] ey eSSl 3 EN) s a4 3 SN el
sl (Constraint Gouverment Budgety z.,S41 51,0 g bl awld) e a5 Al
aals U 3l 551 3 anlgl IS e il el 221 2003 (Idaddeny ol wi o) 5 Lay)
SV al e il e 08T g o e 3 aaY) O 5id 3 auadly U pealad) s S
ol s OF 69 ol oy 3 i Sty sl o 3 ardl 3 Lo F O 2l 2l
LBl e aJUl

celed) 8L B ) 23l 1955 (Taylory ool aldl slilen) i) 3
Oly b Y sl @51,00 e (3 ) OF ) e sy cin sSE1 3551500 08I0 e 2l 2JU
Interst- Bear- Bearing ) st 5,0l 20 S o) v 3 55 ) 855,80l @53
150 JUEL Jom b LU gl o8 2128 @5y 553 alle 5520 f (Gouverment Bonds
o o ol 58y p pall an e OB 851l e e ) (3 by QW DL r e G2 OIS
Bl o slazeVl o Bgn (S 20 S 37 13y i) S el 5 10STy W)
OV Sl 5 5a gl y QW jmall o o da 55,5 45 5 36 (Credit Marketsy olesyl
Ol Sl iy 6 212U ey e S il ) IV e dyof o S6 35150 e 3 )
W g ind I B gl e S Wil e 1S e Jesadd 50 Gl e eVl ez Gl
sl gl e ad) s 548 A e el B0 s e i) 0B < OLasYI B gl ) s

ol AUty B sM e e A OB SUA s QLY 3 EaY) ad 1) ale ) Y ase LWL

! Leopold donthadden « Active Monetary policy. Passive fiscal policy and the valve of
public debt : some further monetarist Arithmetic » Economic research centre of the deut
she Bondes Bank dicussion paper 12/03 June 2003, p 1.

> e <



Al Al (5 kil Uy S Jadl

el Al o F G B Jall e e (3 el Jaeey i ol 2 o aull
L3 sl lslai)

5540 e 0f (Monetary Phenomenony zus s sl oozt 058 o0 o2 ) e
=25 Wiy RN T EE RIS ERS O Iy IV PPN IS IRESCE U W RCH ENEL RSN VYR P
s Jals ) i) Sl ) 35,0 a4 o i) RN el y U sl oy B o
ol 25

B-U o ety QW ) g @D G J gl ) RaliasY) bl ) 36,0 as AT
G BLo| day Loy 6 2 8 pn WU 315V shasy (6387 10 Sl il e IS Lebl ) sy
ISt 85050 e Bl UV sl Leb ST & das 5 22003 (Neyaptiy o6 Gl 1is
Ll A5 (535 om RIS S o psy B B8 s Wl 3 sl
e Ly jaaS” 5 5mdl gl e slexe¥I ) (3l ) meamd S2UST S AT 3y e e S pds
Sy L @S e &l elialy AU Bl sl 535 S5 ok Sy (JUI

QU mall o sed dpemeat 8 p3lae

I 'World economic outlook « the Decline of inflation in emerging Markets : lantt
Bemaintained international Monetary fund. Chapeter IV May 2001, p 130, 131.

2 Belin Neyapty « Budget Deficit and Inelation the roles of central independence and
financial market development », contemporary Economic policy vol 21 N° (04 Octobre
2003, p 458-475.

> [w <



Al Al (5 kil Uy S Jadl

Gl Jaadll

a1 U3 53 gl o e 48 L pasnd Gl g R bl OF J 53 S8 e U s
5 @3laBVl bladl e Ayl an ) @l g ol ST IV e B3liasVl Anlond) Glaal i
S0 0l o Lae olasY) wlis I ab 35 @l @olasY) il wad 3 L as i SIS
Lo S5 5 2LV dnld) o Lls e o Bpuad) 2ulend) o oo 25l ol i) e 5 52d)

el OlaaY) gad 4

b oS )y e el O &I e s (gD o) e B R Ald) sl s
patiy 3 csalasy bladl Je a0 8,00 b g YV enle W e W) ey auad) i)
ool B A L E SIS e e s bl dtisd B U1 s g0 gl 3 ey
38 0T cllae) e Blels 81 La jlaely & 50 i) 2l b ol ) 50 5800 S 54
AW Bl 22T a5 g adels ST ey el (Ul 0 sy AR 1S e

Gy il olalldl W pus o o) Y1 s g B olal) Ruad) aulldl Oy ey
ot e 1 EST Bl CLaW) ) J 5o sl N1 T ¢ WY1 L 0sadl 2 e el e g
o Bl ol gl plisuanly Jladl Aa) ¢ a2 wrew ) LS Ol g oolasl sadl 3ad Al
PV B 1087 adl ko] a e Sliab Slger s 5 W o - il Bl Slhes (S
(5 oS el gl L) e 260 e 33U 6l






el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

G [ R WEY [ PRV

945 LY & E eid |l saae [STLa (o 3R 3 el Ll O e 5 ale IDauY) dsy
Sus ¢ il s 3 oSl de Gt ) RS ol U SO el jlesta V)
s 1990 ple 3ol =T il () eledl 5 Belan V) 5 20LasY) LGlial ao ald 5w
Mzl O S s dree Eo e Uil e J ol (6 515 6550 Gl O sl 5 @) 5 aidl 06
gl il da Lalal O lad L 22 ) L gl &) olbsaiall IS 5 oledl IS e
Dl aza e alabld) g aub o aleal) dad ) el Je alsldl 1) aaad) il

dabl gt sty ST g 5 B e gl | olad LS 5 AL S o i) 2l e LS
Ll o F sl g a5 i o e Aol JMEY) s 1S Lol Bid) S gl
oo BBy b ) SLaBV) W g ¢ i) (3



el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

Js¥ codl

ARG 8 pan b gn ol s illl S e A 3 @ all pladl sk
W Y] 1848 ale o ledal 3580 o] ity L b el g AS 1943/07/19 046 > o5
3ol el bl el b b sl B se 06 T il i (3 Lgblas sy
o Ao S0 A A Sl O g s el e ablas By ) g 3l ] A
23 A e @ AW s 1900 5 1880 cple 8 2l (3 s a3l G e 5 1851 ple s
e o 4o E Ui e s 5y A s ) A el ks sl s, )
Sl de = 11962 s e U WS & 5 Wizl e b8 Jge dm A O
L&sled 3L Balazal dny s 154 557
10/90 o &1 5 4adt 056 yghe |3 (s 3 3 plad) s y 1 5Y) Al

led) Lgrad o ol Lalie Las ) BJUI 5 25LaBV) Lgams e WDlisw) dmy 154 alss |
¢ oud ol K s e 21963 a1 A" i A s A" il ST ey A
L b

O 5 1966 ple S s 0eals U & 1540 &gl o ol o Susb a5 | amio i odn 0] Y]
Slelbdll S Ly ISaa) oy o aely ) leladl] b podl el i 82400 ol 3 2Ll
Grall Sld) cane el sdn 52l o LS (o A (ST il O b e 88l U sl

Jals dia

P sy d e Yl Al A e gV ¢
AP S5 A Sy

5 38 e 55 laill Lladl i yadll 5 5a) 2 50 Jad) b A8t clabyall g B juaadl Al £3al) toleas AU e
1995 o, sdia ye (il
2 Benissa hocilve.Algérie restrotoration et reformes économiques(1979.1993) Alger.

opo. 1994.p83

> [w <



el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

ol & bl W 255 11962 s 13 5l pslall 144/68 5, <2 el s oy
e B ges by dza Sl M 1857 ple L b wlas) U g S g2 e 1963 sl
100 azy & yuld S5l dpisr @b 3 05l 40 6,08 JUo W DY) 5 & gl Lreass LIS
i eliasl 058 (6T ASE 5 Sl ey pay Tl il e 51 el 0
Ll Sadaze oV (3 Bgl) (b jr Jo by SIS 5 ol (3 Wy by ol wgdillsy e el Osim
T3 RO NI ORI PN

Aol Slblaml s W ol HISGT e 2l Alesdl o] L Lad oo el 45506
g B3l g 05 GIS B gandl g ol pas B3leST Wil sy g add) y g
wmie 55 M G 0L G G sendl dy il Al olis claels a4 ed) S ol 5 4
P o ka1 Sl Sl Sl 6,0 380 85l ik ) bl
thacld (6 1 31 St G

&S s ) Sl 2 Jd 1963 ol 07 3 5,50 165.63 13, 0 5 o g5 s
o ol il ol g W sk g e e 2 8 @B 3 e anlge LT DL e i 5 )
] Ls™ (1970 = 1974y et ) Lbsdi 5 (1967 = 1969 ) o Labasl) s i,
e e ablas Jlyn i s et Gl gued o Slie olellad (3 o) o)) Jo of dages
Ll L ast 2y Bateall Wl 051 e m b i eda 35 1971 ale ) V)

ieild 6 f1 5
(CNEP ) : bl 5 b ol ‘_S.EJJ! A gk (G

CLHQJWYKLMSJ& C)YL;Q J)\jh ol JM}&&\J@M\ CUAFLS\ C)\J,S-.MJJ\}%M

508 asi s o 5 5all (oS el i) eLaaly Gleiadl 1962/12/13 gty soball 144-62 &5 o sildl Cauea !

sl

127 o Gl g e o380 Jilaill Jane Clases 3 5and”

3 AMMOORBenHALIMA : Lesystéme bancaire Algerien texte et réalite. Editions DAHLeB
2°M edition Alger r2001.p45



el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

ook 305 Jlgal 5oy Al @ g Al ) 380 SEY AR legl) o A e LUIST LK)

2...3}\ o5 5 5Ll j:.@.?ﬁj‘ Ol ¢ iy

BNA) : g1 &1 b i
f el Lsed 1966 0l 13 3 5,30 178 = 66 13,5 ool o s Sl L i
5 Fhall B A il @ A Gl A WY 2R e gl Lo ee B3l
JUICIPRCORPEPUPE [ 107 1 (YW VICH ER O F [ O R PR R P [T E R P
Sy o jlasly Gomlal) il 3] BLEYG 2 g2l S podlly dsliall 2ol oS fisF 3 aales
Ls,;wA:L»Lﬁuu)ucafm%w\&jfgwsmﬁaﬁ1982@)uaiug1w ﬂ;}cﬁ

ZCL:;;J\ 33U 2y i) 3oLl 2 05 gl ) e (e L5 el S Uad)) L oS ol

PP P i o A el

AN Y Sy Lo e 1967 sl 14 3 #5500 336 67 5, s Jl (o 58 scls] ¢
5 kel 2 ) 320y 3 all A el ) g oA U e 30 5 A5 gn
pUss aols 5 el ¢ Wl Lo dage o Sl (o cliS Rulad aslby U] Loyl sl
Dl S 0 287 34 o gty 58 O ST (6ol el 5 (0 ol g o sanl) S35 2L
s ) g ool 335 5 vs i duab dold
DB sy sl

& g o e 5 1967 L STOT @ olal 204767 3, 6 s M (o se s
PR ENCRp PR g DN gt I LT [ Copy g g W P ™ VR E (PR
Cone i By R A o plall ey e L Sl Y Rdidl pll) ) LoV psR s
S el ST 5 b U 38 Sl Lo @l sl &3 5 1970 ale dis elid) Slkes

A Gl s, S5 s ) B

s allee 8 el el G lEl 8 e gl o) Jagin !
68 L= 1993 Lunalal) cile siladll o) s L, Jad) Alfiaad) 9 jad) sbaald) : jia 2esl 2



el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

S A el QU plad) 0580 & A &l Sl e Le2s 5 AV Sl ol e
ool g 2l Al clinal QWL e V1 Sl Wil ) ol 53381 5 2 ) ASCi j5lE 6
5 )l oda JM byﬁ\;luapyuqr@n)aﬁ@w VUL aikedll Sllaal) 87 (3 oSous
3 AR o (S e WSl s jsgled | 20w 3 S e all
o fl gl 1966 I 056 T st Lo g w310 (3 350 g & SO Ll 5 i) 41
(e bk g g Op Byl Sl 5 2 B i
Ol o) gl ¢ I
1971 23 QW 3oyl el (1973 =1970 ) J 41 ol ) bablasd) dis Al 1o s Ll 5
a8 Julb 2o ez Lehisf 3 Losand) 4yl Lo barall (add D=V Al Cus
e O LW g el @OT iy g bl slasVl wlelss |y of dad) Sad) @k ~OloY!
3 o Sbadl sf 3 Sy S aa 555 e el g esed ol B8 e o g el
A TR alall e slase Wl Loy 3 el plas 55 s e genll B pl) ST 10 el
o oleldl 2wl g bgedl SIS ot Sl 2 V) 2w e 2 o5 A1 ) Al b
Bn yonll Slns ) o & loml) S gl g 2 2 s 3 e e AU B JUH) 5 4
B @ slas¥l QW aladl o e g 1971 ad QW Z3aY) ade o5k U1 Tl o)
o las) SN 4L Tall i g is sonll
e e S b slasV s e p sk o) Beld) 2eldl e sl plas plel B0 @
Gpoil) et Aen g V) g2 Lo fo el pllad & i) Sllaboslly sl 5 ST 22N

a1 T Tl s 53 U Lol s s e (Bl L gedl a5 27 8 0

! ABDeLKriM Naas. LesystéMe bancaire algerien WAS.Paris. 2003.P40

133 (= Gl gy - o383 Jlaill Jia 1clanen 3 gena
3 Benissa d M.E économoic du développement de I’algerier 2°™ edution opo ALGER
1979.P210

> e 1<



el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

e slaas VU Ol ods 3id by bisf plaS eSS o gy 1 5 jleia¥) Ol (Ll @
st A Glan L desen) Clan sl @l LS auad) cliadl 280 g Lsedl 355
S (6 st o AN Bllas JS7 5 3 )00 Bl b5 5 75 0F s s smnll ol 3l
Slhes 4 oo JHY L) gl plom iy (b ) 056 5 B ) lndl Sl G 0 A
) oy Lo 1y | IS LS o e 48 ot W) 5 Jlaizadl bt 8
G A A S b Ly Bl Lol i )l Sl sl Slles 8310 5 s LSS
Byl el 1971 ple SloSlo] wo LAG Lised) Bdas (3 Ly 155 Gtk el 5 2l
)53 Aoy o Oland (2a A S5 g Sy Bl e ONUSE (b pae Onis B 1A
a5 peal) laael) aid) amlll 5 o s a5 a0e 1
2 A k2 -1
bl ] 3 (o d) il el olaSU) g ol Y ey el o 3e plgs o o
SV e 2 gl U1 5 OLVI 5 i) e eas R sy L) Bypo ol 8, SIS 2 e
A s ) i) 21 31 s bl
D ad pall Olidool Ll Lol -2
5 eV 5 Sl ST e AW s d) ) 1) e sde Liles Ll 2 U o]
88 e Bjlemo ¥l el ) 0dS B b 18 e W L ol gl ST 5 B el dnll I3 ol
5 e L Obladl e 5 3 nal) 5 B law sl Gp alend¥) 3 ,b 3 Ll Coy WS 2leiy
oA e g Bl o gl ldadll o BAST 3 5 B Y) el fodll B b 5
) ¢ s 1971 o) Ll o) oSyl e wl A ¢ 1978 a3 b 5 Lay)
Jesf 3 Bsd e cle o W) dhe s B 208 b e Sl L
Clesl ol Bhos @ Sl 90 oned F U 5 U=V 3hsb 2y 3 dlul sy dlabesll ol LY

I AMMOOR Benhalima Le Systéme bancaire ALGERIEN texteet realité.po.cit.p19



el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

s 3 au bl g5 Wbl e (28 e (3 Akdl e Blblas ool b ool 225 (3 8,08
J
P obiledl # 3 tdul ¢ A

Bladd) il olST S 83 g g0 ST ) Slekel) s ez OF J sl U 1971 -5 )
@l Sl Olodlo e B gand) Ly 1 3 gl o Bl 3 902 OIS ASLSY) s 0L ]
P o e s Sl 0y55 (3 el plal) Uk Bhee SDo) bt ezl Lo s maly S5y
By el Cllan Yy LY Loder oY) el a1 s L e el o) il gy lSs
1982 a o 6asl 25 uall 2o gladl) 21SCa Bale] (3 o )l S-DLoYl Ul 0187 4 S
5 Rl Ll Gl 5 2k ) Rl 5 B Gl LBy Ol OB e Lgse 5 ) 5 1985 e
1988 ~oa) ¢ o4 5 dydl pllas Jo aslall gladl 1986 sl i) ~3loyl e )
Lo gord) Ol 5l 4 o el
:( 1985 — 1982 ULl dslst i o D-Nas) oY 4
Dy M1 decd) g A Sy 1

U4 eSS e 1206 = 82 5, ppw i Lasic 1982 L 13 3 sl s b
Josf olee i) 4 2l QW\@éuu s
g Uadl) s daked) 2a2sW) ST 5 T 2Ly alaasl 5 JSLa-
53Le) O Al olul,ull ang 2 A4 5 aulid) wlebial akadl 5 234 ool dbail 5 1SLa-
S RV VIVEUIE NOH TR W T NCH VSN NI WS NS IS (WM E It S (RPRS g R U
ol L& 1983 a teun) bl sl 0dd QUL ol 2JU) AU Bale] by e 3 3140 olalld)

e ey Ji

st A Sy =2

190 (= .2005 « 4 jad e sahaddl o s ¢ i 3al o(04h) gl el ¢ jallall ik !



el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

e 1985 § 31 30 ¢ Ll o @ pall pladl Un S5l o o oWl o L) jms
i pal) Ul et ook s A sntll 2 L ek O ) Ll e e Lg
12%1;\ Slegd il bhs 3 a2l a Y ol LS o leY aily Sy aalad)
golee U or ol O sl el PR Sles SISl &l daid) iy ol 087 LS
Sl 2 3
: 1986 ebd (A Cﬁ/\..p::ﬂ Ao\

KRR oA W E N SRR VS VI X g b slasyl e Ll o 5T bl adb s
@3las¥l bladl U 550 blasdl e S Ll (g3bas¥l pllad) e 5 (1986) Lidl jlaud
oo (32l bl LT 5 LA el i Bl 5 s ala 3 Sl ) ol W
el ) bl sLaBV piad aas QU1 pladl  Sleb) I Sa] Bas o)) ) oollald
=86 13, 05U st oy A 5 e plan Gladl OGN sl Slsl N1 el e 5 G sl sl
toslll Jlo ) o) e &S aads ) Je i ol s ¢ e 1986 =4 19 ol 12
228 peall Sl 511 s 0 3 U LY 5y n ganl) ] el

2 LS 1l de ol ~Sol | (3 05l Lreas G a1 g Losll al 5 S
ode ST 0Ly 2T 8 e a lS Sl SlST 655 5N Sl bl 0N s (s,
Bale] O ghen oS BRI Auld) Sl gl g e Yt meol BV e SO e 1S
P A Sl g il 2
&l pladl Ao Sl-Ss) g ol 5 uadl 0 56 ) Clall

LBV J5all L Goand iy Goo gend) ol L850 )l Sl Aledes (0 o201 s
alladl aly (sl Wbl gl 510 5 3 s g Ges STh oY) Aol s (55l (e OST @il (51

5 2id ol il ] 2L S gl gy ol ol 3 olbll s 5 @ el

.550= (4w ga 3« AMMOUR BENhalima

194 o Gl ga e (041) g3 byl ¢ jallall (k] 2

20004 Agalall cle saaall ¢ 523 53 o il cilubuad) g by Bl B ol pdalaa s e o 55l
183 =

> [ <



el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

5l sl 1990 LT 14 3 5,50 10-90 3, 05 sl sl 2l 5 aslasy)
plai Je eladll Jol e G sl slasl L;wfgﬂ\@u;wuumyx,wmggmjlubﬂ
JS" elas] mo W bl o) 2l y Lot slel @) ooiad) 5 25l Jo U bl sLasyI L o
Ao a8 I e e et sl 116 5 R Bl 5 A5 1) s RE Lz 6L
b

oF Mt Bdd> 1 2l ojlae) g A S e ol ) (6N S 2Nz s
Ola ey GUS g aa by Ble) Lol (1) SO (3 uid dulld) e g 9 50 L AU oLl
wxd) o g o)) g Sl peed 158 Su
e B e d ol amis p 3l DLadl (3 avasadl sl S5y G sanll 85l plen ot
3 yod) ) B RSl Zgl e g BRI GBIl J s 5 Bt B pae Slads ) Olniie @S
(=Yg bl A G all p el e 48 sl
D JSS LaladY) Dluall 5 S-Seyl (Y1 ¢
th b it 1 10-90 o) 5 il 056 Gy
13 gl Ut 21 y31-1

Jol o L me Vgaioy OF J1pel) gy lomtes 57 e Y @ (55 G ) il O]
35 hemtes @ DT Wls i Lo sny YD Jalpa) o0 0d ot s IV 3 gl 3] pots Oles
2 skl s By s P ) e ol e alasY) e Ll ) J15eY)
055 Of oo Bkdd ! 508U Ve i 5 W gl Sl a5 gl ) 8800 S sanal
gl oV G s

199001 54114 )] Gaaad) dsan 3l 330,a1c1990 Jiii14 8 & salle (il 5 2l (laiall 10/90 o538

iilall (Alalae) Apadl) cladbd) o AalaiBY) cladual) (ulSad) andil da ) sile G555 ¢ e 0 55 5als
2004/10/30 29 bl ¢ (luali Do il jalle BEYI 5 a8l 5l ¢ il jall 8 dalaB¥) bl Joa Al

* lounice ahcen ; la politique monétaire dans le cadre d’une transition vert I’economie de
marché ; these de magistere ;alger ;1996

> 1<



el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

Zéu‘)}éﬁ:ﬁ‘—z
Ml (B e SO LSy dsall ) O b e e e ) S b e T 5
o ol s Of LS Bl adans ¥ ol Sl 311 O o M 5 i gl Sl U1 O3 James
b3 25 3 08/93 056 asl Lgb L lis uST iy Lty sl e b day o)
OF UMzl o9 3 Lgan e 2y )londl S 52dl Je Y O wls 5 sl 0 5 Jaall 5 LS 1993
@ ol 2 A e ST 06 Bpe W) Bl JLesY) (3, 0587 (o G3F 5 ks 5 o) 5
33353 H Al ) ] o OF ool il Jo Y Jlema) (255 255 (e L Ll el =Y
Jalg o sl g g i 000 O Sl o g OF 5 2 80 2 2 sl O b e el 20U
5 A S 8 L2 10-90 056 o smy o) "lalsd) 380" e lis) @ 25 sl
o el Bl Sleghal) e Wpam aw V) 2 A 55 W) ads e pde  Led W) Sl sl

Pl S e A

: (..,L.'zﬁ\ -3

5 A Sliy ae gl ek 5 UYLVl G e Lo gl b G ) O
@ ealed OF Bl 2l Y 017 Gl 2 jall e g e el Jlenll g Lyl jUasY) ) gl
Sl 5 Ll Wl 236t Jo ) &) & jlndl i) s a8 WSl g ovadl 43
Gl i o S M L ) Bn gl By A e e e adE) g B e 20 A 5 G
‘S‘&.'ig‘ )M”“ ’2\ —4

Sl Jo 35i2 Sl ) 2l g i 056 2] Qb sy 5,2 e W)l sl
STy A 3 el g gy Ly ad wad @ oledlall IS o5 0 el el 5 Y
i Y a) Joo 2 5 il 056 e (127) 801 s a1 3050 Byt 4] S s

! Banque d’algeire ; reglement de banque d’algerie : 1990-1999 ; p11

2 Bansaid hocine ; algerie ; restructuration et reformes économique (1979-1993) alger ;
opu ; 1994

> =<



el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

3 i el St (5N L O LS ) i i W el Al e T Ol
Jest Sl sas s A U1y n JIsa¥ sy 3574 Bl Gyl Gy elie 504 2 3
SRS YE IR PAUR WSSOI [ VSN WVERE N SN R E N PPN TS 3
tikad) Sl Sl & g Wl 5 W LY 56 Ny asldlly fslald ST b
of Ball e SIS il ) and) Logiand Al AU 5 @l O 3 oY) jlema

s I U s il e 31 ST b, g b e 37,20 IS IS 0 5 s 5 b

1 el plladl Ol Ao Ot il ¢ )
g A S A -1

Az 50y slor Lo ol 5 (3 el pllaal) (6,0 poad) £ e 558 o ) 5 i 056 e
a8 0 diled) Sladall ST wlas) o " gA Gl ) el w8 el
cazll sl Oles e gl il ) Wadiis y Ra@dl et dnld) ol ) 3 S g a el
ST 5 wils) g s A o550 Sl Al dis Jo ar ST () sid) ) anl bl sLasdl
14&.30‘
Dyt &l =2

056 OF U] Gpe sonl) ay bl B gidl 0 5502 sde o | patie (6 S 3 all alladl O Lo sy
e Ol e 5 San oW1y AW ey 2ol JB1 3 L) S e a5 o3 5 aidl
sl WL (114 sl 3 850 10790 5 a1 5 sl 056 iy 6 5 asl 5 & 51 2ol
"0 g s e (113) 5 (110ycmsW (3 Lde o smaid) acs )1 5 sla) Lgtegs & ime

W) ollaally pLa a ) 8,20 Sy

10/90 i Al 5 Sl 58 (4a (127) salall !



el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

5 bl a5 Al L3 b g i) Ol ol e lkes Ol Sl
Lera g Lhim 5 1o 5 Ll 5 5 L LS

3% By ] Ollas ool Wl dadl jax L Aml 1S ol ) olles-
¢l e

oS8 o B Sl slexeN) e A e 23S0 e 5y aid) 056 el A
JAL Al Tl e A ¢ piam by 2 A 5 i) el it e gl Sl i e

Aalal) el S et by (6 1A O S anslh) Sl (3 dem V) SlLL e LS
6 3 "@ A B ek e S s e olasl o Gl on e g ce SR L L
s s ST ) Aol 4, A Sl e W 1995 L 07 (3 "5 el 5 1990 s
Lo 5 oV Sl g g3 1S 5 Bl clas) 096 Of ) Sylayl jud LT el & g
A bl Sl K0 3 @ b 8T OMay
S AP @ S M et ANl gl Coull

M Le gy 4le L) PDazeV) die M 9 ) i sde (6 515 57 L el O
DAL ol s e 6 51 6 ST ) a1 5N kel

Ol Jor) oo LU @ 2l plladl W) S 33 o g0 B 30 ol O BT (3 (6 5570 ) jm
(SN Ll Yl plaza W) e Y I s AaSle g 3l

W) gm0y gy ok 4 85l Lmndl ) Apola¥) dnlnd) B (3 5 (s 54 (o570 i
Bl ) @t o) il ST 8 3 5 ke o) g Jar W Ry (3 gl ised 81515 2 0
@ pall Sl ) e il d )l 5 ldo ollasl ) 2 &l 5 A 056 (3 Jraze 056 =T
bl IS e g de A e 2B 5 & A ey (s A

Dol e aiasy b g
(S 6 S M Skl slady 3had) 144/62 (3, 0 g1 @

e b el ity s a3 LS (o A (0 Sl eLas) e 05 s i

ST <



el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

BRSNS CCE WV
Ry 9 -
) ) W dmlie —
ab)ﬁ“j&-“f}}jow L@:L@JZ.:,AM\ 3..‘.34,.;-\ b.&;’-é&ojjs B 1965w\9-&b
Sl 03) LSS slasl g 3 el aladl s i syl (3 DI AY) ) axds L Bsas 8
oSN b L Bl Olas 5 L jlie s sod B god) 2 211 5 20 SH iy (3 Bk y 5,2 OIS (5570
d ) d el Lo 46 ) ales (3 ST Las Ldascdl o AW )5y Ol ST 3 o) 3T (3 A 4
:1woj§q¢j§}\:)@sogj
hdls-1
Rl o Slbes o w22 9 B 5y e 2 B0 B et ey 0 05 5 e )
859 ke asl L)
:ebd‘ ﬁ.‘l‘—Z
1315y el -3
B3l 3 )Y r o plases 10 satelay o8 i o 7 pll ) 5 B3l e 0SS
gobiies 35 5yl sl g 2ol a2 lizee 55 e sedd) Sl zd) W
S ds i g S &) e Slie] g azd el ) 3] st dege o apladl oldadl,
10 43 M1—4
CAIIE 5y @ 0l or g B seed] ) 0 £ £ Ok

12 A 5 D ally 3ladl 12/86 o3, 0 sl @

Radia Al G AN g B paad (B (g 3Soal L g 5 o0 ad Rl Sleall skt Baea 5335 !
60 U= 1991, i 3ad dxals . Apba¥) o glall 3 Gialal) salgd Jal

> [ 1<



el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

ol 2l g 2 U 25 gl TS b ) slasV) e Ll & 3T Ol 5ud s

B ol bledl U (o554 L) e oSl gl (gsbasV) pladl 2 5 (1986) L)
Sl o (3laBV) bl SUIT 5 Al dsl 6587 Gl (658 o o allas (3 Sl U oo
shasl 52 am gl U ob o)l sladW) s ad QW sl 5 Lkl el oSl i 4l 2] )
12-86 3, 05l 56 g )l 5 sl pllay Gl 05U Jlo] Sled =Y oda o 5 .G sl
el slo ) ol o S 0l ) e gpde 2] Jbs) @ e 1986 < 19 3 & 5

L all Sl S ey U 3 S LY) 5y B panl) i) 2l

b LS wall el Aol ] (3 0 S Lpear ) a5 teslll ol L) S

ol ST Ol 5 =T (65 el U ) i 000 (65N S sl O S s o ss -
Ble) O ghon donsS” B Bl S ol e e g g el Y1 e ST 5 e B
9 PN el bndeST (TN Gl Gy Jeadl) F a s o ) Sl gl d il
Mo b g g & syl ll oS e omdy hosad) pllas 3 2 03 -2 ) 351 SlbLas
StV dgany s sall ol ot Layen s sadl ol g0 ozl 0 5N

oA b ) Ll Sl 5 e bl oA 55 s

bl blsll 3 fren g A e 5 Lo J12 (3 A i 26 55U (3 12-86 056 Js

7 il e e Jaos 50 2 Al

(PP R a U8 Ll ) o Ay Bl o A ol a5 o

g3 sllaey Gugy sladVl fgpod (655 ) Jo s (St 5 8l B ) (29 ) oo -

P L 2 360 5 O aY) Sles 05N s o g oLl a3 el plad) g 57 g daa)

1940 . 1968 (aied dumalall cile sahaall o s+ 5 sl "el ) il ¢ allall iyl !
Laalall Cle galaddl o s+ 8 el AR clald) g el B b @l palae’ L e G Jsal
.183=.204.

3 _ABDELKRIM Sadeg.Le Systéme bancaire algerien-lanoovelle reglementation sans
masondédition p42

>[5 1<



el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

(2 AN b I -1

o gl g BaladVl deidl gl g wllk2 L gen Gl led Logax 5 bl sl jlaaay
Bl )yl IS 5 Ay o Bl 2ad l olal el s pgd ALl 20
O Al eyl jad b ) 2olas¥l el mal 5 olbbz ) (3 o 3 WSS 5 e dande
AW G aley o f fes s
s el daddt Ll —2

B s il e Aalze 2 alll (oL ) il el 2 el
KA 5 a5l ol el 5 olabidl guas Oles o olll s LS 2 aab ) o
2
12/86 o3 0 g1 oo 5 alil haslt 06/88 o5, & i1 @

33 2slas¥l 21 )zt 0T YL 12/86 0 gl (3 85511 48 pall S-Sl e o ) e
Sl b 3:\&;@:3&\ olellag) § s isa poly o] el s ) L5 olallly
Jaali 1988 il 12 (3 5,50 06-88 13, 0l sz U3 5 1988 i n lesl 2o o
Ow eV 5 lad)l Sl 25LaBY) B garl) Sl Sl a5 ) 5 12-86 0 gLl il
5 o2s A e @ g AU Laslse 3000 (3 B ST Sl comol o ISST sVl Ol
i\j;.:j\ c,.l.cLi?L»(.)L:«JMW%J)J}\)G)\d#&ldukﬁ%;w\ C)L..Mu}ai\jmj\ wiwub
o9 o) Lo ALY 4] WS Lyl (3 alls A e USKs G ksl oY) o e
o2 b Lzl Lol waess Sl comol ade 55 ol dol B e Bl 3 ol ol Y

a5 @ gl a3l 1986 sl 19 b & )5ell 12-86 053 (e 26 33l -

? Derder Nacera. Le roledo Systéme bancaire algérien dans le financemant de
I’économic. These de magister option finnance. L’ecole soperieure de commerce 1999 -2000
p20

ALY GladaY) Jon i) il cladlayl s b jead sl Gladu el Calalll de ihas
184 22004 iy adlall S,a el iy sl il jladdl 5 i 5al 3

> 7 1<



el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

!l 5 06/88 0 4585 Lseiss o gLl ol L
o S sLasYl @ 051 Gad o h R ALl S ls g slie] & ST M Gl s e -
Sl 31y LB ) U] (3 2 l) Y slas)
21 0511 5 U ANV T e & E g Basies S ey —
B 5 J ) G e 23 s 01 2 ) ol sall S -
Sl 3o Wt jlal Ol 3 el £LBY Wl gal Cads g p o5 OF 48 all 8 2 Sl 3ol S -
il LVl 5, 8 (1988-1986) wlodo Vi Lo ol 5 2l 5 bl OV Jls Loz
sl s ZJU’J‘ Slbony bgodl oLl 3 A g5 BUEL 5 o1l R pLA) 3 S pld
3l Lkl S Lo olw Sl g 6 2 Y1 BslasV) ol ) Gl Je 500 3 s e ey
G el ki oy 1) S
:10/90 0 W1 o sy 6 SN i) dm 5 1) Al

sV gy d Jas iy el pllad) & > o2 L 2 a2 3 5 i) 056 e
o (I ool i (o 50 Sl i ol (S g i) dwld) G Y ol
Ay "W MY gl Gt e Bk B se o (6T ST B A O
o Mem A el s (S5 Bale] g oYl R ie SlaMo 12 ey ST 05U e e
T 0 el OB Ma jgbo die g (Lo ) AR ) Bs gesd) el bz 5 ol 5
wlalodl Lsad ol auldl Jl) 3 O padl e s dm b LS G ges B 50 OB Loy b
Sy pebad Ly 2l Juasl o5 5 dal) )W)y el e el S Ly B sanl
PSS SLadl 5

1§ S A Sl plge 1 V1 ¢ 4

184 a -Gl g po Al labandl 5 il plail) il pumlaa s e o jgialy !

5 el 5 3L ol Alae el (8 G smd) Sl 1) J i) g B A 0 Sk ina 2
148- 147 (= .2004 .1022c il 3ol dasls 3 )la)

com Al 5 Al gl e (55) salad

> [ 1<



el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

A 5 A OG0 ss das oY1 55N S sl o
Lls a1 5 b sLas W) lame sodl byl Lol i35 —
W) o e e el -

das o gy (AR Wil 5 31,5V ) AR o -
B V) SOenl) 5 adll e llaall wat oLE -

I Sl Sy S el) Gl ad skl oL -

B V1 ez W)y D11 gh) 8 e -
(S P 6 S A Sl AR g Ol gl e A -

M e oSN Sl A s
slasY) i A b @
PAN g W 2y Ol O el Ll wndl ST 0 g 68T M Bk gk
"L e 5 515) udaS
gl g g Bl s —i

s)blezsbb 5o dpdmald LB g 6 30 By sl S ) e g g 6 LB ey
wlaldl s dlas 5 65 M Gl vl @y WS Rdaiadl el & Y1 ma 3 5 650 el Jles
S g cabgy S5 il A sl A oled) 5 ST L Sl g e gasl)

o priiad A5 U] BLEYL 6 2 Sl sl 2 (3 Sl 82 am 5 ) odoins S5

5 @didl ol e oS PBlew o oA 5 il Robs fles 2uils Lgde Cor g LS 20 S

a5 Al o5 e (19) 5ol
a5l gl e (20) 3ol 2



el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

Lo Ll 2B Aele ) @ bl Lis oD das o)l Raak bl B e,
e S e Al
1 BBlE) O g el —&

05 5l Oypin 5 piin 21y JS7 85 48 24 B skl oy o b Oy pimy Ll o
LS (3 A Selns gage 5 dpdonll BB ) o

Ut 151 8 ol el o) Wl (3 V) glB] o5 Y il g 8L 0] U] 3,81 508

(S A AN A5 5 b ga g D) sadl ) 0 s g o oo g S 5 ol

OF M S A Sl O o Lo oa g 3@@\@»;\,\;\)150%&@\)5)@@\0?@5
gy B ol ey bl Je a8 Uablldl B b e dn Ll 28100 (s oY1 L

O gl oAb Lildl Ol ples slosl e OF e (o3l 5 aadl 056 r 26 5501 a5 LS
SR o 2T a6 polin O b 52 Y g o5l oy e
e A g dil s e
Lsl| —
eLaelS” Do) Lsld) Ol g —
3 QU (ool JI) (3 o 15 G S ) o s o 5 O el (il g0 O -
bl eV ga OF 1) 5,LaY) ar slaB¥l e oy oS b sl 2 1 glond cndlois B om0
o A g aal s 3 el )t 3 oA g aad) 056 b Lpeisy B2 O pmien DU
JB (3 st ol koYl 5 S ST e a2 alad Gl 5 0 SE ) O b e agdd s

! Yadel Farida « L’indépendence de la banque centrale » revoe I’économic n°17.
Septembre 1994. Page 34
ol 5 Al g e (01) sald) 2
ol 5l gl e (22) salad



el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

i ) O e a5 ) 5 (oA 5 A 06 35 Bl e B Lo gy . ae ST ST )
L) Oz YN e & ISS 05 pa 5 O gl 5 O shens BV pidlon )
(P A g A e Ol
R }\&J\S)‘AQUJSM—
ks o o) o) 3 s g o580 el 0958 5,0y wledlall 8IS 5 8l g aadl s
Mol oda 0 O S
Wlisl 5 VS gy ¢ 9,80l b (3 5 55 M chall plall ol (3 (s d gl -
Lﬁf}‘@‘@*—"ﬁwfu@&&“ﬁ_
Wrar 3 sl o 5 a5l JpoVle) 5 3 e -
) IV Wiy 5 6557 0 el a5 e B IS (3 502
SN Sl sl Aol J) el (s 5 by sas -
il ikl aday —
W 0e VU las B ame alasT sl Glads o il 5 i) eSS
i) s g ik Oslas ol Olleall 5 iold) 5 delall ol
A3 ket G s Y AU ol sl g gl aa) by s —
Ll g W Olaew sl g 8 gl dle —
Ol ad) e -

AW Sl sl g S e aalal) a2l ael g3l a3 -

' Lounis abcéne « La politique monétaire dans le cadre d’une transition vers

I’economic de march Hésede magister.

> w1 <



el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

ARy S I e adds ey g el e e dd) g 5 @) g uad) Jdead
Sl L 3 toola y JSGT 5 all y wadl 056 85 1 o A g B 0 6B Ol 3L
Rl o)Al oS (S el allas (3 0 At 8 IY g A1 B ) e Jerdll —
Joaz O o N bl b ¢ s Glaal dla SO 1 Sl Wy 5 e oS ool e does
Ug;\uxggw\f@fﬁxJM\of&@ﬁcM\cﬂ\p\&ﬁdaﬁ)w;)wmg
5 i) alalodl Lasdd ) auad) el el e auadl o)Al dos o aaadl o 305
ALl 1 87 ¢ a3 alldl ada O b e 0 pai pn 5 WL i) ma ) e el

il Bl e (3 g (s@d) pllad) s (30, 5 (6 Sl Salan

ERTECUIS KW RV ST RNCHLgE PRU I R FW - Rl PRVA [-J KU RV WeY- ey
G5y st s Ay Buadl 8 A Gy leadl) e Je slaze WL s syl ASKAI LT 5Ll

.@\);\P&JU;”JWL;Q;Mx)\,\,py\waﬁ)u@m),woﬂ;@;@

o Sl Sl el B e bs 0 2 g AN 5 A gl B30 10 8 15 L Jeadl) —
o 1989 s 3 5 JLbe 108 550> Ul ha opendl ol o 2etil) Slind) JY
I psadd) ol s e 4D B (T bl Sl ol 25 UL 10 5 67U el
k| O S aal LS ¢ ol sl Lded & ) e 15 58 ad) 04 sus 1
pler o 23 el g Azl Sl poll (Gl ghall s gonll Sl V) LisE 3 e )
LA Gk e )
Cogde Ol gt (3 Amde le Luad abll)) S Aliew g S g L0l Aok sLiS) —
L ) w3y 6l @ by oS a5 ¢ naad dalld) a U Je 8 e il W )5 58
O SN el g aaadh dblldl 8 CilST P LS O e ciS g bagme bsed (50

i A g Jal 06 sl U uddl sl lasl o ) Sy apss dlale JUH dady Jig

> [w | <



el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

5 S ag Gl e Al g su g mui dble sladl GUS g aaad) dalld) S e (3 saad) s

A 5 a0 60 (3 e

Dy A BN g o sedl Ady b

@ L oW Al 2 VL oA SE vy g LY 8] s slednaly Lail) g
.ué.-\wiﬂyay@ﬂaua\y‘w@uwu

Sl 31 slas] y Lo aulall o) w1 5 s o 8 g i s sy ol 0
Lot Ul 2820 06 I 555 655 M Sl cp bop 15 J @3 5T bl 03 s ¥ 50 3 Ll
G B 5y Ob e e U ST Ll b G Y S S 2y S b s e

(SN S A e aal 008 g ek y o Al g Jal s V) Ldadl ) a ol ) i

WY B 8 s Y A gl Ol 38 (6 S St dBYe e LAl
DR S S M S BYe 1Y g

ol SR 1 3RS 3 AL Ry ol ) 3 N sl e o
B oda b e e S By wxhezy 5 SN L) 5 e S bl Y 1 salaB)
o2 Sl oAl g ) 050w sl Lo e Db 5 oS L Sl Al Bl s I Lilanis
S A O UL a5 Y g A el el e Gl 5L ) A e
e i ok el o) g 2SS Bl g gl i ey RslasYl asdally
R (3 A Ao e g il el 5l (3 ) 58S LSS WA o] ) mi L Lgs s
cilas)

el 34 U] el ) Wl dulud 1l cusl g asad) Bl ode OF ) 5 LYl a4,
056 Lo ST 5 0l aub (3 20 Soull 1587 | pates Vs 2tk L alelad) 250l
oo LA 8 Ledae 2 Sl Baslld) sy OF 5 31 5wl 2 Je ot o) Je 10/90
o it I3 il J) gl ol 5 (3 e S i LS i gl 5 20 LY i) AU ol 51

> w1 <



el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

Rl B selll o by 5 BBy AU el sl s 36 g g ke S 3 e ,SCE
Jlag B OF o) e oS0 Gl jaal 3 o Wb 32 Y e S OF YL o Ll 85 9 50l
B el sl Mzl a o (3 ol SO L 8 ol a1 i) (3 L led ol iy ) i)

s gosdl Ay 31 (6 5 Sl BV 1l g 4N
cs ey ki ) dplasV) sl @ s Ayl GO ol 5 wad 056 e S
B yonll B ) i) G pls et 5 2 shaST Ll g Sleddh) 5 ) SRl sl

2 . . ¢
D st 2 s bl Lo 8 Ll g

S g ) ) oy (W gl s Sl e sl Y1 ) )l eI

s sl g ((Fle V) Oleall Gslio 5 el OS5 ) Raadl 2 U olewsll jesl-
B ) S5l ST 5 Ll sl ob ) G gl

Ol ol ay ) Sldae 1Ke 3 Sl Slawsll g OW e i) e 1) olsl By -
e

BDLy ) aedl el da) g dams dor . Sl 1 —

Sl 3 Gpsendl iy pdl ) L Y e U A e e RS Aoy L) Bi-
Lid) e L) e 1986 2 3 5 2 KA 0 ) sl & V) s w555 65570
525 (04701 5, Jadt ) s penll iy il oY) s g0 ol adelias 511 5,8 2l
L) oYl ale 2,5 o) A sl 20 BL oSO8 A i) Bl Je J Lo

D s gl Ay 1 UL 6 S A Sl e el 2 9,801:(01-02) 3y J g
CJ )L:.l.»=3.,\>jj\

1991 1990 1989 1988 1986 1984 ) )

o Al 5wl (88 (e (56) salall 1

2 yadel farida « I'indipendence de la banque central »revue I’'economie n
17 ;septrmbre,1994

> w1 <




el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

8.9 9.8 7.0 22.9 23.4 10.5 | Lop @) e

Source : benissand 40cine.op.cit.p214

Slldl cS& Ll wad Gatis o A Sl 5 KA basd mel ) 3y
1989 5 1983 Lol i e LS Sl ) st 5 il Ollas e (2 0 G god)
Jesod) B i zy 10790 0 gt O) V1L I Sl 515) o Lol Lol e g ) e
Bas B i Jo Jes LS Lo Lajgles o SO) Lapme fa o) Bnsandd) Sl gl g B 0y
L ol ol osmad) 5 Slel oY) IS e Lyl 105 1965 die Sl ) 5 ) o557 0 sl
oo B osas G Jed el 8300t ey 2SGL Y Slieed) s aoy %0100 us
Cladl Gl e Sl Ko @ amlld Wl 3 i &) sl Ll ) )

sty daw IO aflme pb o e Legy 240 Lalasl suL 5 L4

Sy & lebams 052 OF 65 1 Sl (Sa Y ail o 05U b5 e (76) 351 a5 LS
& bl Qo) o Al ian O 552 VLS 2y ) Flad tale ol (6 2 ol an ol 13
ML AW g 20 e (3 axal) &) pl) aslell kel Y1 %6 2080l i e 65,0 Sl s 2
Yl VLSS T 2l b jas s Sl e Ollens oLl (6570 Sill S LS
oA 5 25 056 da) o 03) il et 5l a1 T s Ll ol ads 5,4 O 552
@ A 5 A s 3 OleSle ST S0 sl bl el gl e s J e
3J>A>wai¢a;ﬂ:\s;wd;ajj,0\ ) jee 5505 U3 g Amaly AL b
ag Jgdor 335 1990 L3114 ale ) 257 A0 o551 clad) ol o gl B ) 05 5 ) -
e 15 e
iy A oldind ) O lall O b e Y olesTYI Al ) -
Bl o iy Sl Slhes o Blas 6l 0LV iy DLV 3915 8 don gl 2 20 slay]
i pall ol gl
A 57 Ll Lol il 5 Lo i mn 315 e s (6587 M Sl b i w2 -




el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

Llsll g 2y A b )l bl Slemr 5 ) & V) B seall By il Loy 3 o 57 A L) pi2 Y -
RWEEI|RRAN

Lo DU Slslam 1 a3 saeleall 5 23 0555 55N Sl Oy Gesdll ) 3y 1Y)
B lha s g b JS A 0 88 Sl way AUl QIS ) S e e
A N sy 2
el bl Sl o5 el sl redul g 4l

Al @0 el o asls 1986 sl S o5 Sl ¢ 5 10/90 056 500 3
Beazl) ol Il Jalasill b (3 83u) o U 5 Al Sl s e 2 o i Slaw ge Uil
ol G o il b ) blasl) (| 3" S5 o5 12/86 046 a (26 83U 5 Ll
bl Bl " oA mjs (3 el el g SLU) g Aa sl et lan Led Ladd
sz o Al
R 3o Sty e S5 ) 2 ) ooy e ot ) Bl 50 b g e [

PP
Aradl) AW A ) oy 3 o ]
LBl gt 3 65N ) o s gien
b of JSCal g &yl a5 e [

O™ 5 o Al bl Blasdl Y i O (o M et Of LS 6 875 G b Gy
oo el SO AW g aadl G Glan Led )3l S W 52 Yy deles) Ol s Je )2
e a2 Yoy )3 3 3 s M el e 10/90 046 e ae 5 1996 w
il ol @ S g badeds e Jem g lal i Loy b4 sy dln de el Lalasidl
il BN (le Ladossd) 505 ) daesdl] b I S g 4 B o Lo e g el B )
S S5y 58 g e S sl Sllam Yy leslal) Jali (3 3 s pee ST Letsy
ol ol SU WAV 55 lall bl (aeo 55055 o) Jandl 0 sl L) e
(AR ) 5N el el W elae) &g sl o b)) laesal] b))



el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

D yloed) D gdly 6 5 A Sl B ) 1 g 4
G oS ) by suz LS L el B e o S (3 AW Sl sl gl el s
Fos ISty L) iy S e ot ) lall o 342 5 31 1 5] T uter Ll

i il )

C)Lﬂ}l&“ u,ax.g oJ)J'S QT 3.:5)%“ .i\jmj\ o g,.Ua__g QT 95;;&\ g‘Jw.U U'<'C"J

e e s by Ll e W wle sl gl g 3 5 OF g Gl byl

e o5 SR Sy OGb e S Lt sslel o ple 10/90 05l e A

W s s e 52 80 bl 2l 46, oF o o AW olen sl g 20 il okl )

el ek L ey e ) 2 S Sl ST Aden y Lglisezal Ul 3 oS Gl ol

%10 sa I aaad) dbl) jlo sl 5 0 el S
IR desull 5 Aoelll Sl 1 22l 1 Sl

Lk e Jo Sl 5 (o A (68N Sl ) ey A 5 i) 056 ) 3

U oled) olasl dlasl 5 @) 3

(& pal) LB J Ay dd pal) ol 1 J Y ¢ )

Gl e a8 0 1S Al 38 me ad slii] Lo 10-90 056 0 143 W coa
oot g adle S e addl 5] e W ol dl) 5 el ) mad s ol
W;wfa&)u@g;m}gquwﬂ)uﬂ;ﬁ;\;\y%ﬁsg@éwijwi
Ol sze g sliaill JoVI Ll aibl ooty J oY) Logend, Log 2 g Ll aaSK81 0 0Ly OLSG
4&@@@1}&3;4&3%;@)@&\0)@\@0@5

ol 5 Al gl e (92) sald !
ol 5 Al gl e (94) sald) 2
comAl 5l o slE e 144 30l 3
coa Al g sil G sls e 151 2150 147 o sl 4



el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

AU Ol sl 5 ol ol ae 3 wlamadl 5 U e 16 ) o) |-
(bl VI ) aold) ) e ds” 1ojsw PR RN ORI N U PN PERVE SHOS
A sl Gl e el DY ey Slib ) ol sVl gy el (el Al fales
o ol meeadl g W 051 Bale] ST Jasd) 55500 ISYD 5 a0 ol e de e SU
v o Sl B el S alls ST ) wly 23 AV il 3] B35 e )

oA g aadl 056 e 156 550 (3 s il i)

:Jla\."'d.‘ ;jo :‘}L"ﬁ\ CJ‘M

okl s cW) 5 @l feddl (3 Gyl ael 5 80l &2 ) Lkl as Wl 8
23 A 2as Al bl aols g @ el Ll 2as N bl i by g Ll sdld S
OB el JBYI e (3 5 bl ol o U Glogall S mag OF o587 0 Sl Jgle S0
BV s imkall ods o Jaladl 5,8 los o b o s 5 R Sl 15 820
O S e Ul g

29 o bl ol Sl b Aol AU g Gl Slglall 25 g ddba ) medt i
:10/90 © Sl vad 5 3ladi 01/01 (5, o841 usl) Il

Jezndd g by 3 ade 5 I 5050 2l e a5 A Sl 8 e o ey
PLE PP YUeR [ CR, IRV SYRCHR N - W I AYPUUC I SP PR INVA R RV PN - VL SRV PY
27 35,30 01/01 4 jas) g b e 1990 L3114 @+ ,80 10/90 5 a0 5 aad o506
b Lo g da) sy (oS S 5] el on Ll Y1 s a6 e 2001 (¢ a0
oo V) Byl s g Bl Ol (03 deley Iaile Dl e Y g @ls) 5 5557 1 el

147 4= . 1996 Gumaall e gilaall o 50 il jal) . g2l Jalaill JAse lases 3 gana !
a il g sl o sls 153.154.155 3 s 2
a5l o slE e 160 sl 3

> [ | <



el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

fLaslS A Ll L 57 3 e 0,50 sdl) po 55Y1 el OB g (Lo il s
S 815} 2 cliasl e 0 Sa o A 5 i) 2 U Za)%\ﬁ)mwumbya:wj
slacl sae Lo 10 5 Rl 5 &alasY) Ll (3 (&lsT (S4 05l olases 03 5 s34
:3¢?Kubjﬁ\JM\JJ;MﬁJ(O7) O L (10
e 2l e slasl (06) o> 0 5 Jlesl Jgior s 5 a5l Lasld T a
wlelon) dand Uy o 59
Lo o o I 500 055 Ol 50 ol s (3 5 ol 5o ol 2BV )y A dss [
o) lelann) & alis r 25k O AR 3 s Y 555 Y
LS oty OF S0 5 andy m sloszal e lely B Jo 5T (03) IS75,0 a1 wazs [
L el ol oSl o8y ) LS g cliasl (O4) 5T oty opr 50l SIS 1) 5550800 e
ol s S A e gy e Bl Sl e e 4l ) (01/0T) Y
Aol il g modl g JEd s g5 Y
& s (10/90y o5 (o (22) 5500 28T 2o (13) 55U 3 (01)/01y L4 TP
e beily 1Eb 08 W o) Y May (gl oV 5 By BB e Bie e et Sl

A el A
11/03 50 Wy 3 el &Il @dly : estudt Clall

¢ o 11/03 . e 263y 2003/10/07 5y el AR Ol sl
2 5wl el 2003/08/26

AU sl 534 U o g et Gugy G

o iy bl i Wl Hs dw & oy J1 1 Sy S -1

dans )l 3y pal) il il o gl i) 5 Jaeadl 2001/02/27 i g osad (01/01) 591 50 (02) 5l
2001 b 28 b5 0lall 14 2

2001 (s 58 28 a5 0lall 14 232] dyans i 530 20 (01/01) Y1 (e (06) 33k 2

2001 (s 58 28 a5 0lall 14 23a] dyans )l 53y 2l (01/01) Y1 e (10) 33k



el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

Lo 5 Limlie 3 o U1 5 i) g bl V1 Gl ey 2l 5 J0Y) ol ozt [

ie gl 8 bl 138 0 5 bl 45 e s dladl Sl Oblas bl 36, aza 2.6 (]
Lazd) 8 oudl

b5 i el wiml) dale Ll Slasl 05 g Leadss Lo Do g i el aslll SNl 5 [

e olblas L de o) dalll

o lls W JSt 8 de S 5 1t Sl o yalid) 50 =2

iy gz p ) el dbeal) Wy AU ol 2 by sy Oses sl ) O
s ) QLo a5 Upll Sl o il U] 5155

g B 25 gl g e U 0o )N e UG )50 3 Sl o 88 rie ek clag) [

Jo) o e s Al dn el g gead) s (Bl VI bLed e A5l 8505 oy s
3V ol ) T 35 Lgzate o) &Ll Sl YU Aladl ey Slles L 8

rolal) (6 S &) S amilSes S8 35 0 el ) I leglall OLit (3 il Wy
le o g ) 5 aplas) lows sl 30 el e el 2y L

o a3y g geddl HmaY 5 I ALl 5 8 pl) bl Al Oless =3

Sl 55,0 W 20 ) B8 AT Sl saall g s s 5 il szl eplie 5 by oo pes [

1 el Slblad) ok, lardl 3 G ol g aial) 05l B 5w o ol siall a3l

& et 3 L) e 8 Al Sl sl bl Lok e [

Sy e dnadl 0dd ol 05 slazel 1S 5 AW Sl 31 5 ) Bna Sl e [
S5

Pl S e e by b o5 g e [

bl T1/03 0 @ el b ool

(OB.19.18.13 s1,ly a5 azdl jda o 5k Sl 5 o) el o Jord) Lo Joadt [
10/90 &5 n 22y 85U ale o e e ol @ ol 51540 Sl bile suge wad pue [

e Yoy af O 5 Sl (05) 0wty Sl (06) © L) s de st )



el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

oyl Sae bl sy alg g B Al oYl Bl ol ol LS sasly
RO RNV

e Ol s (£93 Gnibge B ¢ (03 Lildl Olg (lag, sl e 2l 5 yisl 2 oS [
QW5 oladVl gl 3 | helss” (S U e 55 O sm

A el 3] st sliasl o "R el o 3 e @ 23 5 i s 058 [
Zapi 5 apslas¥) LA @ Lkls (S 0y cnasnt

Grall JUB1 3 RS (S 0y jlay 0,1 sliasl (03) 5 L) Ll e 2l 2l 0 S [
ol 5Ll day 1aSE 0dd oY) e I sy L) 2aSKE1 e Ol OLols w5 U 4
-3054“ (03) 3l 2 el ) B b oo sliasVI eV g0 om0 ot cliail] (LY

Wele BULI 5 Lyl Joail 5 3 Soall 5 28 5 aid el 3 A S dege s
W) oy g )l e ) e sl e g

s 3 P A s R ol gl IS 3 gy Rl 3T A i ISG 280 b
.4JJ¢S$ G Lo g o ) ol B i) §)10) e s

Sy @ ool o (o Al 5 Akl (ot asat ol Loy 2l W gy 5 gl et 1A 2l S

SQM‘CAJ(,@;\ ey U gd S8 ol Ol 5 A gos Sl w5 (50 OF 5 A

15 ol Loddl) il U o e gy Ui Att) By gl 2 32 g OF 3150 Al Ss LS

B S o il Jom ) plad) 85 Jag = 11703 691 e (46) 550 v 23 5 2 U

28 A 2l e Lasl g0 s ) 11/03 40 e (63) sl w 3T ) ) s

Ok cpdlll o sl I3 s il 1 s Gl ol (10) o) e ) 2l UL

11/03 ) e (18) 32l :
11/03 ) e (58) 32kl 2
11/03 53 (106) salad 3
11/03 ) e (15) 30kl 4
11/03 ) e (45) 30l >



el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

e 2,0 ol (03) Il o g LoD ) cloinl di L33 Jo (2 3] Lde 31 ail g
8 ponzn S Loga ULl sy (U kel A0 005 o e - il e

1P A 9 Jad) 068 b (8 Luddl dwlad! jlaw @ CIW) Conl)

pde g I able Il w5 A 5 AR 056 g L8 UK Ruliw 3y oo ol SO Y
> o) (5SSl g aesenll ay ) s il 3 el il ] sl Bl sl
ol g S5 4 e ale] (3 aliedll wikby o g e S 2810 dlt 3 g0 Tl b L0
plall g Uadl) (3 o I ) o) ) g e gl B ) Ll Byl U &) Sl gy 59
i lezze ¥ i) sl Bl pd ) Sllao IVt 0 G5 5 ab )l ol ) (lans la, e
Bl 5l gl ode cadsinl g e bl B giall 5 Gl 0S8 il L oS S )
WG ade o) ¢l o ro () BLOYL L de senl) Sl gl Sad) m Ll | sed
i BB el ey Lad W W G1euwd s pm g i Sl (K Wb Jglasl) 2 SH i)
A ES JlamaV) by Bl Rhds 3L el w25 K Olgies Lie L) sad SIS
o5 ale Bhay 5 wlelbdll jaed i sl 2y 3 e Alad 36 el wods LS ) el
o AU das )

U Ol s e e jlall 3580 OLé o ezl 01 (ST 5

SN TRE Y

) ee Blgul aels 1) (ool e il all & )

S A b Lsf Al eas

A ety 828 D 2SN o ol gl s

oozt 5 (M) 2% 49.7 L 1990 i i e @3 5all plladl 7 ) pla (s J 5l

O O O O 43

O BN o AL W sl aly elar STy k) O 5L o s 1990
iwlad 3o ol gol Jles) L) Bl el )2 G ST B e S g STl e
EWEU RN RESCGI O PCCIPE W

I B (8 LA At O 9T 1 J 9N Clall

> [ <



el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

2l Of da WS 5 35 el Lghomtoy o)l 280 2uld) olgsl (Al s (3 J s
PP INU TR IRV ARCHP I N ETR ST SO RO PN r OV IOV IR ECR L VA
2 VI A Olas ol ey . i) 3 sl Ll Aol slasVl Ledby G amlh) we J5les
b R W ll oy B el gl g A Sl ol 5 B auldl 5L
Zag'w aosdl) Wil I B A Sl Jemiy i) anld) Olles %
gl oda (3 Wl il ol Cus Baid) ) 3 W s Slelsr szl
By oo A S sl sy S8 e 0l O b e L SO Gl L) 2L Y1 ol Y-
U UL I e Bid) Al G £ S Sy Slbee S5 A gand) 1 1) Bao

Bl Lsf sl Sles Lowwd olles L1
S s Al S b g e ) L)) oblal L L dedl Aty bl 2
gyl olble-Y)
s gan)) 2 4 OLles 3
ey gl Sl 4
A, s sadl i) obles 5
Jisf ol 3 sleVly Wisadl bl 3 6 ale g Sl auad aeludl olles S
Slhes GG SE G (3 Slheadl o g ) Mg ke Wlpe SLLLA sda s L)
5 il Y obleY 5 Jaudl Olebs el 8 aidad) sLeY 3 54 Gl il asld)
.Cibjj\ oMgud
Al alaal) skl (6 s Lo L5 i) dnled) Slles st A Gl ol WSS

D e s ,all 5 J gl

12022004 da gl gooall 25l 3aia el 8 Ail duliad) e 5 Akl gl aliaS] dea |
2013 i 5a) il g gl & 2
Gl e el i 3

> [ <



el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

Gadl 3 sl Ollae 5 adl Bole) (o g sl g S 6 fsed) B3l (U] &) Lnls
b pall s ) ¢ Wyl el 5 2012 3 4l @ 01351 o 250

) B318] Jutas Y

Jlir Dol Jo Jgaml] 1500 Sy U] Lo o8 )bl Sl aor Wy (2 2] Ble]
AU A Ly alemtage BuE) Bwled) (3 Gl Ol 3V a2l GBI 5V e W
10-90 056 & 141 sy 08 e Olaidl o 530G oy 4l N P I PR SN
g lad 4 ol past ale] Juae e (o g A e a Ao gL L 38 B3laY) lelbadl) Loley
12 5 o o @ mad ale] Jual do ) i) play 4z g 4 1992w dne S
oot AR ks e SR @ g ekdd by s 5 O 28 5 AR W e g LB e
Bl Ol g3l SIS i (3 Ry A R weld) sl bl SlB ) ) 5 Al
PR AR RPN PRI NP Wi S A KV ESESPR E R NP RS S VA
D st ssley Al 0,55 ) (s gl BY) JUL A Sl

A gl et Sole] Jams 5k ) p e U1 gk

12014 —2000 ) & 2l 1331 § guad B315) Jubns sl 0 (0202 ) o5, J s

% Jaall e ) oo el

7.50% 2000/10/21 2000/01/27
6.00% 2002/01/19 2000/10/22
5.50% 2003/05/31 2002/01/20
4.50% 2004/03/06 2003/06/01
4.00% 2014 w4 2004/03/07

19 52 2015 jeus 5151 ey 32 3 250 aglam Y 5 21 2l

10-90 554l e 93 5ol !



el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

e %0 7.5 ay 0i O e 20 U 3 et Jias OF LS gkt IS e
ooz G Sl gt Jo s W A ey 2002 2 9%5.5 ) =i 2000
A Sy sl eV eds b e et B3l ade 1) e A Gl (sl Ll 5 B3 (s g

Jasll i i 5 2004 52003 o %04 5 %045 U] et S3le] Juane [oUE) azal
Josodl 83lel pie 5 el Sl gien 3 el o pah o Akl a5l s ey gl R L) 0
oda 1 o S Wl o 2l Sl ) s sl A G gl el s
RMN(
DY) Pl s b

056 Lede a5 54 (3 Ridl 2ulad) olsl e ala 3131 (6 LY bl Y1 A jias
V1% 28 ans ¥ ek dd) oda o3 3 5 S ol e sas 10-90 5 2 4 s
! g ) 931 A8 Laliszal o 5b 5 U5l Ll o saill 5,5 0l oV 3

oSN e Gl il W daz s e 2001 3T ale ) ady 5 Wb glas | T 2
JS 055 3531 sda oy gl 5 93 55l AT 10-90 051 ot 5 Jaalt (11-03) 3, +3
L bl e b 2 dnled) ool ST Lkl 05U ey 5 2T il L

A2 e B 2l (3 3l 35T 5 ¢ s gl J W) leall L lasls 35 o 22 1l
& 52004/03/12 & 5,50 (02-04y o3, 05l ade o L ga 5 Ll ol B3l (o A1 5 1ad)
Ve sk Q) IS8 o 5 b)) (bl Y1 Jaal wlasl Gl ¢ gt WS e
ke e ol Y Pl e LY (LY

 (2014-2001) & 2all (65l y1 blam ¥ 3151 55 1 (0302 ) o3, Syt

2007 | 2006 | 2005| 2004 | 2003| 2002| 2001 ad)
6.5 6.5 6.5 6.5 6.25| 4725 3| bl Jass
%0 sy

10-90 o5al (0 93 43 5okl !




el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

2721 184.5| 171.5] 157.3 | 126.7| 109.5| 43.5| bl = Jas
Sk Ly

Ol

2014 2013| 2012 2011 2010 2009 | 2008 i)
2] 12| 11 9 9 8 8| bVl e

% s LY

1003.5| 899.8| 717.8 | 538.6 | 464.7| 394.8| 394.7| bl = Jass
Sekoyes byl

Ol

9 2 2012 U 17 suadt 5541 el a5 aslasY1 6 i ¢ sl
ol & e 2l allad) Sl e s sem 2007 e (o LY bla Y Jaas w3 O
d1 #2003 w 6.25 1) £ 2002 a 4.24 1) 2001z %03 e of ag of s
s 3 1) 200720062005 g 3 3l a5l ad) ods cuk 2y 2004 2 6.5
ki) o (Sl bl play 2kl 2007 jeens 24 @ 2,50 (13-07) 3, acdad

208 116.5 x i

109.5 ) Joy @ b LYl o OF 5 o 5,555 35Y1 ods Jlemin) dazel 15
157.3 , 2003 . 73 b 126.7 , 2001 & 73 b 43.5 J 2002 3 ls L
J..a_:j CUL}')Y\ Lﬁ &L:J:-Y\ v.>=>- JA.:.VJ 9 2005 3,1\.»5 CJ )L:.l.» 1715) 2004 Low CJ )L:.l.»
T 464.7 1) ¢ L3 e 2008 4, 2007 S g3 kb 394.7 , 73 kb 272.14
Jise Jlie &5 jLbks 1003.5 > 1) 2014 a Lo 2012 g 73 b 717.8 4, 2010
Upeed) 254 o 317 L jlzed S @) VD08 ) Y0425 s i) 1 e 8 ) e 012
015 ) ey 68 G 3 25

wa‘ébﬁw‘:w\j

) Lalgay) sy dilaial 2001/06/15 8 45540 (01-01) b dedeil !
sl algay) lasy dileiall 2004/05/19 L 44 5el (12-04) & et




el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

Sy Vsl 256 G bl 5 Sl Lpedsinal G Sl s T 8 sds e

Sy gl wls gl @il o lest g o sb gl oo 5ile o ) 5 2002 AT gn dis dasdl s

r2 s Gl el Sl alndl gl closaal 55 o pld Je 2V sda des o 15

ot 236 Juas Jo Uam Jlis =Y ol 2ol 24 500 sy S8 Jo e o
_&\}\@L@J&mugw#ﬁ U3 5 (1/360) Blmanl s 5 Wi

Sl s Aol 3V o ol 5 Bal Wl e Als 18T olansls 35 eda o

Al Slblam Y e By e SN o o S

O W g et WS iy S o ) e e 2l o 5 2 A Lo Lk K6
ozl WA 351 5 i) Bl 3 W) (25U olanel (3 AR Al 80U 1 Lo o) 2L
el LY e 4L 2009 2 pA ey (5 3 5 i s ool W8 Wil sds a5 L)
oladl bl LY AT 5 Al e 2009 & ek 6y R anlld) ) Bley el
sy o ) g a2 O b e 5302 Baad) el Ol s o s A Sl odt
i) 2wl J2 3 A md) e o) glad) e LK 11-03 91 o 62 55U s by
ad gl ae Y e

Slbens alall 2009 b 26 3 #,50 02-09 sladh 280 5 aid) 2 o) le
G Al B ek ) Rl dnled) olles alladl s d g LI ]y Ll gy 2l Al
: Zg;iu oA ey aladl s sus 5 il 3
S el U 5w OF S ol Slsiall 5 505 el i) anledl oldasd Al O LYY -

. Lﬁb\jﬂ\ f\}:"\ fJ& Ul Lﬁ

Ll ¢ gay Alae (2011-2000) i3l b adudal) chasse g dalil) dabpaad) clpans 1 b Gl !
200 = 2013 61.62 ol e
150-149 Ga i 3ad clid s sl 4 &0 2

> [ 1<



el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

1S™ 5 adled) 5 a3l oYLl 2ok Sllaall 0dd OleaS” 15 el Ll o)) ala sl G153 -
L;;;\};\g)qufﬂofﬁg\ow\fut)@)aiM\zww\owﬁa@j»
il 3 )
s3le) Slles el Lsed) B3le) Glles ) Gsndl Slles IS @ilS LY e ey -
U yskar e (S Slladll (gl bl wlles (J bt L sadl
N ( sslald  alal) Cﬂ"ﬁj‘ gt (dialdl el dgws ) Wil oMl -
Loyl 3 1 m codgd oy 315 Gl 2uad) dnled) lkea) ablie 1 LIS o udl a5 3L,
okl
Hleld o sdl mll plas g b e ad ) BE Aeldl Slkeny 20U JIeeV i = Slel o) -
5ol By ) gl LBl Wlel ) e 5 a3 & ol i) Bl 3 S A Gl o ol | -
Al ollealt 3 b e o dmy ) LBl daledl S 5 (ke oLl )
OF Jlasl 280 W stoliadl olEN) Llis &l ¢ bzl Wls 3500 5154 Sl b, 3
RTEAEETER U
thagd oy Ao SMgundl syl y
el sl W24/u.24 s SEL Dpll e 1B 2005 w3541 sda Jlss) &
s bl e Bl Jlas g el Gl alndl Sl amid 55 ISa 3 el 5
.;\J;,J-,—\f).;eos.ké ol sl JJ&I.) Ledlameinl
3Ll Junas 2008 2w Wles ol poY1 8T doe W) W) odin Gt Dl o 02 )1 ey

lda) B (3 aaadl Gedl 5 5k G ) aedl e e 350 Jume i G JU Aol ) e

el Calaall bl i jad) el ailaa Aladae 5ol el 3 30 5 408l g gl ol sk 1 oasbia) dans !
2008 _» s ikl



el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il

SAY Ll

4 gl Mg ] J%w;‘}\&)ﬁlj‘}\&) e s 3;\.91)@4_4-\ asle] wlles
A5 o U 5 Lhdar B0y e 8 jme 3 g é;gww\wwof

2015-2001) L g br 2t 131 s a1 (04-02) o3, J 5ok

2008 | 2007 | 2006 | 2005 | 2004 | 2003 | 2202 | 2001 ol

&\:,-J:.Msbd.ul\

125 | 175 | 1.25 | 1.25 | 0.75 | 1.75 | 275 | = | s\ iand 5
%o

&\:,-J:.Msbd.ul\

> |25 20|19 | - _ N 55 2y
%o ygii

- 501 g

075 075 | 03 |03 | - | - | - | o | S
%&M.g:ﬂ\
2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011 | 2010 | 2009 ol

> ! dall

075 1 075 | 075 | 0.75 | 075 | 0.75 | 0.75 | 77" 9

Vool dnred A gl

&\:,-J:.Msbd.ul\

125 125|125 | 1.25 [ 125 | 125 | 125 |  asu il eds

%o ygii

- 501 g

03 1 03] 03] 03|03 0303 ~#
%&M.g:ﬂ\

17 220171 jesw 31540 Sl adM b=y 5 2l 0 sl
By m )y B s W) £ el e 5L SVure 3 Qs J gkl I3 e LS,

ol L TLRCp W WE N RCHNRVINY S PRpp SV I P TR PR oY1 sl 1Sl Je Jug b

22003 2 %1.75 1) 2002 2 %2.75 r o4l fned el ¢ ol Jitar oL Lom S

& #2006 52005 od 2 and sda a5 5 %01.25 sy ¢ i)Y 5583 2004 2 960.75

A e oabail & padll lae (2011-2000) S5l B pducail) cilasaa g 4080 dulped) Ciland ; Jaad Gl !

2013-62-61 o=l




el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

i D 3y e Y00.75 8l 2@l Faed) ¢ e el e Jaall ol 136 2009 2
et S 1l cais )l 5 %00.3 252006 5 2005 aw @ LS B 58 eSlged W15 3
2009 2w doe ol 5 9%0.3 Y a3 L) e 2008 5 2007 2w %0.75 )
LY Clles luwls

3% 5 Lgde okl 3l Juws (3 btadl @) 5 i) Bl 3 A Gl e
JST 013 ren e e pss 5 Lasat o) lill oy pan ) mo )l e el o s s
Wl oms 2 all Ll pll U ol Bols 51 Zngor Ol 3 J2a8 Slles iy OF ade 5 s
din Bimn 3l B 28 oy 3 (ol s Blie Slaid) e W se S5 T s e desd B seiae Slkes
AN L oy A o eliali) iy oA Sl B peae 2 0dn 05T dlanll o) ] 2
sl by Waedd o IS8 3 V] LY Slhee Jlasal 02 1@l G 2 A Sl ol
@ et wor) 5 Ll BB g sz b g Wl @ Lt S plladl O e e SIS 5 sl
AL %1075 o o 5 s oS BN Badl @ SA Sl e3ag @l B e
2022 5 2001 v el & e (s Lo 2003 5 2001 oo 3 (08.75 04.5)

12006 i e ol s 3 ez S

v ) B sl Oldes ludlu
05 ) 5 e sl Sl o) 25 5w BARD Bpnd) 3 JA Sl s (3 35T el e
sd A5y 2l e o gl sl Al Aol Sl 5 gl (06) 2 o B LBzl 5,0
O e ol e s 2 OF k1 i) oS gl dn gl i) allay) el (10-90) 0 sl
¢ i) e OF 48 aaldl Ul 2l 5l bl Sl =Y e %020 Cide s Y
e Y LS cae (B4 3, 85U @ 2 A 5wl gledd (11-03) 3, 31550 dis aie Sl
g;\};\&qowlsb‘y\ sl agwr'pj.zzq;;\ Ol Jo J el 26V Gondl 3 2l &
oSon 42001 ple 2l Gydl @ Wl [aIB o din 5 B E Ay By 8,0 V) L

daals ¢ Jiuale 3 S36 2009-2000 i sl B A8 (a el o B W jga 9 kil Aubaad) 1 gl oS
2010-2011
(11-03) ¥ (e (41)a8, 30 2

100



el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

Jis s g2 s 2004w din S 23 W pd) plianel Bsgos Ollie 0 1 Sl
B din Alantons A g2ill G pedl Slhos o O g2l odn e 001 ST 5 2L 31T Wlasza
A Wl fdans o U 658 5 Jb 5 e n ayps O 08, 2009 i 2 115 2002
1
i) (B 8 Ludd) oy glad) gt Al

) alas¥l pladl dal ) w5 ol ol gl e il S 3 Raddl anlldl o
o ol By Ba Aeludl g beoses dibll plas) olulld) e @) o glul oSas sl
e Ol st o ASA 5 Ol sl a5 e dpdally 51 sl ol shadl sl oy Lo L]
1944-1990 5 gt § &uid! duldt ol 0 J Y1 ¢ L4

056 ) gdhad Haid Auld) 553 5 S5 AWy il pladl (3 J 52 2eis 1990 2 o
JU il Eom iy A Wl Baad) bl aisy 50 Gl eI ael 10-90 5 30 5 aad)
Aol ¢ o 1990 nw die 2l i) alend) o oS) s Y1 Ol g Aid) s plee
s 2 T pmally Jogosll Chi oy F ¢ Bil 30 e B 5 A i) Ll
Gl ot wie 35 (g A i) i 3 Al gl LY DY el e S
Byl &) Al el b S 5 B3l s 3517 LS Ruid) anld) ¢ b ) i)

gy sall o)) Al B (3 4sladYl gudl slazel o 3B ae 3JT IV e

B ot g 2 e 1(1994-1990) &idl B s b -1

8l oda IVt e (gl o mll M U2 5 izl 1) Bkl (o 5 A slas)

:(1994-1990) 5131 3 Lt U ghasz( 05-02 )43y J g

! Banque d’algerrie : evootion economique et monétaire en algérie rapport 2005 op .cit.
pl63.

101



Sl b Al Al Aled e (5 S pal) Sl AN G Sl
2 :"’::“ o155 :’:,:“ é\,fj\ :’:; ga 3 5! u
o il i\’l?y CNEP i\/lz J=Y M1 i e | aslesy!
%PIB
77.29 | 4285 | 85.62 |343.00 | 72.92 | 270.08 | 135.14 | 134.94 | 1990
59.65 [513.47| 99.41 | 415.27 | 90.27 | 324.99 | 167.79 | 157.20 | 1991
59.00 | 634.1 | 115.20 | 515.90 | 146.18 | 369.71 | 184.86 | 184.20 | 1992
63.83 | 759.42| 135.82 | 627.42 | 180.52 | 446.90 | 235.59 | 211.31 | 1993
58.18 | 865.41| 151.54 | 723.51 | 247.68 | 475.83 | 252.84 | 22.98 | 1994

La banque d’Algérie. Rapport 2006, Bulletin Statistique de la Banque
d’Algérie :Statistique Monétaire 1964-2005, hors série-juin 2006 —
ALGER .P48.57

sba=W b ) 01l 1996 s 170 03, 51 5dl & 2l asliam ) 2o got|
US| oL C?bjoZ\.;LA.:}'}!\ sj.é.'l\ : M1 Jj_é.'l\ SPSE
J=Y @l My s 5idl et My s,adl 5 e

il oA s M ssall oo

O O O 0O&8

soad o8 A arly s 5 My uadl el ez o6l OF el Jgadl O e LSl

Li lslar i ga 5 1994 2 =5 U6 270,08 o clist o) Jladh 3 alaad) o 25ty
s ol =5 e 222,98 25 Wl 134.94 - Joladh (3 5580 ¢ syl Lad LS 5 o e
A ozs e 13514 o Lol cas)) s bl o msd osai 5 23 LWL 85.04

7> b 252.84

e i %023 O s 46 1994-1996 5 il IV O e a My il s 4l U

72 e 72351 cai ) 1994 a ale Ul e s L)) b 5 25 5Lke 343 203 1990
A 1994z Lad 75 Wb 72,92 wes L 1990 e i oz V) wing ¢ W)Y s
UL 5 8 e B3L5 @ DLV bl bl G ganall Wiy OF LS 25 Ll 247.68

1992-1991 o - %059 UL %077.29 o Lolif) said) o)l G e aily My J oz

102



el & danll ) Al e 5 38 gl i) ddDEi il Gl Juadll
i) 2t wis)) 1993 2 (3wl L (Ll il B stis o @350 SLai¥T BBV doms M5
P 2l e 905818 aesy 1994 2 jaised w3 U2 U s 906383 2y
(1994-1990 ) suit ot SMlis y g A& -2

(1994 —1990 ) (s 1351 & idl ol Ols s 1 (06-02 y o3, J 5ok

1994 1993 1992 1991 1990 Ol
60.39 | 19.61 | 22.64 | 2428 6.53 | iy sl
6752 | (16.63y | (6.75) | 226.72 - % ol o
7.42 2.56 3.42 4.77 1.55 Vol doms

46853 | 527.83 | 22693 | 158.97 | 167.04 | oy
1123 | 13259 | 4275 | (2.89 - Vo ol o

56.13 68.76 34.29 31.23 39.72 Yoddaid! s

305.84 220.24 412.31 325.84 246.97 sladYl oy 8

36.64 28.69 62.29 64.00 58.73 Yo idaid) i

38.86 | (46.50y | 2653 | 31.95 - ol o

Source : La Banque d’Algérie rapport 2006 Bulletin Statistique de La
Banque d’ALGERIE :Statistique 1964—2005 hors-série-juin 2006~
Alger 48.57

5 I e e Ol Slbla| ol o, J eI O Jgadl J3s e LoD

5 dns ol 23 5l 24.28 53 1991 5w 25 Lk 6053 e Lgmod 505 1990 e
g5t o 1990 a3 %1.55 o8 of an %0477 ahais a5 %226.72 3
B ool Vg 215 o wisd Ll Jland i dms ORI e 5 i) 28l Bl
e ai=d 1993 5 1992 w3 conadt WY 1991 we Ll Y42 28.85 (14 1990
T gl Jine (2820 5 25 jLke 30,03 s juie sl 25 Ul 19.61 5 22.64 L
G 555 5 g e A oW i ) 1994 i (3 9 6.75 ey s W J1 a1 (3 LY
5 067.52 & 05 a5 0 5 Jaas 2ol il we UL o e SN L ¢l 25 Ll 60.39

23 )il 158.97 it 1991 2o ot 08 0] oy 3 Lt Lud U %7 42 25 2

R




el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

Gy 5 N02.89 O juh s o8 Jaas 1990 2 25 U6 167.04 cai- 8 il Of aey
bad 1993 5 1992 v s W V) 55w ¢ i) ool oMlis & got e %0 31.23 ko
5 a3 5Lke 468.53 aei 1994w plg) U sm ¢ 1993 20 3 132,59 4ol Juas
Wi B s me BV Bt sl HUE) LAa 5 %0 56.13 abis s 5 %0 -11.2 & 5 o
RWIINE SRRy 1 VOV = IS RSN U B PR
ool cg ares 5 3 @G 1992-1990 6§l IV sl o 3 W
73 kb 16534 a6 55u 5 1992 2 5 Ll 412,31 1) 1990 2w 25 ke 246.97
Wb adberdl as Wiy 1992 2 % 26.53 1) 1991 ww % 31.95 0 2is) & Jaws OF V)
1993 a LN () 5423 1992 2 % 62.29 1) 1991 2w % 64 0 Ll ) caa~
S Jass Geo 13 25 e 191.97 s Jade 2L a5 25 L 220.24 5
LS ool 18 AL () 3l LA w3 L ol gl QW o o)l adlas oLl ams %046.5
e 305.84 gamd slasVi oy @) ods 1994w w5 25 Al oda ¢l 5 Solely &) culs
PA SNl ¢ sez x %0 36.64 O o5 1k s 5 90 38.86 o, ¢ Jussy o

 %7.95 e 05 55 5 (of (g0l
sin o s (19941990 ) 5 2l M 31 & gseadl OVuae sk JlE -3
s g )l 8 zall IV gl e e g (1L Jgudl y qoadl) Jual 87 5 LY 6 il

(1994— 1990) 131 & gsiadl S¥one ;s (07-02 ) 3, J i

1994 1993 1992 1991 1990 S g

29 20.5 31.7 259 17.8 Y0 aread) Jins

Source : ONS : retrospctive statistique 1970.1996
1996 52 IS 18 Sy s B et SVaan OF sl J 5| Mot g ey
G Y029 5 g0 wie g 1992 2 96 31.7 4 1990 2 %17.8 0 wis ) i 1990
Pl 320 5 2l s el ¢ Wyl s S8 5 1996 20 %0 18.7 ) w20 1995 5, 1994

1889w Jl) 12 056 go dmy SV s ey de S oL L2

> T | <



el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

ceo5 v 3 (1994 = 1990 ) I g 51 31 8 el Bole) ¥uas s S -4

'L}\jl\ J)-G.-\ J}’b- S C)\)})a.ﬂ\ RES

(1994-1990) Jois (s 5 1 & yall 316] Ntas 5 s (08-02) 43 J pitr

1994 1993 1992 1991 1990 S g

15.0 11.5 11.5 11.5 10.5 Y0 a3 8318] Juas

PSR I PRVIS-JC Gt PR ST SO U B 3~ g (RCT EN -, S g L R K VN CR PR W

pslall g sLasVl AJST L aslasVl palal pud il g 58 1 jawd Bsladll pladl 3 el
137 2 2006/2005 Ciks . Je s g B Baslr & )

S 1993-19971 5 2 Io 1540 (3 ) 83lel Ve OF Jgadl Jo 0 LoD

Qe Bsle) el AL AN J s Ll a5 %015 4 1994 2 I3 i) T V) 220
5l oda Jo JSCA

Dbl ods 3 ol ki sy S 1(1994-1990 ) O ol Sblar sk L -5

ZL}L:}\ J)J;.-\ J}’b- e de\

(1994-1990) 5 2 I3 5131 § oW Bl Sl ks (09-02) o3, J 5

1994 1993 1992 1991 1990 & i)
2.7 15 15 1.6 07| olbley
&9"'&\ 2l

Source : Banque d’Algérie. Rapport 2001 : Evolution économique et
monétaire en Algérie. Juillet 2002.P97

I csls” of us @z‘w Ol OlblaY B gl el g oSl Jaadt Jos e LS

b r e ) Sl gl 5 Vs L2 O el Glbla) sl | 1993-1986 5 )
lad 1994 e <58 5 Vs JW 2.7 gimd Vs Sl 2 508 1994 a3 &Y el
Al s aLB ) oda I sl lede 2 A Gl L8 AL 4)adl)

Sl g e A s e Ol e il g s de g2

105



el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

Jsadt ¥ a1 1994-1990 ) 5zt JH5 ) ol G 31 3 gl sk AL -6
A Gl B a ) dasy I g L1

(19941990 ) & il ISl 1541 & or -1 g plll s (10-02) 3, Iyt

1994 1993 1992 1991 1990 & i)

31.6 29.5 26.1 27 26.7 o s

saall Ly 3) I lslad) als ¢ 5154 3 golasy) C)’\..,o}“ 9 el olel L;_c Al el
201-202 - : J,\

205 3 (1994-1990)y & 2l Uo 51l s U 2 500l OF ookl J gadl 9 e Lo
(2000-1995) Luidl dwldt Saldl - gl g )

U bl 3 Lol i B stis e 23U o1 LY B G 5 s 8 il eds g L O
o2 5 1998 sL21 —1995 (sl 22 3 JSA) Ltsd) moliso co Lo 5l e 11 201 BLSY)
o5 LA Ol e plas Jles] GUAST 5 G sd) slasdl U ol dl e gaied (ga@d) ) el Bole)

5 pale b Al 30T a3l (3 A Gl ead s, IS8T e g wlable 3 b

JoAs -1
il S L 1) Gkl e s D e 120001995 ) dpuid) A1 shas
Bl S shat g L5l ) g (6 31 SLaB (sa@dl o jall UM e 8 2l
(2000-1995 ) 1331 & i) A s (11-02 y o3, J o
T g . P ,
Pl | Al Gisy | A S | g &l m
o0 s S (sl ; i o
=% el
%PIB | M3 |CNEP| My | &7 |
M1 :
48.58 974.08 | 174.54 | 799.54 | 28.45 | 519.09 | 269.33 | 249.76 | 1995
43.91 1128.56 | 213.51 | 915.04 | 325.95| 589.09 | 298.21 | 290.88 | 1996
49.65 1380.47 | 298.96 | 1081.51 | 409.94 | 671.57 | 333.70 | 337.62 | 1997

> s | <




el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

67.04 | 1897.37 | 304.98 | 1592.39 | 766.09 | 826.30 | 435.95 | 390.42 | 1998

65.61 2124.85 | 335.51 | 1789.34 | 884.16 | 905.18 | 465.18 | 439.99 | 1999

57.67 | 2378.23 | 355.7 |2022.53|974.35 | 1048.18 | 563.65 | 484.52 | 2000

Source : La Banque d’Algérie rapport 2006 Bulletin Statistique de La

Banque ’ALGERIE. Statistique Monétaire 1964-2005 hors-série

2006 .alger.P48.57

1995 a doe Loyl wugs MT sl o)) o Lad Ll Jgadl olbas M= e

73 e 519.09 o il e LN e aits gl g (Rid) 3155V A5l 5 il Ll s

358 s Ll 5 23 5Lk 529.09 5 5545 (67 . 2000 2w 75 W 1048.18 1 1995

390 OSY 8 Lo szl (3 48 all 5 A )l W glts v 58S Ra b sl ) aslesy)

ool 1996 22 35 . (9895 US4 Jortadl s 1 5 (94-93) ISH) ot i )

S 2o JIe YU Bl UL 31331 ol g Lo Vs g B U1 w311 e ST gl (3 alesll
Alaal) el e 3 (3l Sl e 5 g 0 Bl o ey S ks (S5 5 3l

J,.wmjzuww,:;w}-@mwmg;wy\a;u\ﬁjdf-fz%w

oo Qi (T998 a clmal el 3 sbls (2000-1994y 5wl IS My a5 )

8 el 3 5ad 4 OF L2000 2 5 )Ll 2022.53 1) 1995 a5 4Lk 799.54

e gl g den ) ) LS Ve B3L5 ) e e s M 2050 A1 s 2 ST

QUL i) g a s e ol Aol Bl Sl sl 5 e el O Sl

el ekt s s ) e ¢ i)
edist o 2000 aw me 1) 1995 e o aness 15 3 sp My il o4 U
%74.33 1) Y048.58 iy e B 5 25 e 10765.2 ) 75 Wl 974.08 0 e

o) 55583 da 5kl (20007905 5l DUa 3l el Allad 3 LaY) e 4piil ddpud) g 383 1- L mlls !
25202.2003. 5 ) daala dle 5 358 Gaadt Lla@Y) oslall 3 A all ol 50l salgd il dodie
sy Apalaiy) SR Abydas ) o Apaill) Abseally LgiBe 5 aiaY) Gl dsbis (5 550 sle aise
260022010 Gl &g om sl 5 8 5 Aebhll 4 janl Cpua 43S0 J5Y) dadal) 5aY) Cipal)
02 = rood.net/55555 6330995 docx g sall e dynial) LK<Y o 48 50

107




el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il

SAY Ll

B e g 3 5hd) oLl Aol s M sl (6 gl (3 S5 L Gsinal) il 5 O oS 56 2l Jo
ol 5 &t 3 5 298,96 Lixed il ) 5 Bl g b gl B g wils J U gmle 46 1997

Ll il 38 ) e L sl el 55 40 &

@il ol O sk e LVl Jgadt 1(2000-1995) (guddt ot SYle | ghas -2

2000-1995) 7131 & 6ol ot SSulie s gas (12-02) 43 J pk

(2000-1995ys =)l J5s 5151

¢l Jone P3P " e | 2y f | A | pedi ddee | JseY) s
v %o st | 3Ly o, Yo sadt | Woull | Yodterd) % FER
56.93 | 84.94 | 565.64 | 4042 | (14.28y|401.58 | 2.65 | (56.61y | 26.2 | 1995
65.21| 37.34 | 776.84 | 23.55 | (30.14y|280.54 | 11.24 | 411.22 | 133.94 | 1996
48.92 | (4.75y | 741.28 | 27.96 | 31.95 |423.65| 23.12 | 1661.53 | 350.30 | 1997
47.44 | 22.24 | 906.18 | 37.86 | 70.70 |723.18 | 14.70 | (19.86y |280.71 | 1998
53.07 | 26.28 | 1150.73 | 39.11 | 17.24 | 847.89 | 7.82 | (37.83y | 174.5 | 1999
40.61 | (13.46y | 993.73 | 27.68 | (20.09y | 677.41 | 31.71 | 334.69 | 776 | 2000

Source : La Banque d’Algérie rapport 2006 Bulletin Statistique de La
Banque dI’ALGERIE. Statistique Monétaire 1964-2005 hors-série
2006 .alger.P48.57

5 i)l D d U J;«oiﬁ\w@uxﬂsyj bﬂleoD}\&TJ)JaU L;f}[\ o dl D

e 3 e 133,94 111995 i 25 U 26.2 e s it o 5 (1999-1995,

22V ¢ 9019.86 5,05 5 Juae 1998w j2ad) ¢ %0411.22 O o a0 56 J1es 1999
5 2 A) ¢ et e 00782 ahais iy 5 £ jLke 174.50 5imd 1999 a5 sy
i) debedl 4wty M 5 1998 w3 ade w8 ST 25 JLke 106,21 jluie coaidy

Gl i) o a5 y1s) W e ol ISCA) read) el e e ) 9 8l Gl (3 gl

~1990) 3 il DA il b sl aia¥) et o 00 Lbady) clubwd) @ Cuai 2eal !
Gaala ¢ il sle 5 AslaBY) o5l RS ¢ Aalai@) o glell 8 A ol S0 aled Jiil da skl ) (2012
(2006/2005 I =

ST <




DAl 8 Al Al Allad e (o S pall il At il Sllal Juaal)
o QQ‘ NSRS B N PR L1 [ S B IR r‘”f o b QUL 5 S S 3 o2l
RIPRCE A Y U O

D ozt Nadae gt i) =2 :(2000-1995) 4ol O¥uae sk Jubd -3
2000-1995) 5 4

(2000-1995 ) & 2t JM> 51 31 § ereiadl SY¥ums j g5 (13-02) 03, Jgur

2000 1999 1998 1997 1996 1995 oLl

187 | 298 | % pxiadl Jins

)2009-2001 #1341 Al anl )3 (e3laiV) sl e pladl GV Gl JI a5 @57 2 jiial
AR ol s dale 38y Rl asd ) ade b sl Bled L Ak 350
189 _-.2010
%029 2. 1995 5 1994 Jos Lo il oozl Juas OF oDlel Jsdel IV o Lol
70.3 J Ja O Q) oV A & poim ¢ %0187 & 1996 s ol 1) U Ue 298,
Gk ) 3 2laSSl a8 Aebe Gy (1) 3l 0 ol 3 sl el e (Ssy 2000 ale
B jlawl mbyy eVl S il L & Bdsdl) Slel 2 Y1 B (3Ll FOSY) ol

Zt})‘ﬁl‘ el b @ i) oYl e sl 5 Raidl A S el
PV g IS e Sl e 5 S :(2000-1995, (..&'44 3le) Juas Jl< -4

2000-1995) o= 51 31 & gad-t 8318] Juas ysks (1402 )48, J gur

2000 1999 1998 1997 1996 | 1995 oLl

6.5 8.5 9.5 11.0 13.0] 14.0| % v 85| Joas

ool Dol Gl A o gal) el e Ao kil Aabedl caudl) Aleld 5550 Lo 5 peai aea
1955/ /20 Zasls. 2011 510s2y/08/07 a5y domiall o yal) allally JS381 ¥ dntil il Jsn
03 e 5288

LS (2011-2000) 558 P& ia¥) i pual) cllabia) a8) 5 aii b 5 Jad) dlly Alab dh el 2
28 = - 2014 ) 5322 232l . ALY o slall and Al 5 Aelaal) il jal

> [T 1 <




el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

3 il A Al Al )3 Bad) Aeled) ot O ST oead) Oligaal anll el de bl

polall 3 Wle 5 ssde o slasYl adlal @ gl Bales L weads 5570 ) 2003-1994
179 2 (2005 astasy)

B Wi O G et xl 5 3 e B3le] Jime OF odel Jgadl IV n LS5

e g Rl AW L) sl doms sl ) s g a1 G ened 2014 2 1995

bl bl 3 el B e Cisedl L ol GV (S el ity el 4 )

A ) Jules 1 janal g 56U Ve Bl sl LU

e L Sy 1(2000-1995) 8wl S G131 @ O pal) Olblast sy AL -5

AU J gl D e A (3 Ol o) (3 sl

2000-1995) i 31 & & pall Slblamt yshas (15-02) o35 J
2000 1999 1998 1997 1996 | 1995 oL
11.9 4.4 6.8 8 4.4 2 G all ol
Source : La Banque d’Algérie rapport 2001 .Evolution Economique et
monétaire en ALGERIE .2002 p97
gimd 1997-1995 5,08 I ez 15 (3 O eal) lbolast OF el JD e Lo

Lo oslizl ) ALYl OB el e il g L,V ey Soel V55 U 8 wzad L 1997 2.
608 gi=d 1998w ot WY1 Jg 2l jlel (31 amal ) BLoYL 6 2l oda M= 154
2.4 0,0 plifl o ol Vs jUe 44 gasd Wl aldl 3 caaidly Sl Vs Ll
11.9 ) O ) bl t cmis )l 2000 a3 5 ' &5 2l adall e 5L Wiag Y55 ke
el oY) bk ¢ WV e el 5 Y55 JLbe 7.5 e aealll aedl e 858 8L 5 ol ¥ ps L

% as g LU J g dh 53 5 BLOYL Lo SH 5 214 Sl s 2 o)) doemnad)

11 y=elbassinnet  adsell e G 5 a8y i jadl b 4okl dulpd @ pd s @V sa !
lluacAJAS\umz

110



el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

sl ol M 1 (2000-1995 ) 5 il SN 131 & A -1 O ) gl S -6
U L g Py e R R es Pl P E ER I RPINIUERVY -4

B J gt

—1995 ) 6l I g1 @ b @ Ayt O gl gz ks (16-02) (3, Jur

2000
2000  1999]  1998| 1997] 1996] 1995 oL
25.26| 2832 30.47| 3122 33.65| 31.57 gl s

B e A e ol sl e B U 2l Y A3 W55 52 Loy e ol
81 ». www kontkji.com/media/

1996 4 1995 i cule conds )l 88 a1 0 )l OB el J gl 3 ool 52 Lakis
B oY sLke 31.22 6 2000 aaw w4 1997 a Nos (L 29 49 b clinal &2
A8l ads I3 dm U Ol (3 (PLEN) 5 6 WY (3 odeddl 1 ey 5 Y 53 5L 25.26
Ol 0g52 wead ) JUH dndes (g8 Aelsdll an 5 Olpdll ol a2 L ollisaaY) b
—1994) 5 a0 ady 1s gy o Slese o JA Gle e ) Jsadl () BLoYY
'1996
2007-2001) uid) ivldt Sald) el ¢ 4l

Bl Al sbezel Baad) deled) 4 g (3 STl W e 8 2007-2001 5 =) e
Lo 8 e bto B G | G 57 (1Ls) 33031 e Al &gl - Ll I B 5 Bl Anlns
Lonnd ozl ) o 3EL a1 Lot hal) (355 0 b (3 W daasl) 2 JW 51 2] e
@32V ) es ol Lol sl ) (3 i 08 5 ol Loz ¥) ol 2 e SIS 5 o) jlanel
gl S IS slas¥l o) 5 o5 3L 2009-2005 524 3 @olasVl yadl es by
25l ods o

Oguaé.il.uc;fha)w&hﬁ; I
o= 2012 .10 20ad Caald) dlae gadl) o W 5 g 5a Cloba®y) (i) dadpa :2ase 2ene
147

111



el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il

SAY Ll

D e skl s s Ss 5 1(2007-2001) 5 il Guad) A gl < -1
SUICEUPNEY

(2007-2001) 5 xilf &l s3I | as (17-02)43 , J pade

P dd P A &lsy P A &ls J P &ls J ssadh | oLl
RUREREA] il | CNEP S J=y sadl | Al e | Ll
%PIB M3 M2 M1
66.83 2849 376 | 247351 12351 1238.51 | 661.36 | 577.15| 2001
71.70 | 3253.73 | 352.212901.53 | 1485.19 | 1416.34 | 751.65| 664.68 | 2002
70.91 | 373291 | 378.5|3354.41 | 1724.04 | 1630.37 | 849.04 | 781.33 | 2003
63.75 | 3896.62 | 158.6 | 3738.02 | 1577.45 | 2160.57 | 1286.23 | 874.34 | 2004
59.16 | 4436.9 276 | 4160.90 | 1724.17 | 242273 | 1501.72 | 921.01 | 2005
61.77 | 5183.67 | 325.8 | 4857.87 | 1759.28 | 3098.59 | 2017.54 | 1081.04 | 2006
66.98 | 6372.87 | 378.27 | 5994.60 1761 | 4233.6| 2949.1| 1284.5| 2007

Source : La Banque d’Algérie rapport 2006 Bulletin Statistique de La
Banque d’ALGERIE. Statistique Monétaire 1964-2005 hors-série
2006 .alger.P48.57
www.bank —of- 3,01 e 2l 5 2uad olilamY1 2 aslax Y &l 1A ey
07.11 . 52010 juuus—12 suai algeria.d2
sl e ol gme Ll ) wags M 5oall 5 OF LS pludl Jgad) oo M 0
5 2007 2 4233.6 ) Jad el Jolsd 2001 i 2138.51 sl 08 eyl
Al Wl Sl ) 68 W B e Joy 8l o2 Bl et e A RO
i 013,03 Ltae %022 Jaas &3 5 2002 5 o s o seild sle M2 5500 0 o al)
@i b g b 2aadl bl el Al ol @ sl Ladl el e e el aey 2000
3 @BV sl r ke Spten O G5 Wgle I e sl s S b 3 i
@ g uY a3 el e Samd) 1a ¢l (B re 5 Sl ey svad) Jiae Lasd
s 0 e Jsld a5 oY wits o Jume Uil o o2 ) e iom sl sl ) 5
Szl J ks 5 D1l sda Olladzal (3 (3l plad) Cans o LJ0ST 2z 8 5 Bases Wl

167 (o 2010 dad s giadl 50 £ 55 5al) oy !

112




el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

o Ated sl o de gyl 5 Wl IV etess )5 (3 g2 M3 il p Wi LT 155:;»
T IO gl Wil y e OF LS 5 25 Ll 6372.87 (1) 2001 2 75 Ll 2849.5
&1 AL Bl a3 A1) adl IV ¢ W VI UL 39w 5 23 5k 158.6 s 2004
WU B3l (3 jerad 2005 an 73 ke 276 i

(AW sk e OO gl s 5 i 1(2007-2001) suid) o o) SMls oy -2

(2007-2001) i o o) cAlin s 18-02) o3y J g

dod | Jdme 2y L Juas | Aol 23 dod | Jdme Jsa¥ | O
Yoikad! | Yo sadl | 3Ly Lbaacd) %o 5o Yokl | Yo sl dor y3-|
%

36.45| 8.52|1078.44 | 39.72| (15.90) 569.72 |  44.3168.90 | 1310.74 | 2001
35.18 | 17.46 | 1266.8 | 16.07 1.61 578.69 | 48.75|33.93| 17.55.6 | 2002
33.27| 8.49|1380.16 | 1021 | (26.83 423.40 | 56.60 | 33.43 | 2342.66 | 2003
33.13 | 11.17 | 1434.38 | (0.44y | (104.86y | (20.59y| 67.32|33.14|3119.17 | 2004
35.13 | 15.89 | 1778.28 | (18.72y | (4463.3y | (939.24y| 83.28 | 33.98 | 4179.39 | 2005
31.35| 7.14| 1905.4 | (20.46y | (34.97y| 1267.71y| 89.11 |31.96 | 5522.06 | 2006
29.77 | 15.22/| 2214.45 | (29.48y | (73.08) 2193y | 99.07 | 34.46 | 7415.56 | 2007

10_-
B pates L5 (3 B J sV 0f >0 2007-2001 5 23 ot odel J gl =2
i 52007 2w 25 jUke 7415.56 ) Jazd 75 ke 1310.74 oo <ot 2001 &
412002 2 3 aissy ¢ % 68.90 i) o e Jaddl ol 2001 = b e g jam e
L™ %34 59 33 tu gl 2 o Jee o AL el Ol ) D L Lo i LB )
slasYl 3 Rdadl as g Hdadl oY end) i JoW @l 2005 ae Y 6l
1S 2001 a5 Bdodas 3 2007-2001 5240 Joos 3,00 oy 5 a2 Lo LT b
Ul 25 e 578.69 Gamd i) 2002 2w 3y z5 Wl 569.72 cii W Lgzed
2007-2004 5 2l o sl 5 oo o8 Jaas 75 ke 423,40 gand 2003 2 3 caid

23]l Gald) dlase (2009-2000) 558 s i ad 3 il <Y satl) Jlie ud ) Joca !
.7602/2012/10
182 (= 2008 (o5l il ¢ i el ey 2

113




el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

20.59 ald aedl o sl ot Al aai 5 Al o OVAas y Wl o3 Wpl) 2y 3 i
5 % 104.86 aJ s oNawe 5 2007 5 2004 s IS =5 e 2193 ) =5 UL
o5 uzb oS5l el g B genll By Al 25 plaEl U a5 5 U e 73,08
Al LSV 5y gty Sl s Bt el 5l e b e QW51
5 @3l pl¥l mabip d) A Jes g G g ST IS5 5 8 jenen 3345 2007-2001

o5 oo 120072001 &z I 511§ eseadl Jume jsks S -3
RUPUNPREIL T PR IS CH RV

120072001 § it S 51 1 8 o) Jubme sl el (19-02 ) J !

2007|2006 | 2005| 2004 2003 2002| 2001 oLl
45 25 1.6 3.6 2.6 104 42| =ad  Jaw
%

Source: « evolot M on économique et monétaire en Algérie » Bank

d’Algérie. Rapport 2002, 2003, 2006, 2008, 2009, an 2010

Jaal prlin ¢ s Ll L> LS™ ezl Jaal ST O Jad) s M e LS

sl g LV e 5 2000 ple 3wV @ol I Jeoy by %04.2 4] Lad 2001 2w (3 oseiad)
Pl Sl oy B W) Sls g U1 o571 3 20071 2 o leal 8 e Bk W 2 ST b 5 87
3 o A 2 10/90 05 o1 5 g o Wals Biby il ] QLA 1S iro Bnog
3 i D e o 53aY) el el g3 el o eV Ol 5 i) sl i

L,aj.ﬁb ij._g LA{L;JLA_:EY\ j».;j\ V&D GAUJ.g d)Ué-:\ JZML:MA.S\ Lﬁcwj}'w %45 L;l 2007 f\&

1892 2008 (s siudl il 1 i jall ol ?
Lalai@y) Eisadl (2011-2000) s5ad b aduiail) casaa g Ayl Auabpead) cbyans 1 ol Joa
2003 62/61 ¢Jasal) iyl

> T | <



el & danll ) Al e 5 38 gl i) ddDEi il Sl Juadll
g1 A Y 83L bl OF 055 el 5 31y )l g W)l o 5 Zelal olie OO0 U] ¢ s V1 Lis
N ol @ et 2t S 6 ks

2 s mer s oSa 0 (2007-2001) & il I g 31 G o) B38| gl Jis -4
ZL}L:}\ J)J;.-\ M= e V...a_';-\ osle) Jde

2007-2001) & 20 I 51 31 & g1 B318) yshs (20-02) 03, J g

2007 | 2006 2005 2004 2003 2002 | 2001 oL
4.0 4.0 4.0 4.0 4.5 5.5 6.0 | sslef Jdxs
% vma.d\

TSV % S A [N W PR SRV S DU U CIR CUSN W COp 0SS NV [ SOV - W S SN S
bl od Bl i s B wslasVl pladl (3 el Bl L aetis 5570 2003-1994
Jams 08" &= 2003 5 2007 ane ol 3 ) Bale] Jdas 0L J gl Mt 0 may

Jane o 22 2003 ple 3 %045 U Jad bsdl 3 Jols 5 2001 23 %06 iz ot

5L g I W) el sl B el oY s 5 2007 5 2004 w0 %04

e A el s ) ol e st sale) (b e Sl aloe) LWL 5 &lspd) 3 250 0 e

el agin L V) Glen "dadls 4 ) g ol o Sk BB 3130 Jlerzals 3 sl (6 e

2002 LAt e e lelan) S5 sy 1 e Blaszal 5 o) & 20l 3 5odl &g e

ued -5
sk sy ((2007-2001) 8 il JMs 51 jll dr -1 O puall Slblal  glas
S gl M e S ald i ) O ol las Y o (3

:(2007-2001) 3 it P> 1 jould &r y3-1 O p) bzt (21-02) 03, J g

2007 | 2006 | 2005| 2004| 2003| 2002| 2001 oLl

79 a0 K3 Gas g ya ol ) Jua !
o= 22004 obhs) oad A Geria i) Jad) B A Aubiad) e g Al dueia ) :guuang
.09

115




el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

110.18 | 77.78 | 56.18 | 43.11| 32.11| 23.94|17.96 H
7 saad Wi 3 I obslad) Az ¢ 314 sLasyl (3 & gl ol V) 4UST (6 05 wwlil 1 jall
61 -

2001 5 ) o8 Wiy 3w W O ull olble) oL W ok oOlel J gkl IV e
5 i Y el e Wl LAY 3830 g2 5 adll b )l ede 3 bl 15 o 5 2007

Jard) Jad (3 ¢ sl e 22U Yyl 2ol

JoAs -6
sl Vs e oz 5 1(2007-2001 ) 3 2l I 51 30 (§ Loy B O o)y shas

U NSPREC IV PN R VR ERRVPIRUNG

120072001 ) 5 il M= 131 3 e yl-1 0 gl sk [ A£(22-02) 45 J g

2007 | 2006 | 2005| 2004| 2003| 2002| 2001 oLl

5.586(5.606| 17.19| 21.82| 23.35| 32.64| 2257 o e

sl e A A olad¥l sl e dor )W) 3 il SV 4wl dul o Lo s
08 - www kantakji.com/media/3368/7 F..doc
93 o0 85 Gow g o 2008 2 (gl 3 1 5 el

S ol AL Cdb p syl Sla OF oel gkl IV e W e
aas ST 5 (D020 5,58 LT Vs 2 a5 UL Lelid o, 2002.2003 ,2002,2001
@ Sl AL R g, 30 p LY s g Al B b s B g p8 Loy B i) Sl 5
oo s Sy PN a5 2003 s 3l e Vg bl 1.9 G oy Ol
5 il oda I Ol Gedl el (3 p L G S5 2007 2,14 3 S 02
2(2007-2005)

(2014-2008) 5 =)l I3 31541 (3 RAad) deledl Sl S 6 3

ngaﬁléyc;f:ﬂbﬁ;u)wl
92 (3ilas xa e 2008 dial (5 il Ly 80 1 5 el oliy

116




el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

aalas¥) ae )Y s I3 5 Y ) e il 2014-2008) 5 2l Jo= wuid) awludl b e
Saxl OF V) g e 2am 5 Al 1)l ol B 0T ) ags e 2008 2 2l
AU abad) Y1 5 @by 2 it e L Ol e Al Skl 2] g 3 i ol

s ag

ued 1

3o s iy iy ¢ (2014-2008) § il S 511 G Buad) S gl
P PRES IR WP It

(2014-2008) 5 il IS 51 31 3 Lot S yghas (2302 )03 J1 J 53!

L el &lsy el Glag| skl p s &ls J 3 gl oLl

2 A (Sl (Sl Jy | Al

e gl CNEP M2 M1 i
%PIB M3

62.82| 69594 | 459.8| 6499.60 1991 4508.6 | 2946.9 | 1561.7 | 2008
72.28 7233 572.9 | 6660.10 | 22349 | 44252 | 25753 | 1849.9 | 2009
79.56 | 79619 | 7354| 72269 | 2443.6| 47833 | 2651.1| 2132.2| 2010
82.64| 9927.8 1034 | 8893.8| 2787.5| 6106.3| 34958 | 2610.5| 2011
74.33 | 10764.2 | 1373.6| 9390.6 | 2787.5| 6385.4| 3388.2| 2997.2| 2012
72.2 | 11265.2| 14752 | 10230.2| 3005.2 | 64582.2 | 3325.2| 2106.2 | 2013
78.1 | 122582 | 1500.2 | 10870.1| 3225.1 7524.2 | 3458.2 | 9387.2 | 2014

www.bank-of- &34l e By wasd olslaxY a) aslamy) bl o ey
11/07 5 .2010 jenss 12 504 algeria.d2

sl O g W @ el ML sl 5 e OF LS i) ) Sldans O e

fmgs 3 5 2014 a1 Lad ¢ WV @ pened 2008 2 4508.6 iy 087 o iyl
Cl e E sy emd S LY

il 2 e Y ol B 3 a5 e o M2 s gl ol sl 2l i

2008:\@5;)@, 6959.4 . wed clisl Eum bl Gl I jeies 15 (3 Ll s M3

(B gtnall wils 5 e ¢ Wyl ) a5 5 =5 Ul 2014 2 12258.2 )

117



el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il

Lo

SAY Ll

-2

s Wy s S 1(2014-2008) 5 il S il o Al SOle  shas
P AU J gl D e (g aB) el Las

:(2014-2008) 5 il JH= (guidl o ol CMlds | i (

24-02 )43, Jpu

i | e Pif e Joas PP dd | e JseN | oLl
Yoinkadt | Yo sl sladY) Lbadl | Y0 sl 45l | Yoikesd) | Yo sl i 3
%

28.34 | 18.12 | 2615.5 | (39.27) | (65.40y | (3627.3y| 110.91 | 38.18 10247 | 2008
29.45 | 18.04 | 3086.5 | (33.28) | (38.15) | (3488.9y| 103.83 | 06.23 10886 | 2009
27.81105.89 | 3268.1|29.87y| (0.63)|(3510.9y|102.06 | 10.20 11997 | 2010
26.17 | 10.41 | 3726.5 | (23.92y| (2.98)|3406.6y| 97.76 | 16.04 | 13922.4 | 2011
26.95(15.32 | 4297.5]20.63y| (3.42)|(3289.8y| 93.69|06.81 | 14940.4 | 2012
27.3 ] 16.2]5156.30 | 18.1y| (3.4)|3235.4y| 94.1]07.81|15225.16 | 2013
27.8 | 15.9| 52232 | (19.6y| (4.46y|3428.1y| 93.9| 8.8| 16287.2|2014

www.bank-of- &4l Je Ul 5 wuaad olslaxV A aslesyl 5l ik el
11/07 5 .2010 jenss 12 504 algeria.d2

gﬁwja;giuwﬂjw,g;gaﬂ@wgy‘wofbng)&www

il @ Jaisy ¢ 038,18 imd 2011 a3 ale 087 W adly [aisis Juse 05 2008 2

g WY1 5 sled Al BRI Y1 s S5 ) By 2 g Usd (3 350 ) s 90 06,23 2y 214

D 132 i ¢ L e % 16.04 5 %10.20 4 Jaas 2011 4 2010 g Jots

st Wl 3 e piie LU el G SLaBV) s Bk o ) 6 L) e A1) ) i)

118




el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

bladl 38ales 3 pale L 2ol 5 5 pmall @lew sl 50U Y1 dbu ey el oy 3l

Lol k) 105y L Al Al g5 3 L sl By B g s e (g3l

il ods S sk o 1(2014-2008) 5zl S szl C¥ute g o -3
s e g LU gad) g oseadl N 3 o) shas sl

:(2014-2008) 5 2l I e S¥uae jgas( 25-02) o8, J !

2014 2013 2012 2011 2010 2009|2008 oL

35| 3.26 8.9 4.5 3.9 57| 44| % wead Jass

«evolot M on economique et monétaire en algerie » bank :Source

d’algerie. Rapport 2002, 2003, 2006, 2008, 2009, an 2010
2012 g ,a g4 ey
2013 o e g4 ey
2014 o di a5 el

Bdudse pseadl Ve LS 2013-2008 &zt S ail odel J gl e LoD O LSs,
e g s Lol Al AW Y1 L g s s w2044 () 2008 2 il o
o5 J A Oy e 020 0F Lade 83 smll abdl g L)) 3 s Lo Y01 Ll 5,0l )
£ S e g WY el STy _2;\?.45 JoVV sldl el a1, 5N AN Ll Alasll o
Jaaid Gydd 3 o2y 1S 08 oradl oy LA AW Gl s s U 2l 2653
2017 2w 0" 0 an 2012 2 I3 %08.9 U] woeiad) Joos )8 & 2aL 2l &)l
A IV e 6 gt ) il e ] Lalul sl s 5 2010 2 %39 5 %45 ©

Jdms ol 5 4 2012 a P e 2l gLl ey O AN Al OB b e dabll

184 o Gl g 30 2012 (5 5aull 5 il il al) oy !

Lala®Y) Eisadl 5 (2011-2000) 53500 8 adudadl) canaa g 4l dadpud) cldiia @ ) ) Jad
205 =.61.62.2013 (jazedl iy sl

5(2006-1970 5 5ll L3l Al o 5 Jad) & el b cobaiy) gall 5 aduadl) Lo clinsy e
69 L= - 2011/11 2aad il dlas

119




el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

S st 055 3 sl oozl a5 s 2014 20 % 3.5 5 2013 an % 3.26 ) oseiad
5 i) O (s gme o pl) o) ol 5 e 703.5 Ay a5 83 ) Al e
12012:\“%&:\”&&\}@@

Js
Jiee & skt iy 10 ikt 120132008 ) & zdh JY> eadl B318] Jums gl
3l IS S5k (3 etk sle)

:(2013-2008 ) & 2l IS gad B3le] Juas yshs Jld( 26-02 ) o3 Jgus!

2014 | 2013 2012 2011 2010 | 2009| 2008 oL

3.1 2.9 4.0 4.0 4.0 4.0 % wead) Jans

2012 g adl ,ad 541 ek
2013 gtz 541 el
2014 5 e a2l 54 ey
Y1 2013~ 2008 5 =3 o @t e B3le] oY das OF el J gadt JDt e o>l
by 2013 ww DY syl BTN %011 O oy o) as 2012 s 3 conid) W

900.2 5
bl ks

Dbl skt mos JsN Jyadt e 5 1(2014-2008) & 2 Y g1 & 2

1(2014-2008) 8zt s 131 § Dt Slblimt s (- 27-02)) (3 J !

2012 2011 2010 2009 2008 S g

200 182 162 184 143 oy

178 o il g 3o 2013 Al (5 sanl 5y il 2 58 5al) ol !

120



el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

o il v gl g 8 prall Sl sl il o dalall & Loz VI el 1 s 1 AL (3l 12l
68 o 2013-13 suall jed) psle s 2LadV) o el At Zageis 314 201> 2011-2008

ot 3y Lolgme 15 3 A 3 Ol wlblas Of L5 oSl Jgad) JMs

e e 101 plis 2012 e I3 Vgs jLke 200 il i 2y 2l el Y1 3 ¢ L)
aalad 20 DAl op e B e B3 O G 35 Ll da) By Lo e 2008
Lol iy a0l wlblal e an Ay 58T gl 5 2012 aad Lay 3 JW 5 Y1 G2l

L3 gl 20

Ol ) sy Jods
A3 a0 pll skt et 5 o Ss 1(2013-2008 ) § 2l I g1 (§ ey

2061 gkt Y e 55l ada S5l

120132008 ) 5 sl M i1 & a1 Ol s 28-02)43 ) J 5

-6

2012 2011 2010 2009 2008 & g

200 182 162 184 143 'cl,,\\

93 o sle g o 2008 wd (g gl 3 35 el

70 o slo g 0 2013 wd (g udl 3 31541 el
—2008) 52 I 3 ol sl (HLEN) OF oel Jpadl N e LS
3.39 Ul Jad 2013 a3 plifl Lolsd Vs 5ke 5.58 (1) 2008 2 s ez (2013
o g e 3 ale ol Ol a1 ) (ST A el 3y Y s L

Ayl AU 25 S ) alal 5] (s gkl

DIy At 8413 U Clall

5 il Al gial) g 3 _phual) luaausal) A gliiall do dalad) 4y jLafia) gl ) 3 agi : il g
68 a.13.2013 23a) il asle 5 AslaiBV) o glall Alae Lpedi Llle 4l 2 2011-2001
57 G Gilas ga5e 2013 Gl (5 il 580 1 il a oy ?

121



el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

oA s i 056 b 3 GadE sbe 5 AT (3 Rl Rl Gl Ul s 3 gl
G Olall) sy als 3151t Rl Auled) OB (s 5 A sLaBY) e aley RUREROEEN

le ) Ol e 05155 5 el 2l oalaBY) el 522 eI )zl

el 1S g sl )l el Dus Y
5 M 0B el b gby S Gl Rl 5 Jee e sl ) 2wl S-S 0]
SGadl ga e Bl bl gl e alild) e 58T wl ol sl e 10/90 2 a0
dny Rl gseadl IS =S Ll s el olgsl Je sbaze¥ QUL 2uad) antl J Y
O La o LS e am bl slasl tosln ool ol 5 e e (S WY & 81540 20 4
e Al e @A 3 Il Y el (gl Jage kel OF Y Lile Ll
Lo 1 DY) e 151 3 ol (5 s Lo 5l e DD sl S

i

(2016-1999 )8 il I 1 31 3 eoeiadl Juws jghas ( 29-02 ) 3, J s

2007|2006 | 2005 | 2004 | 2003 | 2002 | 2001 | 2000 | 1999 | wizud

3671231 1.38| 396| 426| 1.41| 422| 033] 2.64| Jus
.'..\

2016|2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011 | 2010 | 2009 | 2008 | iz

430 478 291| 325 889 | 452| 391| 573| 486| Ju
.'..\

Sl Ll olilas] el
(2016-1999)8 2t J1 31 & geiadl Jums yhai :( 04 )43, |20




el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

=
o

QO Bk N W R U O N 0 W

1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018

Sl o 3 @ A 3 ezl Jiaae ks Of 4 odel Sl 5 J ) bE Y
S st 328 e 2016-1999

A B L S a5y (L) A B i ey o F (alaBV) AW mel el e
el 10/90 o2 5 il 056 ez 1990w s lehia) DIAT dazell (oolaiVl allad) s
A QW Al 3 UST ST B Ll sl 2 Al

238 0.33 550 U Joy o 2000 2 ) 1999 a0 Lolil oozl June O 0
Jos 8345 5 3L jlanl fodas 5 jlanl1 oS ASCA) MUz V) s 31541 46 8 poeadl Jual o
2004-200T (ssbas¥l syl meals  Geds 3 SV 5 2 AT 56

A (3 8L U oty e 5 2009 2w 4 2005 ae e p V) 3 vzl Jdas o
2010%@‘;?“4*34&4*&&@)3“&}‘& 2017 a3 5y Lo wd) Gy o Rl
A g W & ead) 3l 2012 2 3y 20 1S s @ Rl 5 el
aalia Ul ol M 5 2014 2 IS5 2013 &8 by L) 5 B e Loday oo Jaos ey

RNV NFRRCHVE NG REP F VS FOEEPNUERFNG FE



el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

2016 2w 3 5 %4.78 1) 2015 2 2 ¢ U 3t 2016 4 2015 e il U

ey Byl Q1 Jo Joa sl V55 53 5 52 ) dyadl a2 ) e, sy Y043 )
sl N5 105,37 wesd

o S Bl Sl s ¢ L DLl al OF CuslasVl alld) ey (5 pseall e

1&@@;\}\@:\%@\ Lyl lge Wom ) ol of PERT

SLEY) g alall g ol I3V 3 jenadd ) IV e JB1 JSU GV CU S (3 sl @

(Sl

Ay S 3 sl e
I e B B Bl ys 5 (N e i an gl @
A AL s gl pxadl @
ke Bl Ol e S g G U 5 ) o gls @
$3laBY) podl 5d< 1L

R e i e e s il b 3y olaand) ai\@@aim» dwlod) Jos I
OF e 2 )W o lndl sy ( USCA ) ol 1) Sl slaaza V1 BLEYT ad (L gll) A
Ul 85 8ol slaBVl pglen L6 4Y i)l oY1 3 20 laSON BT s s sl ol ot

gl pis e iy beie @l anlldl fee O gl a9 0l by adl b S5 (b
b o dlea)) (2 oy Wlad) g 41 20) 5 )l plig) wie ot ozdl 5 QU

2016-1999 i il JSl 151 & sadt June y s ( 30-02) 3, J i

2007|2006 | 2005 | 2004 | 2003 | 2002 | 2001 | 2000 | 1999 | wieud

34, 1.7, 59| 43| 72| 56| 46| 22| 32| Jam
. '..\




el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

2016|2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011 | 2010 | 2009 | 2008 | iz

34, 37, 38| 25| 33| 28| 36| 16| 20| Ja~
. '..‘

Sl Ll wlilax] el
20161999 )5 2l IS J1 31 & sedt Juas y 5y 1 05) o3, S

10 +

[=2 T I + « T Ve |

'
_‘J-‘IQ-A-

[ T ¥V R N ¥

(=

1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018

e oSl L awldl y alasy) ISl e sl 3 s 1986w adl a1 o)

o st ossle oVl o S5 900.9 U ) ey Slsies U] i SEL sl Jane
cdgs i (200.8)1990 sle aVume choy 3| LW ) O IV Laddl el plas)
5 aslem¥ g sladWl 2V Bl 5 baadl el LAl B b ol slasd add> 1l Slaand)
e dis %03.2 azs waly 1999 a3 el Jgudt I e B35 LS A (3 as V)
s @ i el QW el 2, 05T ol Jues Wb i 087 o) 1998 2 o 5 )lis bl 5
5 B3kl O] OB e & 4V et b @l 8 OBy 2 jlend i ae Bl § i)
Tmgg S g Ul elsl ot o2y 02,2 Jans 2000 2 o o SUEN) & o) ezl
o Ll 5 3ST 8 ddl ode OIS Uy e dpeil] b )l Lalasdl slaze) 5 a2l g B s
—200T (sbas¥l gyl pes mol p dodi pLdll ) (o3l o 2l Gl (3 0By 21 jlanl
ST 5 20071 i asle] L> o ) 5 ¢ slasW Ladaze 56 52l odn lomw o 2004
Mia g 2l 53 sk (3 paddl Jime Wl 2o Jef 207.2 i) o o 2003-2002

125




el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

I ¢ sl gaill LWl 320 087 @l Sy 21 g Uas 1S 5 SO g el s Lad
e 5 2006 ww %1.7 J) Jad oSN 3 jezal 5 2004 a3 pUEY 3 sedl Jums
ol 55y 85y G s SU oYl pes L2 s ) A Gl ol s alEY)
G Y017 o g ¥ el Ui a aad 2014 22 ) 2007 2 din 91541 3 (o3l
2w %0 3.8 5 g0 ) had ¢ W,V @ T @55 sda IS o 1T aS” %01.6 550~ 1) 2006
2014
el Juae yshay WG

ezl 3 pS [SKiy casls W bl slasVl ol 2l ol Olamad) 214 (3
&) Wl s ¢ ) C_&J dale 3 2l y el sl b i S e Sl e Gl
10 A pr Rkl Lo )UT e ol 5 2dl e JSA) o) il el el ST i
e ST g Jlesf L2 el bl & 1 5 e S G b e doll 5 el ) ot S
QU o) 1S eadl b ) Zelan V1 2SI (2dd g fendl B g bl Lol S

2016-1999 ) s zdl S 130 & Al Juae yshas 1 31—02)(.3) J s

2007|2006 | 2005 | 2004 | 2003 | 2002 | 2001 | 2000 | 1999 | wizud

13.8] 123 153 20.1| 23.7| 25.9| 27.3| 29.8| 254| Ja
.'..\

2016|2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011 | 2010 | 2009 | 2008 | iz

991112 10.6| 98| 11.0| 10.0| 10.0| 10.2] 11.3| Ju=
.'..\

Sl Ll olilas] el
2016-1999 ) & i I J1 331§ Bllad) Juas y5hs 1 (06) o3, |2




el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

10 +

i [=3] ~ o [Ue]
(_I
f

[ I ¥V R -

0o -
1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018

5 ol Slp @ @3laBV) el I Ol I SH @ B e SO L Al Al 0)

oda ol Of Lo 6l G Jy 2l e o ) Zoms 231 25 2015 11 (S8 Sl 5 Sliand
G sin OF U e )1 ) e il 25 ol Ol o ULl Caame 3 2N 3 el
%0 30 5 g0 ) Joad 1995 i %28 1) 1987 2o 3 %017 o g i) 3 1 51540 (3 e
Sl PN e aald) S L e o) AU BB B el ) ¢ WY1 L L2000 2
08 5 B goall Sl SlI o ey Ao e a1l AL e s 5 plis) U 5 oy 2
u,m*&s;wmc;\jj\govsﬁm}.wsx,&\&m ol o Ll Sl s L8
Joeo oW I 5 el o dazmy Jeraadl 0580 5 2l sds It UoDy 3 (6 gl DLad 5Ll 3
s U e U ale o) awall Bl G Bl o Sl sda O 1S L)
Sl il Jo 18 IS o1 Lol aid) Bplo me SH Bl )l A oSyl
Me] 5l Sl sl 2lSa Bole Zom WL Jleall tlod) ol (U] Lzads 5 B gl 23L25Y)
e 3o 1000 0 8T 5l 5 Lol 500.000 o ST s ¢ G lised) polas 512 o)
Y el 5 ) sl sl amsl g dnles Ol 1) wloyYL 1998 5 1994 ol s ses
Js ol Gl Bas )l oda e dsle Ly (bt bladl e 3 aols (o) 8
I Wl B e ol el sall s ST (st d,all O sl deals 600.000 41 400.000
sy o 145 Yl Wlad) Vaal Lo g bl 5 cdend 2004-2001 53 3 LT s 2 ods
o5 Jble 0ske 2.3 J1 2001 2 el sae oy e (e ) Ol ) il 1l
& olamW bl 0 pll ol =) U Gl o 5 2ozl a2l W] 0 %0273 dy fasdl

127



el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

s Lol Al %0 23.7 ol dd iy el 5 Jxidl 5 bl J = 2003 ez g
Osee 1.7 U 2004 i ol siae 8 G e o) (3 allad) & ez 2001w
Gy 5385 agm)fk 2003 © % lie 406736 6,05 a5 s %017.7 1y ol 0 ble
s ol Jleall o) S5l Lige Ol 2 LsY St 55T dn gl Sl oLl Jasd
)l B o) of Ll @y 2015 o> 2006 2 o (L2 @ Blad) Gd & sl agrslio
R I MUERR (U ey R Uy S PR S e (P
b pale () Bslan ¥l g BaladW) @l s sl il we (ol wldl L aaN) Je sl
S &) g i) Ol & Rl ol Wal) OF ST G621 e )il LIS 5 S i
Sl B s 1o g et Lanas Slasl ol 356 Y oS e cllas] 5 plocal e Lal]
Al ol
P O g ) O g & O3 ) 3dE )

3 2 &g O3] cands o ol bl Ol 0515 3 Al ki o)t O ISy
G e Sl dis g (ole Bl O jos ey SUAL g (o)) O R B il us ol oLl

cole ball Ol (3 e L ge (ol LA (3 e a5l O3

(2016-1999) & 2all 5 31 G Sl gt Ol g i 0 (- 32-02)48, J o

2007 | 2006 | 2005 | 2004 | 2003|2002 | 2001 | 2000 | 1999 | < s

30.6| 28.95121.18|11.12| 881| 4.36| 7.06| 9.14| 0.02| Joxs

2016 2015 2014 | 2013 | 2012|2011 | 2010 | 2009 | 2008 | < s

-32.241-30.96|-9.64| 0.84]12.29| 19.8|12.16| 0.41|34.45| Ju~s

poiements.php http://fr.actualiTix.com/pays/d2a/algeria-balance-des : .2l




el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

2016-1999 5 st P> 5131 G Sle dull Ol e i 1 07 )03, IS0

=
(o]

O B N W B 00U O N 0 W

1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018

5 @bl O @ st i 1999 2 I3 cle gl 01k ISy LYl oo ) O e
S S e s VI 053 WS S5 4 Gl e OF 8 ol Il e o jalall ¢ L)) doms o0
sy Sy 2 g Uad) bl sLas¥l Zas il mbl s 6 550 6l S St 01y e J )
Plas eal 6587 J gl jlanl 3 Ol sl L2 (5l O3 5 Sle gl Ol e 0 7 01 a4
Rt L SRRt PR APRY
jé&\&m»@uﬁsp@uwo\w;&,@%.%M2008mwufu§
Aot Y o o 2000 2 s e gl O g B3 B3lazl 5 BRI Sla ) e 2l BLe]
Sl jsks J2 (3 Ll el dauly GUIST ST veds 08y peod) (3 Joly By Lo ge U
ozl s jlawl bsiw 0T LS Lol Voo 145 aze Jy 2l o Lol me B0 Com (0l 2
L™ ol (3 s Wy 2 7l bl Al J15 Y Ley oWl @01,08 3 Lhes S5
Sl g abodl S5l g (6 grmn @ Bomnd) 5 AL 28LEA) Lol e I | aaie 2009 s o
B (3 Jomell S0 6 W) ¥I iy (2 Z3laW 20531 g ol Sl 5 ,ud el Y1 GG o F
01583 (sl () s Mn y cAriae Ciad) Ol g Ol gl aa ol 5 2ol 5 2008
Sl Ol mor sl W8y cn el O jLakie V) sl SUE) 355 ¢ W) dom S35 (palas)

2014z o e Jom 6l LS Jo ) Jlead i Lzs alS e 5 2010 s gaelad) o9,

> T | <



el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

ek 2y & g e P 5 Bilal oMl B 5 el e I e E 2016 )
Sole sl O pad Beds” w1 Lol (S LS (gl il 3 s 8 el

15 sl gV G all lblasl 5 Jg ) jlanl o IS U 2g V) O skl a5 Leses s

S0 W e 20 2l OF @l ole gl 015 oy W)l Jo bndl 01 sy i U

le gl Ol 3 oy O s e e



el b Akl bad) Alad e (5 38l i) At il SN Sl

I ) B

B S s el 3] AL BB 2l b @ 1L e 10790 05U e as
Clagel ¢ LS B Hdl o8 3 Bols bgon i o ot i) 5 Bigaas | o Baie 51 200 2l
LS Bl Bl s il £, (S aasll) 1)

5 R By s 3 gsed) Lhad 5 Sl i) slae] 2SS e o2 )1 e o) LS
Ll s A a5 gnade Gl (Sl OF V) 2lbas 13 slad) gid =Y Lage |l il Y 2
11/03 9 jsue 51 Jo tds 5 10/90 05l 3 ) 2aid) dalod) aSizel ol e

P A 5 L 056 e 55l S a5 31 2003 & 51 26 & b






el el Ails

sVl odd ailod) wlo Ll SISy ¢ cpad) aall 3355 U 8l Jlasl aold) wlal )l 05
sl al ghll g 8 padl) UV G gl el LW (3 el dpesiad) SLEY) s ¢ el &350 (3
2595 ) @l Ly gl d s B e o S B (o) Lsadl o) 2] Gy (sl e
O 3 S e (sl SN ) Al T p g sl Laazll e 6T M G 5o e
(T A e d ) Bpalas) wluld) (22 Lud dwlud)  wldl

Bl U e ) B g el 1) e Al OF ] ) 15 (T ol 15
FL @S elall g o 031 4 ¢ S lall B N BiD ) Ly gy ol ) ¢ R
A e 33F e a8 gl ) e 09 el O

bl bl ¢ pasdl o)) ooty ¢ tpdidsd Al (6557 Gl s i o6 Ls
253 Waad Bl bl s o) eVl gy L R 2l e g 2ol Y1 dis
IR Beiad s b ey V)l e LU Gus e 2l B ) 5 Ol
3 =2 I A pl Y G ) Bl 5 a1 Dol el L (5570 2l
alen)) ied Lo alasld) el ) ) Ous 3ig o2 Le Raadl anal das

G ¢ el I3k 25 5 oWl ALEN ) (3 ST ISCay e oYY s
s el g il 5 Lne ol L1 Oy n oal) 3 255700 8 )l ey 25 3 Btad) 15
Lol (3 Lgd) Bkl & )l Ollaimdl 5 sl p 3hett 4o g &l LS ¢ &)y 5 aslonl o ol2Y
G

G Aid) Rl Wl e g sl 2l ST eo e adlac e o) Lawl s JY
Sl el 2 Bl o g W eend o) ol 5 g Ldaas B8 2wl OF 510 Us )T ¢ 1A
iyl i o b b anad) e il e e 8 allall sl e LA el
i )y 345 S ¢ Ll auad) anlol glan b W ol ) glaic i e IS e ¢ 2SS
OF i+ Sl plall (s U1 (3 oS I s i) o9 8l (3 oSl 555 (3 88



el el Aails

U g (! P )Lﬂ%flﬂ\gw\éj}gwf@bJJLMQTJ\.;J)U.UUA&;
9 i) ALl alie Calir ol sl Led £ 8 allll odis (o3l a0 kel Y1 5 bl
Ledels 5 Lgeld (s 5 ¢ Wl god

Ll Wl o DT 0 3508 By (557 00 ) a3 Y] s ¥ 0 875 G L IS
S A S adlial by 5 ol @A)l e s gl el LST L Lgadlgs 5 ¢ aDELY) psghe o m
AAMWaijfji\L@fﬁ)uf@sJ)mwcquui\Jw&C%M\PTCMQ
P A Al ys il —
tk b babsnl il (S e g ol (U WL
Ll 050 Al ¢ el Zalady)l OSloY) ] (3 A O] (5 5 A 3 el aladl O e
Dbl 3wl debdl s 3y ¢ Bl Sl s g el 3R g Al G2 ) o3
5 (01-01) 35 b ) o oL 0] & 0 Sl s U il o) ol atl) 1 a3 5 87 DMzl e
ol y Sl Jlael e 1Y) 5 26 L slas Lo ol aplad) astad) wd (11-03) o3,
e s 8 all
5 el plall JlaeVisalel 5 sl t3ls e UL gy 10/90 2,8 5 il 046 -
VAN el 5 dadaze SlYo allasl 5 AIMELYI Y1 e e A ¢ J A SN )
S A Y Lales (Y1 e & Ll am W e ie Lo aas @ 2 A 5 ) 056 of -
Apdodad) dald) 3G e 5570
A el 15 sl e esze 2 03/11 oY) gdo jumy —
At Lt sl (2016-1999) 5 2 I 21541 3 ardal) i) e ¢ 5o 50 1) G 5 -
cisl o A1 5 M (6 1A (63l mo ) Sl pas 5 b oo B QAT A g Ry
o) L 9, (gl 5Ll )3 pdl ST e demy pllas (1) U587 e Lalaz (ooliasdl plas e 1L
olelledl md s Apeaatl) el )y SOLSY) e
iy, W2 Y Sl st ) izl ooviad) 212 pa 2uidl Slaladl pUT Wl bl O] -
(,,ga_ﬂ\ﬁj. Ndan (3 Joolb V) Lo A2l 8 LaSO) s Bl sl Lo S D
Sl g L)Y w3 sime eoieiad 6l (6 Ml szl e e g syl L ol S5 (3 o
il i lall s 2l 811 (3 Lasd)
Sl U I e b 185 (3 B Bl 3Jlad UL o 2 Y p sl e Ol e S 0] -
o2t (3 i) wlalll) sl oad) () o W, oy s mall (] Jo Il (s gmll e 28

> [ | <



el el Aails

G )l )l a0 Ol an pll gkl G Lo Jp UL O pall ae a5y dleall 20
ol ) e (3

2 e o gaie Blisls 2 a1 & Jadll eslasV) sl gad y Al 42 Gas 0]
bt Uy i) U 8 ST Resiial g 3oy e JUd 1) U, e dm a5 ol 8
3L @ o Dl OVane Ll el a0 e i) i) )il olas 32 pae
Lol o ol sl Sl 12 5 s



el el Aails

:8\}11&\5
D ) AL

:g...‘gj\—l
8 A () Ol dw o AW Bl Ny B gty 5 g8 & i cBU - i) G anl @
1998

oAl Bzl s (gl ¢ A SN @3laBY) Joloud) G3ladWl & adl el an @
1973

(_)Jj}ﬂ 1993 el Olam s (B lally s gl tisls e i~ o

Syt 535 G pall g el Jo 8 polal) Ol i) Sl (e dast Old Olns AT @
il aae By sea ¢ LoV dall ¢ Ol e 8yl VLR ad s AL Al sy S
2006 ¢ amsldt )

1993 wmeldt wle ol Ol s 331 aldzudt 5131 sladl @ s dl @

Aol 22 3 LWy Splly 5 sl ) @) (s ol e Rl plos @
2006 ¢ il s b1 s cas s a4l (BL 1 (I de

2010 i,y sodl malad) a2 bl o piie (Bddd) g AIW dbpud) @ o p0s slies @

20006 (55315 2l deake

O sian (g odpally @Al SlaBY) Sl (Ll des aaluly W e @

2003 a3 2t e
2005 (VY] c@jjﬂ\) J:.MU J,>.={LS\ )b 41.1.&:5\ Zu\,..J‘) :}E;J\ CL:.M éLp °
2000 ¢ 5141 (el syl 1w ll Ll us Lo @

¢ 2aLas¥) oY ) 5,5 O I GBIy s Y B sl g LI Bslendt 1 pi] Sy Lible @

133



el el Aails

50 P g2V G pdll Slblarl (S g0l § 1 o il piallas o
el aslasVl e el o LY 5 elen V) olul ) 2001871 (2011-2000
2014 o1 22

Ll syl 3150 03t (3 i) Slulend! g 3 ) pllad) ZHhe! 0l Fldll s @

1995 o)fig»}&dﬁjw oj'fje).sj\.zd.u

Sl y 8 bl jlgdt J g Dlsli) el y i) Slady) el @ L sl e @
2012 g A1 caald) Sle gdall O g5 (dwS Ol jle g & ) [Jloedt § Ludd)

%UJ$JQ\kU&4cgﬁﬁﬂ:Laﬁ?\djuwggsiphaéﬁ\dAagmﬂ:+wA\¢&g¢&AL%p °
2003 c&f}!\ 3&?}4_5\ ( p2p cri,.‘.u

Sacidlall Gl g1 g Djlall g3 81 eal) ol b i Jo st ol e @
2004 L

S el M\c.@%'ﬂ‘ slaBY! J.b ‘:3 LU g AU Al :L“;)\J.égﬂ Seat 340 @
2006 S 5 Sy

(¥l adall (03 Y1 cOlee il GO s () ag il g el W) il 5l @
1998

s, Caald B ls & gl g 3 8 (Oysladl f Ak Lad)oe cgsl.é)\ o e e
2002

1968 Giws amsld) wlegdall Ol gs . 54 "ol olas” 0 sl s k) @
2005 ¢ & 51 A wlesbll 0lgs ¢ 5 A 040y & et Oy« alk)) 5 LI

1996

(03,3 crs sy el el S A Sl By & 5l g 5 80 Sbsladl ;o J Als ez @
2009

> [ | <



el el Aails

Sloh .l dgre 8 plal ) bt Je 0 31y (638 M Sl Al (U < des @
1994 (i 2l

2003 ¢ A1 crs sy il ol s s (3 pall e SLaBY) 10 502 @
1989 (et jls A i) ol il 104 Oly 0 @

2008 ¢ Ly anall ¢ sy L2l aalal jls o) RIUN 3409 W) ioae @
1982 jzs cipnald) Il o pully (i) 3Ll 13t sk, iloos @

1982 jas cipnald Il o pully () LBt s oty oo @

SR e dndee () Sloldl y Ui Mgl @ O ol o ds die @

SU LS Ll ys L) dalendly BB 5 oW Ol sl () 5y sl o pe @
2010 ol @ 5 559

Bl 351500 2 2 AW Al 5 Dol AIU) bslasd) 1 en)l i et plis @
1988 slaxs ¢ Jlall wdad dadoe 2 JUI 2l

2010 ¢ pas ctraldl 1 (e3baBY 5l aawtl g LI 5 B! Olulpd! @ ule (sdge Ay @

et s ol ¢ LY andalleadle y 08 Yliad cddo ) Luad) Al g 3 5801 (D by @
2000 ¢ jed 5 astll oLl
sy astlall adly aslll b)) s At 43 pall Bl dlend) (LS (s sy @
1996 2s (5 2
POl ke g Ol g OV 3 &2 -2
il daglail) inle (Audd) duld! e 0 59 (o8 Sl AIME) 15 s saie @
2004 (Ciks ( de s o B Bmalr (DLAd 5 w1y slaBV) SN gl g & 15

ad g dnal cé}ral\ fUan.S\ CBL.&\ Jj>- L}J"U\ L;E:.l.\\ )LHL;}Z})) o

> [ 1 <



el el Aails

i) Sleld) e 3LasV) S-SVl Sal vdd Bl 30 gile 258 (e el @
Aralonc S AN GUYY 5 w1 0 55 (3 Al wluledl J > St all) (alslsy
2004/10/30 29 a4f ¢ Oleals

oY s b il S-Syl a3l pllad) Ol ) galy Calalll ds doas @
2004 Loy sl 50 S ag s Sle )Ll 5 g (3 aslasy)
A AR Sl jlawt 35 Je Luddl Awl) Cond) Ldel 1 55 plis 5 a5 u) @

34 1955/ 41/20 annl>. 2011

2 dmaldl Pl J1 g b5 Y1 -3
slasYl 4S5 siin b preale Wloy (S iSO G B Sluld! jsiix 30 30l @
1982 ¢ 8l dxalor gl o slall g

S B3 laBY U g 3,88 (3 A g I Alond) BJlad 1 glis Wy w22 @
2012 cCadew (ole @l analsr 3Vl (3 prer Wl Solgs L 5 ST
i o bl (2000-1990y 5 zalt ;375 =Y gz g &) (> L
i~y bl (( ) o)) 8 Al st 9 35801 (Fliis Ll @
A A Al cadle 5 358 ¢ B RsLas Y aglall & W s ol S Bl L A

2003

S U s sl g ¥ jleay) Ol G AU duled) 553 il s 0L, @
2007 2006 s by 5 Cj.e aslasy) fj.l.d\ G e 5 S 2004 (1994

S A 5 AR pes G g S Al 95 5 g A G el Sy B s @
1991, sk aaals . aslasV o glall 3 el 3lgs o (e Rodkite Al

2009-2000 31 & &uadl ol b & aygs 5 audd) dubd) 1 igd S| @
2010-2011 anelsr ¢ prle 5 S's

S oo 5 ST i) anledl elsl e (5570 Sl Al WSSl il e @

slady) aJS™ | Lslady) fﬁ'l"“ e Al g 558 0 and 4laBY U.L«.S\ 3 el 3lg2
(2006/2005 aks . Jo g cp B Bnalor Byl kel

136



el el Aails

N A 3 AU gl e 1S sladi) Cluled! g0 Cras anl o
o skl 28T ¢ BolamV) a el (3 2 gl ol 587 B3lgs Jd amy bl ) ((2012-1990) & i
(2006/2005 &) axslor ¢ gl pske y B5LaY)

Pl Sl g o —4
&5 M el elasl glad) 1962/12/13 & oLal 144-62 5, 05 @
A 856 ity ¢ A A
Fee 1650 2w )5 211990 L3114 (3 = jslie 2,8 5 aadt st 10/90 0 56 @
1990 4, 5114

10/90 o a0 5 aadhh 056 0 (127 5500 @
A 5 Dl el alad 1986 &0 19 @ 5,50 12-86 0 0 26 55U @
oA g a0l e DDy Bl e

.fﬁ‘).&iﬂ\ Qj"l}u"(lg) sl e
oA a0 e 20y U1 @

oA g 06 e 01y 5l @
oA g 056 e (22) 55U @
oA g 056 e DOy U e
oA g w056 e (92) sl @
oA g 06 e (94 sl e
oA w056 e 144 U0 @
oA g dad 086 e 151 150 1147 5150 e
oA 9 il 046 e 153.154.155 515l o

oA g2 06 e 160 U1 e

> [T 1<



el el Aails

11/03 ny\ e (18) sl e
11/03 4 o (B8y 55Ul @

11/03 J.,dt}“ e (106) Ul e
11/03 ny\ e (15) sl e

11/03 4 e (45) 55U @
10-90 o5 -0 93 55U @

11-03) ¥ e (41)a3, 5500 @
a5 bl ey 22k 2001/06/15 & 2,50 (01-01) o3, ksl @
a5 bl ey 22kt 2004/05/19 @ 2,50 (12-04) o3, ksl @

;& -5

1995 (gl didl G gtis (g O @ Bl St (bl U =t @

ERLUINEEU N PRERIPN=T I 1 JE I ERT-1 [ SN RN W R

b ) B B g A (3 Raa Reld) e 5 A da )1 el ez @
2004

AR ALl A el Dbl Al A (3 AWy BuEd) das ) o gl eSS des @
2008 51 bl aidl

ESRUREARTPNCHR ZI5* T B YRVH I WO SR YRV A N ;L}Mm{\sm _—
2004 b

2013 sA1 el s pndl a0 @

2012 541 el s pndl a0 @

2010 541 el s pndl a0 @

2008 5141 el s sl , adl @
DA g O 5 Ol aldt -6

sdall (8 A caslaniViy 4y alall ST A lasVly Y AT ey S Al @
2011 .23



el el Aails

ool el s Ll a6 St AIME (0 s Sl SOV LS B L @
1992

33 W2 1966 ass ey Lsad) At Gl i il o A (28 Lk @
04 sa

Gei 3 a8 0 & il e 2011 (23 suall (B Wl caslasl agdall oy S als @

o3 (LA S L 056 ¢ pi (3 RS &) 1) 8LV e BE) Bwln) sl
2004 .. 56

g olas¥lple als 51 8 G gl Sladl 1) J ed W Slsae G Al s L pis @
2004 10s0e 540 dmslsr 5 ondl 3 et

2 2011-2000) 131 $ preiadt S1ou2 5 Ludd) dwludl SLud ¢ b o)) @
2013 61.62 vlsaa). iy ¢ wslasl & 42

—1970 5 pall amls aul s G131 G G § @aladY) ol g eovadl iz Slivy o @
2011/171 suah el alz 4 (2006

Ao @) 98 pieall Sl 31 4o gl Jo Dol & jlozzw) sl P el 0 AL gl @
el el 2 ske 5 23LaBY) o dall 3l dpapes Alde 2l > 2011-2001 & zald
13.2013

J0 s el ads sl de a5 s 513 SlsladY) Gl dwbws © s dost @
2012

2 A 5l g el Jaali 200170227 3 5,50 01/01) 30 0 (02) 3500 @
2001 s ,28 28 (35 5Ll 14 saahh i ) 50y 4

2001 a5 28 35 5lall 14 sadt a5y 40 (01/01y 1 0 (06 551 @

2001 48 28 35,502 14 saadh ae ) s 40 (01/01) 80 e (10y a5 @
 And ) ARG ) 1 -7
e Petit (Jean-Pierrejles analyses économique de la politique

monetaire 3 eme édition .paris.masson,1982.

139



el el Aails

R. Dhordain et clodong ( ophel yles banques centrales .
leur indépendance dans la construction européenne . éd

d’oganitation . paris. 1994,

Strauss « La Bankers central et les nutations de
I’économies monétaires et bankaires », revue cahier

¢conomique et monétaires n°

40. Banques de France
université, Paris 1991,

Deotshe Bondes Bank « the money poliry of the deutshe
bondes bank » Deutshe bondes book bansh book moreh,

1994

Carlo catturelli, limiting central bank credit to the

goverment, thorgand practice occasional paper IMF.
Washington 1993

Jeans Louis : monnaie et finance opv, Alegir, 1993

Ammour Bennalima : Monnaie et régulation moneétaire,

édition Dahleb. Alger, 1997

Monique Beziade : La Monnaie et ses mécanismes, nouvelle

édition la découverté. Paris, 1995

Hary D.Hatchinson, Income , Employment and
Economic Growth, Hall Inc, 1984

Jean Francois Goux, Economie monétaire et financiere 2

éd . Economica, Paris, 1995

Stephen gcehetti finnancial structor macro economie

sability and monetary policy : NBER working paper N°

140



el el Aails

8254 (natianal bureay of economic reseam/cambredjey USA,
Juli 2001.

Miskin (FSy 1999, les canaux de transmission monetair
leconos pour la politiques monetaire bulltetin de la

banque de France N° 27 mars

The staffs of the world bank and the international montery

fund « Guidelines for public debot management ».

Lain Begg Ronning ingeconomic and monetary ujion « the
challengers of policyco-ordinatien » in « Europe :

Goverment and Money ». The Edirat trost for education and

Research 2002

Fabian amte brink and jokob Dehaan « Economic
Goveremenc in Eroupean union : fiscalpolicy discipline

versos flexibility » common Market law review vol 40, 2003

Leopold donthadden « Active Monetary policy. Passive
fiscal policy and the valve of public debt : some further
monetarist Arithmetic » Economic research centre of the deut

she Bondes Bank dicussion paper 12/03 June 2003

World economic outlook « the Decline of inflation in

emerging Markets : lantt Bemaintained international
Monetary fund. Chapeter IV May 2001

Benissa hocine.Algérie restrotoration et reformes

économiques(1979.1993y Alger. opo. 1994

ABDeLKriM Naas. LesystéMe bancaire algerien
WAS Paris. 2003

> [ | <



el el Aails

Benissa d M.E économoic du développement de
I’algerier 2°"° edution opo ALGER 1979.

lounice ahcen ; la politique monétaire dans le cadre
d’une transition vert I’economie de marché ; these de

magistere ;alger ;1996

ABDELKRIM Sadeg.Le Systéme bancaire algerien—

lanoovelle reglementation sans masondédition

Derder Nacera. Le roledo Systéme bancaire algérien dans
le financemant de I’économic. These de magister option

finnance. L’ecole soperieure de commerce 1999 -2000

Yadel Farida « L’indépendence de la banque centrale »

revoe I’économic n°17. Septembre 1994.

Banque d’algerrie : evootion economique et monétaire en

algérie rapport 2005



el el Aails



