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Abstract :

This study aims at evaluating the financial performance of
Islamic banks by using several indicators and financia ratios for a
sample consisting of 10 Islamic banks from 06 countries from
2009 to 2013.The study’s results showed that Islamic banks have
achieved acceptable performance in most of its activities,
especiadly in profitability indicators, as well as competence in
managing costs and using of financial resources. The study
included some recommendations based on the results found.

Key words: evaluating the financial performance, financial ratios,
Islamic banks
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Abstract

The achievement of a comprehensive and sustainable economic
development is one of the most important issues. Where economic
development is not considered as increasing economic growth in the
form of an increase in national income only.But that development
must include all aspects, whether economic, socia, political and
cultural.

Why there are severa development programs could be adopted
by countries to achieve a comprehensive and sustainable economic
development. Such as the use of rural development as an input to the
sustainability of development, Due to several reasons, the most
important of the great disparity in per capita public services and
living environment between rural and urban populations.

This would weaken the development programs in many third
world countries to confront the requirements of the Food and capital
formation.

g 2
J;.:;;;\QLAEJ\&TJ.\& AAts g Abols Bsladl el Ghod i O
gloy oSE Jbr ) e Lot 3 dibe by slasVy ¢ L slade JU
IS 3 ealasV) gl 5ol 1) b dplasVl Al 1) ay dm | o) E
Al il el ads ety 018,50 U oliws b (ST sl ) (3 5aL 5

*

slasVl ol S L 3l W wbsbasly dsall 2 gae (O b ole S
nboumeddiene@yahoo.fr : ks .caladl dmslor ¢ ol o5l g 3 )
e @l sudll = L) I cboladl iz 29



mailto:nboumeddiene@yahoo.fr

Dalbend) 3Lyl ot oimd [eS” Cay JI deas

Rt RS2

lalaslly ol Il 3l b WU ABE y dnbo B lor B3l 31 ¢l gon 3L
Aty Alals olat) 2 U a2 L gl Las OF S0 o) 2 st
Bk ) el s slazsY 35,0 o0 B eds g als 1S Se e AT e
o (S st 3 S gl Ll o) Sl 3 s y el stz oS
Gla o iy ad) Oy iy ) O oy idal) ) (39 el oLtk 0 5 4)
Wlle dgorlgn o I L o o 87 3 sl el BUT ) o () (25 Of
Pl 82lo (S s a1V gy S RSV e
Aol By3leasd) das 3 (8 oy M Bed! 593 Joadd sl LUl B
! o] 3} ]

Gk ) Boal) 859 iy plazad ) e B Sla OF ad L) o el IS
Dl e
BV e Wlllane 2gor) o e SN J L g n 8 (8 Bl el DUT  pa8 -
C G sl gl el ) e ST IV a3 0SS
O deall Al (3 Wbl Sledd) e s A Cal (S gt 3 1S Gl Sl OF-
et 0y ) oS
ila 0 72.6% 5% T sal) J sl 3 BVl e 15 3 O ) O 2V B ¢ Lis i
I sl e V1 eV 38 e 0T 42 LT Y OKA e
L) e dgl) 5,8 ol Sladll Aol Lkl ) G ) e 8 eed) S ¢ s y1-
3V gdelay OF (S ol CLa e g8 b 53lama) e iy ) Ole > (1) ool
s ) gkt Slles
& Bl g Aalad) Bl e glate ] (3 Al 1 ST e 2 ) Sledadl s -
U3y bl WLy Lowo g Lbasily Lelonsl i Il el sl s,V o fons
el Gl s ad (3 e (RGBS GALISG] el SN e

e @l sudl = g3 I cbotadl iz 30



Dalbend) 3Lyl ot oimd [eS” Cay JI deas

R RS2

Ry Lo gRio il | dunuicid : Joi1 19l
; dutl et dutntiuieed| 0GR -1

i gl adll o ) SLaT e b O 3] L Lo s Al el 5 dny
1992w gl 63 50 o, a3 ( Brundtland wias ; il )il y 2zl
il ed) O G Brundtland &k 8 e ekl jlast S G el
Al 3 2l SV S w5 053 ol Ol (ot 2o [AL
1 el
@3basVl dadl e IS Jald wls a2 adl Je el s 8, ad
sl del] el

aab Iy s,V ) oo ) bledl s 4L (Edwerd barbier g~ 140
o oS By Al a5l e o M e (S8, ST Aslens Yl
S (3 o) o il Balannll o) 0L SIS ez g ¢ Bl ) Beluyly oY)
Lo s slamnly 3Ll s Lo Yl y Ligas s
! gl el | il (g9l olouid | il -2

S ol amn) Lsllly Y1 e aadly AUy odSKal) o T e
IS o NI g d 58 e F5n oo Lo oal 0Ll ) 002, 1972 1 548 o
F 568 s Fgn s BBL Al Saml) a1 el S| S e ST oLzl 22
Ob Lds aols Uije oo gad) b 3 Ll J gl bl (sda g adl g a2l Ly )
) (e da): asll 5 (e sas L aaisl) J gl 58Ul e adysud) aST 25l
2.&,&\;&\ dd) Blay b g s i) iy Eom ¢ Rd> Ol
o bt | el i -3
el ol e i gas e il G o ggde (5 shay
el ] -]

el ) afls el Sl T e sy gl desdl - s
Ldpdd 2 13 gl s Al ST Ly (oalasV plad) JiSs ) ol (o
oW G Al g el S5 ISy e AN mad) S 8 el
A5 e Y andall JleT

Bl 5 e BUA 3 Al desll 2 aadl e <8
o o B JSOV) Wl it B U gy edies ol Jo B ) plisslY

e @l sudll = L I cbsladl iz 31




Dalbend) 3Lyl ot oimd [eS” Cay JI deas

Rt RS2

Jes cp i asdl ollaaa¥) OF 4 sy jad S @by bl i
cJoshall il e sl a5 a8 dazge il Jpldl o gl Jgn g Jletd)
Gl Dy ¢'CL;,\\ )l A ¢ ) s alla) dols gle g,s"*; WU e e
camalall 51 el Lol JMazaY s slsbl Soly dabedl Sl e aally (09503
oS Lre s ey L3 SLAL Glas o)l il Jall 250 oVl S
Bl 2LV SLE el &l
\Gakaiid) and) -u

S slas alall y sl ) SlSY) agnd) daall (eolasY) dadl
S0 b g Jt @ Eebaall Sl gy fgf g sl Al £l cm L2
o Al S LaeV) e Wl (3 e (pdad) pds cn 389 Al dedB, dm el
adl JWY) Gp g dmda)l Wl B g2t Ldin b (mnd dal
dad sl Je Bl 3 Axb ) BladVl ded) gk Blas e W b LIS
L)y dadell (i i) Sleud) el 3 e Lael a1 asl b )
 gibouid] b -3

S5 (3 s ) Oladl ey Aol V) e V) sy Aol Vs o
B B Remleally oy Bl V) o plaam V) ) e Ol e
i) B Bes 3 AL o 0 00 glag o) (s pmd) ) aledl oy e UL
RAR KA

e )l gy Remlend) Beaidly B3 Rl o ozt Belons V) deall
O peanes W and) Lpan o loladl) Ciliz Lol 5 com 1a y i) elan V)
3.@\M&wopw)iwwo¢;
e of e Jsel 3de Al lds P I VNN el aslam V) dlaa)l 0)
el e L) b

OF J e Jlar V) o Wl 5 ¢ dimaanad) ledl sy 21 5 WU o Aol =
o5 p) Bpas OF g 3LV 5 sV Sl g b o1y e L] s
L elaall oo Ll
@ aleld Ll ¢ ) 8l 2ol ) Gl s lnd B a gkl BSTN e
Jedll o 3 Lell ods dazws ¢ Al Al ddsd) g Ladesd) ol
L}&L«Jz—y\

e @l sudll = L) P cbsladl iz 32



Dalbend) 3Lyl ot oimd [eS” Cay JI deas

R RS2

Gl d e dazd sldy 39l Jsd g ¢ plld gMY| Jdl o=
RPNV RV P
Of Lo s 2zl el L masl ol sl odadly el (6 gl (e =

Sl o g adlal 5 dadl 28 3 B A
! (gl | il -2

ol ae sl sl ) (SH sles Jo (36 ple ol du u;um&\ el
O35 8,15Y &Yy duledl 5 B3l bl a2 of e JUYI sasall ()
s W e o) Sl gy Slhadlly SUY ety geoly sl 23187 e 1
Oy WAL O3 g 35 SU gB g 05w jlig pglas o Ol sastly O b1
PRI W A (3 e 4310 S A O Bls Y RS A bl )
Gl | 92 i 429 it bl dutlininail) §

ros dg @ s bl Bl 0S5 sl ) (SH ol b &Y
o5 e g W o) ) B 0SS QUL sty clalldly ol )
@lwy ol s tlas pad )5 ) Jpo )l ) a ot e s g, oAl L
Ll dd 2
olellad e 2l jai Gl el caadl Gl Comnans ¥ Gl U Al e
O Wls o oy dlehatsy U820 lasY 3 01 e 8568 olaS” (ot f G
Ol g @ Vlcsadly anslll 093 Uy 315l J s Gsm ol Gl
S ol 5 g Uil ] 5 gl s o) ol
dmuiir 19 ddalf 319d) (ouls Wikl §

sy plall ose 2Vl A syl deg asl ) S el OF )
oo 3B A Llas a2 s lie 3 CIW 3 ol Plaa) v Ce (anasd)
cont)l B Cla e Ole st e sds o bl Gl
dnilanllg dtabaiid) Gibo 31 o 2alf §

ol s ol W K el L gy LT g RSN PN IN)]
e e el Akl ol e 0 Led QW g Waall OF O STeast ) (SA
S s pleslasVl e of Wla e o)l ol Wl e 8903 5l e 2 )
bl S EaY) Ao e 5 ) (3 5 BslasY y AU ol OB el

e @l sudll = Ld 3 I cboladl g 33



Dalbend) 3Lyl ot oimd [eS” Cay JI deas

R RS2

! (guedad £ el S

Jladl p el sael bajlasl ol Loy ie agelll e
ey Agel) paal] G U1 Gl i addonl) dpedl 23U Oy Ablany (o bl
Jole il 3 O3S e ) el )y caely IS8 )52 L3l (JUH
A ol Y suall e 3y LaeBY olaldl e e el ol LY
Bl el iy o nt g Lo S Y1 (g e S8 s oSl lles
B30 e O 3as )l Sl 3 sadl s e 06 calolSan 5 ail alic 2gizell
el il e WSl A e oY1 Gle g Lalaed Relas VB0
gl ol e ey dslas) Sne IS UL olewdl AU,
3 ade josaie o8 LS OLGY) Ggi> ol ool g owlnd) clad) (3 Rt Ol ot
Rl @ b dele 1 g 54 01948 2 5ol NN S PRV
L pdy ol oda IS 02 5 1 IS B ol ol i ) (3 G @IS g dackes
agdend) el 5,5 3 sl
Al bRkl dutpuinil| 4o fidnt] (B 129929 et o) detutu| : (guilekd] y9l
e ) il g -1

Dl e s ) ) eyl se s
ALz VI Bl shd B8 deaiae Bl ] KL Lo 3 I p) Sdl iy -
o G B Wl o 5 (3 e g i 6l B o W) e B0 et BsLaY
o g A e Ao el aday iy ) GBUL (3 g8 ) el 1B ST e
Fomally bty (g Bl e 055
Riaal) o 5 Odgroy pyeie Wl talinel) 2 ) Gacd) 11 K0 dodare Ly poi —
Ty ) UL (3 2l ) A J iSOV g el W g 3LVl ¢ Loy Y1 il (3 sl
oy oo Rl g 3 0 il pdl) sV S Baly s 3 e sladl o e
OlazsYly fenll o35 o)) Bolst g Galall ol sy ladly dm syl 5,100 1)
% mally oladl
et ) 5id Oagand des iy ) dendl OL J5d) S aalldl Gl S e
e ) S ) Lo 1 5 ooz V) 2,80 1 g (53La5Y)

i sl il - a3 J cpsladl iz 34



Dalbend) 3Lyl ot oimd [eS” Cay JI deas

R RS2

O: et gyl ] § et il el i Guil ] b 50 -2

ey bzl At L3l oty 1o} Olaalizl) iy ) Al y el a5
alsb a5y atd) iy elex V) Aty 23 2Dy (olaBYl - Ll
s Ol Ll 4l ey sde paliand) 24 3 dacdl g a1 532 Bl O sl
e el ) ol sl aaliand) daaall oy O Jo 875 o) Al 2dlad)
Bty i) Jo dexd )l Readal) )1 8]y Reltsadl SUW iy Aed
st a0 a Ll y Al Jaall by iy 3l ae ) ) ol 257 L Sl
A e ol e J el sleal) 251SY
Laliasl a5 g Ly aglor Leklu , 8 0 5ST Ladis aliins Bty ) iaid) g 381, ) pons
ot e e e asedy L)y IS 23Sl y Lozl ke g

duteid el il | Wl 109l (guiel| uad) -3
b Ly masl ol & el gdod Byl e 2k ) Bl el
DY ode (oY 2
o ) oley g ol Al
i ) el Ole gt duas g e (3 el ) 33T Lss
Bolonr ¥y Balasd¥l metl Ol Olbrlaml S sl gl Jois 015,505 -
D s iy Ay el B s Al s Rl 33 5 2l
D S 3 ST e g iy ) fal) e g e G o)y IS -
W;w&ﬂdi LY A ;)T@:.cai,.w}apu\ ol oy S
Sl g 3 Y Linn (6 gk sl V) ga y olan V) bl (LYl Gl
S de g ety A R Gl 50y mazt) Bl 3 Slen)
uwyu@‘;vf\pmézéjﬂww@mm»Qm;\wJﬁ&m.
et Flal badsle e g
! i) dpuid] ot i) st o) il ] -4
sl Lol e alaY) Y 4 080w 2 ) aedl ad e Joall Of
O PN R N O VS S SRR P WREY

e @l sudl = g3 I cboladl g 35



Dalbend) 3Lyl ot oimd [eS” Cay JI deas

R RS2

(gl o) Guiai & Sobuad| -

sl e A W FA O sasd) oS sl el g 2eY) aubae O
A il Lo Jsand) il B dslams Yy 2olasVly a5l 5l 358Gy 3
OB Lia ag iomeal) 3L WUy pLall 3y 2l 2800a)) oliall o gy (g 2l
A g sk S Y
o Lo g oWl e B3 LS g5 -
1y s S i e J ) 5 by -
cadazl) deall Olor I L s Bl by b b -
Aol padl wfY Ll o dl ks e e 2h ) Al OB 1
g Ui 6593 63Y Slage L 5 (Jpall laal (53LaBV) OLad) 3 G ) el
Mz s O o adaall LW 35 ) jae el 1 3) cipaleasV) dazl) W81,
i p i by ol plall 5 el bl es 3 o) g el 4 eales Lee
Y BLas) leladl) Jlasj) 5 sed Ba)Y At oo ba o g cple 3l
o lo Ly il Jodll Bugs ol dnlad) 5 olasl o lad) 07 5
LSSy 2 W sl L) oy ladll apalasVl g ael ) Slaled) e 3 ) w2l
S gl Y eV Pl 3 S Tl 2 ks Jl2 3 s e
Jadh o slazsl 5345 e Sl L a1 whedl o tal) B5IR 6 il 3305
Cua)i s ) ool el Y A B Le | 2l 3 2l 311 e
RUPRVIPRVIg RE A |
: dtguad] dilall (oS & Aodiluad) -

ol o aals wlall pplany et a3y il del) 2 3l wlall o
Bl 2kl 0S5 b UL (s any, B3 sy wslad¥l oleladll Lass
Bl o mazdl a1y BYN el J g dn . ddl oISl | ban 205U
Gk o A B e G ol e Bl sliall T 2l gl 5 S o) ad )
el G e 2V LU s pes ) BLYL By oYy 54 8
iy g Ol (3 el e g iy N ALY i) ket
o BUal) Bed I palal) e ol sy Ol V) U 5 Gele Ry Byl BUa)) Awd
) 8 R B Bl ads Oty Ay LB ST LW O e

e @l sudl = Ld 3 P cboladl g 36



Dalbend) 3Lyl ot oimd [eS” Cay JI deas

Rt RS2

53902 Ll 58 o el oS e (6 W) el BUT e o s 15185 05S

ALl
ksl e sadaze LUT IV o Ul dndsnad) i o d) Bl slas e oS01 Lis g
Bl Dby Jeol2 LUT 35 0 @l ad 3 moy oLl olil g 2l 5
B sed Ball el gl J gl @ 8 28Ul 7 LY 2 b AT e SN ¢ ) il
Bl el aaledl 2 ol Slolaza¥l iy a1 sl M i 5875 g
3l 8y pelall (3 BJUb1 WUl Al dalaanl y Blal) ¢ s dasvant s 2l el
Bl plasa¥l s 1) 850V 3,0 @ 2l o) e ) ) UL o)
o gy anl) o Bl e blasl debially 2ald) ol e IS 3 25
B o) AWl o bl JalaS” 2 g ) B3l o g of ag, U2 gy 2K
Al

1§ e | el (SORMI O 3l guidl ifdd] (& dpuilad -

\:}g.a.-\)J.L.LJ;,@)U@A\UHw&\;&b;ﬂl\d},ﬂbtw}w;w;w\
O) Lol 203l peaall (3 220 I 5Ty Gyl ads J i b5 o Blis Ble
Sl STy e L) (I e oalasVl bladl as ol (31,8 Bt (il
b ¥ e 8 e ol Sl Yl adis sy Lo ) Iy ) Aalaill g 2L
S A e ) IO AN (80l pl gl S e (3 YL Rk 1y Cus O
BV slas (3 By A gl ol wom )l My bl gl O el (3 Radate Y g
T ol T 3 Jlr 31 OBl 0 ol (Gl G r J s J sl 3 5S¢ gl
o Losha¥ly doad e Ogladl s ) gelans) 0L, plall e pgild OBl ga
ot e s A8 g el Al e Wl ity o pgade w6500
@ Aol peslonn) do 075 b Uy o el sl sY 5 oliansl OIS 0 5
Al Bt gl Jaill e W sOWly @il e Bl asy gdlany gl
ales 2al Jly il e dr L) B L oA ey plaed] ol Y 38 1T cnn)
Uy Iy I BN o 1y Sl y 85 2l o B 3 155y ¢ 0 ) el
Cinay Ol ) OF M3 e miang, piamall Ol bllantly @ gl Aaw gcled
P Sy ol ooy o3 38 ) (6 201 Ola ¥ JISC]

e @l sudll = L I cbsladl iz 37



Dalbend) 3Lyl ot oimd [eS” Cay JI deas

Rt RS2

o Ol e ) 5o (3 SOV SV kg (a0 e By Al e 3T
el el s 05 @ e sl L aadt GbUl ) 2 ) bl
aldied) Bed) sl 342 Ok esl) Olond gz s0s @ gl L ey alasy)
& Sl p B e W Jo 3o i bt il pgghe Sy Lol e O
i) Y iy (il y Sl SLISGY) BT By edd) o slazeV) e
U e a skt (3 L) e 28l 1 Bl oy felidl ¢ 5o e LGSy Lml o)
B0l il o ne dle (3 W ) 1Sy alablially 5 ol (s 5301 s

g Wb Lol Lele Slee i & padl Bl O] 3502 Bk Jle 655
pdl Sty 5 e gy Lealasy B LN el sy o LS e
win sl oy ] e sl 025 o ol et B ek o sllall elenY)
Hloslealy Lalasl o) dan (S o oSy ) 5

B el Ol olis dhes WM 3 ad el "0)pd ;) ded) de e OB ms
o e Rl 6 B S il B e ) Bk ) Sl shaise e ot
Joddl o) o Wl ao iy Bl e Jlesl Jaalge B B sLs )
L IS g gl § el o e ¥ g a0 B ¢ tlen V) el
B2 W plasan 3 (s e L el

Lo 3 losas ol eS8 Lol el Was ol O w55 Bes OB 1Y
gl Y Ll o 1 s 6l bl s s e 852 bl 3 O S
3 s Ll slEVlg W ol V) ot o) S s deie 3 b 2 ) Bl O U
Gl 5 8L dles ;ST Jo O w5 68 Ol U G ) e 8 bl n ol
sLidly N skt OB Ls oy WBlbeey 2lain S O b an il foe o3
OV s Lgor 55 ol b gacall i 5 8 oSO Ol (1) 5 bl o o b B L]
Al y il y dendot g Beodla s e s e oS Ly L3 by Bl s

o o g il SF st g Uadll (3 I3 OIS o s B Jar 0 5l 6ls e LS
) &) Bl O el Bsle] o R A Jlee W1y gl oy sy IV s

13.,’?.u: BECIA REAT

e @l sudll = Ld 3 I cboladl 2 38



Dalbend) 3Lyl ot oimd [eS” Cay JI deas

R RS2

: dutld gl nteuieid | Gillladg -5

Gk Ny Bl ) Bl Jlt (3 el OF FA O el 546 adae 5
Vi, oVl 30 & Jondl Cllagy etz
| O TURNN ST YV S ¥R

NPTR ORI CH PUEIPENRY NS VIR SV S PR W 3 WOE UL R D [
(bW kel e Jgadt S5 om s Lpgiees Jlasl @ AT 8 a3 LD
o SOl e Lokl Slegall Doy caslasYly dadly aadl Ol
o 3y e A el Bl 2oy e Jpndl (S Y S ol s skl
BV dabae J o5y Lppolonal mo e LA Olay 1A sl Alas o d) OF (s
=5 & A Sl sl 35 L L 5587 506 4 0SS W ol il sy O asl
G Bl OVl ol S wb s o)l @3 a8 o)l eda plasl
B Yy A 813V Sl A g ladlly Al sl ae B U85
cpm Al a3 s ST ) edd By il
Sl 35 ol sl g 2556 8 So ) cae ) Slolar y 2 SH 8 bl 2164
o bl eVl Sl p e RS Sl S s i Al 8
B A5l S 3 Jell UL 8l Jadly Beally ey asdly )5
RV gt
;bbb | il -

Gl & e wlellas) as), 1 3 plall g )l e ol lata) i) (ST i
LB Saane g B Ae sl Sl e g el e Y olaelldl s 8
I o @l o 8 il 33 e ] ol 0] a0
OF o8 ol Al el andl e Balad) w1 (1) 83 502 2a S 51 ll i 5
Sl aeles OF (Say Lo gl e Bjlemal Sl (s (s
335 L e o)l ety el JlaeVly ol ST oy Bkt o187 2
Wy e W aadlly W) claslaed) Bl )Y wad sle) 3 (A gatel]
a1 535 0 SIU 3yl y Ml el Bgiis Jie 50 STy o3 Linsl gl
i Ny il el ko)) o ol G ol g lad ohjlesmaY 2
REINCINY

e @l sudll = L I cboladl iz 39



Dalbend) 3Lyl ot oimd [eS” Cay JI deas

R RS2

dtadal] 35100 (guls Eailallg s Wil el (el itlad 9o Guiiel | i it -
Lgawsdd 2o M Eodl 5 ggm gy b J oS e o) a8 e )l Ol Ll
Jod Ogadery ¥ HMAJT e adlle bl masie e Jldl ) O V) bl
Csllally oY) Leadl 553y 3o Vly ) e Ol o 8 o L ol LaISS
1,5 3 ells 0 Wy o) I G sl Yy &l plad) ¢ el L oF S5l e
o A ) e WY g oy et &l dax sy Lol g el ae diS
O I R PR B3 NG RSP SR POl P PR (P BN e
LS 8 ,5Y1 408 piaall 2ol oo LS 555 b Jess o)) as ) akaal)
i Yo mdeY Aol et ol ol JSly LWL ekl asl )y B
' .M\@é\)j\ﬂﬂ\@p,&@m.@@\m;;\gwy@
il gy el
A it 5 03] OIS o) Ltel ol SLas¥l e (3 58" bl L U 0
03 go Ul BLOYL calelal i i) (i) jalas o lage a5 O o 508
Bradd) ans s pay Bl pslan 5 (S emmie g g el )5 2T o RaLasY)
B3liza ¥l pdans g Aol Boldzd (3 g OF Wls o o) Sl ) 500 0 2k )
S i e By slyl ol ala) g Bk 3,50 e ) Rl &) el e
G sl Gty QA Ve B iy ) ) ) G5 i ) 5 Y
OF S o o g1 oal o OB siall Ui 35 0K e Al g 32 50 il
DS AR Rl g3 5 3 e
Al 3 15) D)) By bl Ao 5
Oy G o Sl 051 ) D) s g 2LalSe IS Bl o -
S s ot o el Al 1) 181 gy ollaind 5 Lol gt
o3y el mal ) Slaledly Labodl 3 andly 3LV delomY) SluaY)
gy a2l e 2 Ll U e ol g delane) dacdl 3 supad) s 4
it o el sliaely e el saadl Bladl e (gshes 1 ) Al s L -
S 3 sl Slailly Jandl feally dsly ) e Gl o eLts) amds
REISURCPW I S WA SR PPN W P L R SN PR TP AR TS 2

e @l sudl = g3 I cboladl 2 40



Dlleedl L3laBY daid) it fordoS” (i JI Lot

Rt RS2
3ol DBl Y larzal aomti g LY O Bl Je ekl fges -
ot Sy 5B plasn) BelST w8 ) Bnadl Sl (b gy Bl Aiis aiddl
REAHPRY
U oY) G B J gy Sl s -
ssladl @ds y (o glidly 3Lkl RaBY) desd o Ol bkl Jols -
el e 3 st N ol a s
v bl s g el s Lld) 9s e =
@u\wu&wq&y\}pg&mg\a@)\ngaﬁmﬂ\a}w\@)yi
oo el o OB Y s (3. 858 A3y Al leshe e SUE L2k )l 2
P el syl e sae puws OF S B ) b 3 2Ll
asbiall oda (3 JaWlg ¢ Uadlly o S Cpelbdl) 37 )Loe o3 pé 5 (3 ASLL-
by Lo b 35 LS latiel Lo b A2) Sleaatly o) mif g5 cgns dlelis
o ey A g of s

oo gl

1 Bertrand Roger,"Innovation et développement durable, I’économie de demain” ,
Québec : Conseil de la science et de la technol ogie, 2001, P3.

Jom doll ol 251 eds dadie g 3,5 Lol aalinnd) aasd) AJIKE] (s jlos Jlos !
A o e anals 2008 3 08-07 il 5 ) gl dalisiznY) 6 g lizad) o]
Sl oo Q) e 2012 0 204 5, L) 1972 f 68 sl F50 on ) 31 S 2
A48 - 2013 G - e B4-63 0bsad! iy s wslasl 52l )

aiate Gl > Al -iadeddll W) 3 ALK By ) Bt Sl ol (g 525 e e ®
s ¢ b b ) ol daalr ¢ Ll Sl ) 3T e Wy 0 ST b Alaile 3 ) a2l
.18 -2009

S0 @olasYly bl oYW s N 0 LLal bl (S ¢ Olid s 0"
236 o5l ¢ il iyl oley i)

.17—15fco;5wc>.-/QLi¢5)~e.bO)>.—5

e @l sudl = Ld ) P cbsladl iz 41



Dalbend) 3Lyl ot oimd [eS” Cay JI deas

R RS2

Bled e Jpamll 2adie a g BT 3 3 B0 Bl Bl Wt s ) ol S
2022014 Slls Gaalor Gpadl slasil: 2ad 5Lai) plall (3 0l , 57
0522007 junzer — p 5o ey ) adlad) 3 2oy ) pwilcine) ) I Apaiel) 2 ) ki) ©

® http://www.fao.org/SA RD/ar/sard/index.html
B YNV S /S VLN | SN PP 5 (P S, S R X RN [P e P
.01 -..2006
181 2 ¢ 1997 ¢ Apnald) 8 ) Jls ¢ (s iady ) g LVl oo ¢ (5053 Let®
1822 ¢ Gl g M ¢ (62 1 s
¢ tdt et (oS gelenm Y1 ) B e (3 B el SV ¢ dag ALl de das 10
186_~ <2002
TL e st ol oSl ¢ iy ol 5 g0 calb Sl T
A15 o 1991 ) ) S ¢ (s adly i ) pnil e S e P
DS m Ay sedl e ks N aasd 28T Ol sy a3

www.hluhaidan.alriyadh.com

 http://www.fao.org/index_ar.htm

:&Pﬁﬁgbj(*%ﬁ)ﬁ‘_}l@.dg'@ 4 guanll del Sl 6

Ol i e a2 -

.@K;@}uus;ﬁ@gwcul -

collsd a5y Lol ) o Geline O3l 3l8) -

o el Lblas 8 (S ol Bl med d Ul G Bl e -

sl ISl e Seas ol ) s -

c sl Al e Wby 1 & pas e BT -

'("M&;Lﬂgéf@)jﬁgi"(uﬁ# -

B SIS e TGS Jatyg ¢ oy pladl s B el Ol ) paig et =

Ul bl e BLEYY ) s 3 sy 2L sl aasal)

&S Sl 2l LY At S Yy e g sl o e sl T sl )
08 -« 2004, 55T 16 ol sumesll aal) ol oY) ol 321 (a3

e @l sudll = L P boladl iz 42


http://www.fao.org/SARD/ar/sard/index.html
http://www.hluhaidan.alriyadh.com
http://www.fao.org/index_ar.htm

(sl DL gl i e o 8 Bnlys 2L i Y1 Loz Y ghas (2099 L gl 52 gt

HLAMI:,Q.:+§L9§.~}M_:

ol | quaek 1 ylbiontl | i 03929 (519l G Guatid
(higutil] falial] Ja9ad il 960 B a3

e [
A — ) deals

**(lu wu! /:
A — Al dasls

Résumé :

Cet article est intitulé: e marketing international et son réle

dans le développement étranger direct, a pour but de définir
I’importance du marketing international dans la polarisation des
investissements étrangers directs, ains que la relation entre les
deux concepts a travers les théories de I’internationalisation de
I”activité marketing.
Mots clés : marketing international, investissement étranger direct,
théorie d’internationalisationenjoyed by these countries, due this
to the lack of redism in dealing with this sector by the
government, and the lack of a clear strategy based on deliberate
targets relive the status of the sector and territories domestically
and internationally.
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Abstract :
This article aims to highlight the importance of using the new

public management (NPM) as a method to promote the
performance of public organizations .Firstly we discussed the
concept of public service and the justifications for the survival of
public organizations and their problems, as well as the approaches
used to improve their performance. Secondly, we explained the
beginings of new public management and the reasons of its
emergence, in addition to its concept, characteristics , principles,
and the most important transformations and changes that have
occurred from its application.

Keywords:Public Service, Public Organizations, New Public
Management
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Résumé:

Le concept "e-marketing” a apparu lors du dével oppement
important qu’a connu les technologies de communication et
dinformation, et le recours des entreprises a ces technol ogies pour
effectuer des activités de marketing, mais I'avenement de I'l nternet
et son évolution et I'augmentation continue du nombre
d'utilisateurs, ont eu le plus grand impact sur le développement de
cette nouvelle forme de marketing, et nous allons essayer dans cet
article, de montrer comment profiter des applications de-
marketing pour améliorer la capacité compétitive de I'entreprise,
afin de répondre aux changements dans la structure de la
concurrence aux niveaux local et mondial.

Mots clés. Internet, e-marketing, la capacité compétitive, les
entreprises algériennes
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Abstract :

This research aims to identify the impact of the country
origin in terms of quality of durable goods, after-sales service, and
the availability of information to the purchase decision by
Jordanian consumers in the city of Amman, to achieve the
objectives of the research and test hypotheses have been
appropriate sample of the study (1000) of the end consumersin a
number of shopping centers in the city of Amman(Mecca Mall ,
City Mall, Istiklal Mall, and Sameh Mall) on the basis of the ease
and convenience of access to them and, under certain conditions,
the rate of recovery of 96%.SPSS software was used in order to
know the results of the hypotheses, The results shows that all
hypotheses indicate the presence of purchasing decision-making.
The study recommended the need to raise the concept of country
of origin with consumers being plays an active and influential role
in facilitating making a purchase preference on foreign commodity
on other decision process when making the final decision to buy.
Keywords: Purchasing Decision, Durable Goods, Quality Goods,
Jordan.
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Abstract :

Tourism of the most important economic sectors are
considered important in the world, and this is reflected in the
economic indicators and statistics for the contribution of industry
to GDP and also in employment and bring in foreign investment,
which will reflect positively on economic development. Due to
this importance, many of the economic and tourism organizations
tried to issue periodic and annual reports in order to highlight the
various aspects related to tourism both from statistical, economic
or marketing or strategic side. We find among these reports,
Report of the World Economic Forum, a competitive travel and
tourism report, which highlights the most important indicators of
tourism and its competitiveness internationally, both those related
to human and cultural vendor, or the natural and cultural, or
organizational and strategic side. Through analysis of the
competitive tourist and evaluation of the North African countries,
and based on this report, international or Arab, whether, we find
that they are still weak and do not reflect the tourism potential
enjoyed by these countries, due this to the lack of realism in
dealing with this sector by the government, and the lack of a clear
strategy based on deliberate targets relive the status of the sector
and territories domestically and internationally.
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Abstract :

This study aims to clarify the nature of the relationship between
trade openness and operating in the small and medium enterprise sector,
in addition to clarifying the positive effects of trade openness on the
small and medium enterprise sector in general. Considering the grounds
that the sector knew growing interest through structura reforms period
which is the actual beginning of the adoption of the commercial
opening-up policy in Algeria. On this basis, we present a theoretical
andysis to the most important and unexplained relationship Studies
between trad openness and employment policy, we then review the
structural reforms in its clauses which provided for the liberalization of
foreign trad and its impact on the overall level of operating, We then try
the operation mode analysisin small and medium-sized enterprise sector
under trade openness, based on the policy and the analysis of a number
of indicators during the period 2000-2013. The study concludes that
there are positive impact of the policy of trade liberdization on
employment in the small and medium enterprises sector in terms of
employment size expansion, But on the other hand, it has a negative
impact in terms of movement of labor from the productive sectors to
parasitic sectors (services).

Key words : Operating, unemployment, Small and medium-sized
enterprises, Trade Openness, Economic Reforms.
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Abstract :

This study aimed to identify the role of innovation and
marketing to achieve the competitiveness of the institution
studied, and to achieve the objective of the study and testing of
hypotheses, we dealt with two types of data are of secondary data
and primary data, where a questionnaire designed was distributed
to members of the Board of Directors in the studied institution.
Where to find averages and standard deviations and frequency
distribution percentages, in order to identify the assessments of
respondents for each of the statements contained hypotheses of the
study were also tested using simple linear regression analysis.

Key words: innovation, marketing, capacity, competitiveness,
enterprise, Djelfa
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Abstract :

In spite of the many opportunities and advantages offered
by information and communication technologies for public
institutions and organizations, there are many obstacles to these
organizations in the adoption and application of these new
technologies.

The Algeria electronic project, which was launched in
2008 is an ambitious project to move towards the information
society, but after more than five years from the beginning of the
project, , Algeria is dtill very late in the rankings for electronic
governments and the information society, which strongly raises
guestions about the constraints and obstacles faced by the
employment of new information technologies and communication
in the Algerian ingtitutions and public administrations.
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The Effect of Information Systems Competency on I mproving
the Quality of Banking Services A Field Study in Algerian banks

Mme Bentata Atika’
Mascara University — Algeria.
Dr. Benabou Dijilali”

Mascara University — Algeria.

ABSTRACT

Cette étude visait aidentifier I'effet de I'efficacité des systémes
dinformation sur I'amélioration de la qualité des services bancaires
algériens. Et pour atteindre les objectifs de I'étude, deux
guestionnaires ont été élaboreés et distribués au niveau de chacun des
gestionnaires de ces banques, ainsi que leurs clients, par rapport a
I”échantillon de gestionnaires, une liste de sondage a été utilizé pour
mesurer les dimensions de I'efficacité des systemes d'information, et
I'échantillon des clients de la banque , une autre liste de sondage a été
utilizé pour mesurer les dimensions de la qualité de services
bancaires, le nombre de questionnaires distribués aux gestionnaires
des banques était (74), (62) d'entre eux ont été retournés et analysés.
Alors gque le nombre de questionnaires distribués aux clients de la
banque était (80), (76) d'entre eux ont été retournés et analysés.
Validité et la fiabilité des deux questionnaires ont été calculées. Les
résultats de I'étude font référence a I'effet statistique significatif de
I'efficacité des systemes d'information sur I'amélioration de la qualité
des services bancaires dans I'étude des banques de I'échantillon.
L'étude montre également que toutes les corrélations étaient
statitiquement  significatives entre I'efficacité des systemes
dinformation et ses diverses dimensions, et la qualité des services
bancaires et de ses diverses dimensions, et les corrélations venues
entre eux pour des degrés divers. Dans la lumiéere des résultats;
Certaines recommandations sont donnés.

* Assistant Professor of Business Administration, Economic Faculty, Mascara

University, Mail: atika_bentata@yahoo.fr

**Professor of Business Administration, Economic Faculty, Mascara University
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1. Introduction and Resear ch Problem :

Witness our modern life, rapid development in various aspects
where information has become an important component and a
strategic resource under environmental conditions characterized by
constant and rapid change.

The world has witnessed during the past few years a lot of shifts
and changes in political, social and economic fields, and was the
most prominent of these shifts and changes. globalization,
privatization and free trade. The world has also witnessed many
revolutions, it was notably: the technological revolution, and the
revolution in information and knowledge, and the revolution in the
knowledge-based economy, and the quality revolution.

Under these shifts and changes and revolutions, the interest of the
information has increased by the institutions , the Owning of an
accurate and correct information and that can be developed through
an efficient information system is the source of the competitive
advantage Acquisition for institutions from the other, and this by
reducing costs, and the speed of data processing, product
development, and to identify strengths and weaknesses of each of its
operations, as well as through possession of feedback to enable them
to monitor and compared the investigator with what was expected,
and bridging the gaps at the lowest cost. So, various institutions
worked to adopt many of the systems that govern and facilitate their
operations, and make use of them in various fields especialy those
related to the improvement of quality level, which is one of the main
regquirements of modern management.

The algerian business environment was not free from all these
developments on the side of information, this has affected on the
Algerian institutions in various sectors, including the banking sector,
which is the focus of the current study, and this is an effort to take
advantage of information systems in the field of improving banking
services, especially since the customer Today are looking for high
values to his needs of goods and services, so, the banks should
maintain their effectiveness and efficiency on an ongoing basis to
provide their services in accordance with the wishes of their clients.
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Based on the foregoing; the search problematic can be formulated
as follows: What is the impact of information system efficiency
on improving the quality of the Algerian banking services?

2. Research Objectives:

- Understanding the theoretical concepts relating to both the
information systems and the banking service quality.

- Determine the nature of the correlations between the efficiency of
information systems and the banking service quality in the Algerian
banks.

- Anaysis the impact of the information systems efficiency
(hardware quality, efficient of workers, suitability of the information)
on the banking service quality in the Algerian banks.

- Provide a set of recommendations on the subject of the study.

3. Resear ch Importance:

The importance of research can be summarized asfollows:

- The growing challenges and pressures that surround the banks
sector from all sides and in every field increase the importance of the
information and its role in the success of this sector and its
continuation, as we find that the availability of appropriate
information and in the appropriate time can provide banking services
with suitable quality and competitive price.

- The present study is an extension of previous studies that dealt with
service quality, and its measurable, and banking services, also this
study is a response to the demand of these previous studies to do
more quality studies in other service sectors, and in other countries.

- The research practical importance is representing in the importance
of the banking sector, this sector has been selected because of its
large importance in supporting the national economy, and also it is
more affected by the evolution in communications and information
technology that the world is witnessing.

4. Resear ch Hypotheses:

First: The Correlation Hypotheses

1. There is a positive correlation statistically significant between the
information systems efficiency and improve the quality of the
Algerian banking services.

3 REVUE Des économies nord Africaines N°14



The Effect of Information Systems Competency on Improving the Quality of
Banking Services A Field Study in Algerian banks
Mme Bentata Atika + Dr. Benabou Djilali

1.1 There is a positive correlation statistically significant between the
quality of the hardware used and improve the quality of the Algerian
banking services.

1.2 There is a positive correlation statistically significant between the
suitability of the information and improve the quality of the Algerian
banking services.

1.3 There is apositive correlation statistically significant between the
efficiency of workersin information systems and improve the quality
of the Algerian banking services.

Second: The Impact Hypotheses

2. There is a significant impact of the information system efficiency
on improving the quality of the Algerian banking services.

2.1 There is a significant impact of the quality of the hardware used
on improving the quality of the Algerian banking services.

2-2 There is a significant impact of the suitability of the information
on improving the quality of the Algerian banking services.

2.3 There is a significant impact of the  workers efficiency in
information systems on improving the quality of the Algerian
banking services.

5. Previous Studies:

(Beadles & Others, 2005) Study, entitled (The impact of human
resource information systems. an exploratory study in the public
sector) this study aimed to gather information on the application of
human resources information systems, the future benefits,
satisfaction on the system, and finally, Strategic Influence. It was
concluded that 80% of HR managers believe that the human
resources information systems have improved their ability to
disseminate information and increased the amount of useful
information. Moreover, 90% of HR managers believe that the human
resources information produces value-added. And 60% of them
answered that the system provides information useful in making
decisions relating to promotions.

(Wang & Wang, 2006) Study, The purpose of this study is to
identify the impact of internet on service quality in the banking
sector, the result of this study shows that the internet has an
important and positive effect on customer perceived bbanking

4 REVUE Des économies nord Africaines N°14



The Effect of Information Systems Competency on Improving the Quality of
Banking Services A Field Study in Algerian banks
Mme Bentata Atika + Dr. Benabou Djilali

services and the service quality has been improved since the internet
has been used in banking sector.

(Landrum & Others, 2009) Study, This study investiggates the
service quality perceptions of professional information system users.
This paper also examines the relationship between the relativr
importance alocated by the system’ s users to each of the five
SERVPERF dimensions (dimensions that are shared with the
SERVQUAL instrument ) as measured by the points allocated to that
dimension and the ratings provided for the individual items of the
dimension . Findings suggest that users rate system responsiveness
and reliability above other service quality dimensions. Moderating
influencces in SERVPERF include gender and pressure to perform.
The findings conclude that (1) companies that proveide client
services and (2) designers of information systems that interface with
users ahould emphhasize responsiveness and reliability; in cases of
limited user resources, responsiveness and reliability should be
emphasized over other SERVPERF performance dimensions.

(Saghier, Nathan, 2013) Study, The purpose of this study is to
measure the quality of service from customer’ perspective in the
egyption banking, results based on a factor analysis identify four
factors that influence users’ evaluation of service quality of banking
services, these factors are reliability, responsiveness, empathy and
assurance.

(Ensour, Alinizi, 2014) Study, this study aimed to identify the
impact of management information systems (MIS) techniques on the
quality of services provided at the university of Tabuk from the
perspective of staff. To achieve the goals of the study, two
guestionnaires were developed and distributed on a random sample
of 426 employees at the university of T abuk in the kingdom of saudi
arabia, the results showed that the following sub- variable (hardware,
software, security, and usability) have an impact on the quality of
services provided at the university of T abuk in the kingdom of saudi
arabia

In light of the foregoing, agrees this study with previous studies
on the importance of technology and information systems in service
of the goals and orientations of business organizations, while
different current study from previous studies in its focus on the
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impact of information systemsin terms of: (quality of hardware used,
suitability of the information, the efficiency of workers) on
improving the quality of the Algerian banking services, and also vary
in terms of the practical field on the Algerian banks which is
experiencing increasing competition, especially in light of the
facilities granted to the foreign investor to expand and direct its
activities in the banking sector in Algeria.

6. Theor etical Framework:

First: The Information System Conception
A. The Information System Definition:

(O'Brien, 1997: 4) defined information system as. "a group of
individuals, hardware, software, networks, and data collected
resources, transformation, and distribution of information in
organizations."

And knew (Lajoinie, gallitre, roy, 2008: 6) information system as
"an organized group of resources. hardware, software, personnel,
data, procedures,..., that alows obtaining, processing, and storage of
information (in the form of data, texts , images, sounds, ..) In, and
between organizations. "

Also (laudon and laudon, 2010: 19) has defined information
system as: "a set of interrelated components that collect (or relive)
information, handle, store and distribute it to assist in decision-
making, coordination, and control within the organization”.

B. Information System Activities:

In the information system, three activities that contribute to the
production of the necessary information in the organization: input,
processing, output. Input is the activity through which the raw data
submitted to the system from the source of the organization or its
environment: What will be admitted to the system B can be the result
of taking or retrieval the output of system A. Processing is the
activity that transforms this raw data to give it meaning. Output is
the distribution Activity of information that has been processed to
users who need it. These three activities can be successive in a few
seconds (in "selected" time) or realized in an asynchronous manner
(in a "different” time). also, The information system contains the
Feedback activity, which is the activity of converting the output
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information to the appropriate users to assist them in evaluating the
internal phase and re-enter if needed (for updating, for example).
(Laudon and Laudon, 2010: 19)
C. The Fundamental Roles of Information Systems:

Information systems perform three roles in any type of
organization: (O'Brien, 2000: 10) ©
- Support of business process and operations.
- Support of decision making by its employees and management.
- Support of its strategies for competitive advantage.

Second: Banking Service Quality

A. Quality:
Quality has been defined from diverse perspective. According to

deming, quality is "a predictable degrss of uniformity and
dependability, at low cost and suited to the market" (munizu,
2013:186).

Also, Qualiy can be defined as "satisfying or exeeding customer
requirements and expectations, and consequently to some extent it is
the customer who eventually judges the quality of a product”.

B. The Reason to Focus on Quality:

The main reason to focus on quality is to meet customer needs
while remaining economically competitive in the same time. This
means satisfying customer needs is very important for the enterprises
to survive. The outcome of using quality practices is. (amoako,
2012:136)

- Understanding and improving of operational processes.

- Identifying problems quickly and systematically.

- Establishing valid and reliable service performance measure.

- Measuring customer satisfaction and other performance outcomes.

C. Service Quality:

An extensive range of literature over the 25 years has examined
the concept of service and acknoledged the intangibility of services
as one of the problems alied with measurement. Furthermore, in the
sevice sector, where production, delivery and consumption can occur
simultaneously, the conceot of quality refers to the matching between
what customers expect and what they experience. Customers

7 REVUE Des économies nord Africaines N°14



The Effect of Information Systems Competency on Improving the Quality of
Banking Services A Field Study in Algerian banks
Mme Bentata Atika + Dr. Benabou Djilali

evaluate service quality by comparing what they want or expect to
what they actually get or perceive they are getting. When it comes to
the service sector in banks, it turned out to be that they propose
comparable kinds of services worldwide (Saghier, Nathan, 2013:2).

Service quality has been defined from at least four perspectives:
(hernon, nitecki, 2001: 690)

Excellence. Although the mark of an uncompromising student and
high achievement the attributes of excellence may change
dramatically and rapidly. Excellence is often externally fefined.
Value. It incorporates multiple attributes, but quality and value are
different constructs-one the perception of meeting or exceeding
expectations and the otherstressing benefit to the recipient.
Conformance. To specifications. It facilitates precise measurement,
but users of a service may not know or care about internal
specifications.

Meeting and / or exceeding expectations. This definition is all
encompassing and applies across service industries, but expectations
change and may be shaped by experiences with other service
providers.

According to lewis and booms (1983) service quality is "a
measure of how well a delivered service matches the customers’
expectations'. (Amoako, 2012:136)

Also, service quality has been defined as "the overall assessment
of a service by the customers', while other studies defined it as "the
extent to which a service meets customer’s needs or expectations'.
Service is assumed to be quality when it consistently conforms to
customer expectations (Saghier, Nathan, 2013:2).

D. Service Quality Model:

Among the models for measuring service quality, the most
acknowledged and applied model in diversity of industries s the
SERVQUAL (service quality) model developed by parasuraman et
al. the SERVQUAL (service quality) model of parasuraman et al.
(1988) proposed a five dimensional construct of perceived service
quality tangibles, reliability, responsiveness, assurance and empathy
as instruments for measuring srvice quality: (Saghier, Nathan,
2013:4-5)
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Reliability:

Reliability depends on handling customers’ services problems,
performing services right the first time; provide services a the
promised time and maintaining error-free record. Furthermore, they
stated reliability as the most important factor in conventional service.
Reliability also consists of accurate order fulfillment; accurate
recoord; accurate quote; accurate in billing; accurate calculation of
commissions, keep services promise. He aso mentioned that
reliability isthe most important factor in banking services.

Responsiveness:

Responsiveness defined as the willingness or readiness of
employees to provide service. It involves timeliness of services. It is
also involves understanding needs and wants of the customers,
convenient operating hours, individual attention given by the staff,
attention to problems and customers * safety in their transaction.

Empathy:

Parasuraman et al. (1985) defined empathy as caring and
individual attention the firm provides its customers. It involves
giving customers individual attention and employees who understand
the needs of their customers and convenience business hours.

Assurance:

Parasuraman et al. (1985) defined Asurance as knowledge and
courtesy of employees and their ability to inspire trust and
confidence.

Tangibility:
Parasuraman et al. (1985) defined Tangibility as the appearance of
physical facilities, equipment, personnel, and written materials.

7. Research M ethodology:

7-1. Research Methodology User:

The study adopted the descriptive anaytical research
methodology, at the level of descriptive research; the desktop survey
was conducted in addition to viewing on theoretical and practical
studies and researches. At the level of analytical research field, a
questionnaire has been used for the purpose of disclosure of the
views of the bank's managers and customers on a number of
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variables and assumptions, which are the basis of this scientific
research. All of the data will be analysed, and an appropriate
statistical methods will be used to address them through the program:
Statistical Package for Social Sciences.

7-2. Society and The Research Sample:

The field study Has been conducting on the level of each of the
managers of these banks, aswell as their customers, with respect to a
sample of managers ,alist of survey designed has brought to them to
measure the dimensions of information systems efficiency, and the
sample of bank's clients has brought to them alist of survey designed
to measure the quality of banking service dimensions we take into
account when selecting customers to fill out questionnaires that the
client already has a deal many times with the bank to judge the
quality of banking service provided to him.

The number of distributed guestionnaires to the bank managers
was (74) director, recalled (62) of them, so the percentage of a
recovery is(83.78%). and it isagood recovery rate.

The number of the distributed questionnaires to the bank's
customers was (80) client, recalled (76) of them, so the percentage of
arecovery is (95%), and it isa good recovery rate.

7-3. Search Tool:

7-3.1. Tool Description: The development of each of the two forms
of the survey by taking advantage from the literature and previous
studies, thisisasfollows:

The Survey Form-Oriented Managers:

Part |: singled out this part data and persona information
(demographic variables) for members of the study sample (sex,
educational qualification, the administrative level, and years of
experience).

Part Il: This section included a series of paragraphs their number
was (24) paragraph measure (the efficiency of information systems),
from (1-9) measured the quality of the hardware used, and the
paragraphs (10-16) measured the efficiency of workers in
information systems, While the paragraphs (17-24) measured the
suitability of the information.
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The Survey Form-Oriented Clients.
Part |: singled out this part data and personal information
(demographic variables) for members of the study sample (sex,
educational qualification, income, and age).
Part Il: The second part has been included 35 paragraph of the
quality of banking service distributed on five factors. material things
concrete factor measured by paragraphs (1-6), while paragraphs (7-
16) measured reliability factor, while the paragraphs (17-20)
measured the safety factor, and the paragraphs (21-28) measured the
response to the Client, and measured the paragraphs (29-35) empathy
with the client.

7-3.2. Tool Validity: to ascertain the veracity of the tool, the two
forms of survey offered to some of professors, specialists, for the
purpose of arbitration and verify the authenticity of the paragraphs
content, and after it has been taking proposed observations and
amendments to some of the paragraphs; arbitrators approved on the
two forms of the survey sample.

7-3.3. Tool Réliability: the value of reliability was reached through
coefficient (Cronbach’'s Alpha), as follows:

Table (1): Test reliability (Coefficient of Cronbach's Alpha)

. _ dficient banking | o ol stability of
Variable name information service : .
. the questionnaire
systems quality
Reliability
coefficient  (alpha 0.875 0.882 0.942
Cronbach)

Illustrated by the table; reliability coefficients for all the variables
of the study are high and suitable for the purposes of the study,
indicate the consolidation of the overall concept of the content of the
two questionnaires and the concept of each question.

8. Statistical Treatment:

To verify hypotheses, a number of tests has been using, including:
(smple linear regression analysis, Spearman correlation coefficient,
Cronbach's Alpha).
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9. Hypotheses Test:
First: Testing Correlation Hypotheses

To test each hypothesis of correlation hypotheses, Spearman
correlation coefficient were used and the correlation matrix was as

follows:
Table (2): Correlation Matrix
material the esponse empathy | banking
Variables things | reliability | Safety epor with the | service
tothe Client . .
concr ete client quality
rhequalityof )\ gqp | 0745" | 04737 | 0572" 0434" | 0853"
the hardware
Theefficiency of | 535" | 055" |0580" | 0,344" 0422" | 0,793"
workers
Suitability of 0552 | 0729 |0799° | 0592" 0514 | 0828"
the information
Efficient
information 0,806 0,931" | 0674 0,569 05147 | 0,945"
systems

* * Means That The Correlation Moral at The Level of 0.01.

Seen from the table above, the following:

- The existence of a positive correlation statistically significant
between the independent variable (the efficiency of information
systems) and its various independent dimensions (the quality of the
hardware used, the efficiency of workers, Suitability of the
information), and the dependent variable (banking service quality) in
al its dimensions (physica things tangible, reliability, safety, the
response to the client, empathy with the client) at a significance level
(0.02).

- The Stronger correlation represented the relationship between (the
efficiency of workers) and (reliability) and the value of correlation
coefficient was (0, 955) at a significance level (0.01).

- Lowest correlation was between (the efficiency of workers) and
(responding to the client), which was worth (0, 344) at a significance
level (0.01).

And therefore; the research hypothesis can be accepted: (thereis
positive correlation statistically significant between the efficiency
of information systems and improve the service quality in the
Algerian banks).
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Second: Testing |nfluence Hypotheses:

2-1 - The effect of the independent variable (the quality of the
hardware used) on the dependent variable (to improve the
quality of banking service) using smple linear regression
method.

The impact of the quality of the hardware used on improving the
service quality is testing through a simple linear regression
coefficient, and outlined steps up as follows:

Table (3) : Summary of the regression model

Correlation Regression Regression Rtandard error
coefficient coefficient coefficient Adj of estimate
0,853 0,727 0,723 0,180

This can be explained; that the quality of the hardware used
interpreted (72.7 %) of the variation in improving the banking
service quality, the explanatory power is high, which indicates that
there is a dtatistically significant impact to the quality of the
hardware used on improving the banking service quality.

Table(4) : Results of Analysisof Variance
Source degree of | sum of | Mean valueof F | level of F
freedom squares squares calculated | significance
Regression | 1 5,237 5,237
Error 60 1,962 0,033 160,176 0,000
Total 61 7,199

The level of F significance, (P-Value = 0,000 < 0, 05) so the
regression model is significant.

Table (5): The Resultsof Simple Linear Regression Analysis

level of
Variables B standard Beta valueof T significance
error calculated T
Fixed 1,259 0,202 6,220 0,000
The quality of
the hardware | 0,638 0,050 0,853 12,656 0,000
used
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Evidenced by the statistical results presented in Table (5), and
follow-up coefficient (Beta), and test (T) that the quality of the
hardware used have a significant effect on improving the banking
service quality, as the value of coefficient (Beta) is (0,853), and it is
statigtically significant at the level of significance (5%).

And therefore; effect hypothesis was accepted, which provides a
significant effect of the quality of the hardware used on
improving the banking service quality in the Algerian banks.

2.2 - Effect of suitability of the information on improving the
banking service quality using simple linear regression method.

Effect of suitability of the information on improving the banking
service quality was measured through simple linear regression
coefficient, and described steps as follows:

Table (6):Summary of the Regression M odel

Correlation regression regression standard  error
coefficient coefficient coefficient Adj of estimate
0,828 0,686 0,681 0,194

This can be explained; suitability of the information in this model
explains what amount (68.6 %) of the variation in the values of
improving the banking service quality which is a high proportion of

impact.

Table (7):Results of Analysisof Variance of Variance

Source degree of | sum of | Mean value of F | level of
freedom squares squares | calculated | significance
F
Regression 1 4,937 4,937
Error 60 2,261 0,038 131,014 0,000
Total 61 7,199

The level of F significance, (P-Vaue = 0,000 < 0, 05) so the
regression model is significant.
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Table (8):The Results of Simple Linear Regression Analysis

Variables B standard Beta | value of T | level of
error calculated | significance
T
Fixed 0,209 0,315 0,664 0,509
Suitability of the | 5 gas | gogp | 0828 | 11,446 0,000
infor mation

Evidenced by the statistical results presented in Table (8), and
follow-up coefficient (Beta), and test (T) that the suitability of the
information have a significant effect on improving the banking
service quality, as the value of coefficient (Beta) is (0,828), and it is
statigtically significant at the level of significance (5%).

And therefore; effect hypothesis was accepted, which provides a
significant effect for the suitability of information on improving
the banking service quality in the Algerian banks.

2-3 - Effect of efficiency of workers on improving the banking
service quality using simple linear regression method.

Effect of efficiency of workers on improving the banking service
quality was measured through simple linear regression coefficient,
and described steps as follows:

Table (9):Summary of the Regression M odel

Correlation regression regression standard error
coefficient coefficient coefficient Adj of estimate
0,793 0,629 0,623 0,210

This can be explained; (62. 9 %) of the total deviations in the
values of improving the banking service quality is interpreted by the
efficiency of workers in the information system which is a high
explanatory power.
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Table (10): Results of Analysis of Analysisof Variance

Source degree of sum of Mean value of F 5 Ir?i\/f(ielc;);ce
freedom squares | squares | calculated 9 E
Regression 1 4,531 4,531
Error 60 2,667 0,040 101,934 0,000
Total 61 7,199

The level of F significance, (P-Vaue = 0,000 < 0, 05) so the
regression model is significant.

Table (11): The Results of Simple Linear Regression Analysis

Variables B | standard | Beta| valueof T | level of

error calculated | significance

T

Fixed | 1,741 0,206 8,449 0,000

The| 0,545 0,054 | 0,793 10,096 0,000
efficiency
of workers

Evidenced by the statistical resultsin the table (11), and follow-up
coefficient (Beta), and test (T) that the efficiency of workers have an
impact on improving the banking service quality, as the value of
coefficient (Beta) is (0,793), and it is statistically significant at the
significance level (5%).

And therefore; effect hypothesis was accepted, which provides a
significant effect to the efficiency of workers in the information
system on improving the banking service quality in the Algerian
banks.

Through the above hypothesis we can accept the major research
hypothesis provides a significant effect to the efficiency of
infor mation systems on improving the banking service quality in
the Algerian banks.
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10. Search Results:
Based on the above analysis, the following conclusions can be
installed:

- Correlation Relationships Between the Variables:

1. There is significant positive correlation between the efficiency of
information systems and the banking service qudity at the level of
significance (0, 01).

2. Thereis significant positive correlation between the dimensions of
the efficiency of information systems (quality of the hardware used,
suitable information, the efficiency of workers), and the dimensions
of the banking service quality (materia things tangible, reliability,
safety, responding to the client, empathy with the client) at the level
of significance (0, 01).

3. The strongest correlations were among (the efficiency of workers)
and (reliability), and the least was among (the efficiency of workers)
and (responding to the client) at a significance level (0.01).

And therefore; hypothesis of the research related to the existence
of a significant correlation between the efficiency of information
systems and improving the banking service quality in the Algerian
banks was accepted.

- Effect Relationships Between Variables:

1. The quality of the hardware used in the information system affect
positively and significantly on improving the banking service quality.
2. There is positively affect of the suitability of the information on
improving the banking service quality.

3. The efficiency of workers in the information system affect
positively and significantly on improving the banking service quality.

And therefore; hypothesis of the research related to the existence
of a significant effect to the efficiency of information systems on
improving the banking service quality in the Algerian banks was
accepted.
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11. Recommendations:
Depending on the results presented, we can propose the following
recommendations.

Maximizing the use of information system in improving the
banking service quality because there is a strong correlation and
impact among the efficiency of the information system and the
banking service quality.

Continuous updating of operating systems in banks under study
between the duration and the other, to make sure they do not impede
the work of information systems, and to avoid any expectations can
occur unexpectedly.

Training of information systems and beneficiaries of the operating
systems in general, by sending them in specialized courses operating
systems, and subjected to tests on systems that trained them, to be
sure of the feasibility of training on those systems, and should not be
limited to the training process of these on how to use systems only,
but must also include recognition capabilities of the hardware and
software used.

The bank's departments Should give importance to the workers,
understanding the proper entrance to ensure the quality of banking
services through the creation of appropriate work environment, and
motivate them financially and morally, as well as trying to select the
best workers, and lay the foundations for their choice according to
the most important skills that have proven the importance of
availability to the bank staff who have direct contact with customers.

The need for systems to deal with customer complaints, and
encourage customers to progress complaints in the case of its
existence and to make the channels of communication with official’s
centers in the bank is open to customers in the event of the existence
of complaint.

Increase senior management support for users of the information
system and those who support it through encouraging them to use the
information system and understand their different needs, and to
explore their views about the problems they face when using the
system until it is overcome.
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Introduction

La menace des catastrophes naturelles, notamment celles liées
aux changements climatiques, pourrait forcer les populations de
partir vers les lieux géographiques qui se caractérisent a la fois par
un environnement plus favorable et un marché de travail a fort
potentiel économique. Bien qu’il soit difficile de distinguer entre un
départ volontaire et forcé, la migration humaine s’accentue dans un
contexte de dégradation de I’environnement et des éventuelles
modifications liées aux changements climatiques (Gleditsch et al.
2007 ; Gemenne, 2009). Depuis plusieurs décennies la migration

* Maitre assistant de | "enseignement supérieur agricole Laboratoire d’'Economie et
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forcée du climat n’a cessé de croitre. Le nombre des migrants
internationaux qui était de I’ordre de 25 millions en 2007 pourrait
atteindre le chiffre de 200 millions d’ici a 2050 (Lovell, 2007 ;
Myers, 2005).

La migration climatique renvoie a I’idée que le départ des migrants
dépend principalement de critéres qui sont directement liés aux chocs
environnementaux. Mais, les facteurs économiques, sociaux et
politiques jouent un rble important dans les modes de
fonctionnement et d’organisation de ce phénoméne migratoire. La
plupart des conséquences du changement climatique n’étant que
rarement identifiables (Kaenzig et Piguet, 2011). Devant le risque
d’aggravation de la fragilité des ressources naturelles notamment
I’eau en raison de la baisse attendue des précipitations (jusqu’a — 10
% a I’horizon 2020 et — 29 % a I’horizon 2050) et |I’élévation des
températures (jusqu’a +1,3° a I’horizon 2020 et + 2,7°a I’horizon
2050) et I’intensification de la mobilisation de ces ressources
(Sghaeir et Abaab, 2010), les zones arides les plus sensibles aux
changements climatiques sont alertées. Les débats sont toujours
orientés autour de ce questionnement de savoir comment la
population percoit la Situation. Est-elle consciente de I’effet de
changement climatique? Comment explique le phénomeéne
migratoire?

Le sud-est tunisien est une région située en milieu aride a
caractéristiques nettement pré-désertiques. Cette région a été
fagonnée par les sociétés qui I’ont habité et elle a subi tout le long de
son histoire des mutations démographiques et socio-économiques
représentatives  des  difficultés  liées aux  problemes
environnementaux, agricoles et climatiques classiques de ce type de
milieu naturel. C’est ainsi que les populations rurales ont pu étre
conduites a abandonner leurs activités agricoles et partir a la
recherche d’autres sources de revenus en dehors de leurs régions
d’origine. Selon les cas, Sil S’agit d’une migration interne ou
internationale, ce double phénomene étant pratiquement distingué
dans les régions arides du Sud-est tunisien (Gammoudi, 2014). Ces
régions sont aujourd’hui menacées en raison de la dégradation
progressive de I’environnement, dont les effets sont notamment
perceptibles dans la diminution de la pluie, I’augmentation de la
température et les effets de la sécheresse prolongée. Un menace qui
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impacte la société rurale et génére des mobilités et des migrations
humaines.

L’objet de cet article est de s’interroger sur les réalités de migration
climatique dans un milieu aride du Sud-est tunisien. Il repose sur les
investigations des ménages dont au moins I'un de leurs membres est
actuellement en migration pour une période d'au moins un an. Il
S'agit de dégager les principaux points de vue des migrants et
d’identifier les principaux facteurs climatiques liés &la migration.

Cet article sarticule autour de deux parties. La premiére partie est
consacrée aux débats théoriques et empiriques autour des facteurs
déterminants de la migration. La seconde partie fournit la méthode,
les résultats et |a conclusion.

1. Les débats théoriques et empiriques autour des facteurs
déterminants dela migration

Différentes écoles (classique et néo-classique, marxiste, etc.) ont
analysé d'une facon explicite la migration sous ses diverses formes
interne et internationale. La littérature théorique a essayé au fil des
temps de conceptualiser la migration, voire de développer les
facteurs explicatifs de ce phénomene migratoire tout en se basant sur
la réaité dans les divers lieux démigration et dimmigration.
Plusieurs études théoriques et empiriques ont montré que la décision
de la migration était avant tout un résultat des difficultés socio-
économiques et environnementales rencontrées par les populations
ruradles qui se traduisent par I’impossibilité de faire fonctionner
localement une économie familiale. La théorie « push-pull » ou
« répulsion-attraction », est une approche néoclassique importante
dans I’éude de la migration permettant d’expliquer les facteurs qui
ont entrainé la mobilité des populations d’une localité a I’autre,
normalement dans le but d’un établissement permanent ou de longue
durée (Borowski et al., 1994 in Tossou, 1998). Les « push factors »
sur le lieu de départ peuvent englober par exemple la croissance
démographique, la pauvreté, e manque d’opportunités économiques,
la répression politique ou les catastrophes naturelles. Par
inversement, les «pull factors» sur les lieux de destination
impliquent des facteurs attrayantstels que la demande de main-
d’oauvre, de bonnes opportunités économiques et un climat plus
stable. Cette théorie est centrée sur le fait que les gens migrent en
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réponse a une combinaison de facteurs d’attraction et de répulsion
sur le plan social, politique, économique et environnemental.

Sur le plan économique, la migration est une stratégie familiale
destinée a maximiser les revenus sur le long terme et a diversifier les
activités économiques, permettant ainsi a I’ensemble de famille de
réaliser un certain équilibre socio-économique non satisfait dans les
régions de départ. Pour John Stuart Mill par exemple, « la migration
est un moyen de combattre |a tendance aux rendements décroissants
de laterre, un reméde aux bas taux de salaire et un déclin de taux de
profity (Mill, 1848 in Termote, 2002). Méme s les effets dus au
changement climatique sont parmi les facteurs déterminant de ce
phénoméne migratoire, il est difficile d’affirmer dans quelle mesure
ce facteur peut pousser un individu a migrer. L’étude des
changements climatiques est déja assez complexe en elle-méme que
d’analyser leurs impacts sur les populations locales (OIM, 2008).

L ampleur des débats scientifiques autour de changement climatique,
ainsi que son impact sur la mobilité humaine sont toujours au centre
des études et recherches internationales. Cette thématique qui a subi
une Vvéritable renaissance dans la pensée des chercheurs en sciences
sociadles et économiques est largement utilisée et abondamment
développée par le Programme des Nations Unies pour le
Développement (PNUD), |’Organisation de coopération et de
développement économique (OCDE), I’Organisation Internationale
pour les Migrations(OIM), etc. Certaines études mettent en avant
I'impact direct de I'environnement sur les mouvements de population
(OIM, 2008 ; European Union, 2012). Mais d’autres insistent sur
I’importance du contexte social et économique (PNUD, 2009,
OCDE-Union européenne, 2014). Méme lorsgu’une perturbation
d’origine climatique est I’un des facteurs, il est parfois difficile de
déterminer dans quelle mesure le changement climatique a exercé
une influence sur la population. Les études relatives a I’impact du
changement climatique sur la migration humaine comportent donc de
nombreuses hypothéses.
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2. I’impact de changement climatique sur la population rurale du
Sud-est tunisien

2. 1.Présentation de la zone d’étude

La zone d’étude est |a partie nord-ouest de la « Jeffara» du Sud-est
tunisien (carte 1), il s’inscrit dans un quadrilatére passant par les
délégations de Mareth, Médenine Nord, Sidi Makhlouf et Beni
Khedache et il couvre une superficie d’environ 117.000 ha.
L’économie locale est basée sur des petits métiers liés a I’agriculture
avec ses différentes formes d’adaptation aux aéas climatiques.
Malgré un début de diversification, I’activité économique reste
toutefois peut diversifier et souffre a la fois de la rareté des
ressources naturelles et de la manque des investissements générateurs
d’emploi. La population totalise selon le recensement de 2004, 132
200 habitants, soit 32 472 ménages.
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Carte 1: Localisation de la zone d'étude
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2.2. Démar che méthodologique

Pour atteindre I’objectif assigné par ce travail, I’étude impose le
recours aux approches méthodologiques speécifiques. Oultre,
I’approche classique qui est basée sur les études bibliographiques,
I’analyse d’impact de changement climatique sur la migration dansle
territoire d’étude est basée sur des investigations auprés des
ménages avec migrant et sur des acquis de recherche de I’Institut des
régions Arides de M édenine.

Sur le terrain, des investigations supplémentaires ont touché les
meénages avec migrant. Un ménage est considéré migrant si au moins
I'un de ses membres, qui est toujours considéré comme un membre
de ménage, a migré pour vivre en dehors de sa région d’origine pour
une période d'au moins un an.

Nos investigations sur le terrain ont été réalisées de la facon suivante:
- une enquéte par questionnaire a été menée aupres des ménage avec
migrants dans la zone de « Jeffara» du Sud-est tunisien (172
meénages avec migrants) ;

- Des entretiens semi-directifs ont éé menés auprés des ménages
avec migrants (40 ménages).

Dans ce travail, I'échantillonnage n’a pas pu retranscrire fidélement
les caractéristiques de la population meére, objet de cette éude.
Devant I'absence de données sur cette population mére, nous avons
donc utilisé la technique de sondage « boule de neige » €laborée suite
a I’absence de données statistiques sur les ménages avec migrant.
Cette technique non probabiliste utilise des personnes comme source
d’identification de personnes additionnelles issues de leurs propres
relations.

2.3 Résultats et discussion

2.3.1. Un écosystemerural dégradé

L intensification des catastrophes naturelles notamment la sécheresse
et la désertification ont menacé la zone aride du Sud-est tunisien. Les
ressources naturelles qui constituent la base de I’activité agricole,
sont soumises a une dégradation intense. Une perte importante dans
les terres agricoles sous I’effet de I’érosion éolienne, ainsi que la
dégradation de la qualité des eaux, voire méme, leur épuisement.
Dans cette zone, I’érosion constitue un danger réel pour les sols et
I’ensemble de I’agro-systéme. Ce phénomeéne trés complexe, résulte
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en fait de la conjugaison de plusieurs facteurs naturels, tels que les
parametres du climat. Qu'il Sagisse des ressources en eau, en sol ou
des ressources pastorales cette zone souffre de conditions naturelles
difficiles avec des précipitations tres faibles donnant lieu a des
sécheresses sévéres et de longues durées (Elloumi et Abaab, 2009).
Suite a la sécheresse qui sévit ces dernieres années, il n’est pas
étonnant que 63% des enquétés dans cette zone font recours a |’achat
d’eau pour satisfaire leurs besoins domestiques et agricoles. La
population est consciente de I'émergence d'un certain nombre de
contraintes et de dangers qui menacent le milieu. Les entretiens avec
les ménages confirment |'émergence de quatre problémes majeurs qui
ont menaceés I’ écosystéme (Fig.1).

Fig. 1: Classification des problemes suivant leursimportances

Surexploitations

Sur patur ages

Rar eté desressour ces natur elles

Sécheresse

Sour ce : Elaboration personnelle, entretien, 2013

2.3.2. Une sociétérurale en difficultés socio-économiques

La population rurale est en effet confrontée quotidiennement aux
consequences directes de I’intensification des catastrophes naturelles
comme la sécheresse et la désertification. Les activités
traditionnelles, notamment I’agriculture et le pastoralisme, sont
touchés par ce phénomeéne environnemental. Les enquétés (74%) ont
exprimé qu'ils connaissent bien les effets des changements
climatiques. Pour eux, la dégradation de I’écosystéme s’est fortement
accentuée ces derniéres années sous les effets de plusieurs facteurs
dont les plus importants sont la baisse de la pluviométrie (100%) et
latempérature qui devient plus élevés (75%).

Avec la rareté et la dégradation des ressources naturelles, I’activité
agricole est de plus en plus difficile a rentabiliser et elle est devenue
un facteur limitant pour le développement a la lumiere des
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changements climatiques. Devant ces difficultés parfois
insurmontables, certains agriculteurs ont été conduits & abandonner
leur terre et leur activité agricole et & partir a la recherche d’une
source de revenus autre que les revenus agricoles. Dans la totalité de
ces régions difficiles, 82,8% des revenus de la population locale
dépendent déga des activités non agricoles (Tableau 1) dont 76,3% en
provenance de lamigration alafoisinterne et internationale.

Tableau 1: lesactivités principales des chefs des ménages

Régions ANgriculgzre o Eleva(t)%e l\'l\lon agriuo)/loes o Total%
Beni Khedache | 14 | 10.37 | 5 37 116 | 8593 | 135 100
MedenineNord | 7 | 12.07 6.3 47 81.03 | 58 100
Sidi Makhlouf 11| 629 23| 1314 | 141 80.57 | 175 100
Mareth 32| 1356 | 8 339 196 | 8305 | 236 100
Total 64 | 106 (40| 6.6 500 828 | 604 100

Sour ce : Gammoudi, 2011

Il convient de souligner que le changement climatique n'est que I'un
des facteurs qui influent cette sociéé en difficultés socio-
économiques. Néanmoins, la pauvreté et le sous-emploi ont fait leurs
preuves pour aggraver la situation. D’aprés I’enquéte, 42% de la
population en &ge actif est en chémage, dont 75 % sont de sexe
féminin.

2.3.3. La migration comme I’une des réponses d’un écosysteme
dégradé

La migration tant intérieure qu’internationale constitue I’une des
réponses des territoires rurales en difficultés et face aux crises socio-
économiques et environnementales qui s’accentuent a la lumiére des
changements climatiques. C’est I’une des stratégies d’adaptation qui
peuvent étre particulierement efficaces devant les dégradations
progressives de I’environnement, et notamment dans des situations
de désertification (Gemenne, 2009). Ce phénoméne peut s’expliquer
par plusieurs facteurs, mais |’abandon des terres agricoles en raison
de la sécheresse et du manque d’eau est admis par la population
locale comme une des causes principales. Devant |I’accroissement des
stress environnementaux et la dégradation progressive des
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écosystémes, « les effets les plus graves de I’évolution du climat
concernent sans doute la migration humaine » (OIM, 2008).
L’intensification de la migration inter nationale
Dans cette zone rurale aride la genése de la migration internationale
est distinguée depuis longtemps. Le premier départ a la migration
était un départ masculin. La migration passée a concerner
uniquement les chefs des ménages, vers la recherche des sources des
revenus qui assurent les besoins des ménages, généralement non
satisfaits dans les régions de départ. D’apres les résultats de I’enquéte
I’intensité des membres des ménages en &ge actif et qui sont partisen
migration est tres élevée ; dont les destinations sont principalement la
France et laLybie (Tableau 2).

Tableau 2 : Répartition dela migration des membres des ménages

Délégation/pays| Beni khedache | MédenineNord | Sidi Makhlouf | Mareth | Total
% % % % %
France 33.3 - 17.1 63.4 39
Lybie 59 100 80 29.6 55
Autres 7.7 - 29 7 6
Total 100 100 100 100 100

Sour ce : Elaboration personnelle, enquéte, 2013

Ce phénomeéne ancien et traditionnel de la migration vers la France
qui a concerné au début les chefs des ménages a évolué au cours des
temps pour concerner les membres des ménages ainsi que d’autres
gens notamment les plus jeunes de cette communauté rurale.
Malgré les efforts consacrés a la mise en ceuvre des programmes de
développement territorial afin de créer des sources des revenus autres
gue les revenus agricoles, le modele de dével oppement n’a pas réussi
a optimiser le potentiel de croissance économique pour satisfaire les
besoins des générations qui arrivent sur le marché du travail. En
dépit de cette Situation socio-économique et environnementale
défavorable, la recherche d’un motif de migration vers I’étranger,
continue. Aujourd’hui on estime un nombre des 10343 migrants
internationaux (Tableau 3).
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Tableau 3: Lesrésidentsa l’étranger dela Jeffaradu Sud-est tunisien

Délégation Nombre %
M édenine 2379 23
Sidi Makhlouf 305 29
Beni Khedache 644 6.2
Mareth 7015 67.9
Total 10343 100

Source: ODS, 2010

L’exode rural versles pdles économiques du Sud-est tunisien

L’orientation vers le secteur agricole dans cette zone est devenue
difficilement acceptable notamment par les jeunes. Des mouvements
d’exode ont affecté principalement les jeunes de la population qui
ont refusé de travailler dans le secteur agricole menacé par la
sécheresse et la désertification.
Le tourisme a permis a Djerba d'ére un pdle économique attractif
avec une infrastructure hoteliére de 114 unités touristiques contre 48
unités en 1987(0ODS, 2010). Comme un pdle économique privilégié
cette région a joué un rdle considérable dans la création de
perspectives d'emploi. Le développement de ce secteur a procurer
des emplois et de revenus décents pour la population des territoires
ruraux dans les zones difficiles du Sud-est tunisien, notamment pour
les générations les plus jeunes. En 2008, le secteur touristique a
employé a peu prés 20 000 personnes, soit deux fois plus qu'en 1998
(Fig. 2).
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Fig. 2: I’évolution des postes d’emploi dans le secteur de
tourisme (nombr e/année)
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Sour ce : Gammoudi, 2012

Djerba, le pble économique le plus développé du Sud-est tunisien
reste un foyer d’attraction pour un grand nombre de chercheurs
d’emploi de différentes régions de ce territoire. Ces flux migratoires
découlant des différentes agglomérations tunisiennes vers I'lle de
Djerba sont certes concernés des personnes des zones envisagées
difficiles du Sud-est tunisien (Fig.3).

Fig.3: Régionsd’origines du personnel touristique & Djerba
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Sour ce : Gammoudi, 2012
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Au-dela de la migration vers le pble économique de Djerba, ce
territoire est connu par I’importance de la migration vers le pole
administratif de Médenine. Le phénoméne d’exode rural qui affecte
principalement les jeunes qualifiés et non qualifiés est assez fréquent
dans ce territoire, affirme aujourd’hui les limites du secteur agricole
dans le processus du développement socio-économique durable.
Comme toutes les régions bénéficiant de conditions socio-
économiques avantageuses (croissance économique, emploi, etc.),
Médenine, le centre du gouvernorat reste toujours un pdle attractif
pour la population rurale. Depuis longtemps la population avait
tendance a se localiser dans cette ville qui se trouvait favorisée par
un acces facile aux sources des emplois (Tableau 4).

Tableau 4 : la migration des membres des ménages agés de 20 ans et
plus suivant les lieux d’installation (%)

. . . Beni- M édenine Sidi-
Lieu d’installation khadache Nord M akhlouf Mareth
- Dans la déégation 30 62 19 38
-Ie, pﬁlie adminigtratif de 51 3% 74 34
M édenine
- Autresrégions 19 2 7 28
-Total 100 100 100 100

Sour ce : Elaboration personnelle, enquéte, 2013

Conclusion

En dépit d'une situation plutét défavorable un tel modéele de
dével oppement ne permet pas a ce territoire d’optimiser son potentiel
économique. Les expériences passées en matiere de développement
rurales ont montré certaines limites. Devant la rareté des ressources
naturelles, la dégradation des écosystémes qui S’accentuent a la
lumiére des changements climatiques, il s’est passé un déséquilibre
hommes/milieux qui risque de S'aggraver dangereusement. La
population finit par abandonner laterre et I”activité agricole et partir
alarecherche d’une autre source de revenus.
A cause d'un contexte environnemental défavorable, le modéle de
développement n’a pas pu freiner la forte migration dans les régions
rurales du sud-est tunisien. Les populations qui connaissent des
conditions de vie difficiles ont trouvé dans la migration I’une des
stratégies d’adaptation pour contourner leurs contraintes socio-
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économiques. C’est une stratégie d’adaptation non seulement pour
les ménages, mais aussi pour les jeunes qui se situent sur un marché
de I’emploi déprimé dans leurs régions d’origine.
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Abstract :

The current financial crisis is an opportunity for many
commentators to sing the usua refrain about the chronic instability
of capitalism and the need for stronger market regulation which is
aso called, erroneously, regulation of financial markets. It was quite
adifferent lesson that we should draw from the current crisis, namely
that better regulation through the free functioning of markets, not
regulation. The financial crisis has affected not only financial
ingtitutions but also public authorities at all levels, businesses and
consumers worldwide. Its impact is global; it is not only economic
but also political, social, environmental, and concerns all sectors,
from health to education. One of the worst consequences of this
crisis is the loss of public confidence in the financial system
underpinning the economy. This confidence must be restored. The
bottom line is that the impact of the crisis are managed wisely , that
governments and central banks respond to the crisis by doing
everything possible in a coordinated way , to mitigate its effects.
Several thorny dilemmas are already asking : how far public
authorities should they go to save the threatened bankruptcy of
enterprises, using for this taxpayer money and indebting future
generations? What should governments do to protect the interests of
al those who have invested in foreign companies established on their
territory when they encounter difficulties? Is there a risk that
themselves stimulus weaken even more the financia system and the
economy?

*Maitre de conférences -B-. Labo SFBPM ;Université de chlef. e-mail :
omar aitmokhtar @gmail.com
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Introduction :

La crise financiere actuelle est I’occasion pour beaucoup de
commentateurs de chanter le refrain habituel sur I’instabilité
chronique du capitalisme et sur la nécessité d’un renforcement de la
réglementation des marchés que I’on appelle d’ailleurs, de maniére
erronée, une régulation des marchés financiers. C’est pourtant une
lecon toute différente que I’on devrait tirer de la crise actuelle, a
savoir que la meilleure régulation passe par le libre fonctionnement
des marchés et non par leur réglementation. La crise financiére a
touché non seulement les institutions financiéres, mais aussi les
pouvoirs publics a tous les niveaux, les entreprises et les
consommateurs du monde entier. Son impact est planétaire; il n’est
pas seulement économique, mais auss politique, social et
environnemental, et concerne tous les secteurs, de la santé a
I”éducation. L’une des conséquences les plus graves de cette crise est
la perte de confiance du public dans le systéme financier qui sous-
tend I’économie. Cette confiance doit étre restaurée. L’essentiel,
c’est que les répercussions de la crise soient gérées de maniére
avisée, que les gouvernements et les banques centrales réagissent ala
crise en faisant tout leur possible, de maniére coordonnée, pour en
atténuer les effets. Plusieurs dilemmes épineux se posent dg&
jusgu’ou les pouvoirs publics doivent-ils aller pour sauver des
entreprises menacees de faillite, en utilisant pour cela I’argent du
contribuable et en endettant les générations futures? Que doivent
faire les gouvernements pour préserver les intéréts de tous ceux qui
ont investi dans des entreprises étrangéres établies sur leur territoire
aors qu’elles se heurtent a des difficultés? Y a-t-il un risque que les
plans de relance eux-mémes affaiblissent encore plus le systéme
financier et I’économie?

1. L’échec d’un Etat pas assez libéral :

La cause essentielle de cette crise provient en effet de
I’extraordinaire variabilité de la politique monétaire américaine au
cours des années récentes. Or, celle-ci est bien évidemment décidée
par des autorités publiques et non déterminée par le marché. C’est
ains que laFed est passée d’un taux d’intérét de 6,5 % en 2000 a un
taux de 1,75 % fin 2001 et 1 % en 2003. Il y eut ensuite une lente
remontée a partir de 2004 jusgu’a atteindre 4,5 % en 2006. Pendant
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toute la période de bas taux d’intérét et de crédit facile, le monde a
été submergé de liquidités. Afin

de profiter de cette magnifique occasion de profits faciles, les
établissements financiers ont accordé des crédits a des emprunteurs
de moins en moins fiables, comme I’a montré la crise des «
subprimes ». Lorsgue I’on est revenu a des taux d’intérét plus
normaux, les excés du passé sont apparus au grand jour : c’est
I”éclatement de la « bulle financiére ».*

Or, les conséquences néfastes de cette politique ont été
aggravées par plusieurs phénomenes. Tout d’abord, le sens de la
responsabilité a I’égard du risque est émoussé parce qu’il est
implicitement admis que les autorités publigues ne laisseraient pas se
produire des faillites importantes en cas de difficultés (ce que
confirme en partie le comportement actuel des autorités américaines).
En particulier, les deux grands pourvoyeurs de crédits «
Subprime», Fannie Mae et Freddie Mac — initiadlement créés par
I’Etat américain — bénéficiaient de garanties étatiques privilégiées
qui les ont conduits a prendre des risgues tres excessifs.

Par ailleurs, la réglementation financiere elleméme et la
source d’effets pervers. Il en est ains de I’obligation imposée aLix
banques par I’accord de Bale Il de maintenir un ratio de fonds
propres égal & 8 % de leurs avoirs. Devant les opportunités de gain
formidables créées par la politique de bas taux d’intérét de la Fed, les
banques ont voulu développer au maximum leurs crédits, tout en
maintenant le ratio imposeé par la réglementation. Dans ce dessein,
elles ont cherché a contourner la réglementation — comme cela est
toujours le cas — en se débarrassant d’une partie de leurs encours vers
d’autres organismes, par exemple fonds d’investissement. Une partie
des crédits accordés par les banques ont ainsi disparu de leurs bilans,
leur permettant d’accroitre leurs préts dans le respect apparent de la
réglementation.

Certes, on peut considérer comme souhaitable que les fonds
propres soient « suffisants » par rapport aux fonds prétés.
D’ailleurs, au XlIXe siécle, les fonds propres des banques
représentaient le plus souvent 60 a 80 % de leurs bilan : les banquiers
prétaient les fonds qui appartenaient & leurs actionnaires et le ratio
élevé (et désiré) de fonds propres constituait une garantie formidable
de stabilité pour les actionnaires comme pour les clients des banques.
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Les banquiers étaient alors de vrais capitalistes — c’est-a-dire des
propriétaires de capital — et, en tant que tels, ils étaient responsables’.

A I’époque, on a cru possible de fonder le développement
économique sur le crédit et non pas sur les fonds propres. Par
ailleurs, une grande partie du crédit provient d’une création ex nihilo,
a savoir la politique monétaire expansionniste, et non d’une épargne
volontaire. Simultanément, le dépérissement du capitalisme —
résultant lui-méme bien souvent de I’interventionnisme étatique — a
fait en sorte que les grandes banques ne sont plus dirigées par des
capitalistes, propriétaires du capital, mais par des managers qui, ne
supportant pas eux-mémes les risques de |’actionnaire, sont tentés de
maximiser les profits a court terme.

Dans le monde capitaliste du XIXe siecle — plus stable que le
monde financier actuel — le crédit bancaire résultait des décisions des
actionnaires des banques. Dans I’univers étatisé de I’époque, c’est le
contraire qui se passe : on impose arbitrairement un ratio de fonds
propres qui ne fait que mimer un vrai monde capitaliste ; mais cela
conduit & I’apparition de bulles financieres : les établissements de
crédit maximisent le montant de leurs crédits et essaient ensuite par
différentes manipulations, de présenter un ratio de fonds propres
conforme a la réglementation. Une réglementation qui impose un
résultat ne remplacera jamais le libre jeu des décisions d’étres
humains responsables (c’est-a-dire capitalistes). C’est pourquoi les
appels constants lancés de nos jours en faveur d’une plus forte
réglementation des marchés financiers ne sont pas fondés.

Certes, on peut reprocher aux établissements financiers de
n’avoir pas éé plus prudents. Cela résulte des anciennes structures
institutionnelles que nous avons rappelées. Mais cela refléte auss le
fait que I’information ne peut jamais étre parfaite : un systéme
capitaliste n’est pas parfaitement stable, mais il est plus stable qu’un
systeme centralisé et étatique. C’est pourguoi, au lieu de stigmatiser
une prétendue instabilité du capitaisme financier, on devrait
stigmatiser I’extraordinaire imperfection de la politigue monétaire.
On peut regretter que les managers des grandes banques n’aient pas
été plus lucides et n’aient pas mieux évalué les risques qu’ils
prenaient dans un monde ou la politigue monétaire est
fondamentalement déstabilisatrice. Mais c’est précisément et surtout
ce caractére déstabilisant de la politigue monétaire que I’on doit

38 REVUE Des économies nord Africaines N°14



Les politiques publiques face a | > imperfection de la politique monétaire et
les crisesfinancieres Dr.Ait Mokhtar Omar

déplorer. Arrétons donc les procés faits a tort au capitalisme et
recherchons au contraire le moyen de libérer les marchés financiers
de I’emprise étatique®,

2. Liberté des mar chés, régulation, taux d’intérét :

Cette crise a ressuscité des idées maintes fois exprimées. I
semble acquis dans I’opinion, en particulier, que les marchés sont
certes efficaces, mais qu’ils sont « court-termistes » et
méme aveugles. Il en résulterait donc que les Etats devraient les
« réguler » et qu’il conviendrait méme de mettre en place des
procédures de coopération internationale pour favoriser une «
régulation mondiale », dans la mesure ou les marchés financiers sont
eux-mémes mondialisés.

Il'y a de ce point de vue une ambiguité de langage qui
recouvre en fait des ambiguités conceptuelles. En effet, quand on
parle de régulation de I’ancienne époque, on suggere implicitement
gue celle-ci implique un accroissement des pouvoirs réglementaires
et des pouvoirs de contrdle des autorités publiques. Cette confusion
est alimentée par un manque de précision linguistique : on confond «
régulation » et « réglementation »*, peut-étre parce que le terme
régulation en anglais ne dignifie pas “régulation”, mais
“réglementation”, ce qui induit I’idée qu’il y a équivalence entre les
deux termes. Or, ceci est totalement erroné. En effet, |’un des grands
meérites fonctionnement des marchés libres c’est gu’ils permettent la
« régulation » de I’activité économique par un systeme de type
cybernétique ou les actions de ceux qui interviennent sur les marchés
apportent de nouvelles informations qui les conduisent a S’ajuster
continuellement aleur environnement.

Bien entendu, cette régulation n’est jamais parfaite, tout
simplement parce que I’information ne peut jamais étre parfaite.
C’est pourquoi on a tort de comparer le fonctionnement effectif des
marchés & un idéa impossible a atteindre d’information parfaite et
donc de stabilité économique parfaite. Et I’on a évidemment
également tort de penser qu’il est possible de se rapprocher de cet
idéal par une réglementation (une « régulation étatique ») qui
supposerait une information parfaite. On doit en effet se demander
par quel miracle un petit nombre d’hommes, chargés de réglementer
et de contréler les autres, pourraient détenir des informations

39 REVUE Des économies nord Africaines N°14



Les politiques publiques face a | > imperfection de la politique monétaire et
les crisesfinancieres Dr.Ait Mokhtar Omar

meilleures et plus nombreuses que les innombrables intervenants des
marchés. On peut en trouver une illustration dans le fonctionnement
des marchés financiers et, en particulier, dans les événements
récents.

Pour bien comprendre I’émergence des crises financieres de
notre époque, il peut étre utile de garder a I’esprit un modele de
référence que nous définirons a partir de deux caractéristiques :

a) une monnaie « stable » ou, plus précisement, |’existence
d’un systeme monétaire dans lequel une création monétaire arbitraire
est impossible. Dans un systéme de ce type, la politique monétaire ne
peut pas exister, c’est-adire qu’aucune autorité publique ne peut
faire varier a son gré la quantité de monnaie, créant des phases
d’inflation ou de déflation. Une telle situation correspond, par
exemple, a ce que I’on a pu connaitre dans un systeme d’étalon-or
dans lequel non seulement I’or sert de monnaie de base, mais ou, par
ailleurs, il est impossible de démultiplier indéfiniment la quantité de
monnaie en créant arbitrairement des billets de banque ou des dépbts
bancaires gagés par une couverture en or décroissante. Dans ce cas,
les prix ne sont certes pas stables, car la quantité de monnaie peut
varier par rapport ala quantité de biens et d’actifs financiers, maisils
évoluent lentement et de manieére relativement prévisible ;

b) une épargne abondante et volontaire, c’est-a-dire qu’elle
correspond aux désirs des individus de renoncer a une consommation
présente pour obtenir des ressources plus abondantes dans le futur.
Cette épargne se répartit entre des fonds propres, rémunérés par un
taux de rendement risqué et donc variable, et des fonds prétables
rémunérés par un taux d’intérét fixé a l’avance de maniére
contractuelle entre préteurs et emprunteurs. |l faut le rappeler, le taux
d’intérét peut étre défini comme le prix du temps. Il est révélé sur le
marché des fonds prétables par la confrontation des préteurs et des
emprunteurs. Le comportement des préteurs est déterminé par leur «
préférence pour le temps », c’est-a-dire qu’ils demandent une
compensation — le taux d’intérét — pour renoncer a leur préférence
pour le présent. Le comportement des emprunteurs, en particulier
propriétaires de fonds propres, est déterminé par le taux de
rendement qu’ils espérent obtenir par I’usage des ressources
empruntées.
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Normalement, il n’y a pas de raison pour que le taux d’intérét
ainsi déterminé change brutalement et profondément. En effet, les
déterminants de ce taux — la préférence pour le temps et le rendement
du capital — n’évoluent que lentement et dans des limites éroites. Le
monde de référence que nous venons de décrire est un monde de
relative stabilité des prix et des taux d’intérét. Il correspond a peu
prés a ce que I’on a pu connaitre au X1Xe siecle. Ma heureusement,
le monde moderne est fort différent. En effet, tout d’abord,
I’accumulation de capital est découragée par les exces de la fiscalité
et il en résulte latentation de trouver de maniere artificielle I’épargne
susceptible de répondre a la demande des investisseurs. Par ailleurs —
et cela congtitue I’un des trés graves problémes économiques de
I’époque — le taux d’intérét n’est plus déterminé uniquement par le
marché des fonds prétables, mais il est devenu un instrument de la
politique monétaire. La création monétaire est entre les mains des
autorités publiques et celles-ci déterminent le taux d’intérét, soit
directement, soit indirectement par les achats et les ventes d’avoirs
financiers de la banque centrale. Il en résulte qu’un écart plus ou
moins important peut exister entre le taux d’intérét résultant de la
politique monétaire et le taux d’intérét qui refléte larareté relative de
I’épargne prétable, celui qui serait déterminé par les désirs des
préteurs et des emprunteurs.

Cette détermination « politique » du taux d’intérét est au coaur
de ce que I’on appelle la « théorie autrichienne du cycle économique
», ansi nommée parce qu’elle a été développée par deux célébres
économistes d’origine autrichienne, Ludwig von Mises et Friedrich
Hayek. Malheureusement, cette théorie reste largement inconnue.

Dans I’espoir de stimuler [’activité économique et
I’investissement, les autorités monétaires pratiqguent donc une «
politique d’argent bon marché », c’est-a-dire que la politique
monétaire est expansionniste et les taux d’intérét sont faibles. A
I’époque, en effet, toute création monétaire résulte d’une création de
crédit. Dans la mesure ou |’ épargne est insuffisante pour financer ala
fois I’investissement privé et les déficits publics, les autorités
monétaires sont tentées d’ouvrir les vannes du crédit bancaire avec,
en contrepartie, une création monétaire. Corrélativement, le taux
d’intérét diminue. Cette baisse du taux d’intérét est totalement
artificielle puisgu’elle laisse croire que I’épargne prétable est plus
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abondante qu’elle ne I’est en rédité. Ce faisant, les autorités
publiques donnent donc une information erronée aux marchés.

Ainsi, non seulement les autorités publiques n’ont pas une
meilleure information que les marchés, comme nous I’avons souligné
précédemment, mais en outre elles créent de mauvaises informations
et elles modifient en conséguence les comportements des agents
économiques. En effet, le taux d’intérét étant bas, les emprunteurs
sont incités a emprunter plus, pour financer des investissements, pour
acheter des actifs financiers ou pour acheter des logements (cas des
Etats-Unis ou de I’Espagne au début du X Xle siécle). C’est ainsi que
naissent les « bulles financiéres » ou les « bulles immobilieres ». On
a tendance a les considérer comme le produit du comportement
irrationnel des investisseurs qui auraient une attitude moutonniére :
ainsi une augmentation des cours d’actions serait interprétée comme
I’indice d’une augmentation indéfinie de ces cours, incitant les
investisseurs a accroitre leurs demandes d’actifs, ce qui fait monter
les cours, etc. C’est au fond ce qu’Alan Greenspan a appelé «
I’exubérance irrationnelle » des marchés. Mais on doit analyser les
choses de maniére trés différente : la politique monétaire et la
politique de crédit expansionnistes font croire que I’épargne est
beaucoup plus abondante qu’elle ne I’est en réalité. Cette confusion
est d’ailleurs d’autant plus fausse que, précisément, |a baisse du taux
d’intérét réduit I’offre de fonds prétables, ce qui accroit |’écart entre
le taux d’intérét effectif et celui qui correspondrait al’équilibre entre
offre et demande de fonds prétables volontaires.

Bien slr, on pourrait souhaiter que les agents économiques
comprennent mieux ce qui se passe et qu’ils réalisent le caractére
artificiel et temporaire de la baisse des taux d’intérét. Mais cette
compréhension est difficile a obtenir et c’est pourquoi il serait
correct de dire non pas que les agents économiques sont irrationnels,
mais qu’ils sont rationnels compte tenu de I’information — trés
incorrecte — qu’ils ont. Et si I’information est incorrecte c’est a cause
de la politique monétaire des autorités monétaires. |l est donc
absolument faux de dire que le libre fonctionnement des marchés
financiers fait apparaitre des « bulles » parce que les marchés sont «
court-termistes » et que les agents économiques sont irrationnels, ce
qui justifierait la  « régulation » par des autorités publiques alafois
rationnelles et bien informées. Ce qui se passe est bien différent : il y
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a destruction d’information par les autorités publiques, précisément
parce qu’elles sont « court-termistes », c’est-a-dire que, du fait de
I’existence d’un horizon court dans le monde politique (horizon des
élections), les gouvernants sont tentés de créer des apparences —
I’apparence du crédit facile et de la relance de I’activité — au prix de
désordres futurs. Les uns et les autres sont rationnels : les
gouvernants le sont en choisissant de créer desillusions dans le court
terme, les agents économiques le sont en agissant en fonction de
I’information qu’ils possedent et dont la qualité a été détériorée par
I’action étatique. La solution a ces désordres ne réside évidemment
pas dans un accroissement de I’intervention étatique sous prétexte de
régulation, mais dans le refus de toute interférence étatique dans le
fonctionnement des marchés et dans la création monétaire.

3. Lacrisefinanciéere des années 2007-2010 :

La crise financiere de I’époque nous semble une parfaite
illustration de ce gue nous venons de décrire rapidement. Comme on
I'a dga montré, la banque centrale américaine, la Fed, aintroduit une
extraordinaire instabilité dans les taux d’intérét qui est al’origine des
difficultés du présent. Il serait absolument inimaginable que I’on
puisse enregistrer une telle variabilité des taux d’intérét si I'on était
dans un monde ou les marchés financiers pouvaient fonctionner
librement, sans intervention des autorités publiques. Jamais, au X1Xe
siecle — un siécle assez proche de notre modéle de référence — de
telles fluctuations n’auraient été possibles : les taux d’intérét ont
varié trés lentement et dans des marges extrémement étroites.

Au cours de toute la période de bas taux d’intérét (2001-
2004), il y a eu une croissance monétaire considérable aux Etats-
Unis. Mais celleci ne sSest pas tellement traduite par une
augmentation des prix a la consommation, de telle sorte que les
autorités et I’opinion n’ont pas éé aertées par un phénoméne
inflationniste, généralement défini a partir de I’indice des prix a la
consommation. L’expansion des crédits et de la masse monétaire a
plutdt servi a des achats d’actifs financiers et a des achats de
logements (y compris les « subprimes ») : il y a eu création d’une
bulle financiere et d’une bulle immobiliéere.

Ce processus a été aggraveé par deux phénomeénes qui mettent
eux aussi en cause I’intervention étatique et le réle de I’opinion
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publique. Tout d’abord, des pressions trés fortes ont été exercées aux
Etats-Unis sur les établissements de crédit pour qu’ils acceptent
d’accorder des crédits & des ménages qui ne donnaient pas des
garanties de solvabilité suffisantes, sous peine d’étre accusés de
discrimination. La Fed elle-méme a émis un manuel a l’intention des
banques dans lequel on récusait I’ utilisation de criteres « démodés »,
parmi lesguels le rapport montant du remboursement/revenus ou
I”historique des précédents crédits du demandeur. Le département de
la justice a méme poursuivi pour discrimination des organismes de
crédit qui avaient refusé d’accorder des crédits, comme s le réle de
ces organismes n’éait pas, précisément, de discriminer entre ceux a
qui I’on peut faire crédit et ceux aqui I’on doit le refuser ! On en est
venu a considérer, sous la suggestion de la Fed, que les emprunteurs
donnaient des garanties suffisantes s’ils s’engageaient a participer a
des programmes de « conseil en crédit » ! Ceci a accru le probleme
des « subprimes ». Or, comme une grande partie de ces préts étaient
a taux variable, les emprunteurs ont eu du mal & honorer leurs
engagements lorsque les taux sont remontés. On a ainsi délibérément
trompé des personnes a priori mal informées sur le fonctionnement
des marchés financiers et sur les risques encourus.

Mais, dirat-on peut-ére, les banquiers, pour leur part,
auraient di étre plus prudents car c’est tout de méme leur métier que
d’apprécier le fonctionnement des marchés financiers. Ceci est certes
vral et signifie que personne n’est a I’abri des erreurs (et c’est
pourquoi il serait d’autant plus souhaitable d’éviter de fournir de
fausses informations). Mais il faut gouter cependant que les
banquiers ont été incités a prendre plus de risques qu’il n’aurait été
sage de le faire, parce que I’expérience leur avait appris que les
autorités monétaires seraient prétes a les sauver s d’aventure les
risques pris étaient trop importants. Et c’est précisément ce qui s’est
passé puisqu’une série de mesures ont été prises aux Etats-Unis en
2008 pour éviter la faillite de plusieurs grands établissements
bancaires et financiers. Cette pratique incitera a nouveau dans le
futur les banques et les établissements financiers a prendre des
risques excessifs, s une politique d’argent facile était mise en oauvre.

4. BCE et Fed : lesréponsesalacrise:
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La crise financiére de 2007-2008 a d’abord été un phénomene
américain, car c’est aux Etats-Unis qu’a éé menée la politique
monétaire la plus déstabilisante. La Banque centrale européenne
(BCE), pour sa part, a mené a juste titre une politique monétaire
beaucoup plus prudente et plus stable. D’autant plus qu’elle a été
constamment soumise a des pressions politiques, venues en
particulier de France, pour pratiquer une politique de « soutien a
I’activité économique » plus vigoureuse. On lui a reproché et on lui
reproche toujours de ne porter intérét qu’a I’inflation sans se
préoccuper de la croissance économique. Mais ces critiques ne sont
pas justifiées et c’est la BCE qui a raison, d’une part parce gu’elle a
un mandat clair et unique, celui d’empécher I’inflation, d’autre part
parce gue c’est une illusion de penser gu’on peut relancer |’activité
économique de maniére durable par une politigue monétaire
expansionniste. Ce que I’on obtient a plus ou moins long terme ce
n’est pas plus de croissance, mais plus d’instabilité et une mauvaise
structure de production, par exemple en incitant a de mauvais
investissements qui semblent rentables avec un faible taux d’intéré,
alors qu’ils ne le sont pas réellement.

Il'y a, de ce point de vue, une différence fondamentale entre
les Etats-Unis, d’une part, et la France — ou certains autres pays
européens — d’autre part. Aux Etats-Unis on a fondamentalement des
facteurs de croissance importants sur le long terme parce que les
obstacles fiscaux et réglementaires sont moins lourds qu’en France
ou dans la plupart des pays d’Europe, frappés d’« eurosclérose ». De
ce point de vue, on peut étre optimiste sur la croissance a long terme
des Etats-Unis. Celle-ci rencontre seulement des accidents de
parcours, dus a une politique monétaire déstabilisante de la part des
autorités monétaires. Mais, alors que la crise économique est
conjoncturelle et financiére aux Etats-Unis, la crise économique est
durable et réelle en France et dans une partie de I'Europe. Elle tient
au fait que les excés de fiscalité et de réglementations (en particulier
en ce qui concerne le marché du travail) tuent les incitations a
produire, a travailler, & épargner et a investir. Une politique
monétaire plus expansionniste ne supprimerait pas ces obstacles a la
croissance. Il y faudrait des réformes radicales et rapides de la
fiscalité et des|lois et réglements’.
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Certes, la crise conjoncturelle américaine a eu des
répercussions en-dehors des Etats-Unis parce que, dans I’univers
heureusement mondialisé ou nous sommes, les systémes bancaires et
financiers sont interdépendants. C’est ains que des banques
francaises, détenant des avoirs américains, souffrent des pertes qui en
résultent. C’est par ce canal, plus que par le cana des échanges
commerciaux, qu’une interdépendance conjoncturelle peut exister
entre tous les pays.

On reproche donc a la BCE de résister aux pressions
politiques en faveur d’une politique monétaire plus expansionniste
(alors que le taux d’inflation dans la zone euro est tout de méme de 3
% environ, ce qui n’est pas négligeable). Mais on se félicite par
ailleurs — a tort également - que la Fed ait baissé les taux d’intérét a
plusieurs reprises (en janvier 2008 I'objectif de la Fed concernant le
taux des fonds fédéraux - qui était encore de 4,75 % en septembre
2007 — est passé a 3,5 % et en décembre 2008 I'objectif a été situé
dans une fourchette comprise entre 0 % et 0,25 % !). Une telle baisse
est hautement contestable car elle risgue fort de relancer un nouveau
cycle financier. Le crise actuelle a éé le résultat d’'une baisse
excessive des taux d’intérét et de la création d’illusions sur le marché
des fonds prétables. Il en a résulté une bulle financiéere et une bulle
immobiliére. Ces bulles ont éclaté et I’on est dans un processus
d’gjustement des investissements, des cours des actions et des
constructions de logements. Il faut laisser ce processus se faire.
Baisser les taux d’intérét c’est a nouveau risquer de créer de fausses
informations et d’orienter les activités dans des directions qui ne sont
pas tenables a terme. Malheureusement, on ne revient pas sur le
passé et il faut supporter les conséguences des erreurs passées. Le
co(t peut en parditre élevé, mais il est plus honnéte de le laisser
apparaitre que d’essayer de le masquer temporairement pour le voir
réapparaitre, encore plus important, dans quel que période future.

5. Le FMI et la Banque mondiale peuvent-ils stopper lacrise ?
Beaucoup de gens affirment qu’il faut & présent davantage de
coopération internationale et une « régulation » mondiale des
ingtitutions financiéres. Ils pensent que la crise a montré que le
marché était incapable de s’gjuster par lui-méme, et que les autorités
ont donc la responsabilité de stabiliser le secteur financier. Et
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puisque la crise est une crise internationale, ils considérent que la
réponse a la crise doit également ére une réponse internationale.
Certains révent méme de transformer le FMI en une bangue centrale
mondiale. En réalité, il ne faut pas accroitre le réle du FMI et de la
Bangue mondiale ou en modifier les structures et les modes d'action.
[l faut les supprimer.

En effet, comme nous l'avons vu, la crise actuelle est
principalement due non pas a I’instabilité fondamentale des marchés,
mais a I’instabilité fondamentale de la politique monétaire, plus
précisément celle de la Réserve fédérale américaine. Durant toute la
période de taux d’intéréts faibles, le monde a été submergé de
liquidités et les banques trouvaient de fabuleuses opportunités
d’étendre leurs crédits et de faire des profits. Or, sur un marché avec
beaucoup de participants, si une entreprise ou une banque fait une
erreur, cette erreur a une portée limitée. Mais les Etats de grande
dimension font des erreurs de grande dimension, et plus le poids de
I’Etat est important, plus I'impact des erreurs étatiques I’est
également. Si un jour nous avions une politique monétaire congue —
ou du moins coordonnée — par le FMI al’échelle de toute la planéte,
nous devrions alors courir le risqgue d’avoir la pire instabilité
mondiale possible.

En outre, le FMI et la Banque mondiale fournissent des
ressources a certains pays, soit sous le prétexte de résoudre un
prétendu « probleme de balance des paiements » — bien qu’un tel
probléme ne peut en réalité jamais se poser — soit parce qu’ils
supposent gue ces pays ont un besoin de financement extérieur pour
financer leur croissance. Mais les ressources financiéres du monde
sont limitées. Celles qui sont distribuées par le FMI et la Bangue
mondiale ne sont des lors plus disponibles pour d’autres usages
décidés par des personnes responsables.

Compte tenu de ce que nous venons de rappeler sur I’origine
de la crise financiere — a savoir le fait qu’elle a éé causée
principalement par les autorités publiques et par I’instabilité de la
politique monétaire — attendre de la coopération internationale, par
exemple dans le cadre du G8, qu’elle résolve la crise financiere,
Sapparente & demander au pyromane d’éeindre I’incendie.
Cependant, puisque les erreurs commises par les fonctionnaires sont
des
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Erreurs de grande taille, il semble que les Etats sont les seules
institutions a avoir les moyens suffisants pour résoudre d’auss
gigantesques problemes. Par exemple, ils peuvent rapidement
organiser un systeme de garantie de crédit pour les banques (peut-
étre en utilisant la méthode trop facile de politiques monétaires
expansionnistes)®.

Nous devons admettre que, compte tenu de la situation
économique et des dispositions institutionnelles actuelles, |es Etats et
les banques centrales peuvent avoir un réle a jouer pour restaurer la
confiance dans |e systéme de crédit. |l aurait cependant été préférable
gu’un systéme de garantie du crédit ait été mis en place par les
banques elless-mémes, ce qui aurait impliqué également un systeme
de contrdle mutuel de leur part. Elles I’auraient certainement fait par
le passé s les banques centrales et les Etats n’avaient pas toujours
plus ou moins promis de jouer le réle de « préteurs en dernier ressort
».

Mais en fait, qu’est-ce que les Etats peuvent faire ? Ils savent
comment augmenter les impdts, comment priver les gens de leur
propriété légitime, comment créer de nouvelles réglementations, ou
comment créer trop de monnaie. Mais nous n’avons pas besoin de
tout cela Une intervention du G8 — ou toute autre coopération
internationale — impliqgue un risque : davantage d’ingtitutions
financieres seraient totalement ou partiellement nationalisées, et
davantage de réglementation prévaudrait. 1l ne faut pas non plus
oublier le risgque qu’afin de sauver certaines institutions financieres
ou d’essayer de stimuler I’économie, trop de monnaie soit émise,
déclenchant ainsi un nouveau cycle de croissance (de la monnaie et
du crédit. Cela pourrait donner I’impression, a court terme, que la
crise financiére est — du moins en partie — réglée. Mais cela
impliquerait un risque a long terme en empéchant les marchés
financiers de jouer leur rble stabilisateur et leur réle dans le
financement de la croissance dans le monde.

En réalité, il faudrait plutdt les deux choses suivantes:

- éviter les politiques monétaires déstabilisatrices (alalimite, il serait
nécessaire d’empécher les banques centrales de créer des liquidités) ;
- permettre aux individus d’accumuler davantage d’épargne
volontaire, notamment sous la forme de fonds propres (en particulier
d'actions), ce qui constitue le fondement de la responsabilité.
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Un actionnaire est responsable, puisgu’il sait qu’il devra supporter
les conséguences de ses décisions, aors qu’une autorité publique est
certainement plus irresponsable : elle ne subit pas de pertes suite a
ses mauvaises décisions (comme le montre par exemple le fait que la
Fed, ains que son ancien président et son équipe, ne souffrent pas
des mauvaises décisions qu’ils ont prises par e passé).

Permettre aux individus d’épargner impliquerait a son tour
une politique fiscale qui serait moins hostile envers I’épargne et
I’accumulation de capital que ce qui est actuellement le cas dans la
plupart des pays.

Le grand probléeme économique de |’ancienne époque
provient du fait que les autorités monétaires ont le pouvoir de créer
du crédit a partir de rien (simplement en créant de la monnaie) de
sorte gqu’une grande part des investissements a travers le monde est
financée par des illusions. Et les illusions ne peuvent pas durer
éternellement : elles se terminent en crise. Le financement par
I’épargne volontaire, notamment par actions, plutdét que par des
crédits fondés sur une création artificielle de monnaie, constitue la
solution de long terme”.

6. L’illusion delarelance économique:

La crise financiere mondiale, qui atteint un grand nombre de
pays dans le monde, se traduit maintenant par un ralentissement de
I’activité économique, ce qui inquiéte I’opinion. Les gouvernements
essaient donc de répondre a cette inquiétude par la mise en cauvre de
« plans de relance ». Sils restaient totalement passifs, on ne
manquerait pas de le leur reprocher, dans la mesure ou tous les
citoyens ont été éduqués dans I’idée que les pouvoirs politiques
avaient le devoir essentiel de veiller a la prospérité et qu’ils en
avaient les moyens. L’Etat moderne, est-il généralement admis, est
en charge de la politique de stabilisation et de la politique de
croissance et nul autre que lui — en tout cas pas le « marché » — n’en
aurait la possibilité.

Pourtant, malgré I’ opinion dominante, pour sortir de lacriseil
faut s’en remettre aux capacités d’gjustement des marchés. Mais
I’action politique est a la fois ssmple a comprendre et dramatique : il
est alalimite totalement indifférent pour un homme politique que les
mesures de relance adoptées soient efficaces, car les phénomeénes
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économiques sont tellement complexes qu’il sera de toute fagon
impossible & I’opinion de savoir dans quelle mesure les décisions
adoptées auront joué un réle positif ou négatif. Comment apprécier
dans le futur si la croissance aurait été plus ou moins forte en
I’absence des mesures de politique économique qui sont prises
actuellement ?

Tout ce qui intéresse un dirigeant politique pour le moment
étant de « faire quelque chose », cela lui est d’autant plus facile que
I’on croit disposer d’une régle simple, inspirée de la théorie
keynésienne : pour relancer |’activité économique, il faut accroitre la
demande globale et, pour cela, il faut soit augmenter les dépenses
publiques, soit relancer la consommation, soit encore créer de
nouvelles liquidités monétaires. Maheureusement, ce genre de
solutions aurait pour conséguence d’empirer la situation, car c’est la
désastreuse politique monétaire de la Fed (pendant toute la période
de bas taux d’intérét, de 2002 & 2005) qui a causé la crise et qui a
conduit a des modifications profondes dans les structures
productives. Le surinvestissement massif dans certains secteurs — par
exemple le logement, mais auss d’autres secteurs — est devenu
apparent lorsqu’on est revenu a des conditions monétaires plus
réalistes. Le probleme auquel le monde est confronté n’est donc pas
un probléme global — que I’on pourrait résoudre, par exemple, en
augmentant |a demande globale — mais un probléme sectoriel.

La crise actuelle joue le role nécessaire de rétablir les
équilibres en revenant vers les structures productives qui auraient
prévalu en I’absence de I’instabilité d’origine monétaire. Ainsi, les
faillites contribuent a cet assainissement en permettant de mettre fin
a des gaspillages de ressources dus a de mauvais choix
d’investissement et de gestion. Contrairement a ce que I’on a
tendance a penser, les faillites sont créatrices et non destructrices : le
maintien des entreprises en difficulté perpétuerait les mauvais choix,
aors que les faillites permettent de transférer leurs actifs vers des
propriétaires et managers qui sauront mieux les utiliser. Cest
pourquoi la meilleure politiqgue de relance consiste a laisser les
marchés remplir leur réle dans les austements économiques,
autrement dit a les laisser S'gjuster vers une situation plus normale,
notamment en laissant les entreprises qui ont été les plus mal gérées
faire faillite, de maniére a ce que leurs actifs soient rachetés par des
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propriétaires et gestionnaires plus efficaces. Ce processus
d’gjustement est colteux et il aurait été préférable de ne pas avoir a
en passer par la (ce qui serait le cas avec une politique monétaire
moins déstabilisatrice). Mais nous ne pouvons pas refaire le passe.

Les plans de relance ne s’attaquent pas au bon probléme et il
est fortement probable qu’ils ne feront que raentir le processus
d’gjustement des marchés. De ce point de vue, nous ne pouvons
gu’étre inquiets en constatant que la Fed a d’ores et d§a décidé
d’abaisser son taux cible pour les fonds fédéraux a un niveau
incroyablement faible, proche de 0 %, engendrant ainsi le risque d’un
nouveau cycle de taux d’intérét faibles, d’expansion monétaire
excessive et de mauvais investissements.

Aux Etats-Unis, le plan de relance comprend davantage de
dépenses publiques, des plans de sauvetage de certaines entreprises
(telles que des sociétés financiéres ou des fabricants de voitures), et
des baisses d’imp6ts. Le déficit plus important que cela va causer
impliquera un transfert de ressources (nécessairement limitées)
d’investissements privés vers le financement arbitraire de certains
grands projets publics qui sont décidés uniquement pour dépenser de
I’argent (sous prétexte de stimuler la demande globale) plutét que sur
la base de leurs mérites respectifs’.

Les dépenses publiques — financées soit par la dette publique
soit par les impdts — ne créent pas de nouvelles richesses ; elles ne
consistent qu’a prendre a certains la richesse qu’ils ont créée afin de
I’utiliser pour acquérir des biens choisis arbitrairement par les
politiciens et les bureaucrates. Dans ce sens il N’y a pas d’effet de
relance, mais bien plutét le contraire, et le plan d’Obama — de méme
gue tous les autres plans de relance actuellement discutés — devrait
plutét étre appelé « plan de récession ». La baisse d’impéts serait tres
bien non pas parce que c’est censé accroitre la consommation — étant
donné que la croissance nécessite I’accumulation de capital, soit de
I’épargne et non de la consommation — mais parce que cela
introduirait davantage d’incitations a travailler plus, épargner plus,
engager davantage de salariés, etc.

Malheureusement, on prévoit d’augmenter les taux
d’imposition marginaux sur les hauts revenus. Comme |’expérience
de divers pays a travers le monde nous I’a clairement montré ces
derniéres années, a chaque fois que ces taux sont augmentés, il y a
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ralentissement de I’activité économique. La raison en est que dans
n’importe quelle société, toutes les personnes sont interdépendantes :
s 1’on décourage un entrepreneur d’investir et de créer de nouvealix
emplois, cela entraine un taux de croissance plus faible et un taux de
chémage plus élevé.

7- Des mesures qui s'imposent” :

Des mesures énergiques et efficaces s’imposent pour atténuer
la récession et que la réforme du systeme financier mondial ne peut
aboutir, entre autres, gu’a la condition que les principes suivants
soient pris en considération:

A/. la nécessité de garantir la stabilité des marchés financiers par
I’apport de liquidités, la reprise des préts aux entreprises, en
particulier petites et moyennes, et aux ménages ains que la
garantie de la pérennité des institutions financiéres,

B/. la nécessité d’élever le niveau d’emploi en stimulant |’activité
économique, notamment en accroissant la demande agrégée afin
de doper la consommation, par des investissements
suppl émentaires des pouvoirs publics en faveur des infrastructures
et du logement, et en développant I’éducation et la formation pour
les personnes sans emploi;

Cl. la nécessité d’améiorer la transparence des marchés et
produits financiers afin que les épargnants soient mieux informés
des risgues encourus,

D/. la nécessité d’entretenir un sens moral et éthique chez les
acteurs économiques et financiers — tout particuliérement en ce
qui concerne les rémunérations et les bénéfices — et de soumettre
leurs activités a un code de conduite; il conviendrait notamment
que les systémes de rémunération propices a des bénéfices a court
terme et & haut risque ne soient pas autorisés;

E/l. la nécessité d’un contréle parlementaire plus actif et d’une
plus grande implication des parlementaires & tout les niveaux pour
contréler I’application des régles et principes;

El. le renforcement des regles régissant le fonctionnement des
marchés financiers, notamment en matiere de responsabilité, de
maniére a consolider la primauté du droit, doit étre consolidée
dans ce secteur;

52 REVUE Des économies nord Africaines N°14



Les politiques publiques face a | > imperfection de la politique monétaire et
les crisesfinancieres Dr.Ait Mokhtar Omar

G/. la nécessité d’instaurer une coopération intense entre le FMI,
les ingtitutions de Béle, le G20, les banques centrales et les
autorités de contrdle financier en vue d’élaborer des regles
efficaces et un cadre international pour la supervison des
réglementations financieres, les ingtitutions financieres
internationales devraient se doter de systémes d’alerte précoce qui
jouent effectivement leur role;
H/. la nécessité de renforcer le systéme de notation pour que les
notations reflétent mieux la réalité, et la nécessité pour les
auditeurs d’ingtitutions financiéres d’examiner de plus prés
I”exposition aux risques,
I/. la nécessité de faire en sorte que les paradis fiscaux offshore
n’échappent pas a un contrdle financier appropri€;
J/. la nécessité de rappeler aux gouvernements que, malgré les
difficultés financieres, les droits de I’homme, droits sociaux et
droits économiques des citoyens doivent ére sauvegardés, si I’on
veut éviter que les fondements mémes de la démocratie soient
sapés;
K/. la nécessité de prévoir des mesures économiques qui
promeuvent une croissance durable a la fois sur le plan
économique et environnemental, ces mesures ne devant toutefois
pas aboutir & un niveau d’endettement tel qu’elles
compromettraient une nouvelle croissance, ni étre en contradiction
avec les objectifs climatiques,
L/. la nécessité pour les gouvernements de faire tout leur possible
pour rétablir la confiance du public dans le fonctionnement de
I’économie.

Conclusion :

Il est donc paradoxal et méme tragique que, d'une part, I’on
attribue la crise financiere et économique au fonctionnement libre
des marchés — aors qu’elle a été provoquée par une mauvaise
politique monétaire — et que, d'autre part, I’on attende maintenant des
solutions de la politique économique, alors qu’il conviendrait de faire
confiance aux marchés ! Compte tenu du matraquage idéologique
auquel est soumise I’opinion, on comprend que les hommes
politiques soient tentés de se précipiter dans la bréche ainsi ouverte,
ce qui leur permet d’apparaitre comme des sauveurs. Mais les
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victimes en seront les citoyens eux-mémes. Les Etats décident
actuellement, un peu partout dans le monde, de « mobiliser » des
centaines de milliards d’euros pour sauver des banques en faillite,
pour aider des entreprises en difficulté, pour accroitre artificiellement
le pouvoir d’achat, alors qu’ils ne savent absolument pas quels
gjustements sont nécessaires dans les structures productives afin de
retrouver des situations d’équilibre. Mais ce faisant, ils ne créent
aucune richesse, ils ne font que déplacer les richesses créées par les
citoyens. Pour financer ces folles dépenses, ils ont recours a I’imp6t
— diminuant d’autant le pouvoir d’achat des citoyens — ou a
Pemprunt — limitant alors les ressources nécessaires a
I’investissement.

Un grand dirigeant I’a dga affirmé : « Je n’a pas la
prétention de savoir comment sortir de la crise, les marchés le savent
mieux gue moi, et je préfere donc m’en remettre a la sagesse des
hommes ».
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