1850 daale
Agsalyandf polatly §gdnedl Al
el oSl Syl £9, 5 RN
SledTe! Ay Tuia o 3 Sl Lo LAl and modern banking industrytrends

Sustainable investment financing

Joad! aaledl Jlael 45

olaiwoll jloliwyl Jigol

flyaal &ropnall dclindl Ololadlg

Tl Laals |51 r-u"a qun*-l I-I":r:_ -
Lanlpall palally Syiall 2,8
SIS | LG | O W
St iy s s J et Ll

g'l'




1-350 dasl

sl pglally (B3l 2IS

el gyl Condl £ g0
Stz g e Jb 3 S b

JYLW- YR INE S 5)}:{.\3\ Gy Sl
ol RN o 48 gooms ALY

ISBN : 978-9969-9726-1-0



SLSI Ol

(9 kel Jesl 25
plbimad! jlozzwl Jog03

dydod) 43 paoll dsliall Silalnsly

:UFRP gt

Ll

2123 il R
24X16 : _pliod

596 obial sus

978-9969-9726-1-0: <>,



kol (Bt i I 1 450 daslr ke —aSd) e /s
dholl pds | aghally Bgiod) LIS dws— Clagh s Bglos /5.1
Aol
Skd! oy Al ygane /.1
Mew\ M\ Aongd (Sygomd /5.
Seld pladl RN Ay b /5
dmalond! g,«.ﬁ.U\j ('..o:}'\
1isy daslr da! g} G’JLP 8yly) /5.
1isy dmels gl de Sekses /3.
1450 dnel> b s o [3.0
1450 dnel> 4oL als /a0
15y dnslr idy dyyalgs /5.0
145y dnslr deks M /3.1
13y dnolr Tangd (Sypd /5.
1a5y deol> il el /s
1asy dnalr T R e
1isy daslr NUPR PR
1isy daslr Juf Dy, /5.1




dbind drelr 32y S As o /5.0
ics dmal iy sygad /3.0
1is\ Qs> by 6 S /5.0
1oy dnslr Tlow (sl /3
145G daol> Ol e /s
N et (Pypos [3
iaid dnaler S e [
1450 dnel> 3] 33y /3
145y dnslr ol gy [3

A ) Slylel) — 8B5Lad) Aol Ciblgs ylyy /5
LRCEN]




0 |
I I I
I
U
N i
g
I U
N U
g
i
i 4
i padlly gl U I

ANEWON R PESI R VPVC 3 ST WY S WX |



U
U 0
U
U
N
N I
I
I U
N i
v I gs
kol St 7)o

2023 Sb 04 s
it aglally B g ST ey



/.
6 14 /| 01
. R /.
06 U 02
/
16 14 /| 03
E /
16 -1 04
6
. /
&S ,
59 3 0 , [} 05
i
/
/.
669 | 1f /.| 06
, /
626 1§ 07
/
616 1+f /. 08
$ S /.
2
612 /. 09
1 0




10

11

12

13

14

15

16

17

18

19

20

21

i

0

0 e

I

1

14

682

026

006

019

016

059

266

216

212

285

162

125




199 -2018: t 22
2021
i
165 i o U 23
U ¢
g u f /.| 24
155 u Egou ( /
- s-
015 | 1- s 8 ) 455 A
YU 2l .
Ul zeld 25
: 26
567 "
- i /.
Université Un essai d’analyse sur | Pr. LAZREG 72
e e les différentes formes de | Mohammed
1 de Sidi Bel .
Abbés Jfinancement du secteur

industriel







The role of banks in financing sustainable
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Abstract :

Many countries are working to develop appropriate strategies
to move towards effective investment to achieve sustainable social,
economic and environmental development goals. In order to
achieve sustainable investment goals, various state bodies and
institutions, whether public or private, contribute to financing
various sustainable projects.

The contribution of banks and financial institutions in the
financing of sustainable investment projects has made them resort
to employing special financial tools that suit the standards of
sustainable investment and achieve its goals that have a positive
impact on society, the economy and the environment.

Keywords: sustainable investment, environmental development,
banks, financial tools, clean technology.
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Freedom of investment in the new system of the
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Abstract *

This article aims to study the effectiveness of the
constitutionality control in protecting the freedom of investment in
the Algerian system, through the constitutional court and the
exception of unconstitutionality.

But this constitutional protection of investment’s freedom falls
within the state's social role, which expands the authority of
administrative institutions. The court's constitutional bloc expands
to include all constitutional rights that may inhibit the full exercise
of this right; therefore, the constitutional jurisprudence will be
unstable.

Keywords: constitutionality control- freedom of investment- exception of
unconstitutionality-constitutional court- state’s social role.
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The mortgage as a mechanism for developing real estate

investment
1945 8 /
Meguellati.mouna@univ-guelma.dz
1945 8 /

felkaoui.meryem@univ-guelma.dz

(V214

N j

ABSTRACT:

with the increasing demand for housing, there is an urgent need
to develop a legal and implementation framework to facilitate
access to housing. the government has adopted several strategies in
the field of housing, one of which is to invite financial institutions
to invest in housing by financing the sector by providing loans on
different conditions. this approach, known as home loans, takes the
form of a contract through which a bank or lending institution
advances a sum of money to the borrower, who can be a private
individual or a real estate developer. the purpose of this loan is to


mailto:felkaoui.meryem@univ-guelma.dz
mailto:felkaoui.meryem@univ-guelma.dz

facilitate the purchase, construction, renovation, expansion or
upgrading of a property.

in return, the borrower is obligated to pay the remaining amount
with the agreed upon installments and pre-determined interest. in
addition, sufficient collateral is created to ensure the borrower's
obligation to repay the debt. this financial arrangement is
commonly referred to as a mortgage.
keywords: real estate loan-financing-investment.
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Abstract :

Investment is considered one of the mechanisms for
financing economic development in any country. However,
investment also requires sources to finance it in order to ensure its
continuity and survival throughout its specified period. These
sources may be internal, in which the investor resorts to banks and


mailto:Walid.laamari@univ-batna.dz
mailto:Walid.laamari@univ-batna.dz

national financial institutions to finance his investment projects, or
they may be external sources that he resorts to international
financial bodies and institutions that provide mechanisms to
finance investment in host countries, in addition to the financing
provided by banks and financial institutions at the international
level in the field of foreign trade.

The Algerian legislator has become aware of the importance
of international financing for investment in Algeria, and this is
what made him retreat from the compulsory resort to local
financing that he adopted in the Supplementary Finance Law of
2009, in accordance with the Supplementary Finance Law of 2020,
to reopen the way for the investor to resort to international financial
bodies and institutions to finance his investments, in addition to
allowing him to obtain financing from banks and external financial
institutions.

Keywords: financing- mechanisms- investment external financing-
international financing- institution.
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Abstract:

Islamic banks have come to occupy an important
position, whether inside or outside the Islamic world, as



financial institutions committed to applying the
provisions of Islamic Sharia in their various transactions.
Many of them have proven their success and resilience in
the face of the financial crises that the world has
witnessed, especially the banking sector. Therefore, their
activity has expanded to include many Islamic banking
operations and products. Which is no longer limited to
Islamic banks, but also to conventional banks after they
were licensed to open windows for Islamic banking with
the issuance of Regulation 20-02. This study was to
identify the various banking operations related to Islamic
banking, with an explanation of how they are regulated
by the Algerian legislator, through a study Analyzing the
articles of Regulation 20-02, highlighting the extent of
their compatibility with the Sharia provisions that
regulate Islamic banking contracts, and highlighting the
effective role of Islamic banking products in financing
and revitalizing the trade sector, as well as the oversight
with which the legislator has surrounded the windows of
Islamic banking to ensure its independence from the bank
and the exercise of the role assigned to it.

Keywords: Islamic banking; Bank of Algeria system 20-02; Sharia
oversight ; financial institutions;
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q B
The Islamic Bank; A Suggested Proposal That Fulfills

Sustainable Investment in Algeria; A Descriptive Analytical
Study

Abstract

The study's objective was to explore the characteristics of the
Islamic bank as a suggested proposal that realizes sustainable
investment in Algeria. The study administered the descriptive
analytical approach. A review of literature was conducted. The
study came to the conclusion that the Islamic bank has got four
pillars that make it the optimal alternative that achieves sustainable
investment in Algeria. These pillars are prohibiting usury,
renouncing forbidden investment, adopting work as a source of
earning money and doing investment projects. The study made the
recommendation that a law should be passed to regulate banks in
conformity with the Islamic legislation.

Keywords: The Islamic Bank, Sustainable Investment, Algeria.

~343~



e

~343~

[y

(0p13

(]



(0514

(V14

i

~341~

(Vp14

(021



(V18

(Vo 14

~343~

(V18

Cc



(V14

(Vo1

u
)8(...
" g
l‘] )9(."
U U
L”J
11(

w»

e



c

[amy]

—

~343~

0
I
I
)14(
g -
I

Cc

—



~343~



)19( n

[y

g
g
I
I
gl
I
)22(_)
)

~343~

-

e

)21(



q B
)23(
( : n _ _
l‘] )24(." g
u ] 0: I
)25(
- b
g S (:
u
i )28( i )27(
)31( ne._ _ )31( 1)29(
)32(
( : n - _ )33(."
I )
)34(.n é []
0 N 0
( Y
)35( " n

~349~



c

)37( n
)38(

)39(

J41(

~334~

I )61385(

YA4( n



6

g 1)
( i
( ")
)47()
I
6
I y 6
)48( n
g i
I g
) I’
I 0
I
i U
Y )
6 6
A 1V
I y
a i - U1 @ [
)52( w5 U
I
I

~333~

(]

(021



@]

[l

=

Cc

~333~

e

e

=

54( u)53
54 530y

C«



(an]

C«c

[amy]



)61() 0
)61()
_ )62( 1
I
)63(
I
U
[
U .
U U
- i
I
g —
V.6
Y
U

~333~

[am]

[amy]



(]

)65(

C«

e

(]

I

[am]



U )68(. n
u
u é
o( :
)71(_ )
)
I
)73(
)74(

~333~

g
)69
I
J71(
I
I
g
g
g
L g



i

(Vo 14

i

~333~

NI



w»

)77(.

~333~



~339~



i S u
I .U
U I
I
I I
i U
I
u U
U ] U
y.
I
g t
y
U
I
I

~334~

(Vo 14



¢

Cc

~333~



NI

i

~333~



(V214

(213



469

] >

A1

45

277
.561

L]

174

45

15

5
161

.53-52

Lo ]

1

221-219

.219

D

276 =275

~333~



72 7 3
72 7 3
g4 7 3
J4 7 3
279 - 278
83-82 7 3
364-363 3 2
264 1 I
" I )
356 1 1
a U " N "
297 2
u I 83 9 . . |
1 84
9 I "
84 2 v I
513 1 1
175 )6857( a ; a: 8
u @ : : 1
81 2 2
594
U 3 . :
1218 )1597(
225 5 1
73 7 3

~333~

o

NI
= B ©

S~ N Nt N N N N N N
N NN DN
o B~ WD

N
»

)27



—_—~ o~ o~ o~~~

3
29
.225

418

.348
391

184

11

.88

)42

7

74

)43

591

)44

i )51385(

) 1965(

O O I~ 00 O «+1 «+d «
< Y SN S < WO W0 W0
AN TN TN TN TN TN N N
>S5
(o))
N 2
N N
P —
[9\] —
(90)
AN
[oe]
O~
N
N
—
—
[e)]
— O —
o o™
% S
Lo —
(2] (9N}
™ ©

)2( )3Y(

.167-166

276 -275

3

i )54

1

.59 - 58

)55

.168

)56

347

~333~



—_— o~ o~ o~~~

Sl

19

41

12

128

5l

72

)1115( v

713
111

™
[$=}

7

<
©

L}

1

211-211

Lo
(=}

Lo ]

211

[{e]
[{e]

.188

N~
©

2

.338

)5825(
)1713( )1712( )171(

429

)1711(

.481-481
411

A~ o~ o~ o~ o~

4 2

D

213

8

199

)2172( 0

.57

A9 4 7

A77

A178-177

P

1

221 -216

.67

.34

182

~333~






NK<
=)

b

N¢
.=

b J

The trend of the banking industry in light of financial
technology and artificial intelligence,
With reference to the Islamic banking industry

Jé

3 -0
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Le résumé:

L'objectif de cette recherche est de mettre en évidence la
tendance de la technologie financiére et de l'intelligence artificielle
dans le secteur bancaire en tant que facteurs les plus importants du
travail bancaire, en référence au secteur bancaire islamique , et de
mettre en évidence les défis les plus importants en vue de
développements mondiaux actuels, Ou I'étude a révélé lI'importance
et le r6le de la technologie financiére dans le secteur bancaire et sa

contribution au développement et a la facilitation des transactions
et des services bancaires.

Mots clés: technologie financiére - intelligence artificielle - I'industrie
bancaire et I'industrie bancaire islamique.
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Abstract:

Sustainable development constitutes the essence of national
policies, which can only be achieved according to a holistic vision that
devote the valorization of all available resources, including real estate,
as the mechanisms that ensure its inclusion in the context of the
comprehensive investment equation must be activated. Real estate,
which facilitates its use in the financing process, especially in kind.

Based on that, we try in this scientific paper to take note of
digitization in the context of real estate sustainability, and to show
its role in achieving sustainable investment policies, which are the
basis for achieving economic security and providing national
sovereignty.

Keywords: real estate; sustainability; public policy; economic security.
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The control of banking activity in Algeria
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Abstract :

The banking system is one of the most important pillars on
which the national economy is based, so it must have a great deal
of importance, follow-up and uninterrupted control in order to build
a strong economic system, banks and financial institutions have
been singled out by the legislator with a set of laws and regulations,
including the banking supervision system, which is an important
and essential element as an assessment tool for the effectiveness of
any system and a statement of its strengths and work to further
develop them according to developments at the national and
international levels, as determined Weaknesses and gaps that exist
and you confront and fill them.

Keywords: Banking Supervision, Basel Committee, Algerian System,
Basel | Convention, Basel 11 Convention, Basel |11 Convention
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Real estate promotion The mortgage as a mechanism to finance
projects and investment development
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Abstract:

Algeria, by adopting the real estate promotion, opened the way
for dealers to invest in general and in the field of real estate and all
operations related to it in particular, as it changed the strategy of
real estate financing, which was dependent on the resources of the
public treasury. And in the face of the changes that occurred in the

economic field, resorting to banks and considering them as a
mechanism for real estate financing was necessary to revive the
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real estate promotion activity and, accordingly, encourage to
engage in this field more comfortably, which inevitably leads to the
development of national investment and advancing the wheel of
economic development.

On this basis, the study aims to shed light on the role of real
estate loans granted by commercial banks and financial institutions
in eliminating real estate stagnation and how it contributes to the
development of investment.

Keywords: mortgage loan, real estate financing, real estate promotion,
lender, investment.
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Establishing legal security as a mechanism to improve the
legal environment for banking activity in Algeria

Abstract:

This intervention aims to demonstrate the role played by the
enshrinement of the principles of legal security in improving the
legal environment of banking activities in Algeria, by removing the
possible disadvantages of banking sector laws and regulations
financing for sustainable development, enabling this sector to
respond to the requirements of contributing to sustainable
development financing , With environmental, social and economic
challenges, this enables it to keep pace with the evolution of the
banking industry and opens up financing options by bringing in
domestic and foreign investments.

Keywords: legal security, financing for sustainable development,
banking industry, legal environment of banking activity.
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The role of international financial institutions in
achieving global economic balances

01 f -
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SN
—c
=
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summary:

International financial institutions play an important role in
directing the global economy and maintaining global economic
balances. The International Monetary Fund is concerned with
supporting the balance of payments of member states, while the
World Bank focuses on helping member states achieve
development and alleviate poverty by supporting structural and
institutional programs for development. .

Keywords: international financial institutions, International Monetary
Fund, World Bank, financial aid.
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Effectiveness of the internal control system in
improving banks performance

14 /
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Abstract:

The internal control system is receiving increased attention in
banks and financial institutions, especially after the crise and collapses
in the financial and banking sector in various countries of the world, in
terms of their need for effective systems to enshrine real internal
control that protects banks from any abuses, Algeria, in turn, has not
been free of such crises in both private and public banks .
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That’s why our study aimed to highlight the topic of internal
control over banks and the role it must play to improve the
financial performance and services that banks provide to their
customers, by learning about the internal control system of banks,
and the role of Algerian legislation in establishing internal controls
in banks whether from the administrative, organizational,
accounting and financial side.

Keywords: internal control, basel commitee, financial control,
administrative control, accounting control.
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Governance as a control mechanism in the
banking system.

/
thameur_rebih@hotmail.com
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Summary:

This study aims to identify the concept of banking governance
and the principles on which it is based, and its role in protecting the
banking system from banking risks and improving banking
performance, in addition to highlighting the importance of banking
supervision in achieving the desired governance system, by
addressing the various supervisory bodies and identifying the tasks
entrusted to them. especially at the level of the Algerian banking
system.

Keywords: banking governance, supervision, the banking system.
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identify the possibility of integrating This research aims to
Islamic finance in Algeria to contribute to the embodiment of the
policy of taking care of shadow areas. After getting to know each
of Islamic finance, shadow areas and rural development, Islamic
in financing investment projects were studied, banks and their role
with a focus on their contributions to Development In the shadow
areas, it was finally concluded that Algeria can rely on Islamic
finance to embody the policy of taking care of the shadow areas,
ntegration of Islamic banks to benefit from the through the i
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contributions of their various financing forms, and allocate the
proceeds to A plan for a zakat fund. Endowment funds can also be
established to take care of shade areas.

slr itnga: sponsorship policy, rural ,Islamic finance, shadow areas
development, investment, banks
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Abstract:

Among the challenges facing successive governments and
regimes in Algeria is the problem of housing and providing real
estate to investors, which made the competent authorities try hard
to find solutions and support the real estate market in proportion to
its needs, depending on the so-called real estate financing in order
to eliminate this problem in the first place, which is a major priority
And it plays a key role in the process of economic and social
development, by setting up a practical and realistic legal framework
for the process of lending money to invest it in the acquisition of
real estate by guaranteeing its mortgage or what achieves
confidence to grant financing, and is supervised by the Algerian
banking system to finance economic activities related to real estate,
by providing loans to individuals. And investors for the purpose of
developing the urban movement. It also conducts the procedures
related to this activity and establishes a balance between the
interests of all the parties involved. The importance of real estate
finance is summarized in several points, including that it helps to
achieve the well-being of individuals and society by improving
their living conditions and helps to economic, social and security
stability for the individual and society, as it helps to develop And
the development of the real estate sector by creating great
opportunities for investors to direct their investments in the real
estate sector, and real estate financing is a complex contract that
entails the existence of guarantees and insurances that provide the
necessary protection and guarantee the rights of its parties.

keywords: Real Estate Finance - Finance Loans.
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Summary

At present, real estate has become the core of all discussions and
analyses. It remains the primary means of determining the success of all
development policies. Its importance is reflected as a framework for
promoting investment and economic growth in society, as it is a stable
wealth. Therefore, most countries, including Algeria, encourage and
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stimulate investments, particularly in the field of real estate. This
constitutes an essential component of the strategy for sustainable
development. This prompts the call for the establishment of organs or
more favorable bodies that contribute to the financing process.

Thus, financing plays a key role in the process of economic and
social development. Without it, enterprises and productive and
service enterprises cannot be established. Technological and
economic developments have given it great importance because of
their ability to provide and mobilize the necessary funds to carry out
productive activities and meet the various needs of individuals.
Keywords: Real Estate - Finance - Organizations - Housing Sector -
Real Estate Finance
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Official mortgage as a guarantee mechanism for real
estate financing
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Abstract

The subject of the official mortgage as a mechanism to
guarantee real estate finance is one of the most important topics
related to real estate finance, given that the official mortgage is the
widest and most common mechanism adopted in the field of
guaranteeing or securing real estate finance, given the credit and
guarantee this mechanism provides for the rights of the real estate
financier and the debtor who spoils the finance. Both, and despite
its efficiency in securing financing, it suffers from some objective
and procedural obstacles that may limit its effectiveness

keyword: Real estate - official mortgage, credit, real right, real estate.
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Islamic banking in Algeria
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Abstract:

In light of the remarkable growth of Islamic finance in all the
world, the emergence of financial institutions operating in
accordance with islamic law has taken several different forms of
conversion to Islamic banking, and Algeria, like these countries, is
experiencing experiments in the field of Islamic banking such as Al
Baraka Islamic Bank and Bank of Al Baraka Islamic Bank. Peace,
what requires us to show how the Algerian banking system is open
to Islamic banking, and as a result, determine the banking
operations related to Islamic banking in the Algerian legislation.

Keywords: Islamic banking, Islamic banks in Algeria, banking operations.
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The role of bank domiciliation in financing foreign
trade- the case of the Algerian Foreign Bank
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Abstract

The Algerian regime linked the implementation of international
trade contracts to localization, through payment processes,
commercial exchanges to and from the framework of the role of
localization, financing international trade, for this, by following the
descriptive approach of the study on this subject.

A case study of the BANC EXTERIEUR ALGERIEN, to
identify the concepts related to settlement, the conditions
applicable to international concepts, the stages that trade goes
through to complete, the request for conquest to its liquidation.

Keywords: bank domiciliation, approved broker, import, export.
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Documentary accreditation using Islamic banking formats to
finance foreign trade
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Abstract:

In this intervention, we dealt with the issue of financing foreign
trade through documentary credits through the most important forms
of Islamic banking, which has become an inevitable alternative to
traditional banking because of its advantages in attracting and
retaining customers.

Where the intervention was divided into two parts, the first part
included the nature of documentary credit, its definition,
characteristics, importance, types, benefits, dangers, and mechanisms
of its functioning.

As for the second part, we dealt with the Islamic bank and
documentary credit and the applications of documentary credit in
Islamic banks and the practical steps to implement them through the
forms of Murabaha, Mudaraba, and Musharaka, which are the most

appropriate forms of this type of financing.
Keywords: Documentary credit, Murabaha credit, Al-Daribah credit, Musharaka
credit.
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Evolution of the global banking industry
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Abstract :

This study aims to determine the general framework of financial
and banking globalization and its most important trends and
associated phenomena, in addition to the developments in the
global banking industry, particularly the trend towards
comprehensive banking instead of specialization and reliance on
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advanced technology. And modern provision of banking services
through electronic banking, all in light of the liberalization of the
trade of financial and banking services. This study also derives its
importance from the importance of financial and banking
developments and the intensification of competition between giant
global banking entities. This competition. We seek through this
research to identify the extent of developments in the global
banking industry in order to always help Algerian banks keep pace
with the developments of the global banking industry.

Keywords: universal banking, merger and privatization of banks,
electronic banking, liberalizing the trade of financial and banking
services.
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The role of financial technology in supporting the banking
sector in Algeria
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Abstract

This study aims to clarify the importance of emerging financial
technology companies that rely on modern technologies in
providing their business in strengthening the banking sector by
reviewing the concepts associated with emerging financial
technology companies, and analyze its importance in raising the
performance of the banking sector in Algeria, as well as identifying

the drivers and challenges of adopting digital financial technologies
in this sector.

The study concluded with results on this topic, the most
important of which are :The digital transformation towards
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financial technology in the Algerian banking sector works on the
integration of banking operations and contributes to providing more
quality banking services, it enables emerging FinTech companies
to support the banking sector by providing financing at the lowest
costs and easiest ways.

Keywords: Financial technology, Financial services, Banking sector,
Start-up companies.
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Number Name

1 Visa
2 Mastercard
3 Ant Financial
4 Tencent (Fintech business)
5 Paypal
6 Intuit
7 Stripe
8 Fisarv
8 Adyen
10 Block
11 Coinbase
12 Nubank
13 Aspire
14 Gojek
15 Revolut
16 Klarna
17 Chime
17 Paytm
17 FTX
20 Grab
21 Affirm
22 Bill.com
23 UlPath
24 Ally Financial
25 Tinkoff
26 Chackout.com
27 Robinhood
28 Xero
29 Plaid
30 Lufax
31 Brex
32 Sofi
33 Ripple
34 Upstart
35 Wise
36 Rapyd
37 Tipalti
38 Toast
39 Dapper Labs
39 Razorpay
41 Viva Republica
42 Gemini
43 Carta
44 Avant
44 Mollia
48 Upgrade
a7 True Accord
48 Zhong An
49 Airwallex
49 Mambu
49 Deeal
52 StoneCo

Market Valuation
$451,534,455,204
$350,900,995 070
$312,000,000,000
§237,089,852,173
$225,022,598,619
$163.874,282,200
$05,000,000,000
§72,276,686,808
$72,239,857 829
$68,467,133,929
$51,052,986,338
$41,500,000,000
$39,600,000,000
$35,000,000,000
$33,000,000,000
$31,000,000,000
$25,000,000,000
$25,000,000,000
$25,000,000,000
$24 466,728,457
$22,769,867 218
$21,774,202,335
$21,280,897 982
$17.500,275,023
$15,484 570,000
$15,000,000,000
$14,107.773.687
$13,705,783 827
$13,500,000,000
$13,370,294,007
$12,300,000,000
$11,248,411,489
$10,000,000,000
$9,921,763,854
$9,166,955,843
£8,750,000,000
$8,300,000,000
$8,000,000,000
$7.500,000,000
$7,500,000,000
§7,400,000,000
$7,100,000,000
$6,900,000,000
$6,500,000,000
$6,500,000,000
$6,280,000,000
$6,000,000,000
$5,572,507 454
$5,500,000,000
£5,500,000,000
$5,500,000,000
$5,329,064,925

Sector
Paytech
Paytech

Divarsifiad
Regtech
Paytech

Accounting
Paytech

Open Banking
Paytech
Paytach
Cryptocumency
Challenger Bank
Diversified
Paytech
Challenger Bank
Paytech
Challenger Bank
Infrastructure
Cryplocurrency
Infrastructure
BNPL
Paytach
Infrastructure
Challenger Bank
Challangear Bank
Paytach
Waealthtech
Infrastruciure
Open Banking
Waealthtech
Challenger Bank
Challenger Bank
Paytech
BNPL
Paytech
Paytech
Open Banking
Paytech

Blockchain
Paytech
Paytech

Cryptocurrency
Waealthtech
Diversified
Paytach
Challenger Bank
Infrastructure
Insurtech
Challenger Bank
Challenger Bank
Infrastructure
Infrastructure

Country
United States
United States

China
China
United States
United States
Ireland
United States
Netherands
Unitad Statas
United States
Brazil
Singapore
Indonesia
UK

Swadaen
United States

India
Hong Kong

Malaysia
United States
United States

Romania
United States

Russia
UK
United States
New Zealand
United Statas
China
United States
United States
United States
United States
UK
Israe|
Israel
United States
Canada
India
South Korea
Unitad Statas
United States
United States
Netharlands
United States
United States
China

Australia

Germany
United States

Brazil

SOURCE : Largest Fintech Companies, View date : 29/06/2022.
online :https://courses.cfte.education/ranking-of-largest-fintech-

companies/?fbclid=IwAR3-

IcA4hbcMJ4ps87amJ_IcPRcSar_b93eJQtrwwVZxs5QSW _JUrcTUBO
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The role of bank financing in enhancing the GDP of a sample of
Arab countries during the period 2018: 1-2021: 4
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Abstract :

We aim through this research to know the extent to which bank
financing contributes to enhancing the GDP of a sample of Arab
countries. A report issued by the Arab Monetary Fund.

Using Panel models and their various tests, we concluded that

bank financing indicators (total loans, total deposits, total liquidity)
contribute to enhancing the gross domestic product of a sample of
Arab countries.

Keywords: Keyword; Keyword; financing; Gross domestic product;
Panel model.
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0
g )stata.15(
I U
P 3l il Sl s i 101 0By Jaul,
1 300 O mages | el Y miges | iyl Ol ol
& gial Aot
0.4573178 0.2571778 0.7692274
(0.002) (0. 048) (0.000)
0.5638008 0.1014386 0.5123102
(0.000) (0.496) (0.000)
-0.1312973 | -0.0452518 | -0.2720463
(0.000) (0.153) (0.000)
0.2017252 7.182197 -1.24771 )e(
(0.40) (0.000) (0.000)
112 112 112 Number of
obsevation
- 0.9988 0.9937 R-squared
- 0.9987 0.9936 Adjusted R-
squared
0.000 0.0007 0.0000 Prob (F-Stat)
)stata .15( RN
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U Prob > chibar2; chibar2(01)
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Prob > chibar2 U
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0 «(Stata .15) ).xtserial(

. xtserial y x1 x2 x3
Wooldridge test for autocorrelation in panel data
HO: no first-order autocorrelation
F(1, 6) =59.322
Prob > F =0.0003

(.Xtserialy RN

.)stata .15(
1.15 Wooldridge

) (
g S :Modified Wald test lzI—
0 I

U Modified Wald Test i

)stata .15( )xttest3(

. Xttest3

Modified Wald test for groupwise heteroskedasticity
in fixed effect regression model
HO: sigma(i)*2 = sigma”?2 for all i
chi2 (7) = 26.43
Prob>chi2 = 0.0004
)xttest3( RN

.)stata .15(

~ 495 ~



Modified Wald test

g Prob > F I S
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i 601 S
)xtpese( I
I (Danie, 2007, p. 285)
I I 0
)47 2121 ( g
N )Xtpcse(
. Xtpese y x1 x2 x3
Linear regression, correlated panels corrected standard errors (PCSES)
Group variable: ind Number of obs = 112
Time variable: date Number of groups = 7
Panels: correlated (balanced) Obs per group:
Autocorrelation: no autocorrelation min = 16
avg = 16
max = 16
Estimated covariances = 28 R-squared = 0.9937
Estimated autocorrelations= 0  Wald chi2(3) = 146334.89
Estimated coefficients = 4 Prob>chi2 = 0.0000
| Panel-corrected
y| Coef. Std.Err. z P>|z] [95% Conf. Interval]
_____________ e
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x1 | .7692274 .0406314 18.93 0.000 .6895913
.8488635

x2 | .5123102 .0242777 21.10 0.000 .4647268
.5598936

x3 | -.2720463 .0351357 -7.74 0.000 -.340911 -
2031817

_cons | -1.247771 .0358525 -34.80 0.000 -1.31804
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A ) 3l s 1 Gl

:M\ C:}d\ -
regy x1 x2 x3
Source | SS df  MS Numberofobs = 112
————————————— Fom - F(3, 108)
= 5721.48

Model | 547.985634 3 182.661878 Prob > F
0.0000

Residual | 3.44797014 108 .031925649 R-squared
0.9937

squared = 0.9936
Total | 551.433604 111 4.96787031 Root MSE =
.17868

y| Coef. Std.Err. t P>|t] [95% Conf. Interval]
_____________ o _

x1 ]| .7692274 .0665497 11.56 0.000 .6373142
9011405

x2 | .5123102 .0653599 7.84 0.000 .3827555
.6418649

x3 | -.2720463 .0418987 -6.49 0.000 -.3550968 -
.1889958

_cons | -1.247771 .0957808 -13.03 0.000 -1.437625
-1.057916
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) Ol S 2301
. Xtregy x1 x2 x3 , fe

Fixed-effects (within) regression Number of obs =
112
Group variable: ind Number of groups = 7
R-sq: Obs per group:

within =0.1540 min = 16

between = 0.9952 avg= 16.0

overall =0.9930 max = 16

F(3,102) = 6.19

corr(u_i, Xb) =0.9939 Prob > F = 0.0007

y| Coef. Std.Err. t P>|t] [95% Conf. Interval]
_____________ o

x1 | .2571778 .1282323 2.01 0.048 .0028296
511526

x2 | .1014386 .148461 0.68 0.496 -.1930331
3959103

x3 | -.0452518 .0313944 -1.44 0.153 -.1075226
0170189

_cons | 7.182197 .9260356 7.76 0.000 5.34541

9.018984
_____________ e

sigma_u | 1.6591227
sigma_e | .07904263
rho | .99773545 (fraction of variance due to u_i)

F test that all u_i=0: F(6, 102) = 74.98 Prob > F =
0.0000

~ 503 ~



.Xxtregy X1 x2 x3 , re

Random-effects GLS regression Number of obs =
112
Group variable: ind Number of groups = 7
R-sq: Obs per group:

within =0.1493 min = 16

between = 0.9949 avg=  16.0

overall = 0.9928 max = 16

Wald chi2(3) = 473.05

corr(u_i, X) =0 (assumed) Prob>chi2 = 0.0000

y| Coef. Std.Err.  z P>|z] [95% Conf. Interval]

_____________ e e e

x1 ] .4573718 .1481558 3.09 0.002  .1669917
7477518

x2 | .5638008 .1587406  3.55 0.000 252675
8749266

x3 | -.1312973 .0373707 -3.51 0.000 -.2045425 -
.0580521

_cons | .2017252 .5059627 0.40 0.690 -.7899435

1.193394
_____________ e

sigma_u | .20345263
sigma_e | .07904263
rho | .86885718 (fraction of variance due to u_i)
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. XttestO
Breusch and Pagan Lagrangian multiplier test for random effects
y[ind,t] = Xb + u[ind] + e[ind,t]
Estimated results:
| Var sd =sqrt(Var)
_________ e
y| 496787 2.228872
e] .0062477 .0790426
ul| .041393  .2034526
Test: Var(u)=0
chibar2(01) = 291.47
Prob > chibar2 = 0.0000
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. hausman fe re
---- Coefficients ----
| (b (B) (b-B) sqgrt(diag(V_b-V_B))
| fe re Difference S.E.
_____________ e e e
x1| .2571778 .4573718 -.200194
x2 | .1014386 .5638008 -.4623622
x3 | -.0452518 -.1312973 .0860454
b = consistent under Ho and Ha; obtained from
xtreg
B = inconsistent under Ha, efficient under Ho; obtained from
xtreg
Test: Ho: difference in coefficients not systematic

chi2(3) = (b-B)'[(V_b-V_B)*(-1)](b-B)
= 79.43
Prob>chi2=  0.0000
(V_b-V_B is not positive definite)
. hausman fe re, sigmamore

---- Coefficients ----
| (b) (B) (b-B) sqgrt(diag(V_b-V_B))
| fe re Difference S.E.
_____________ e

x1] .2571778 .4573718 -.200194 .0690845
x2 | .1014386 .5638008  -.4623622 1030548
x3 | -.0452518 -.1312973 .0860454 .0143239
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b = consistent under Ho and Ha; obtained from
xtreg
B = inconsistent under Ha, efficient under Ho; obtained from
xtreg
Test: Ho: difference in coefficients not systematic
chi2(3) = (b-B)'[(V_b-V_B)*(-1)](b-B)
= 43.39
Prob>chi2= 0.0000
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Financial technology as a mechanism for developing
banking financial services: The case of Algerian banks
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Abstract :
The paper examines the concepts of fintech and the most
important digital services . By raising the problem of how fintech
contributes to the enhancement of the status of digital financial
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C

services and what mechanisms it applies in Algerian banks and our
reliance on the descriptive and analytical curriculum through a
description based on the data, concepts and importance of these
financial technology companies and their role in promoting and
activating the position of financial digitization in the economy.

Keywords: financial technology; Digital financial services; Algerian economy.

Code JEL: E51 , F21, F36
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Financial technology as a manifestation of globalization
and its role in the advancement of the financial and

banking sector
- between challenges and opportunities -

— N /Zg)l::u d\_g,)y\
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Abstract:

Global economy, growing importance of innovations as well as
wide use of technologies have changed the banking business
worldwide. Financial technologies (FinTech) have become an
integral part of banking, The study aimed to try to diagnose the
reality of financial technology globally and in the Middle East and
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North Africa region As an innovative alternative to financial
services, with the identification of most important obstacles and
difficulties, and demonstrating the potential of Financial
Technology and opportunities to be exploited.

Keywords : Financial Technology, Banking Industry, (MENA) Region,.

55 e aSlag W adll W a3 5 AU L S plas IS
adlasy Wl Ty aals Joly ool W clbadly olleall far  Jo 2ids
5-Y wledl  )FinTech( f 0 0 S
& Ll el ST gl e o) 850 on 2l Slolal) wlis @
2y ¢ adpall Clad) e Tan ¥ 1 AW LSl ool 3 ol Jis
Andlis axrly gl I Sl Gl o)l audldl ol cadl (3 Sl ol
plasza VU seolell U 5l ods jen LS (BJW Slunsll e 3l
SN Sbslasl vl el e bl Wy VLAVl 3 Loyl Gl
oo danly dsga — o Y JU L Jo - AU Lol dens ais LS
Joti 8 oS 3 sl Slphdl e wins G AW ol
U ) 83l adlaglly SlasYl Slads Leds cpgndlly 2olilly olegiald
-1
P RIS Jlae 5 e e ss0 e
i Ni S - b
DI Al A 6 as S sda D ey
Sa L gbSAL 32l Lo -
¢ AW LorslS axly ) o dlly Slbasdl a L -
Gl ailne a9 Al Jos pe Ulle 2JW LS oBly 0 L -
¢ LowssYl

~ 496 ~



i -4
olahll 3 sdezall @u\ R o) dand ozl Al
Gl G G el meld gl e Udese) adey bogas BsLasy)
Lol el ol o pdasan Bulidl) a1 el 3 el gl
AU s> e W) LoshS) 31y ey i o0 2 LmsbS el 03

ol dgm e Ll Sy Lo oN) B8 dilaie Ja39

6 -3
o gl sda e spiall bales 1) JoV a3 aied)l Byg) sds 208
093 2y A Bad LS ) Lo oS s 0581 B AW asliall (3 led)

P i (el pladlly sle (SCas I Aelall (3 U L) S

BW ) Codl led el Olal 5ady ey e Y1 o
PP ) ol
W Lo gkl o1 el -
I LmshiSI e alle BTy silim 1l o) -
gl ielial pud) LY te Il 2 -
‘
Sleel) e Josadly BN 3 oz JU sy bl JU ) s
U S o) Slansll Joam o Jadd) & csLzdYl 18 Ly slas)) A
slady) dmy
S |
Ul e O o 1) Al dade LSl sneg psghe L)
Gsimg Ayl Al pliV1 selny lejdl @lId 3 W wlaglall dap

~ 531~



; ./ Q8.

iy W 2o llebly Bl Ball Joles g s asliall 2 S
il I S amSG ()244 2019 (
LY wgh adey byl amas Gb K gl I Slacesl
e I L LS s S adey QW pladll J2 (3 apad) anslS)
Mt domg ipady ey dedilly 3l AW Sleadly Ol dsgest "
Lokl pafortswamda ez 5 oo W LS O LS
Aoy pd LSl e s ) Slaidly obnadl G G e 2JW)
o ety paly gl BL LSl ods e i) ) Sl
Sleddl oda bt v YU (lane 3y ] Jgosll SV e 18T s

2020 ¢ ("azab olsps dbuly ol
)118
i 2

(tlee ST I LS s g Sl Gy e

)186 2020
cailily alavy Joladdl il -
(ALY ol oleg il L el e alaVly I Ll el pae -
e pidl s S P e 3121 allly Spdl a8 -
Sllasy sl e dbasV @ sazll o aad) Sllal slisaal -

¢ge) Lot

W B 35S s Al Sl U3l dga -

i 3
LomglS) o il Wlsdlly il Al Hmiasne )5y laly> c2dl
Slgzad) bt ailal) o d)) odag (il Ulay oo daal) dsliall I

~ 532~



e ossedl ik e T gl gy L eadl Amlgnl ot Ogladls

oy Ll dzwesdl Al wluhldly pladl sty (doll )
(Ahmed & Monir, 2016, pp. :JWl sl Js ded)l o4
8-9)

(riiall OVl eg M e -
o2y Al oAl Ul dsesl B e o W doly
o sk U] Jgegl) o SIS
o WU Sl ) Jsod e ] 03 Jisad ol
WIS oz B2 Y Gl wlegesl |
oaad e el alina) 51K
oo Wl Wil Lestad B Leoge freod B L)l SUSs
¢35 g 2SI Eo
G5 w3 gy lSs Of Wi e M 3l
Slegally Sl mpd Pt gl BBan Slaity B Bl
ehdSS ok
:
Gom W52 ) Ol 18 (3 2udlil ol me o Gdlin Jgts (5352 3
o g el dlagl) dalad) b s ddell olad
¢ o2l
e AW el aels Of ol 58a0 wlaal) K1 f
ollladl o) fadzddl OBV dmliey el ollzd) Juzey)

(Sl By el slae] $lI5 3 L ayla-Y)

~ 533~



; ./ Q8.

Jole on I Lol (3 LY o glad) 0 Y Al -
aiz Bb Loyl 3y LS (S oy dayly g SO iz IS e OLY
.Q\.Aj.lal\ e B 3\.3},&\ clix| Bt

k 4
th LS Ul Se e e e ghat U Lo S oSl b e
)534-533 2022 (

3 LonskSdly JUI sl als ) oda (3 1)1967-1866( -
e st ol Sl slas) @ 3l aboall o L5Y) B5) e
taglen) Blay ol slas] g LY Spall Sl glily

Lo gl ondsnal Liaf ) sda (3 1)2008-1967( -
i ¢ o AW bzl pis T e @I olead asliall @ W
SV OLall sl pig 1) BLoYL 2ol dabily 250 x IV legiald
(31 e a3l Slaad) e,

A Sl a3l 3 2008441 bl 1)2014-2008( -
oS IS S e I LSl 3 Lo Y o 3 e
Bl Slmtiey bk pdd 51 ods ol 31 il oISl
631,31y Ol gal)

W asball a3 M= D) f 0 —2014( -
gladll o amldl I Lo ol (2 Bl )l wlSTall VT b culs )l
(olegal) plais” Bl WU cload) (3 eVl 2 (W 5 g2
L Fb Lo ool LomghS) ¢ SIS ol W AW Loz

LS g5

o) g W LomglS (3 SV Bomge o 3 QW dly dhgall bl
2 eV uahy By a5 Loy ¢ olaY) sedl i 3 1S o
~ 534 ~



Jesad) 550 42 I LS pshany algall et JULg Bl ST oY lomzaY)
I3 IS o 39 I Sl o g 2 Sl Jpemm 23S 3
Sleds pden A LSl delis WS iy 87 3 2l bl () Lol
Lors bl Golas 0 Alas) o ) ey alind Sty (IS By 6l 0020
~457 Sliall 2022 (005 g Fad oDy ez 22U bl aly 2JW
458

) f )o1(

9 Joladl (B ,5W ) llz ol Loles 3 JUETANI Jblis

(el ol Aeslsedl ol Wolall sz cilsyloolly Jlas¥l

BUNESS SR I (PO P S OV TE-JOUN | TN | FOPE
; Sl s lea 2311 Lo Lsel)
Sleeslss 5 ziles obens¥) sblie 1, U SLSEY Gadas § ba i)
b sl daslasl @n @ U u SeLa) Al @lazll §

ALl Lol 3ulsla (castaall
colmziadl Jasi e last

: e bledl el sl
3a5ads zLad¥l e sells | s
7 . ’ - UL S Ao giasd!
Financial et tiva
53U rtllzeeall B3 \ Services \ ) '
oo S| 5aal Jeusll o \ _/ iAdgine al blis
O radl (Al Al St alaasi alas
B S e P ) @ o PEUS UL L 1

(466 i 2022 g s Fad oDy
f i 6.6
Llaza) b gy W LorghiSl (3 andsazadl wlaid) o sl s
0 (b bl e e onshSls 203 DLl 3 1S5 ey
)408 -406 2021
i mlball s Les D)Artificial Intelligence( f -
(Sl FLAl BAST SseaST ol 36V slii] e ol (195650
GseeS ilal e (gl SIS ddes ga FloY) SIUE aley
Bline igeeS Aalail pe (2113 ) da by SE a2 b e

~ 535~



; ./ Q8.

£35¢ Agleedl 2wsd) a5 1)Cloud Computing(
Sl JLas¥) asBY @3y coVlasVly lsgall Lo sliSS 559 )6
(AL e e 52 e dngald AL B gd) pslias e SR A8 gest
sy g Jobdl g S @ sl S8 e Bl Ly Se Sy
Al ks ) Joodl s 3l sk e g5 g JULy ciaddd
B Ble Bl g g0 Ao gest
5e>Y ow B e 25w )Internet of Thing(
Rod 9> (Shany (UL @y Jlgly Bl U me & c3m L
o Lo Bl > b A 3 8l UL e eo 55l (3 st
GBS LB W e Lo s lof 328 & Lk 4y ST
o e JSal Bust s uw 1)3D Printing(
B)lin plsza¥l 3 deedly Dpgedl e Sl S e 265 D
ey e gl 23U 2] e 5l ms LS s Y1 Lk
Leieles 25180 ol 851 lgndl 3y dpnil] JuoYI 35adl il
aawsilly all Sley il S5n o
eseih 33U aag) syl es )Blockehain(
S ks ) Olll 2L e Jond BslaBy) ded slid) LSl
by Vg @48 s Jood LS cspally (ol oY1 il of 2L
o WISS] Jdan Bl julasg Adgigns Adlbas SOl iy SVl
UL delsiy dag bl 2l bl gl Lo leny dleds Ll

EWC

~ 536 ~



f 1
Sl Gl e bl sl g BN e gl (Blag e 56
(\éfiﬂ URN P L}g L2y P3P & 2\_:3\_,\_‘,2_&‘9 szl CL"J)‘J Lo s gé'“
W lila>Y),
-2014 i 202(
) (2019

3145

2629

[ SRR
— ilia il s

- 737
649 s
512 544

2014 2015 2016 2017 2018 2019

2020 KPMGy :
3 U Lol (3 a2l o lezza ¥ OF el el I e oy
g3 ke 7370 2016 & i) ShlaizaV) e OF G ¢ atons §Li5))
LS Vs> ke 51200 a5 il ol 2014 s 8)as &U3y diio 2173 4s
Npo e 1410 il 20815 ozl Gogk 2018 a plisf Liaf LS
V93 ,Lke 1350 23 20195 el o (3 Rk 3145 4o

~ 537 ~



f f 1)03(
75%
58% 56% 60%
\ﬂk \‘,V’ S ? \ \ :} .\ \.’
o \; ~ 3 e '
v -}’) 3 L o j Py

aasd) Sedly Slewsll Lot G AW oLt @ ) ol e
3 Sotomions LS I Lo gliSal) Olalasl) amrgi 2008 U 2 dmy 2ol
s ) W oleadd
f 2

Lzl U SlSaY) ey dop Slenl 30 Jeldl Lan csjle A
kil Sl (3 dezge QU a

i )o4(

bl %40
I %37 %37
asleall A W ad )
saamall

(93 PEI 2022 cOg.JJ\ 0% 9 )

~ 538 ~



M o5 3 do¥ Al e sladlS” call OF L odkel ISCad) I3

e SVl coellana) BT V) 2230 W BT o8y wbl ey LomshiSN g 58

Bl LYyl ag)s V) Jgll) edling ¢ om kSN padl Min o 3531

2022 (I Lo oSl sl Lajgy i 3 RN
)93

3§§ § § 88§ 8

TI!IEH!!E!I!II!
9

P10 20 30 40 10 20 30 4Q 10 20 30 40 10 20 30 Q

— ol vk (55 =0 Dwal count

e e i

(535 i 2022 (sl

JS sl g 3 jlemad Bl g W) Lol S i 3 ol lea Y O)

of U Ohlaaly o) JIgeV sty b elad) dlama ) JIgeY) s,
ShlezmaV) e 3 pli) K mog o BlemtaVly ZLi¥ Slhes
i Alle Aiio 1626 o 220 Voo Ll 51.2 ) &)W LSS (3 2l
21735 2123 dovus diiw 490 o SL Gy coni) &y 2014
2015 olydl IS Vs JUle 54.4 5737 5 64.9 Llis 23iw 2629,
lidall e sae ;ST 2018 sle des Lod (Il e 2017, 2016,
Leaks i Lol o Ve Ll 141wz ) Lo oS (3 ag)lezz Yl
Rk b Bl L3 oS (LS J @Al ol

~ 539~



; ./ Q8.

) wliaa) sas sl dms 2019w Ve jL 135.7 ) oLz
Sl fagd) Lol ihs 2019 &d I apl) Jome Lo i 2693
OF o o & Sl V) Slken ol a0 oS oS Vs 5lke 77,10 i
JoST soteeny 1S ISty IV e} ety Sl Jlt a1 s
(536 mio 2022 ¢ oy asld e

f 4

QoW Bl 231 I3t W L oS DA 3 M) el o 2L
Lomsl oSl b S i by &llsg  Sopl Mo JUle 30.4 52 2020 ple e
o' Gy, 75 JLl 8 S e alall 2021 3y el sl AW
Iad L3l Iy Lo oY) B2l dilase ond Eom ¢ O oy dSgest OISIE
ole & Sl Ve slbe e BT e 2 Lo S gl 3 Lot L ST
) BB domeS” 2019 oo gy ol Vs JLke 34.5 ol L 1) 2008
(125 dio 2021 ¢ Gpome 5 izt o) (19— 2387 2l

f )os(

6 5 16
————= mm B |
2004 2005 32006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2018 2014 2015 3016 2017 2018

= Total Investors by Year = Total Cumulative Investors - 2018 = Total Cumulative Investors - 2017

~ 540 ~



2012 37l IS Ljall plis Y ga adae - Ss Lo oSl IS2U IS e

Ay Lol s o (L) I Jgsy Jang¥) Bp0 3 2018wl )
e char o sl olSa) ohlasaVl @ blas s aslall a
2019 wle Jf 2015 - 5ozl 35l SO 2ido 1815 [Ngs Ogle 237
oo e DoV Ciadl 3 wliiall e %017 Jo W Lol w3 gmenl

2019
f f 1)07(
2019 |
@ ® .. @
‘e A
) ° . . 0.. E
’ o
o

A2 imie 2021 (e 5 oyl ey :

~ 541 ~



S
i 1 L=
3 e s 1 c 58
6 Essah

1S5 <2

1S 535

e S\

(2022 . WAMDA Research :

Lo o g I Lol e (3 mad) clsadl olel ISl
Ody 03,V pae 3 Bl &S5 G 2009 ple din Oledl dn
Lo shiSIL Cprind G Hodl SIS ol bl LaS™ Sdsutll 2 )l eyl

Saall e 1555 2SI el 23U ) JUs 2.3

f

5

f b 1)01(

Uyl bl legin o558 2 (1998 oo b
Ll a5 LS QVes Ll 113 50l UL ) als
.35 2% s> a5

(Pay Paly Ju b s

Wl e il Slaw ;ST s e 2014 5o ool | Ant) fulis <t
o dle dW G W ) B Bgtis ST Sllzky (Jsadt) (Financial
Hepee @l Jb )y a2 3 =F Vs Ll 60 UL

V3 LU 6.5
N ke 1650 w522 aas waly (2009 el Square

2018 3

e Ol Je sbaeVU OlsUl slae] o

~ 542 ~




: b
A Slentll psell ] 35all sl 3 dpac) ol cAL
sda JUn] (S o ity SVome (3 ) demlsay figedll Gpe ladjly
)305- 289 (1h LS ol
A
QoI Ak Aad JIss oy sdy 3 Ablugll o JY) ¢ o
olelbs 3 & @l oY e blxl) 5ls)y U cled) dblay Jz
pyeie S 2 el 3B BB Y ool 3 6 Rgan
Hlgzylod ool gl alssI ey ((Jolad) el alaladl 2al)
iy el o WU BV ) 30 -
s aall 2JUI 1Y) il Bafy 0655 -
teMenl) U GBI Uy Slasly Lai> Sloas -
Glaza¥) @sbis Jlaely §aadly CLSYI Ol -
FCHLYRA g bl Lo clead) -
() Ligadl -
U ollaany) -
tolially wilaly Oslelly Sl Blsd 3 dplall -
S e Ll S>3 i sl il ol Gldsaal -
Jo QU1 ) Gl 3 Lede alally Wl oy gl sl
coolanad)
¢ g2
Slhand (gl oo 3 sl ] 2LV ] alsally 2 b)) 2udll) ool
U Slmzlly Sladl e Aegiey WlSas Lo by U] SlmzaVly ZLakY)

~ 543 ~



; ./ Q8.

S e M3y i STy byshate ST Bk ay)lae Yy bl
PR COA R (U3 PRI W T Y PRVUR WY U Sy B PN P PR T
AW

3

I Sl ol a3 BRI Lol e il e Lol s
Blizul (3 oale Lo 2l Lpiany yliall ¢ g clag)) Aib (delsy 5:US™ 530
e Dby ) Al el mh el sl e Bl s
B oYlaiWly by sV e 3 apad) ao gl lshadl alsy
ddpall Bl mdy bVl Blles dwtis Bl Je Olall wusle
ce Y M e Legaas
4

plss o il o iaae B3l R bkl 3 &Sl Bl gl
Ay by Ve Osds 1,2 afeudl syl VLU Jlg 3 W) clad
22 0T ad e Ny Vs 05 6,4 dat Lol bsadl 3 gl 2Rl
Al Aol (LWl J9l 88 wile 3id als e ST W Sleadl 5l
Blsd Byshlly 2l 53, all L gl U5 e 83LinaV) et 3] 2ald) Jpal
Al by s 3 Y Skl e 83lama Y Liagly il Jgull
5

) S o) @iy Il et Slibas (3 Sl Bb L) 055, 3
G cfle 5 A 2l Ofy LY asdl) sLas¥l (3 Bageadl JIsal) ol
oar el Al JieWl Sl o5 e sl ) g e i)
A ALY s b ey e e Lo

~ 544 ~



i 6

JUI oy 28l 59 adldl byaall o blasy LomglS) (3 oS piid) Lo
ALl Ly Il o)lasly a3l ALl of LS olieS™ adnall aslial) 3
b S Olay mmlll 15 o 055 Iogg Ldaall a= Ll igs W3y Sl
AT s iy gl OV g I e JU

S Lol gSVU\j JU Jj) QL.Ua_?l d;i A c'p) . -

LY bl we folaal) - jiie L
W ST 2B ) st 4 -
LV Bl bl -

all sl SISy LIS sl 2eYly L sLasyl ol
Sliad Coes] G A 4T o G kal) JlsY em ) ol
Hodl Olg ¢ adaall Sl o T ¥ 13 lepm W Lo g1 L (3 W
o Sl Aadle axly @) AW ol ol ) @ ol s
S slets JE L Jo pis ) AW 1 Slgl)

Sl @ JlesV) dgio 1o Q) W LS @ ) gL VI ool
Sl Syt n gl by 23l

AW LaongliS 3 b Bl el e apad) Y sds L
(rSdgad) L) Jlas1 23U Bolory Oladdhl s Sy (3 Sl Balels
slael jan gp U5 ) Ly aild) S Gyl ol sl B3l
dpdlad 1l astiall (1) 10008 i AW Lol O 2l ol asls
e BY anp ) absd Sh Gud ol AW LongkS O Y1 Jan) it
batd) mady SV Jan 3 bl Cisllgg Bg M e Vs

~ 545 ~



; ./ Q8.

¢ R Lo gl dala) malisl) Colodl Anl)s Al @By0l) sda (3 e
Gpadl ke Gyrany Ml spdl o dsluall ods dly L2 ) BLYL
& shy Wk Blayly olidly ol ool 1) e L JUy L)
toleoglly ) ool (o 0585 s Ly W) LmghS
W LnglS i ¢ alle el B ezl s e -
ALl g3 o el (3 15 Jae Lelilg
Bz (il 3 Sy sl GUT mzds W LomgS) bl -
¢aly g0l
QU pladll paf Ssdmme Lo n B LonglSH) w8 o)L -
Al dm Lalonna) 3 g cgly JUL BT @pally
(b aLall

Wy sl @ obaally oladd Sl dols olelad clisl -
fiom sl Sl ) shasl)

A LS s 3 e e b ) S -

oo skl AW Lol S (3 damd) asldl SSa) o Sgladl -
(8

I LSl el (3 et Sy Ags 23U Gl gy ) -
ey U Blells (il (3 Lgssg

~ 546 ~



mecas, s is )l W alsal) sl Greniy 2l WU LS. (2022). ¢, 2l

1515, 535.

idpall Read) b Jaes” JW LenakSL (2020, 1, aledes, & g, s

y wola¥ly U Eam) il sl LYY B E dul)a— Gagendl Hed) (3 a5 SIY)

72y, 186.

L Sy bV Gt 3 AU Lol it i 2019y, wyline uE
PAW b el Bses el iaw Retrieved  from

https://ietpedia.com/arab/wp-content/uploads/2020/

il isbiall oy 3 AW LaglS jes. 2022y, 5, g, &, e

, 0301y, 93, il silly Spiacll ol ! Gl il 53 5éT I 2y sl — 2!

Jgo= eVl s (3 B LonskS) 5. (2022). ¢, g, &g, 25d, ¢, O

, 25(1y, 457458 £oLasV palell dgns alst—. rdgé Lagd) JUy Lo sV G2

L gV Bl dibes (3 AW Lo S w3l L2 (2021, O, ae, & o, Olagdl s

, 06001y, &ty LI polell (2 Gopm ) ilz. DSSAY)y Oldoal) 3130 Lagdl JUy

406-408.

J5o-19 W8 vl b 3 W Lol (2022, 8, o azste,, & &, Wd

, 0701y, 533— aultzed) deactlly jlazze Yy Lsadl il \e3sé L) Iy Lo 3,200

534.

S aasleV) ag el astiall Lanea. (2020). ., 5, & o) slel, 8, ) g

, 42y, 118, aucclly U cola)ytll alz. 1) Lo ol ) las

- 298-305. alll o¥edly il bl (nd). g, Oloy., &, Sloy

—bady wly— sl o Vely 2k el deladll il

Ahmed , T., & Monir, A.-h. (2016, April 11-12 ). Financial

Technology in  Banking Industry: Challenges

Opportunities. Presented in the International Conference on
Economics and Administrative Sciences ICEAS2018, 9-8.

Jordan, Applied Sciences University, Jordan.

~ 547 ~



; ./ Q8.

KPMG, I. (2020, 09 19). Pulse of Fintech Global Analysis of
Investment in Fintech. Retrieved from data provided by Pitch
Book:
https://assets.kpmg/content/dam/kpmg/xx%20/pdf/2020/02/puls
e-of-fintech-h2-2019

Paul, G. (2022, 09 11). startup happiness curve. Retrieved
from https://twitter.com/MKohSD/status/462979661845114880
WAMDA Research , L. (2022, 09 20). State of Fintech in
MENA: Unbundling the Financial Services Industry. Retrieved
from  WAMDA: https://www.wamda.com/research/fintech-
mena-unbundling-financial-services-industry

~ 548 ~



YU 2l Jarwey cpsd Sl 2oz

WU Gl sy cpl Sl 42

Blockchain technology and the future of the financial industry

1 Gy daslr —udg &6 .3
thabtiwalid@yahoo.fr

1 &L daolr — 429 Mo /5.0
Wahiba.mellaoui@univ-batna.dz

LRtk
i i "S " i

T

i S f I

N U i
3 0z n IR 0t u

S I f

g u ug b

r — - ) S il SledST

Abstract:

Blockchain technology has gained widespread adoption in the
financial industry due to its speed and security, as well as its ability
to operate without a central authority. This has posed a challenge to
the traditional legal and regulatory frameworks of the financial
sector and raised concerns in the absence of robust legislation
regulating transactions using this modern technology. This study
aims to examine the impact of blockchain technology on the
financial sector in terms of benefits and risks, in order to
understand its various aspects and implications.

Keywords : blockchain - financial industry — cryptocurrency - online
transaction.
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Summary:

The Algerian legislator has outlined the conditions and
modalities for granting and preparing real estate concession
contracts received on industrial real estate within the framework of
pushing the investment wheel, through which the legislator aims to
find ways to finance investment projects.

Keywords: Real estate concession, industrial real estate, state
property Directorate, finance, investments .
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Un essai d’analyse sur les différentes formes de financement du
secteur industriel

Un essai d’analyse sur les différentes formes de
financement du secteur industriel

Pr. LAZREG Mohammed / Université de Sidi Bel Abbés
E-mail: m.lazreg222@yahoo.fr

Reésumé :

Le systeme bancaire et financier doit jouer un role prépondérant
dans le financement du secteur industriel. Le financement en
question constitue un atout majeur pour le développement et la
croissance économique de I’Algérie. Trois objectifs essentiels
caractérisent notre article : Le premier est de mettre en lumiére
les différentes techniques quant au financement de I’entreprise
industrielle et ce, dans un cadre conceptuel. Le deuxieme est de
mettre en exergue les lacunes qui entravent le financement
harmonieux du secteur industriel en Algérie. Quant au troisieme, il
s’intéresse aux leviers fondamentaux a mettre en ceuvre pour une
dynamique dans le domaine du financement du secteur industriel
en Algérie. Les résultats obtenus mettent en évidence la nécessité
de dynamiser la bourse des valeurs mobilieres d’Alger d’une part et
d’autre part accroitre I’émergence d’un systéme bancaire et
financier a méme de relancer le secteur industriel en Algérie.
Toutefois, certains leviers fondamentaux doivent étre mis en ceuvre.
Mots clés : Secteur industriel-Systeéme bancaire-Marché financier-
financement-la bourse des valeurs mobilieres-leviers fondamentaux.

Abstract:

The banking and financial system must play a leading role in
financing the industrial sector. The funding in question constitutes
a major asset for the development and economic growth of Algeria.
Three essential objectives characterize our article: The first is to
shed light on the different techniques for financing industrial
enterprises, within a conceptual framework. The second is to
highlight the gaps that hinder the harmonious financing of the
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industrial sector in Algeria. As for the third, he is interested in the
fundamental levers to be implemented for a dynamic in the field of
financing of the industrial sector in Algeria. The results obtained
highlight the need to revitalize the Algiers stock exchange on the
one hand and on the other hand to increase the emergence of a
banking and financial system capable of reviving the industrial
sector in Algeria. However, certain fundamental levers must be
implemented.

Keywords: Industrial sector-Banking system-Financial market-
financing-the stock exchange-fundamental levers.

Introduction :

Le tissu institutionnel d’un pays fonctionne avec la richesse
produite par I’entreprise, entre autres: I’entreprise industrielle.
Toutes les institutions ont besoin de ressources pour fonctionner.
Mais seule I’entreprise produit des richesses mateérielles dont a
besoin un pays pour se développer. C’est I’entreprise qui fait la
puissance d’un pays. Il faut donc que I’entreprise soit au cceur de la
nation. Aussi, I’ensemble des secteurs économiques doit étre au
centre des préoccupations des politiques économiques dont le
secteur industriel. Dans ce cadre, il est a noter que la recherche
permanente de la compétitivité est un enjeu important pour les
entreprises industrielles. (Klossa, Guillon, Sartorius, 2012)
soulignent que I’industrie d’aujourd’hui differe de I’industrie d’hier
dans les produits qu’elle fabrique, les procédés qu’elle utilise, les
contraintes qu’elle subit ou les relations qu’elle entretient avec le
secteur des services. Ce n’est pas un concept homogéne et ses
frontieres sont de plus en plus difficiles a délimiter. Les industries
consomment des services internalisés ou externalisés. D’autre part,
la recherche permanente de la compétitivité est un enjeu important
pour les entreprises industrielles. Sur une génération, les mutations
du milieu industriel sont innombrables. Des pans entiers de
I’industrie du XX siecle ont pour ainsi dire disparus. En effet, les
révolutions techniques et technologiques actuelles : le numérique,
les économies d’énergie par exemple sont autant de chances de
redéploiement de I’industrie a travers le monde. A ce titre (Biales,
Leurion, Rivaud, 2007) mettent en évidence que la politique
industrielle ne peut pas se concentrer sur les activités en perte de
vitesse ou en voie de disparition naturelle, mais elle doit le faire
soit sur des secteurs jeunes, soit sur des secteurs importants sur le
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plan de [I’indépendance nationale. La politique industrielle
concentre les aides sur les secteurs d’avenir, c'est-a-dire sur ceux
qui seront a I’origine de la formation d’une part importante de la
valeur ajoutée dans le futur. Pour (Bekkour, 2016) I’économie
industrielle s’affirme aujourd’hui comme la branche de I’économie
qui étudie le fonctionnement des marchés et le comportement
stratégique des entreprises. L’entreprise industrielle quelle que soit
son envergure et sa santé financiére, ne peut assurer I’ensemble de
ses besoins de financement uniquement par les ressources générées
a partir de son activité. Cela est d’autant vrai que ses besoins sont
nombreux et variés dans leur forme. Ainsi, pour se créer ou se
développer, I’entreprise a besoins de capitaux  pour ses
investissements d’une part, d’autre part I’entreprise industrielle
éprouve €galement en outre au courant de sa vie de tous les jours,
divers besoins de financement engendrés par son cycle
d’exploitation. Le systeéme bancaire et financier joue un role
prépondérant en ce sens. Dans ce cadre, le systtme bancaire et
financier joue un rdle important dans le financement de
I’entreprise industrielle .Pour (Sari, 2011) le secteur financier joue
un réle fondamental dans I’accélération des processus d’échanges
de biens et de service ; il est a I’origine de toutes les allocations
optimales des ressources financieres devant stimuler I’activité
économique, I’emploi, ainsi que I’amélioration de la productivité et
I’innovation. Un secteur financier efficace permet aux ménages de
maintenir leur consommation en temps troubles et aide les
entreprises a opérer les adaptations conjoncturelles des facteurs de
production. (Mouhoubi, 1998)  souligne qu’une économie
moderne, puissante, performante et compétitive ne peut exister sans
un systeme bancaire et financier moderne, puissant, performant et
ouvert. L’une ne va pas sans l’autre. Les pays développés nous
offrent le meilleur exemple de cette parfaite osmose. (Mishkin,
Bordes, Haut cceur, Labarthe , 2007) mettent en évidence que
les marchés financiers qui fonctionnent bien sont un facteur clé
dans la production d’une croissance économique élevée, alors que
les marchés inefficaces sont une des raisons pour lesquelles de
nombreux pays dans le monde restent pauvres. La banque donc
pour sa part et dans le cadre du financement de I’entreprise
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industrielle peut proposer en vue de satisfaire les différents besoins
de capitaux exprimés par 1’entreprise a n’importe quel moment de
sa vie, que ce soit lors de sa création, lors de son développement ou
durant la période de son fonctionnement propose des financements
adaptés a chaque nature de besoin. Toutefois, le financement des
entreprises industrielles ne peut pas se faire uniquement par le
biais des crédits bancaires, ce qui constitue un frein pour la prise en
charge de tous les projets. Le crédit bancaire ayant des limites qui
sont fixées a travers entre autres, les ratios de solvabilité, de
liquidité et de division des risques, il est clair que les banques ne
pourront supporter seules le financement de I’économie, d’ou la
nécessité pour I’entreprise de s’adresser au marché financier,
notamment la bourse des valeurs mobilieres. En fait, dans une
économie de marché, le marché financier représente la principale
source de financement des entreprises. A ce sujet, (Monnier,
Mahier -Lefrancois, 2016) mettent en relief que les marchés
financiers ont comme mission principale de participer au
financement de I’économie, c'est-a-dire d’organiser la rencontre
entre les agents a besoin de financement (investissement des
entreprises, financement de la dette de I’Etat) et ceux a capacité de
financement (habituellement les ménages). Le marché est un lieu
d’échange sur lequel I’épargnant doit pouvoir étre assuré de
retrouver la liquidité de ses avoirs en cas de nécessité en vendant
ses valeurs mobilieres. (Gaveau, Tarazi , 2018) mettent également
en exergue qu’on dénombre cing fonctions principales des
marchés financiers : mobiliser I’épargne, fournir la liquidité,
fournir de I’information, faciliter la restructuration des entreprises,
contréler les entreprises émettrices. L’ Algeérie a besoin d’ériger une
place boursiére qui finance I’économie productive. Qu’en est-il du
secteur industriel et de son financement en Algérie ?
C’est donc un triple questionnement qui sera au cceur de notre
problématique :
e Quelles sont les différents financements de I’entreprise
industrielle ?
e Quelles sont les lacunes qui entravent le financement
harmonieux du secteur industriel en Algérie ?
e Quels sont les leviers fondamentaux a mettre en ceuvre
pour une dynamique dans le domaine du financement
du secteur industriel en Algérie ?
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Autant de questions qui sous tendent la problématique afférente a
notre article. Pour résoudre la problématique en question, nous
avons émis un certain nombre d’hypotheses.

Nos hypotheses :

Pour atteindre ces objectifs, I’entreprise industrielle peut se
procurer les moyens financiers nécessaires a travers
diverses sources, notamment: En premier lieu, les
financements internes a travers I’autofinancement, les
cessions d’actifs immobilisés, les augmentations de capital
et les apports en compte courant. En second lieu a travers
les financements externes : le financement bancaire, les
opérations de crédit —bail et le financement par le marché
financier ;

En Algérie, la lente évolution de la sphere réelle, la
restructuration encore inachevée du marché intérieur,
I'immaturité de certains projets, l'insuffisance de Il'offre
bancaire et la concurrence souvent déloyale des activités
informelles et des produits importés ont fragilisé les
relations entreprise industrielle-banque et n'ont pas favorisé
leur synergie, indispensable a la croissance économique. Le
systeme bancaire et financier doit consentir plus d'efforts
pour améliorer quantitativement et qualitativement le
financement de I'économie en veillant au respect du cadre
normatif d'intervention et en renforcant la prévention et la
supervision dans le cadre de la bonne gouvernance.

Il existe plusieurs leviers fondamentaux a mettre en ceuvre
pour une efficience du financement du secteur industriel,
entre autres : le développement des produits financiers
alternatifs et la finance islamique. D’autre part, il y lieu
également de mettre en place un plan visant a une formation
de haut standing dans le domaine bancaire et financier a
I’instar des banques Occidentales afin de valoriser les
ressources humaines. La bonne gouvernance économique,
bancaire et financiere constitue également un levier d’action
pour une dynamique du financement du secteur industriel
sans oublier le développement de la culture bancaire et
financiere au sein des institutions et des entreprises.
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Méthodologie :

En vue de vérifier nos hypotheses, nous avons eu recours a la
technique documentaire qui nous a permis d’exploiter différents
ouvrages et documents pour faciliter notre recherche ayant trait au
theme de notre article. La recherche bibliographique en question va
nous permettre dans le cadre de notre article d’alimenter notre
problématique et notre hypothése de travail. Notre coupure
épistémologique nous permettra de formuler des solutions et des
recommandations quant au theme de notre papier.

Les objectifs de notre article :

Trois objectifs essentiels caractérisent notre papier :

e e premier objectif est de mettre en lumiere les différentes
techniques quant au financement de I’entreprise industrielle
et ce, dans un cadre conceptuel.

e e deuxieme objectif est de mettre en exergue les lacunes
qui entravent le financement harmonieux du secteur
industriel en Algérie.

e Le troisieme objectif est de mettre en relief les leviers
fondamentaux a mettre en ceuvre pour une dynamique dans
le domaine du financement du secteur industriel en Algérie.

La structure globale de I’article :
Notre papier est structuré en trois axes fondamentaux intitulés
respectivement :

e Les différents financements de I’entreprise industrielle : le
cadre conceptuel.

e Une vue globale sur les lacunes qui entravent le
financement harmonieux du secteur industriel en Algérie.

e Les leviers fondamentaux a mettre en ceuvre pour une
dynamique dans le domaine du financement du secteur
industriel en Algérie.

1. Les différents financements de I’entreprise industrielle : le
cadre conceptuel

L’entreprise industrielle a des besoins de financement permanent
pour assurer la réalisation de ses investissements et de son
exploitation.
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1.1. le cycle de financement
Figure n°1 mettant en exergue le cycle de financement
Le cycle de financement décrit la maniére dont I’entreprise trouve
ses ressources de financement, les gere, les affecte, les rémunere,
les rembourse, les renouvele et les accumule.
Le cycle de financement

Capacité Augmentation
d’autofinancemen de capital
. - Endettement
Cessions d’actifs

Source : Darbelet M, lzard Scaramuzza L, lzard L (2011) :
L’essentiel sur le management ; Berti Editions, p 184.

Le cycle de financement est formé de phases d’acquisition des
ressources financieres, de leur rémunération, de leur
remboursement, de leur renouvellement et de leur accumulation.
1.2. Une vue globale sur les fonctions des systemes financiers :
Le systeme financier permet de transférer des fonds depuis les
agents économiques (ménages, entreprises, collectivités publiques)
qui épargnent, car leurs dépenses sont inférieurs a leurs revenus,
vers les agents économiques qui souhaitent emprunter, c'est-a-dire
dépenser plus que leur revenu. On dit qu’il sert d’intermédiaire
entre les agents a capacité de financement et les agents a besoin de
financement.

1.2.1. Finance directe et finance indirecte :

L analyse des flux de fonds propose une représentation utile des
deux modes de financement: la finance directe et la finance
indirecte. (Mishkin, Bordes, Haut cceur et al, 2007) mettent en
évidence que la finance directe est une premiere maniere de relier
préteurs et emprunteurs. Dans la finance directe, les emprunteurs
obtiennent directement des fonds de la part des préteurs en leur
vendant des titres ou instrument financiers sur le marché financier.
La seconde manicre de relier préteurs et emprunteurs est appelée
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finance indirecte. Dans ce cas, les emprunteurs obtiennent des

fonds en s’adressant a des intermediaires financiers (en particulier

les banques) qui leur consentent des préts.

Figure n°2 mettant en relief les flux de fonds au sein du systeme
financier

FINANCE INDIRECTE

Foads Py

by

Inveshsseurs-pretenrs < 7

fu b\ with g lwiv ) i

fzrchic -
Marchés Fonds

Source : Mishkin F, Bordes C, Haut cceur PC (2007) ; Monnaie,
Banque et marchés financiers. Pearson Education, France, p 28.

1.3. Les financements internes de I’entreprise industrielle :
Pour fonctionner, I’entreprise industrielle est amenée a engager
des moyens économiques et financiers
1.3.1. L autofinancement :
La capacité d’autofinancement est une notion essentielle de la
finance d’entreprise. (Chiha, 2009) nous informe que la capacité
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d’autofinancement est la ressource interne générée par les
opérations enregistrées en recette et produits durant une période
donnée. A I’issue de I’exploitation, si toutes les opérations en
suspens étaient réglees, I’entreprise disposerait d’un surplus de
liquidité.

1.3.2. Les cessions d’actifs internes :

De maniére occasionnelle, I’entreprise peut également obtenir
des ressources en cédant une partie de ses actifs immobilisés
(opérations de désinvestissement). Les cessions ne peuvent
constituer une ressource récurrente significative sans que I’on se
pose la question de la pérennité de I’entreprise (risque de
liquidation).

1.3.3. Les augmentations de capital :

L’augmentation du capital peut prendre quatre formes : I’apport
en numéraire ou en espeéces ; L’apport en nature ; L’incorporation
des réserves ; La conversion de créances en actions.

1.4. Le financement bancaire de I’entreprise industrielle :

Il s’agit d’un financement externe, en effet, les ressources
internes ne parviennent pas toujours a couvrir I’ensemble des
besoins de I’entreprise, surtout lorsqu’ils sont en forte croissance.
Les entreprises doivent alors avoir recours au systeme bancaire
(emprunts), (Darbelet, Izard, Scaramuzza, 2011) soulignent que
le fonctionnement d’une entreprise est caractérisée par I’existence
de cycle, c'est-a-dire de phénomenes séquentiels se déroulant au
cours du temps en une série d’acquisition, d’accumulation, de
dépréciation, de renouvellement, de cession notamment Du point
de vue financier, trois cycles financiers caractéristiques sont
identifiables ; le cycle d’exploitation, le cycle d’investissement et le
cycle de financement.

Il existe deux types de crédits: les crédits de fonctionnement
(crédits par caisse et crédits par signature) et les crédits
d’investissement

1.4.1. Les creédits de fonctionnement :

Les crédits de fonctionnement ont pour objet de financer les
besoins nés du cycle d’exploitation de I’entreprise. Il s’agit de
crédits a court terme (lannée). Le soutien financier que la banque

N

peut apporter aux entreprises industrielles se situe a plusieurs
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niveaux : Permettre a I’entreprise d’anticiper le recouvrement de
ses créances clienteles ; Financer, au moins en partie, ses délais de
fabrication et de stockage ; Eviter a I’entreprise des décaissements
en se portant caution ou différer la date d’un paiement en donnant
son aval... (Bouyacoub, 2000) souligne que les crédits a court
terme ou crédits d’exploitation (crédits de fonctionnement)
financent I’actif circulant du bilan, plus précisément les valeurs
d’exploitation et ou/ le réalisable. Le remboursement d’un crédit
d’exploitation, dont la durée est généralement d’une année (elle
peut cependant, atteindre deux ans) est assuré par les recettes
d’exploitation. On distingue deux grandes catégories de crédit
d’exploitation : les crédits par caisse qui se traduisent par une
immobilisation immédiate de capitaux et les crédits par signature
qui n’engagent que la signature du banquier (La banque ne décaisse
qu’en cas de défaillance du client.

1.4.2. Les crédits d’investissement :

La nécessité pour toute entreprise dont I’entreprise industrielle
de procéder a des investissements, c'est-a-dire d’accroitre ou de
renouveler la masse de ses immobilisations, correspond a des
impératifs d’ordre technique et économique. (Langlois, Mollet,
2011) mettent en évidence que les banques assurent I’essentiel de
I’endettement stable des entreprises sous forme de préts et de
crédits a long et moyen terme. On distingue théoriquement : le
crédit 2 moyen terme qui va de deux a sept ans et le crédit a long
terme qui dépasse sept ans et qui en pratique est limité a vingt ans.
1.4.2.1. Le crédit a moyen terme d’investissement (CMT) :

Le crédit moyen terme d'investissement (CMT) s'inscrit dans la
fourchette deux ans/sept ans. Il est essentiellement accordé pour
l'acquisition de biens d'équipement amortissable entre huit et dix
ans. Ce type de crédit permet, en fait, de financer non seulement le
matériel et 1'outillage, mais aussi, certaines constructions de faible
colt dont ont besoin les sociétés industrielles.
1.4.2.2. Le crédit a long terme :

Ce crédit s'inscrit dans la fourchette huit ans/vingt ans. 1l
finance des immobilisations lourdes, notamment des constructions.
Les crédits a long terme se distribuent généralement sous forme de
préts mis intégralement a la disposition des emprunteurs par des
établissements spécialisés : banques d'affaires, banques de crédits a
moyen et long terme (banque d'investissement). Le long terme est
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financé essentiellement sur des ressources d'emprunts, provenant
notamment d'émissions obligataires notamment en Occident.
1.4.2.3. Les institutions spécialisées :

En France par exemple, les institutions financieres distribuant
des préts a long terme sont : La banque de développement des PME
(BDPME) dont le role est le financement des petites et moyennes
entreprises (PME) ; La caisse centrale de crédit coopératif qui
finance les entreprises du secteur coopératif non agricole ; Les
sociétés de développement régional (SDR)
1.4.2.4. Préts a long terme en Algérie :

Dans le cadre du financement des investissements concernant
les préts a long terme, ils sont essentiellement accordés par le fonds
national d’investissement (FNI). Il existe également le fonds de
garantie des investissements des PME (FGAR)

1.4.3. Le crédit-bail :

(Darbelet, l1zard, Scaramuzza, 2011) soulignent que le crédit-
bail est simultanément un procédé d’investissement et de
financement. En fait, le crédit bail est une formule originale de
financement de l'investissement qui connait depuis sa création, un
grand développement en Occident. (Mansouri, 2005)explique que
le crédit bail ou leasing est une opération commerciale et financiere
réalisée par les banques et établissements financiers ou par une
société de crédit bail 1également habilitée et expressément agrée en
cette qualité, avec des opérateurs économiques nationaux ou
étrangers, personnes physiques ou morales de droit privé ou public
ayant pour support un contrat de location pouvant comporter ou
non une option d’achat au profit du locataire et portant sur des
biens meubles ou immeubles a usage professionnel ou sur fonds de
commerce ou sur des établissements artisanaux.

1.4.4. Le crédit-bail en Algérie :

L ordonnance n° 96-09 du 10 janvier 1996 relative au crédit —
bail met en lumiere dans son titre I les dispositions générales
relatives au crédit-bail et dans son titre II les droits et obligations
des parties au contrat de crédit-bail mobilier et immobilier.

1.4.5. Les banques et les sociétés de crédit-bail :

Souvent intégrées a un groupe bancaire, les sociétés de crédit-

bail constituent des filiales ad hoc dans un domaine ot les banques
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commerciales n'interviennent pas directement, mais ou leur
absence du marché nuirait a leurs intéréts.
1.5. Le financement de I’entreprise industrielle par le marché
financier :

(Lazary, 2014) met en exergue ce qui suit: « les marchés
financiers font I’interface entre les émetteurs d’une part et les
investisseurs d’autre part. Ces acteurs interviennent sur les marchés
par le biais d’intermédiaires. Les marchés financiers reposent aussi
sur des infrastructures notamment pour la négociation et la
compensation des instruments financiers.

Figure n°® 3 : ayant trait aux acteurs des marches financiers et

le financement de I’économie

Investisseurs

A 4

Intermédiaire ——» Les marchés ——| Emetteurs

Les marchés
Source : (Lasary, 2014) : Le marché des capitaux. Editions
Lasary, Alger, p 83.

Pour financer son activité, une entreprise peut donc soit
emprunter auprés d’une banque soit directement émettre des
produits financiers sur les marchés. Les banques sont donc un
acteur extrémement important du financement de I’économie.
(Carrissant, Lesnard,2010) indique que la bourse est un marché
financier réglementé. Il existe également aussi, des marchés
réglementés, appelés de gré a gré, ou les banques et autres
institutions financieres émettent et échangent des titres
1.5.2. Les principaux produits offerts :

Selon (Carrissant, Lesnard, 2010) on distingue :

e Les actions : ce sont des titres de propriétés d’entreprises
qui donnent le droit a leurs détenteurs de controler la
gestion de ces sociétés , de percevoir des dividendes et de
souscrire a une émission d’actions nouvelles.

e Les obligations : ce sont des titres de dettes remboursées a
long terme (a plus de deux ans). Le souscripteur recoit un
intérét garanti. De multiples variantes existent : obligations
a taux fixe ou a taux variables...
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Les placements collectifs en valeurs mobilieres : En France
par exemple, ils sont connus sous la dénomination
d’OPCVM (organismes de placement collectifs en valeurs
mobilieres) qui regroupent les SICAV  (société
d’investissement a capital variable) et le FCP (fonds
communs de placement).

Les produits dérivés : ce sont des contrats sur le futur qui
permettent d’acheter a un prix et a une date fixée d’avance,
le terme ou de donner le droit d’acheter (les options).

1.5.3. Les acteurs : Les intervenants sur les différents marchés :

les entreprises : les grandes émettent des titres pour se
financer. Pour attirer les investisseurs, les résultats
financiers doivent €tre satisfaisants et une stratégie claire
doit étre diffusée. Ces entreprises ont aussi I’opportunité de
modifier leur périmetre d’action par le biais des OPA (offre
publique d’achats) ou des OPE ( offre publique
d’échanges) ;

les gouvernements : sont les premiers émetteurs de titres
pour financer leurs déficits publics.

les banques commerciales : interviennent sur les marchés
des changes et monétaires et sur les marchés obligataires et
d’actions grace aux OPCVM qu’elles gerent notamment ;
elles sont également aussi présentes sur les marchés dérivés
et celui des SWAPS ;

Les entreprises d’investissement : réceptionnent les ordres,
négocient pour leur propre compte, gere le portefeuille de
tiers ;

Les fonds d’investissement: ils ont pris une place
importante sur les marchés financiers. Ce sont les fonds
souverains qui sont des fonds d’investissement publics
contrdlés par des Etats. Ce sont aussi des fonds de pension
qui sont des organismes de placement collectif qui gerent
les retraites salariales et I’épargne salariale.

1.5.4. Le réle des banques dans les opérations financiéres :

(Mishkin, Bordes, Haut cceur et al , 2007) mettent en exergue que
les banques et autres institutions financieres font que les marchés
financiers fonctionnent .sans elles, les marchés financiers ne
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seraient pas capables de transférer les fonds des agents qui
épargnent vers ceux qui ont des projets d’investissement. Par
consequent, leurs effets sur I’ensemble de I’économie sont
importants .En Occident, le role des banques dans les opérations
financieres est trés important :

e Intermédiaires naturels entre I’offre et la demande de
capitaux a long terme, les banques ont un rdle important a
jouer sur le marcheé financier, dans le placement et I’émission
de valeurs mobilieres et pendant la durée de la vie des titres ;
c’est par elles que se nouent les rapports entre émetteurs et
épargnants. A cet effet, les banques ont constitué des services
spécialisés dont I’importance et I’appellation varient selon les
établissements : affaires financieres, services des titres et
services de la bourse en Occident.

Elles sont les conseillers éclairés et écoutés des émetteurs et
épargnants :

e Vis—a-vis des émetteurs, les banques précisent avec les
sociétés les plans de financement qui leur sont proposés ;
elles orientent leurs clients vers tel type d’opération adaptée a
leurs besoins. Elles mettent au point la formule retenue ;

e Vis-a-vis des épargnants, transmissions d’informations,
centralisations et diffusions de renseignements économiques
ou boursiers, suggestions de placement sont les principales
formes du role de conseiller tenu par les banques ;

Les banques sont également des intermédiaires entre I’offre et la
demande de capitaux a long terme.

2. Une vue globale sur les lacunes qui entravent le financement
harmonieux du secteur industriel en Algérie :

2.1. Quelques reperes sur le secteur industriel public en
Algérie :

(Bekkour, 2016) expliqgue qu’en Algérie de nombreuses
restructurations ont eu lieu depuis 1988 : huit fonds de participation
en 1988, 11holdings en 1995, 5 holdings en 2000, 28 SGP (sociétés
de gestion de participation) en 2001 et 12 groupes en 2015.
(Bekkour,2016) nous informe que la restructuration du systéme
industriel public (appelé secteur public marchand industriel : SPMI)
qui regroupe I’ensemble des entreprises publiques économiques
(EPE) a consisté au remplacement, par fusion absorption des 28
SGP par sept groupe industriels( Décision du conseil des
participations de I’Etat (CPE) ayant fixé ce plan de restructuration
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industrielle en Aout 2014. Les groupes ont été installés le 23 février
2015. Ajoutés aux cinq groupes qui existaient déja, le systéme
industriel public est composé depuis février 2015, de douze
groupes qui sont des sociétés par actions. Les sept groupes crées
sont :

e Le groupe Agro-industries ; Le groupe industrie-chimique ;
Le groupe Equipements Electriques ; Electrodomestiques et
Electroniques ; Le groupe industrie locales ; Le groupe
mécanique ; Le groupe Industries Métallurgiques et
Sidérurgiques ; Le groupe Textiles et Cuirs ;

e Ces groupes s’ajoutent aux cinq qui existaient déja : SNVI
(véhicules industriels), GICA (ciments), SAIDAL (produits
pharmaceutiques) , SNTA (TABAC) et MANAL( mines et
carrieres) ;

e Cing entités sont rattachées au ministere de I’industrie et
des mines. Il s’agit de: I’entreprise de service ECOFIE,
chargée de la consolidation des agrégats économiques du
secteur public marchand ;

e Quatre SGP «Zones industrielles » qui geérent pour le
compte de I’Etat, les titres de 32 entreprises.

2.2. Les banques comme unique moyen de financement de
I’entreprise industrielle algérienne : Un handicap majeur pour
une émergence économique

En Algérie, le financement des entreprises se fait quasiment par le
biais des crédits bancaires, ce qui constitue un frein pour la prise en
charge de tous les projets. Le crédit bancaire ayant des limites qui
sont fixées a travers entre autres, les ratios de solvabilité, de
liquidité et de division des risques, il est clair que les banques
algériennes ne pourront supporter seules le financement de
I’économie. (Benachenhou, 2015) souligne que les banques sont-
elles une des causes de la faible diversification de I’économie et de
la qualité médiocre de la croissance ? Certainement mais c’est un
phénomene induit car les causes principales sont ailleurs : le role
dominant de I’Etat dans I’économie qui fagconne le comportement
des banques publiques en matiere de politique du crédit et le faible
dynamisme de la demande de crédit du secteur privé pour
I’investissement en comparaison de sa demande pour le
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commerce.(Naas, 2003) note que I’Algérie s’est orientée vers
I’économie de marché. En fait, le passage d’une économie
d’endettement, une économie ou les entreprises sont financées
essentiellement par le crédit, a une économie de marché ou le
marché des capitaux joue un rodle principal dans la croissance,
implique une réforme globale du schéma de financement de
I’économie nationale. (Grim, 2012) note que la réforme du systéme
bancaire national est étroitement liée a la transformation de
I’environnement dans lequel il évolue et plus particulierement au
redéploiement de I’administration économique de I’Etat qui doit se
réformer pour accompagner la transition vers I’économie de
marché et soutenir I’entreprise dans la production de richesses.
Tableau n°1 mettant en relief les Montants des crédits
distribués par les banques en Algérie a fin 2015

Crédit a court terme 1710 milliards de 23,5% du global
DZD

Crédit a moyen 1641 milliards de 22,6% du global
terme DZD

Crédit a long terme 3925 milliards de 53,9% du global
DZD

Sources : Banque d’Algérie, FMI cité par Sekak R (2017):
monographie du secteur bancaire en Algérie consulté le novembre
2020 sur internet.
Tableau n° 2 mettant en lumiére la part des crédits distribués
par les banques publiques a fin 2015

Crédit a court terme 1153 milliards de 18% du global
DZD

Crédit a moyen et 5214 milliards de 82% du global
long terme DZD

Sources : Banque d’Algérie, FMI cité par Sekak R (2017):
monographie du secteur bancaire en Algérie consulté le novembre
2020 sur internet.

N

La part importante des crédits a long terme, fortement
concentrée sur les banques publiques, démontre I’engagement fort
de ces dernieres dans le financement des grands projets
d’investissements publics. Un tel niveau d’engagement en contexte
de rareté croissante de la liquidité bancaire compliquera
probablement a terme la gestion des bilans pour certaines de ces
banques publiques. Il convient de relever que I’intermédiation
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bancaire reste le moyen quasi exclusif de financement de
I’économie. Un faible développement du marche financier explique
que I’intervention de la finance directe soit trés marginale.

2.2.1. La problématique du financement bancaire de
I’entreprise en Algérie: Composantes de I’environnement
économique dont elles subissent les effets, les banques
commerciales algériennes constituent elles-mémes un systeme dont
la valeur et I’efficacité conditionne I’ensemble des activités
économique et social.

2.2.1.1. Les contraintes managériales liées aux banques :
(Bouchakour, 1996) met en évidence que le banquier algérien est,
dans une certaine mesure, le produit d'une bureaucratie, d'un
systtme longtemps marqué du sceau de l'injonction politico-
administrative, et certains réflexes, nés du poids des habitudes
négatives, continuent d'entraver 1'évolution des relations banques-
entreprises. Il est vrai qu'un effort d'adaptation est €galement
demandé aux chefs d'entreprises. Beaucoup d'entre eux restent
imprégnés des principes d'assistance qui caractérisent I'économie
dirigée. Les uns continuent d'assimiler le crédit a une aide
obligatoire de I'Etat, tandis que d'autres le considerent comme un
droit acquis renouvelable, a perte de vue ...Dans ce cadre, (Lamiri
2013) note que Le management est I’arme la plus redoutable et la
plus efficace que les nations modernes utilisent pour maintenir et
creuser leur suprématie économique et technologique sur le reste.
C’est la ressource des ressources; celle qui permet d’utiliser
efficacement les actifs d’une nation.

2.2.1.2. Délais de traitement des dossiers :

D’une fagon générale, les delais de traitement des dossiers de
crédit ont toujours constitué I’objet de réclamation de la clientele a
I’encontre des banques. Cela s’explique par I’insuffisance en
nombre et en personnel de qualité en matiére d’appréciation et
d’évaluation des risques de crédit au niveau des agences bancaires,
ce qui justifie des décisions de centralisation des dossiers au niveau
des succursales ou des directions centrales. Il ya également la
question de la non fiabilit¢ de plusieurs documents pouvant
constituer la base méme de la décision du banquier a octroyer ou
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non les crédits, notamment les pieces comptables, documents
financiers etc.
2.2.1.3. Les contraintes liées aux entreprises :

Les conditions de crédit ne sont pas toujours respectées du fait,
que les besoins exprimés par les entreprises sont mal appréciés. Le
financement bancaire étant soumis a des regles prudentielles
universelles, il est donc subordonné et octroye sur la base d’un
dossier qui fera I’objet d’une analyse financiere et de rentabilite,
afin de déterminer la viabilité et remboursabilité des concours a
octroyer pour le projet. Cependant, dans son analyse critique du
risque bancaire, la banque est souvent confrontée a certains
problémes, entre autres : I’insuffisance des fonds propres de
certains e entreprises industrielles résultant de la forme juridique
des entreprises (SARL) souvent avec un capital social dérisoire. 1l
ya également, la difficulté a mesurer le marché ou évolue
I’entreprise caracteérisé par un environnement concurrentiel d’une
part et d’autre part; I’absence de données statistiques fiables est
ressentie également par la banque pour I’octroi d’un crédit
2.2.1.4. Les autres contraintes :

Les contraintes résultant de I’état d’esprit des clients a I’égard

des banques ; En effet, certaines entreprises accusent souvent les
banques de ne pas prendre de risque pour financer leur projet,
d’autres considerent que le crédit est un droit parce qu’il s’inscrit
dans le cadre du programme national. Il faut rappeler toutefois,
gu’ne banque est une entreprise commerciale qui opere sur un
secteur de I’économie nationale d’une extréme sensibilité et dont
I’aiguillon principal est la rentabilité financiere. La raison d’étre de
la banque est de faire du crédit, cependant, ses concours vont
évidemment aux entreprises ayant des débouchés, donc un marché
viable, rentable et capable de soutenir une compétition
commerciale étant donné que la banque opere dans un nouvel
espace bancaire concurrentiel.
-Les impayés bancaires : les impayés ont atteint un niveau
important pour les banques, ce qui décourage les banques a
s’impliquer dans le financement de certains projets jugés a haut
risque...
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2.3. Un marché financier performant en Algérie: Levier
d’action pour un financement harmonieux de I’entreprise
industrielle en Algérie

L’Algérie a besoin d’ériger une place boursiere qui finance
I’économie productive. (Bouzar, 2010) estime que la bourse
constitue un site économique et financier important pour jouer un
veéritable role dans le passage de I’économie d’endettement vers
une économie régulée par le marché. Pour sa part, (Nouioua ,2017)
souligne qu’un marché financier ne s’improvise pas. Il se constitue
graduellement dans la mesure ou les dispositions a prendre sont
menées d’une maniere judicieuse de fagcon a accroitre les
transactions tout en les rendant attractives aussi bien pour ceux qui
font I’offre que pour ceux qui font la demande. En devenant actif le
marché financier fournira de nouveaux instruments financiers
susceptibles de drainer vers les entreprises, I’Etat ; les institutions
publiques de substantielles ressources. En Algérie, la lente
évolution de la sphere réelle, la restructuration encore inachevée du
marché intérieur, I'immaturité de certains projets, l'insuffisance de
I'offre bancaire et la concurrence souvent déloyale des activités
informelles et des produits importés ont fragilisé les relations
entreprise-banque et n'ont pas favorisé leur synergie, indispensable
a la croissance économique.
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2.3.1. Figure n°2 : Présentation succincte de la bourse des
valeurs mobilieres d’Alger

Cote
officielle

.
[ - 1 )
y P
Marché titres Marché titres
. | decréance de capital
| T 1 - r = = 1 .
Marché Marché Blocs Marché .
IJ obligations |J OAT principal ‘ Naehe Bk

Source :www.sgbv.dz

La cote officielle comporte : un marché de titres de capital et un

marché de titres de créance. Le marché de titres de capital est
destiné aux grandes entreprises .Le marché des titres de créances
est composé d’un marché des obligations (titres émis par les
sociétés par actions). Le marché blocs OAT est réservé aux
Obligations Assimilables émises par le Trésor public Algérien.
Il existe également un marché des PME. Le marché des
PME ( réservé aux Petites et Moyennes Entreprises ) créé en 2012
par le reglement COSOB n°12-01 du 12 janvier 2012 modifiant et
complétant le reglement n°97-03 du 18 novembre 1997 relatif au
reglement général de la bourse des valeurs mobilieres, (Paru au
JORA n°41 du 15 juillet 2012). Ce marché peut offrir aux PME en
démarrage une alternative pour acceder aux capitaux. C’est une
excellente occasion de croissance pour les PME, tout en procurant
aux investisseurs un marché bien réglementé pour leurs
placements.
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Tableau n° 3 mettant en lumiére les indicateurs de la bourse
d’Alger au 31/10/2017

Capitalisation boursieres 42,69 milliards de Dinars
Nombre de sociétés cotées 05
Rendement net des actions

P Entre 5,83% et 10.98%
cotées

Encours des obligations du

) . 398,42 milliards de dinars
trésor public

e +26,17% depuis sa création
Evolution de I’indice : Dzair le 03/01/2008.

Index e -243% du01/01/2017 au
31/10/2017.

Biopharm : 5,06%

Alliance assurances : 5,64%
Saidal : 5,77%

EGH Chaine El Aurassi :
9,31%

e NCA Rouiba : 19,50%

PER (Price-earning ratio)

Source : Journal El Watan économie du 6 novembre 2017.
2.3.2.1. Le retrait de I’entreprise NCA Rouiba :

Notons que la société NCA Rouiba a déposé aupres de la
commission d’organisation et de surveillance des opérations de
bourse (COSOB) le 19 mars 2020, une demande officielle portant
sur un projet d’offre publique de retrait (OPR) de son titre de la
bourse d’Alger. Le compartiment PME quant a lui comporte
toujours une seule société AOM Invest SPA en I’occurrence,
admise en décembre 2018. Selon la COSOB, le titre AOM Invest
n’a enregistré durant I’année 2019 que trois transactions portant sur
280 actions pour un montant s’élevant & 117 200 DA. Cet état de
fait va engendrer donc une diminution des sociétés cotées.
2.3.2.2. Faiblesse de la capitalisation boursiére

La capitalisation boursiere demeure faible, le nombre
d’entreprises cotées également. La bourse constitue une alternative
aux financements bancaires dans la conjoncture actuelle. D’ou la
nécessité pour la bourse de recourir a ce mode de financement et
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redynamiser ce marché. Toutefois, le lancement d’un compartiment
dédié au financement des petites et moyennes entreprises : PME en
2012 n’a pas changé la situation, ce qui fait qu’aujourd’hui, les
entreprises ne se bousculent toujours pas a la bourse.

2.3.2. 3. Figure n°3 représentant la place de la bourse des
valeurs mobilieres d’Alger (BVM) sur le continent Africain

Q)
T

100 +
80
60
B Nombre de société
40 cotées en 2015
20 W Capitalisation boursiére
0 en milliards USD
€ & &S
P F PP
o,\,’b ,\><° Q @ )

Source : Khaled M (2019) : Efficience informationnelle et exces
de confiance : Quel constat pour le marché des actions en Algérie ?
Revue d’économie et de statistiques appliquée Volume 16 n° 1,
Juin 2019, pp 84-103.

Cette figure montre clairement la place de la BVM d’Alger sur
le continent Africain, loin derriere le Malawi ; A ce titre, (Grim,
2012) souligne que la bourse d’Alger qui aurait pu conduire les
actions de modernisation du management de nos entreprises est
malheureusement réduite a I’état végétatif depuis 1999, au moment
ou ces dernieres en avaient le plus besoin. La réforme du systeéme
bancaire national est étroitement liée a la transformation de
I’environnement dans lequel il evolue et plus particuliérement au
redéploiement de I’administration économique de I’Etat qui doit se
réformer pour accompagner la transition vers I’économie de
marché et soutenir I’entreprise dans la production de richesses
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2.3.2.4. Figure n° 4 : Classement des dix premieres bourses des
valeurs mobilieres (BVM) en Afrique
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Source : Khaled M (2019) : Efficience informationnelle et exces
de confiance : Quel constat pour le marché des actions en Algérie ?
Revue d’économie et de statistiques appliquée Volume 16 n° 1,
Juin 2019, pp 84-103.

On constate a premiére vue que L’Afrique du Sud occupe la
premiere place, en deuxieme position on retrouve L’Egypte, le
Nigéria occupe la troisieme position et le Maroc la quatrieme place.
(Lakhlef, 2014) met en relief que le développement de nos
marchés financiers tout comme le développement de notre
économie est un travail de fond et de longue haleine. Mais les
résultats peuvent étre perceptibles des lors que I’on instaure une
dynamique de mouvement et si on est anime d’une volonté a la
hauteur des enjeux que cela représente. Les enjeux sont
considérables pour le pays, aucune stratégie économique, quelque
soit la volonté politique affichée par les pouvoirs publics, ne peut
réussir sans I’apport conséquents des entreprises.
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Tableau n°4 mettant en exergue le nombre de titres cotés dans
certains pays Arabes

Pays Nombres des titres cotés
Egypte 300
Jordanie 275
Koweit 200
Maroc 100
Algérie 4

Source : -Ismail A (2011): « Pour rattraper le retard, une
entreprise par mois introduite en Bourse ». Journal El Watan-
Economie du 14-20 mars 2011 ( Tableau établi par nos soins).

Les 3 figures et le tableau ci-dessus mettent en relief la faiblesse
de la bourse d’Alger et la place peu reluisante occupée par
I’ Algérie dans ce domaine.

2.4. Quels sont les autres facteurs défavorables quant a
I’émergence de la bourse des valeurs mobilieres d’Alger ?:

Nous avons mis en relief ci-dessus certains facteurs qui n’ont
pas permis le décollage de la BVM en Algérie. Nous tenterons dans
ce cadre, de mettre en exergue €galement les autres facteurs qui
entravent la bonne marche de la bourse des valeurs mobilieres
d’Alger (BVM). Il existe en ce sens plusieurs facteurs, entre
autres :-

2.4.1. Les principaux facteurs qui nuisent a la bonne marche de
la BVM d’Alger :

La bourse d’Alger n’a pas en effet correctement encadré les
entreprises cotées, avec seulement 4 titres a gérer; La bourse
connait elle-méme de sérieuses difficultés financieres dues a la
sous-activité qui limite lourdement ses ressources ; La sous activité
a également mis en difficulté financiere les intervenants aux
opérations de bourse (courtiers).

Malgré I’existence d’un marché boursier depuis 1997 celui-ci
reste de taille insuffisante pour jouer un role déterminant dans le
processus de privatisation des entreprises publiques de grande et
moyenne importance ; L’absence de nouvelles cotations et la
faiblesse des transactions ont mis en difficultés la bourse d’Alger
qui sans une recapitalisation financiere de I’Etat risque d’étre
déclarée en faillite. Il y a lieu d’ajouter également le rendement

N

faible des titres cotés souvent inférieur a celui des placements
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bancaires et la non implication du secteur privé dans le marché
boursier.

Le statut juridique des entreprises algériennes ne permet pas tres
souvent leur cotation en bourse eu égard a leur forme juridique :
SARL ; EURL...

2.4.2. Les particularités des PME/PMI en Algérie :

Les PME/PMI privées évoluent encore dans un cadre de
propriété familiale et se caractérisent par une taille réduite
atteignant rarement la taille critique. Le tissu économique privé est
dans I’ensemble constitué de petites entreprises familiales fermées
aux investissements extérieurs. Le caractere familial des PME
algériennes aggrave les contraintes institutionnelles auxquelles
elles sont confrontées. C’est une question déterminante car les
réticences de nos PME a diluer leur capital et a s’astreindre aux
exigences de publication des informations constituent une partie
des raisons qui expliquent la faiblesse, voire I’absence d’un marché
financier en Algérie. (Grim, 2012) met en exergue que depuis la
création du marche de la PME a la bourse d’Alger en 2012, ce
marché spécifique demeure vierge est réservé aux petites et
moyenne entreprises dont le capital est inférieur a 500 millions de
dinars. La réglementation n’exige que les PME désireuses de
s’introduire en bourse d’ouvrir leur capital social a un niveau
minimum de 10% au plus tard le jour de I’introduction. Elles
doivent aussi désigner ; pour une période de Sans, un conseiller
accompagnateur dénommé : promoteur en bourse. Ses missions
portent sur I’accompagnement des PME dans le cadre du processus
d’introduction en bourse et Iassistance de ces derniéres en matiere
de respect de leurs engagements de divulgations des informations,
de transparence et de bonne gouvernance. (Nouioua, 2017)
souligne on compte beaucoup sur le marché financier pour
mobiliser des fonds qui répondent aux besoins des entreprises
publiques et privées ainsi qu’a ceux de I’Etat. La dynamisation de
la bourse implique I’augmentation du nombre des entreprises
cotées et des emissions d’obligations d’une part et celle des acteurs
intervenant dans les opérations d’achat et de vente de titres d’autre
part . D’ou I’urgence en ce qui concerne I’Etat de se décider a
soumettre une part du capital des entreprises publiques



Pr. LAZREG Mohammed

bénéficiaires a la souscription du public. Une telle opération crée
de I’activité au niveau de la bourse sans faire perdre a I’Etat le
contrdle des entreprises concernées dans la mesure ou la proportion
du capital proposée a la souscription ne dépasse pas par exemple
25%. Le secteur privé devrait de son coté accepter qu’un plus grand
nombrer d’entreprise soit cotées en bourse. Les entreprises
introduites en bourse seront tenues d’étre transparentes, de
communiquer régulicrement des informations sur leurs activités.
Mais en contrepartie elles se font mieux connaitre et peuvent
bénéficier de sources de financement plus avantageuses que celles
fournies par les banques (Nouioua, 2017). (Naas, 2003) souligne
que la restructuration du systeme bancaire en Algérie est a situé
dans un plan de réforme d’ensemble qui intégrerait outre le cadre
dans lequel les banques évoluent, I’administration économique de
I’Etat, le Trésor, la banque centrale et le marché financier. En
I’absence d’un véritable plan de réformes d’ensemble coordonné, la
restructuration du systeme bancaire risque d’étre illusoire. (Lamiri,
2013) note en ce sens que les secteurs financier publics des
économies de marché efficaces développent les entreprises qui
créent de la richesse et de I’emploi mais les bonnes, non celles qui
gaspillent les ressources des citoyens

3. Les leviers fondamentaux a mettre en ceuvre pour une
dynamique dans le domaine du financement du secteur
industriel en Algérie :

Des réformes structurelles doivent étre mises en ceuvre
notamment a travers des politiques économiques efficientes et un
financement harmonieux de I’économie nationale. Toutefois, la
réussite des réformes structurelles nécessite des leviers
fondamentaux & mettre en ceuvre
3.1. La valorisation des ressources humaines dans le domaine
bancaire et financier en Algérie: Levier d’action pour
I’émergence d’un marche financier et des institutions bancaires
performantes

Les ressources humaines sont devenues une composante centrale
de I’agenda des chercheurs dans le domaine de la performance de
I’entreprise  ((Rezig, 2006) ( Khelassi , 2010) (Lamiri,
2013) (Alary, Laloup, Stroussi, 2010). Réussir dans le cadre de
la mondialisation économique ol les maitres-mots sont la
compétitivité et la flexibilité nécessite entre autres de la
compétence au sein de I’entreprise (La banque est considérée
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comme une entreprise). La gestion des ressources humaines est
désormais un pré-requis pour toute entreprise qui veut maintenir ou
améliorer ses performances. La qualité des ressources humaines
représente un atout considérable pour une économie et son
insertion dans le marché mondial. Non seulement le systeme
éducatif fournit les cadres dont a besoin une économie, mais il
S’adapte aux mutations économiques et sociales tant au niveau
national gu’international (Mouhoubi, 1998).

3.2. La bonne gouvernance économique et financiére en
Algérie : un adjuvant pour un financement efficient de
I’entreprise industrielle :

(Okamba ,2010) indique qu’ll existe plusieurs formes de
gouvernance: la gouvernance politique, la gouvernance
administrative; la gouvernance économique et financiere, la
gouvernance des entreprises. L’interaction entre toutes ces
composantes de la gouvernance conduit vers la cohésion sociale
durable, facteur de développement économique et social soutenable
que I'on peut évaluer par le renforcement du sentiment
d’appartenance des individus a une collectivité, par leur insertion
dans la vie économique et sociale de la cité et par leur degré de
participation a la décision collective. Parmi les leviers
fondamentaux pour une efficience et un renouveau du systeme
bancaire et financier en Algérie il y a lieu de mettre en lumiere : la
gouvernance. Aussi, la gouvernance recouvre I’ensemble des
mécanismes qui ont pour effet de délimiter les pouvoirs et
d’influencer les décisions des dirigeants; autrement dit qui
gouvernent leur conduite et définissent leur espace discrétionnaire
affirme (Wirtz ,2008)

3.2.1. La gestion de la relation client et I’'importance du conseil
bancaire en Algérie : instruments managériaux promoteurs de
I’image de marque et de la bonne gouvernance

(Des Garrets ,2005) note que le marketing relationnel connait un
engouement certain dans les entreprises de services en Occident
depuis plusieurs années ; la banque prend aujourd’hui conscience
de son importance pour fidéliser ses clients. La gestion de la
relation client permet de répondre a toutes les questions posées.
L’importance du service conseil bancaire a la clientele constitue
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«également une innovation dans le domaine bancaire, car un des
roles essentiels de I’institution financiére est de conseiller ses
clients et €tre a leur entiere disposition. Malheureusement, ce role a
été délaissé dans nos banques et nos institutions financieres.

3.3. Le développement et la mise en ceuvre effective de
nouveaux instruments et mécanismes financiers : une source
de financement pour I’entreprise industrielle en Algérie
Beaucoup de pays qui étaient dans la situation de I’ Algérie et qui
ont entamé les réformes économiques a la méme période offrent
aujourd’hui aux agents économiques une instrumentation et des
mécanismes financiers adaptés aux signaux du marché. Qu’ils
s’agissent de PME ou de grandes entreprises, les demandes
encadrées par des mécanismes qui donnent la pleine mesure a
I’économie de marché. Certains dispositifs ont été introduits dans
notre législation depuis deux décennies sans aucune déclinaison sur
le terrain .Il en est ainsi de plusieurs mécanismes financiers que
nous tenterons de mettre en évidence d’une maniére générale.

3.3.1. Le capital risque :

En Algérie, certes le décret exécutif n° 08-56 du 11 février 2008
relatif aux conditions d’exercice de I’activité de la société de
capital investissement permet la création de cette activité, mais elle
demeure encore au stade embryonnaire. Les sociétés de capital
risque appelées dans d'autres pays sociétés de capital
investissement sont des investisseurs en capital qui acceptent, en
assumant tous les risques de devenir actionnaires d'une société non
cotée, dont ils n'assurent pas la direction, mais qu'ils assistent de
leurs compétences techniques et de gestion. Ainsi, par cette
opération, les investisseurs cherchent évidemment a réaliser a
terme un profit (sous la forme de plus-value) sur la cession de leurs
participations a d'autres promoteurs et percevant, dans l'intervalle
des dividendes. Le capital risque peut se définir comme
l'association d'un entrepreneur et d'un capitaliste, qui vont
ensemble courir le risque de l'entreprise et se partager leurs
éventuels profits. Pour que ce partenariat fonctionne dans
I'économie actuelle, I'opération doit €tre rentable et suppose une
corrélation naturelle et irréductible. Des chercheurs ont mis en
évidence I’importance du capital risque dont :(Paoli-Gagin, De
Lallande, 2000).
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3.3.2. Latitrisation :

La loi n°06-05 du 20 février 2006 portant titrisation des créances
hypothécaires en Algérie existe mais son application est-elle
effective ?
3.3.2.1. De quoi s'agit-il ?

Une entreprise peut céder ses créances commerciales a une
entité spécifiquement créée pour l'occasion. En France, par
exemple, c'est un fonds commun de créances qui est une
copropriété, dépourvue de la personnalité morale. Deux organismes
interviennent : la société de gestion du fonds et la société
dépositaire des bordereaux de créances (généralement un
établissement de crédit). Le fonds émet des parts qui sont
assimilées a des valeurs mobilieres. Les créances ont donc été
transformées en titres. Des investisseurs achetent les parts et sont
rémunérés par des intéréts. Un avantage de cette technique est de
faire disparaitre les créances de l'actif du bilan de l'entreprise qui
les a cédées. La titrisation est moins coliteuse si elle est le fait d'une
entreprise dont la réputation n'est plus a faire et qui brasse un grand
volume d'affaires (Beltas, 2007)
3.3.2.3. La défaisance :

Le recours a cette technique financiere et comptable permet de
répondre a une grande variété de besoins, entre autres, la
restauration du passif. C'est le cas des entreprises et surtout les
banques en difficulté qui voudraient tirer profit de leur santé
financiere en transférant une partie de l'endettement dans une
structure ad hoc a laquelle, il est affecté un élément d'actif destiné a
en permettre le remboursement.

3.4 .La finance islamique : une autre source de financement
La banque d’Algérie a consacré le reglement n°20-02 du 15 mars
2020, définissant les opérations de banque relevant de la finance
islamique et les conditions de leur exercice.

3.4.1. Quelques principes ayant trait a la finance islamique :
(Bouyacoub, 2000) souligne que le syst¢me bancaire islamique
s’organise autour de trois principes fondamentaux : interdiction
d’une fixation de taux d’intérét ; partage du profit ou des pertes
résultant d’investissement; promotion des investissements
productifs, créateurs de richesses et d’emploi. A la différence des
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banques classiques, dans lesquelles les risques de crédit sont
assumés par les seuls emprunteurs, les banques islamiques
participent, en prétant leur argent, aux risques des opérations

3.4.2. Les principaux objectifs de la finance islamique :

Le systeme bancaire islamique a pour objectif de participer au
développement économique en mobilisant des ressources au niveau
national et international, pour les affecter au financement de projets
ou d’activités rentables et conformes a la Charia Islamique. Dans
ce cadre, (Nouioua, 2017) met en relief que I’action menée par les
partisans des banques islamiques a donné ses fruits. Un réseau de
ces banques s’est développé a partir des années 1960 dans plusieurs
pays musulmans et méme dans certains pays Occidentaux. Leur
nombre s’accroit de plus en plus ainsi que leurs avoirs financiers
qui atteignent maintenant des centaines de milliards de dollars ;
Elles s’emploient a diversifier leurs opérations aussi bien celles de
financement que celles de collecte de fonds. Les soukouks
(obligations) ont maintenant un marché relativement étendu. Des
pays occidentaux ont commencé a y recourir. Selon (Siagh, 2012)
aujourd’hui, il existerait quelque 500 institutions financieres a
travers le monde. Elles ont connu une croissance continue méme
durant la crise financiere mondiale récente. La valeur des actifs de
la finance islamique dans les 300 plus importantes institutions
financieres a atteint le trillion de dollars. Il va sans dire que la
finance islamique est encore a ses débuts, elle fait face a de
nombreux défis quant a son évolution, notamment son acceptabilité
dans une partic du monde musulman et en Occident. Par
conséquent, le défi majeur de la finance islamique est de passer de
la marge au centre de I’industrie bancaire et de la finance.

3.4.3. Les fenétres Islamiques :

(Siagh, 2012) nous informe que les banques conventionnelles
Occidentales particuliecrement en Europe, comme HSBC, BNP
Paribas, Barclays etc. et les banques commerciales locales dans le
monde Arabo-musulman ont crée en leur sein ce qu’il est coutume
d’appeler des «fenétres Islamiques » (Islamic Windows) pour
pourvoir aux besoins bancaires des clients, notamment les
entreprises, qui veulent un service répondant aux enseignements de
la Chari’a. Plusieurs banques algériennes proposent actuellement
des produits de la finance islamique a I’instar de la banque national
d’Algérie (BNA) par exemple.
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Tableau n° 5 mettant en relief les produits islamiques les plus

connus
Produit Islamique Equivalent conventionnel
Mourabaha Prét conventionnel
Mougqarada ou sukuk Obligation assimilable au titre
participatif
ljara Leasing
Istitna Financement du fonds de roulement
Moucharaka Investissement participatif

Source : Siagh L (2012): Les arcanes de la finance islamique.
Casbah Editions, Alger, p59

3.5. Une approche globale sur les autres leviers & mettre en
ceuvre pour un financement adéquat du secteur industriel en
Algérie :

3.5.1. L’importance de la bancarisation de I’économie et la
lutte contre le marché informel :

(Djoudi , 2006) souligne que dans notre pays, nous avons une
agence pour 30.000 habitants, c’est faible comme bancarisation. A
travers le monde (en Occident notamment), il existe une agence
pour 5000 habitants avec des outils modernes de gestion En 2013,
le secteur bancaire compte 1409 agences ; soit un guichet pour
25600 habitants contre 1 pour 7437 habitants en Tunisie.
(Benachenhou, 2015) estime que les banques publiques assurent
la totalité du financement long du secteur public ; soit environ 31,2
milliards de dollars. Elles ont un encours de crédit sur le secteur
prive d’environ 21 milliards de dollars et restent la principale
source de crédit au secteur privé. Pour (Berkouk, 2019) expert
financier, il faudra que I’Etat passe par des mesures coercitives
(changement de billets avec bancarisation obligatoire) pour
remettre dans le circuit financier officiel les 5000 milliards de DA
identifiées par la banque d’Algérie. Cette masse monétaire
importante irrigue les circuits de I’économie informelle et participe
au maintien de I’activité économique mais sans contribution au
financement des besoins collectifs (infrastructures, la santé,
I’éducation...). (Benachenhou, 2015) souligne que I’informel a
pris une importance considérable qui nuit a I’activité normale
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d’investissement et de production. Pour réduire les sources bien
connues de I’essor et de la prospérité de I’informel en Algérie dont
I’essor est un frein majeur de la croissance, on a besoin de I’Etat
gendarme, mais aussi de I’Etat régulateur. Le probleme de la
bancarisation de I’argent qui circule dans I’informel ne trouve
toujours pas de solution. Le secteur informel est puissant en
Algérie. Il y a lieu de prendre des mesures urgentes avec des
réponses concretes aux besoins des personnes qui agissent dans ce
secteur.
3.5.2. Le rétablissement de la confiance dans les banques
privées algériennes et I’effacement du traumatisme de Khalifa
Bank : une autre source de financement.
(Berkouk, 2019) souligne qu’il faut dépasser le traumatisme
Khalifa Bank et permettre la création de banques privées
algériennes de  financement et d’investissement.  Elles
participeraient sur leurs fonds propres a I’animation du marché
boursier, au financement des Start-Up et a I’activité de Privat
Equity ; Leur fonds propres proviendrait de cette épargne
informelle. Ce que I’Etat financier ne parvient pas a faire, le privé
devrait le faire. L’Etat aura a assouplir les conditions d’octroi des
agréments et sa réglementation sans se départir de son activité de
régulation et de contrdle. Ainsi, face aux risques de crises
systémiques, la réaction qui a consisté a réagir brutalement, par la
gestion directe des banques publiques et par la quasi-interdiction de
banques a capitaux priveés algériens, et méme plus par I’interdiction
implicite du métier de banquier aux Algériens, peut conduire a la
perte de contrdle du systeme bancaire au profit de grands acteurs
étrangers. La difficulté de développement des banques privées en
Algérie, n’est liee ni a la réglementation, ni aux difficultés
d’obtention de licence. C’est lié a une mauvaise perception de la
banque privée. Aux banques privées de se donner les moyens pour
bénéficier de la confiance des habitués a travailler avec les banques
publiques estime également (Loehman ,2006).
3.5.3. L’amélioration du climat des affaires en Algérie : Un
vecteur de confiance dans le financement

L’Algérie est tres mal située dans les différents classements
internationaux sur le climat des affaires. Les causes sont
nombreuses. Nous en retiendrons une qui fait I’'unanimité, a savoir
la bureaucratie. Le management moderne a produit également des
thérapies efficaces contre ce fléau. La bureaucratie étouffe un pays ;



Un essai d’analyse sur les différentes formes de financement du
secteur industriel

lorsqu’un certain nombre de conditions existent. La premiére est de
loin la plus importante est I’absence de management dans nos
institutions administratives. On ne travaille pas avec des plans, des
procédures, des évaluations de résultats, des tableaux de contrdle ;
les personnes sont mal payes, démotivées. L’économie de marché
nécessite des fonctionnaires experts et non des bureaucrates estime
dans ce cadre (Lamiri, 2013).

3.5.4. Les autres actions a entreprendre par le systéme bancaire
et financier en Algérie pour asseoir un financement adéquat.
-Une politique plus dynamique en matiere de collecte de ressources
pour les financements;  L’amélioration de la qualité et de la
célérité dans le traitement des opérations bancaires et financieres ;
La modernisation du patrimoine et de la communication ; La
modernisation des moyens de paiement et la numérisation des
produits bancaires et financiers ; La formation du personnel aux
techniques bancaires et financieres modernes et basées sur des
standards internationaux ; Le développement de la culture
financiére et bancaire ; Le financement des investissements
structurants et les industries du futur ; Favoriser la concurrence et
I’innovation dans le domaine bancaire et financier ; Développer
I’économie fondée sur la connaissance qui constitue un levier
majeur pour une efficience bancaire et financiere en Algérie

Conclusion :

Le systeme bancaire et financier doit étre partie prenante a part
entiecre dans les performances globales du secteur industriel
notamment a travers des financements adéquats. Cependant, en
Algérie le financement de I’entreprise industrielle s’opére dans la
majorit€ des cas que par les concours bancaires. Dans une
économie de marché, le marché financier représente la principale
source de financement des entreprises. Toutefois, nous enregistrons
actuellement une faiblesse caractérisée de la bourse des valeurs
mobiliéres d’Alger. Ce handicap risque de peser lourdement dans la
progression du processus de réforme et la relance de la croissance
sur les bases saines et durables. Le secteur financier participe a
I’allocation efficace des ressources. Dans ce cadre, nous
préconisons que le secteur financier et bancaire devra aider les
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entreprises industrielles qui créent de la richesse et de I’emploi. La
bourse est une nécessité ou on peut lire les perspectives
économiques du pays. Les décideurs publics peuvent ajuster leurs
politiques macroéconomiques a partir des indications boursieres.
Un pays qui ne développe pas suffisamment sa place boursiere se
prive d’un formidable outil de renationalisation macroéconomique
et d’amélioration de la compétitivité des entreprises. Les opérations
boursieres en Algérie peinent a décoller et a jouer le role qui leur
incombe. Une économie de marché, au fur et a mesure que le
développement économique s’approfondisse, la place boursiére
prend de I’ampleur. Cependant, L’Algérie devrait entreprendre une
série de réformes structurelles et le plus tdt possible qui se
complétent et se renforcent mutuellement dans le but d’améliorer
le financement de I’entreprise industrielle. Toutefois, des préalables
doivent étre mis en ceuvre pour une émergence du financement du
secteur industriel et les autres secteurs en général, entre autres : une
valorisation des ressources humaines, une bonne gouvernance
économique et financiére, une numérisation de I’économie, un
climat des affaires approprié, une économie fondée sur la
connaissance, une bancarisation de I’économie, une formation
bancaire et financiére basée sur des standards internationaux, un
développement de la finance islamique qui peut constituer une
autre source de financement pour le secteur industriel, le
développement d’autres instruments et mécanismes financiers qui
sont légion en Occident, sans oublier le role du management dans
le processus d’édification du secteur industriel et de son
financement.
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