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| - FLUX D’EMPRUNT A MOYEN ET LONG TERMES
A — MOBILISATION DES RESSOURCES EXTERIEURES

Au cours de I'année 2010, les tirages sur emprunts extérieurs a MLT ont accusé une baisse de
3,1% par rapport a ceux enregistrés en 2009 pour se situer a 2.641 MDT et ce, en raison du repli des

fonds mobilisés par I'Etat.

Ces derniers ont diminué de 6,9% pour s’établir a 1.142 MDT, soit 43,2% du total. Le reliquat, soit

1.499 MDT ou 56,8% des fonds mobilisés ont bénéficié aux entreprises.

TIRAGES SUR CREDITS A MOYEN ET LONG TERMES PAR BENEFICIAIRE

Année Administration Entreprises Total
En MDT En % du total En MDT En % du total en MDT

2006 837 43,1 1.104 56,9 1.941
2007 1.230 57,0 927 43,0 2.157
2008 833 47,7 912 52,3 1.745
2009 1.227 45,0 1.499 55,0 2.726
2010 1.142 43,2 1.499 56,8 2.641

Plus de la moitié des tirages des entreprises a bénéficié au secteur de I'énergie (866 MDT). Les
secteurs des industries chimiques, de génie civil et financier ont mobilisé des enveloppes respectives

de 153 MDT, 126 MDT et 106 MDT.

Tirages des entreprises au cours de 2010
répartis par secteur bénéficaire

Secteur des
Ind. Chimiques

A
Secteur de 10,2%
I'énergie Secteur de
57,7% (—— génie civil
F 8,4%

Secteur financier
7,1%

Autres secteurs
16,6%

La répartition des flux mobilisés par type de coopération, fait apparaitre une poursuite de la
prédominance du financement dans le cadre de la coopération multilatérale qui a représenté 73,8%
du total des tirages avec une enveloppe de 1.948 MDT

S’agissant des tirages d’origine multilatérale au profit de '’Administration, ils ont atteint 781 MDT,

en baisse de 7,8% par rapport a ceux mobilisés en 2009. La Banque africaine de développement et la
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Banque mondiale demeurent les principaux bailleurs de fonds de I'Administration, avec des enveloppes
respectives de 332 MDT et 245 MDT allouées en 2010, dont 177 MDT pour chacun des deux
organismes mobilisés dans le cadre de la deuxiéme tranche du Programme d’Appui a I'lntégration (PAl).
Les concours de la BEI se sont intensifiés, en 2010, pour atteindre 132 MDT contre 97 MDT une année

auparavant, alors que ceux du FADES ont régressé de 37% pour s’établir a 63 MDT.

Quant aux tirages d’'origine multilatérale accordés aux entreprises, ils ont atteint 1.167 MDT,
portant la marque de la hausse des concours de la BEI de 132 MDT par rapport a 2009 pour s’élever a
519 MDT. L’essentiel de cette enveloppe a bénéficié a la STEG et a la Tunisie Autoroutes, pour des
montants respectifs de 171 MDT et 124 MDT. Les fonds mobilisés par les entreprises auprés de la BAD,
se sont également inscrits en hausse passant, d’'une année a l'autre, de 139 MDT a 242 MDT, dont
213 MDT au profit de TETAP. En revanche, ceux accordés par la BID ont accusé une baisse de 44,8%

pour se situer a 155 MDT.

VENTILATION DES TIRAGES PAR TYPE DE COOPERATION

2009 2010

Désignation Montant Part Montant Part
(en MDT) (en %) (en MDT) (en %)

Administration 1.227 100,0 1.142 100,0
Coopération bilatérale 380 31,0 361 31,6
Coopération multilatérale 847 69,0 781 68,4
Marchés financiers - - - -
Entreprises 1.499 100,0 1.499 100,0
Coopération bilatérale 452 30,1 332 221
Coopération multilatérale 956 63,8 1.167 77,9
Marchés financiers 91 6,1 - -
Total 2.726 100,0 2.641 100,0
Coopération bilatérale 832 30,5 693 26,2
Coopération multilatérale 1.803 66,2 1.948 73,8
Marchés financiers 91 3,3 - -

Les financements en provenance des pays partenaires ont, contrairement a ceux accordés par les
organismes multilatéraux, accusé une baisse, en 2010, aussi bien pour les flux bénéficiant a
I’Administration que ceux aux entreprises réduisant davantage leur part dans le financement global.

S’agissant du financement bilatéral au profit de ’Administration, il a poursuivi sa tendance baissiere
pour se limiter a 361 MDT, en 2010. Les flux émanant de la France ont, en effet, enregistré une diminution
de 26,9% pour se situer a 160 MDT, baisse qui a été partiellement compensée par la hausse des capitaux
mobilisés auprés du Japon qui ont progressé de 24,7%, sachant que I'appréciation du yen vis-a-vis du
dinar a davantage amplifié ces tirages.

Quant aux flux accordés aux entreprises dans le cadre de la coopération bilatérale, ils ont accusé
une baisse de 120 MDT par rapport a ceux alloués en 2009 pour se situer a 332 MDT. Ce repli a,
particulierement, concerné la France, dont les concours sont revenus, d’'une année a l'autre, de 228 MDT
a 84 MDT. Les fonds mobilisés par les entreprises auprés de 'Espagne ont, en revanche, continué a
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progresser, pour la deuxiéme année consécutive, passant de 173 MDT a 231 MDT, dont I'essentiel a été
destiné a la STEG (209 MDT).

Il faut signaler, par ailleurs, que les tirages sous forme de flux financiers se sont inscrits en
baisse de 18,9% pour se situer a 1.571 MDT, soit 59,5% du total des ressources mobilisées en 2010.
En revanche, les utilisations sans rapatriement de devises ont augmenté, passant, d’'une année a
l'autre, de 788 MDT a 1.070 MDT et ce, corrélativement avec 'augmentation des importations.

EVOLUTION DES TAUX D’UTILISATION POUR LES PRINCIPALES SOURCES DE

FINANCEMENT (En %)
Désignation 2006 2007 2008 2009 2010
Pays et Organismes de 'U.E. 78,8 81,2 78,6 75,8 75,3
Groupe de la Banque Mondiale 84,8 88,6 88,8 85,4 87,9
Banque Africaine de Développement 77,7 82,7 80,0 81,1 81,8
Pays de 'Amérique du Nord 88,1 99,8 99,8 99,9 100,0
Pays et Organismes Arabes 70,2 69,4 75,8 77,2 79,4
Pays d’Asie non Arabes 73,9 69,8 70,8 70,2 66,2
Autres Pays et Organismes 67,0 71,9 68,3 79,5 70,8
Total sans Marchés Financiers 78,1 80,5 79,1 78,0 77,4
Marchés financiers 99,3 99,3 95,7 99,2 99,2
Total avec Marchés Financiers 82,0 84,0 82,4 81,6 80,8

Le taux d'utilisation des emprunts extérieurs a moyen et long termes accordés a la Tunisie a,
par ailleurs, baissé de 0,8 point de pourcentage par rapport a 2009.

B — SERVICE DE LA DETTE EXTERIEURE A MLT

Pour la deuxieme année consécutive, les remboursements du service de la dette extérieure a MLT
ont enregistré une progression, quoique moins importante que celle relevée en 2009, soit 2,7%, pour
s’élever a 3.269 MDT.

Le ratio du service de la dette s’est, également, inscrit en baisse revenant, d’'une année a
l'autre, de 10,6% a 9,3% et ce, en raison de la progression des recettes courantes a un rythme plus
soutenu que celui du service de la dette.

Hormis 2008, la structure du service de la dette des cinq derniéres années fait apparaitre une
importance croissante du principal honoré pour représenter en moyenne environ 75% du service de la
dette réglé, situation qui s’explique par les remboursements d’emprunts obligataires et la baisse des
principaux taux d’intérét de base.

EVOLUTION DU SERVICE DE LA DETTE A MOYEN ET LONG TERMES

; Principal Intéréts Total
Année

En MDT En % du total En MDT En % du total en MDT
2006 2.991 77,1 890 22,9 3.881
2007 2.447 73,4 887 26,6 3.334
2008 1.757 67,0 864 33,0 2.621
2009 2.313 72,6 871 27,4 3.184
2010 2.434 74,5 835 25,5 3.269
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Les intéréts de la dette a moyen et long terme remboursés ont, en effet, quasi-stagné au cours
des derniéres années (835 MDT en 2010) pour ne représenter que 2,4% des recettes courantes et 25,4%

des dépenses au titre des revenus du capital nets des intéréts sur préts a court terme.

EVOLUTION DES INTERETS DE LA DETTE A MOYEN ET LONG TERMES

(En MDT sauf indication contraire)

2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
890 887 864 871 835
23.719| 28.551 | 34.089 | 29.994 | 35.268
2.285| 2909| 3.366| 3.082| 3.291
3,8 3,1 2,5 2,9 24
38,9 30,5 25,7 28,3 25,4

Désignation

Intéréts de la dette a MLT

Recettes courantes
Revenus du capital nets des intéréts sur préts a CT (dépenses)

Intéréts / Recettes courantes (en %)

Intéréts / Revenus de capital — intéréts sur préts a CT (en %)

S’agissant du service de la dette a MLT honoré par I'Administration, il s’est inscrit, pour la
deuxiéme année consécutive, en hausse pour atteindre 2.033 MDT, en progression de 12,9% par rapport
a celui réglé en 2009, augmentation imputable, principalement, au remboursement intégral de 'emprunt
obligataire Global Samurai (35 milliards de yens, soit environ 588 MDT) et, dans une moindre mesure,

au remboursement par anticipation effectué en faveur des Etats-Unis (72 MDT).

EVOLUTION DU SERVICE DE LA DETTE DE L’ADMINISTRATION PAR RAPPORT AUX
(En MDT sauf indication contraire)

RECETTES PROPRES DE L’ETAT
Désignation 2006 2007 2008 2009 2010
Recettes propres de I'Etat 10.553 11.444 13.714 13.762 14.855
Principal remboursé par I'Etat 1.731 1.454 844 1.190 1.456
Intéréts remboursés par I'Etat 614 595 577 611 577
Service de la dette extérieure de I'Etat 2.345 2.049 1.421 1.801 2.033
En % des recettes propres 22,2 17,9 10,4 13,1 13,7
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Corrélativement, le service de la dette extérieure de I'Etat, rapporté a ses recettes propres, a

augmenté de 0,6 point par rapport a son niveau de 2009.

Le service de la dette réglé par les entreprises a, contrairement a celui effectué par
Administration, enregistré une baisse de 10,6% pour se situer a 1.236 MDT, repli relevé au niveau de
I'amortissement du principal revenu, d’'une année a l'autre, de 1.123 MDT a 978 MDT, alors que les
intéréts sont demeurés pratiquement au méme niveau de I'année précédente (258 MDT).

Ventilé par type de coopération, la structure du service de la dette n’a pas subi une variation notable
par rapport a 'année 2009. La part des pays partenaires s’est, en effet, maintenue a 32,2%, alors que celle
des organismes multilatéraux n’a augmenté que de 1,8 point pour se situer a 36,8%, progression qui s’est
faite au détriment des marchés financiers dont la part a été ramenée a 31%.

EVOLUTION DU SERVICE DE LA DETTE A MLT PAR TYPE DE COOPERATION

’ 2008 2009 2010
Designation En MDT dEr:t:f)al En MDT dEr:c:fal En MDT dErzt:fal
Coopération bilatérale 929 35,5 1.024 32,2 1.054 32,2
France 428 16,3 464 14,6 459 14,0
Allemagne 99 3,8 103 3,2 98 3,0
Etats-Unis 76 2,9 73 2,3 135 4.1
Japon 149 57 190 6,0 190 58
Italie 34 1,3 31 1,0 27 0,8
Autres pays 143 55 163 51 145 4,5
Coopération multilatérale 1.198 45,7 1.115 35,0 1.203 36,8
Groupe de la Banque Mondiale 430 16,4 301 9,4 307 9,4
BAD 328 12,5 308 9,7 328 10,0
FADES 121 4.6 133 42 152 47
BEI 230 8,8 256 8,0 276 8,4
FMA 7 0,3 - - - 0,0
Autres organismes 82 3,1 117 3,7 140 43
Marchés financiers 494 18,8 1.045 32,8 1.012 31,0
Total 2.621 100,0 3.184 100,0 3.269 100,0

Ventilé par devise, le service de la dette extérieure a été, surtout, marqué par I'envolée de la part
du yen japonais faisant suite au remboursement de 'emprunt obligataire de 35 milliards de yens. La
part de la monnaie unique a, en revanche, accusé un net repli, bien que demeurant prépondérante,

tandis que celle du dollar s’est inscrite en légére hausse.

EVOLUTION DU SERVICE DE LA DETTE EXTERIEURE A MLT PAR DEVISE (En%)
Désignation 2006 2007 2008 2009 2010

Dollar E.U 21,0 30,3 211 13,8 15,2
Euro 55,7 57,7 63,9 71,2 50,9
Yen japonais 17,5 6,7 8,6 8,9 26,9
Dinar Koweitien 3,4 3,6 4.9 4.5 4.8
Autres devises 2,4 1,7 1,5 1,6 2,2

Total 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
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L’importance des remboursements libellés en yen s’est, par ailleurs, accompagnée par une forte

appréciation de la monnaie nippone vis-a-vis du dinar en 2010, amplifiant d’'une maniére significative le

service de la dette réglé en cette monnaie (+116 MDT).

EVOLUTION DE L’EFFET-CHANGE SUR LE SERVICE DE LA DETTE (En MDT)
Désignation 2006 2007 2008 2009 2010
Dollar E.U -19 -28 11 12 37
Euro 56 37 24 34 -1
Yen japonais -7 -1 29 1 116
Autres devises -1 -1 12 -2 16
Total 29 7 75 45 168

C — TRANSFERTS NETS DE CAPITAUX D’EMPRUNT A MLT

Il ressort de I'’évolution des tirages et des remboursements du service de la dette des transferts

nets souvent négatifs qui se sont élevés en 2010, a 628 MDT. Ce résultat a, surtout, porté la marque

de l'importance des remboursements en faveur des marchés financiers qui s’est conjuguée a 'absence

des tirages sur ces marchés en 2010. En outre, les transferts nets avec les pays partenaires sont

devenus structurellement déficitaires, situation qui dénote le faible niveau des tirages en comparaison

avec les remboursements effectués au profit de ces pays.

Cependant, les concours accordés par les institutions a caractére multilatéral qui ont largement

dépassé, au cours des deux derniéres années, les remboursements du service de la dette au profit de

ces organismes, ont permis d’atténuer, quoique partiellement, les transferts nets négatifs enregistrés

dans le cadre de la coopération bilatérale et les marchés financiers.

EVOLUTION DES TRANSFERTS NETS DE CAPITAUX D’EMPRUNT A MLT PAR TYPE DE

COOPERATION (ENSEMBLE DES FLUX) (En MDT)

Désignation 2006 2007 2008 2009 2010
Coopération bilatérale -442 -418 -287 -192 -361
France -20 -136 -33 -16 -215
Allemagne -84 -24 -82 -80 -78
Etats-Unis -69 -115 -76 -73 -135
Japon -84 -7 -30 -87 -69
Italie -25 -14 -32 -4 5
Autres pays -160 -52 -34 68 131
Coopération multilatérale -617 -353 -287 688 745
Groupe de la Banque Mondiale -427 -92 -219 6 23
BAD -296 -318 -158 209 246
FADES -36 -43 4 -6 64
BEI 94 105 59 229 375
Autres organismes 48 -5 27 250 37
Marchés financiers -881 -406 -302 954 -1012
Total -1.940 -1.177 -876 -458 -628




Abstraction faite des tirages commerciaux, sans rapatriements de devises, des transferts nets
négatifs beaucoup plus importants sont relevés, situation qui dénote le faible niveau des tirages financiers

comparé au service de la dette honoré et qui a affecté, depuis 8 ans, le niveau des avoirs de réserve.

EVOLUTION DES TRANSFERTS NETS DE CAPITAUX D’EMPRUNT A MLT PAR DEVISE (FLUX

FINANCIERS) (En MDT)
2009 2010
Désignation
Recettes Dépenses Solde Recettes Dépenses Solde
Dollar E.U 602 439 163 528 498 30
Euro 1.173 2.267 -1.094 822 1.662 -840
Yen japonais 71 284 -213 113 878 -765
Autres devises 92 194 -102 108 231 -123
Total 1.938 3.184 -1.246 1.571 3.269 -1.698

Il - ENCOURS DE LA DETTE EXTERIEURE

A — ENCOURS DE LA DETTE EXTERIEURE A MOYEN ET LONG TERMES

Au terme de l'année 2010, I'encours de la dette extérieure a moyen et long termes a atteint
23.582 MDT, en augmentation de 7,3% ou 1.605 MDT, par rapport a celui enregistré a la fin de 2009,
hausse qui s’explique, principalement, par I'appréciation des monnaies d’endettement vis-a-vis du
dinar, alors que les entrées nettes de capitaux d’emprunt ont contribué a hauteur de 14,6% dans

I'augmentation de cet encours.

Rapporté au RNDB, I'encours de la dette a MLT s’est, en revanche, inscrit en Iéger repli avec un

taux d’endettement qui est revenu de 37,3% au terme de 2009 a 37% a la fin de 2010.

1 —ENCOURS DE LA DETTE A MLT PAR TYPE DE COOPERATION

La structure de la dette par type de coopération, fait apparaitre un net accroissement de
I'encours vis-a-vis des institutions multilatérales et une hausse moins accentuée de la dette envers les
pays partenaires contre une légere baisse des engagements a vis-a-vis des marchés financiers,
sachant que I'effet des remboursements effectués en 2010 en faveur de ces marchés a été compensé

par la forte appréciation du yen vis-a-vis du dinar.

La dette due aux marchés financiers est, en effet, revenue de 6.100 MDT en 2009 a 6.074 MDT
en 2010, suite au remboursement du principal de I'emprunt obligataire «Global Samurai» de 35 milliards
de yens (588 MDT) et a 'absence de tirages issus de cette source de financement. Sa part dans le total
est, ainsi, revenue de 27,8% a la fin de 2009 a 25,8% au terme de 2010.
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ENCOURS DE LA DETTE EXTERIEURE A MLT AUPRES DES MARCHES FINANCIERS

o . 2008 2009 2010
pesignation enwor | SN, | Enwor | ENGL | EnwoT | BN
Marché financier international 4.227,5 63,0 4.080,3 66,9 4.222,2 69,5
Marché domestique japonais 1.861,8 27,8 1.822,1 29,9 1.635,7 26,9
Marché américain 197,6 29 197,5 3,2 215,7 3,6
Marché financier européen 418,9 6,3 - - - -
Total 6.705,8 100,0 6.099,9 100,0 6.073,6 100,0

Concernant la coopération multilatérale, 'encours de la dette a augmenté de 15,3% ou 1.455 MDT
pour atteindre 10.958 MDT, portant la marque de l'importance des entrées nettes de capitaux d’'emprunt
amplifiées par I'effet-change faisant suite a I'appréciation des monnaies d’endettement, en I'occurrence
'euro et le dollar. La part de la dette due a ces préteurs dans I'encours total a, par conséquent,
progressé de 3,2 points de pourcentage pour s’établir a 46,4%.

En particulier, 'encours de la dette vis-a-vis de la Banque européenne d’investissement, s’est
accru de 19,7%, passant de 2.748 MDT en 2009 a 3.288 MDT en 2010. La part de la BEI dans
I'encours total a, par conséquent, augmenté de 1,4 point de pourcentage pour atteindre 13,9%, niveau
qui consolide sa position en tant que premier organisme créancier de la Tunisie.

En s’élevant a 2.989 MDT, la dette envers la Banque africaine de développement a enregistré
une hausse de 15,3% ou 396 MDT. Sa part dans le total a augmenté pour passer, d’'une fin d’'année a
l'autre, de 11,8% a 12,7%, suite, notamment, a I'importante enveloppe mobilisée dans le cadre de
I'emprunt PAI.

Accaparant une part de 9,5% de I'encours total, au cours des deux derniéres années, la dette
due a la Banque mondiale s’est établie a 2.249 MDT contre 2.090 MDT a la fin de 2009, soit un
accroissement de 7,6%. La faiblesse des entrées nettes de capitaux d’emprunt alloués par la BIRD,
malgré le tirage de la deuxiéme tranche de 'emprunt PAI, a été compensée par I'effet-change.

S’agissant de I'encours de la dette vis-a-vis du Fonds arabe de développement économique et social,
il a enregistré une hausse de 22,7% ou 249 MDT pour atteindre 1.345 MDT a fin 2010. Cette évolution
est imputable a 'ampleur des flux nets et a I'appréciation du dinar koweitien. Corrélativement, la part
de ce fonds dans le total a augmenté de 0,7 point pour se situer a 5,7%.

Les engagements de la Tunisie, sous forme de dette a MLT contractée dans le cadre de la
coopération bilatérale, ont progressé de 2,8% pour atteindre, au terme de 2010, 6.550 MDT. Cette
hausse est due, exclusivement, a l'effet-change positif dans la mesure ou des sorties nettes de
capitaux sont enregistrées. Malgré cette augmentation, la part de cette catégorie d’engagements dans
I'encours total a baissé pour revenir de 29% a 27,8%.

Avec la France, premier pays créancier de la Tunisie, 'encours est revenu de 3.144 MDT en 2009
a 3.018 MDT en 2010, en baisse de 4%. Cette régression s’explique par I'importance des sorties
nettes de ces capitaux atténuées, toutefois, par I'appréciation de I'euro. La part de la France dans
I'encours total s’est, en conséquence, limitée a 12,8% contre 14,3% de au terme I'année précédente.

L’encours de la dette avec le Japon s’est, en revanche, considérablement accru, passant de
1.214 MDT, a la fin 2009, a 1.454 MDT, au terme de 2010, soit une hausse de 19,8%, augmentation
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imputable a la forte appréciation du yen japonais. La part nippone dans I'ensemble de I'encours a été
ainsi portée de 5,5% a 6,2%.

Avec I'Espagne, troisieme pays créancier de la Tunisie depuis 2009, I'encours de la dette s’est
accru de 231 MDT pour atteindre 593 MDT a la fin de 2010. Cette progression revient a 'importance des
tirages en provenance de ce pays, consolidant sa part dans le total des engagements qui s’est établie a
2,5% contre 1,6% I'année précédente.

Les créances de I'Allemagne ont, en revanche, accusé une baisse, pour la sixitme année
consécutive, revenant de 459 MDT en 2009 a 400 MDT en 2010, soit une régression 12,9% qui a été
atténuée par l'appréciation de l'euro vis-a-vis du dinar. Corrélativement, la part de ce pays dans
I'encours global a baissé de 0,4 point pour se limiter a 1,7% du total.

Pour les autres principaux pays créanciers de la Tunisie, alors que I'encours de la dette s’est inscrit
en légeére augmentation avec ['ltalie, passant, d’'une fin d’année a l'autre, de 343 MDT a 358 MDT,
celui avec les Etats-Unis a accusé une forte baisse, revenant de 217 MDT a 111 MDT, sous l'effet des
remboursements par anticipation opérés par I’Administration en faveur de ce pays en 2010.

La ventilation de I'encours de la dette par origine, fait apparaitre une hausse du stock d’origine
publique (+13,6%) contre une baisse de celui d'origine privée (-4%). Cette évolution s’explique par la
hausse de I'encours avec les organismes multilatéraux et la baisse de celui di aux marchés financiers.
La part de la dette d’origine publique a ainsi évolué de 3,7 points pour atteindre 68% du total des
engagements au terme de 2010.

2 - ENCOURS DE LA DETTE PAR CATEGORIE D’AGENTS BENEFICIAIRES

L’encours de la dette de I'Administration a continué sa tendance haussiére pour s’élever a
15.551 MDT, au terme de 2010, enregistrant une hausse de 5,7% par rapport a 2009. Sa part dans le
total de I'encours s’est, toutefois, inscrite en baisse, revenant de 67% a 65,9% et ce, en raison du repli
des tirages qui s’est conjugué a la hausse des remboursements.

Quant a la dette des entreprises, elle a évolué de 10,6% pour s’élever a 8.031 MDT, consolidant sa
part dans I'encours total (34,1% contre 33% a la fin de 2009). Les engagements des entreprises publiques
sont passés, d’'une année a l'autre, de 5.126 MDT a 5.949 MDT pour représenter 74,1% de 'encours total
des entreprises. Ceux des entreprises privées ont atteint 2.082 MDT a la fin de 2010, soit 25,9% de la
dette des entreprises contre 29,4% au terme de 'année précédente.

EVOLUTION DE L’ENCOURS DE LA DETTE EXTERIEURE REPARTI PAR CATEGORIE
D’AGENTS BENEFICIAIRES

o _ 2008 2009 2010
pesianaten EnmpT | SN | EnMDT | SN b | EnMDT | o
Administration 14.559,9 68,4 14.715,7 67,0 15.551,2 65,9
Entreprises 6.741,1 31,6 7.261,3 33,0 8.030,8 341
Entreprises publiques 5.070,6 23,8 5.125,9 23,3 5.949 1 25,2
Entreprises privées 1.670,5 7,8 21354 9,7 2.081,7 8,9
Total 21.301,0 100,0 21.977,0 100,0 23.582,0 100,0
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3 - STRUCTURE DE LA DETTE PAR DEVISE

La structure de la dette par devise demeure marquée par la prédominance de I'euro, en tant que
principale monnaie d’endettement. Toutefois, les écarts des flux nets relevés pour les principales monnaies

d’endettement et les appréciations, plus ou moins accentuées, de ces monnaies vis-a-vis du dinar ont

légerement modifié cette structure, consolidant la part du dollar au détriment de celles de I'euro et du yen.

Evolution des principales monnaies d’endettement
(cours moyens en compte et au comptant exprimés en dinar)
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La part de I'euro a, en effet, enregistré une baisse, en comparaison avec I'année précédente,
de 1,8 point de pourcentage et ce, en raison de I'importance des sorties nettes de capitaux libellées

en cette monnaie. L’appréciation de la monnaie unique vis-a-vis du dinar a, toutefois, permis

d’atténuer, quoique partiellement cette baisse.

ENCOURS DE LA DETTE EXTERIEURE PAR DEVISE (En %)
Désignation 2006 2007 2008 2009 2010

Dollar E.U 17,7 13,8 11,7 12,8 14,3
Euro 61,6 64,4 62,8 63,1 61,3
Yen japonais 12,9 14,2 17,5 16,4 16,1
Dinar Koweitien 53 5.1 53 51 59
Autres devises 2,5 2,5 2,7 2,6 2,4

Total 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
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La part du yen japonais a, également, diminué en raison, notamment, du remboursement de

I'emprunt obligataire Global Samurai, baisse qui a été largement compensée par la forte appréciation

de la monnaie nippone. La part de I'encours libellé en dollar s’est, en revanche, consolidée en 2010,

sous l'effet, principalement, des tirages libellés en cette monnaie auprés de la BIRD et la BAD.

EVOLUTION DE L’EFFET-CHANGE ET DE L’EFFET-VOLUME (En MDT)

Désignation 2006 2007 2008 2009 2010
Variation de I’encours -690 45 1.573 676 1.605
Dollar E.U. =727 -762 -245 335 561
Euro 710 580 683 489 578
Yen japonais -670 262 935 -128 194
Dinar koweitien -34 -24 114 -6 259
Autres devises 31 -11 86 -14 13
Effet-change 335 388 1.604 172 1.370
Dollar E.U. -160 -183 176 -2 285
Euro 683 595 408 280 166
Yen japonais -153 -15 939 -79 729
Dinar koweitien -37 -8 67 -43 141
Autres devises 2 -1 14 16 49
Effet-volume -1.025 -343 -31 504 235
Dollar E.U. -567 -579 -421 337 276
Euro 27 -15 275 209 412
Yen japonais -517 277 -4 -49 -535
Dinar koweitien 3 -16 47 37 118
Autres devises 29 -10 72 -30 -36

L’accroissement de I'encours total est attribuable, essentiellement, a I'effet-change qui a résulté

de l'appréciation des principales monnaies d’endettement, tandis que la portée des entrées nettes de

capitaux, hors effet-change, s’avere relativement modérée.

4 — CONDITIONS D’ENDETTEMENT

La ventilation de I'encours, par tranche de taux d’intérét, fait apparaitre une hausse de la part de
la dette a taux variables (22,1% du total contre 20,8 a la fin de 2009).

ENCOURS DE LA DETTE EXTERIEURE PAR TRANCHE DE TAUX D’INTERET (En %)
Désignation 2006 2007 2008 2009 2010

Taux fixes 73,6 76,7 77,8 79,2 77,9
0% 1,0 1,1 1,1 0,9 0,9
10%.,5% ] 50,4 56,0 58,5 62,1 62,2
15%,7% ] 12,0 11,6 10,5 10,7 9,7
17%,10% ] 10,1 7,9 7,6 54 5,1
Plus de 10% 0,1 0,1 0,1 0,1 -
Taux variables 26,4 23,3 22,2 20,8 22,1
Total 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
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S’agissant de I'encours de la dette a taux fixes, il s'inscrit, pour I'essentiel, dans un intervalle de

taux d’intérét compris entre 0% et 5%. Les engagements aux taux supérieurs a 5% n’ont représenté que

14,8% du total de I'encours a la fin de 2010.

Ventilé par durée de remboursement, 'encours de la dette montre une grande concentration pour

les durées comprises entre 10 et 15 ans. Celui pour des maturités allant de 15 a 20 ans s’est consolidé au

cours des derniéres années.

ENCOURS DE LA DETTE EXTERIEURE PAR DUREE DE REMBOURSEMENT (En %)

Désignation 2006 2007 2008 2009 2010

] 1,5ans] 4.6 4.2 32 3,0 3,3

] 510ans] 29,9 27,3 26,2 22,5 18,7
110,15 ans 40,8 43,1 40,3 41,1 40,7
115,20 ans ] 15,5 16,5 20,2 22,6 24,8
Plus de 20 ans 9,2 8,9 10,1 10,8 12,5
Total 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Quant a la durée moyenne des emprunts a moyen et long termes, elle s’est située a un niveau

proche de 14 ans au terme de 2010.

B — ENCOURS DE LA DETTE EXTERIEURE TOTALE

La dette extérieure totale de la Tunisie a atteint 30.726 MDT contre 28.346 MDT, a la fin de

2009, en hausse de 8,4%. La dette a court terme a, en effet, progressé a un rythme plus soutenu que

celui de I'encours a moyen et long termes.

EVOLUTION DE LA DETTE EXTERIEURE TOTALE REPARTIE PAR TERME

2008 2009 2010
e EnmDT | R0 | EnmDT | CR | EnMDT |
Dette a moyen et long termes 21.301 79,0 21.977 77,5 23.582 76.7
Dette a court terme 5.668 21,0 6.369 22,5 7.144 23,3
Engagements financiers 3.821 14,2 4.630 16,4 5.005 16,3
Engagements commerciaux 1.847 6,8 1.739 6,1 2.139 7,0
Total 26.969 100,0 28.346 100,0 30.726 100,0

Les engagements a court terme ont, en effet, enregistré une progression de 12,2% pour

s’établir a 7.144 MDT, a la fin de 2010, augmentation relevée aussi bien pour les engagements

financiers que commerciaux qui ont progressé de 8,1% et 23%, respectivement.
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EVOLUTION DE L’ENCOURS DES ENGAGEMENTS A COURT TERME DE LA TUNISIE

(En MDT sauf indication contraire)

Désignation 2007 2008 2009 2010
Engagements a court terme -4.863 -5.668 -6.369 -7.144
* Financiers -3.447 -3.821 -4.630 -5.005
Dont : Dépdts de non-résidents -2.594 -3.127 -3.402 -3.738
Correspondants banquiers hors de Tunisie =79 -645 -1.173 -1.239
* Commerciaux -1.416 -1.847 -1.739 -2.139
Avoirs a court terme 3.187 3.084 3.102 3.459
* Financiers 1.882 1.611 1.910 2.048
* Commerciaux 1.305 1.473 1.192 1.411
Engagements nets -1.676 -2.584 -3.267 3.685
Engagements nets / avoirs de réserve (en%) 17,3 22,0 23,4 27,0
Engagements a court terme / avoirs de réserve (en%) 50,2 48,3 45,7 52,2
Engagements financiers / avoirs de réserve (en%) 35,6 32,6 33,2 36,6
Engagements commerciaux / avoirs de réserve (en%) 14,6 15,7 12,5 15,6
Avoirs de réserve 9.689 11.742 13.946 13.673

L’augmentation de la dette extérieure totale conjuguée a la baisse des avoirs extérieurs bruts,
telle que illustrée par le solde négatif de la balance des paiements, enregistré en 2010, a provoqué

une accélération de la dette extérieure nette qui a progressé de 20,4% par rapport a 2009.

Par conséquent, le taux d’endettement net s’est inscrit en hausse passant, d’'une année a l'autre,
de 20,8% a 23,2% du PIB.

EVOLUTION DE L’ENDETTEMENT EXTERIEUR NET DE LA TUNISIE
(En MDT sauf indication contraire)

Désignation 2006 2007 2008 2009 2010
Dette extérieure totale (brute) 24.038 24.591 26.969 28.346 30.726
Avoirs extérieurs bruts 10.200 11.685 13.497 16.106 15.991
Réserves internationales 8.807 9.689 11.742 13.946 13.673
Avoirs extérieurs des banques de dépdbts 1.393 1.996 1.755 2.160 2.318
Dette extérieure nette 13.838 12.906 13.472 12.240 14.735
Dette extérieure nette / PIB (en%) 30,2 25,9 24,4 20,8 23,2

Tenant compte de ces évolutions, la Position de la Dette Extérieure Brute (PDEB) s’est accrue de
8,2% ou 2.401 MDT, par rapport au niveau enregistré a la fin de I'année 2009, pour représenter 49,6%
du RNDB et 49,8% du PIB au terme de 2010 (49,5% et 49,6%, respectivement, a la fin de 2009).
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POSITION DE LA DETTE EXTERIEURE BRUTE® (En MDT)
Catégorie de données 2007 2008 2009 2010
Administration 13.499,4 14.753,5 14.898,5 15.734,2
Court terme - - - -
Instruments du marché monétaire - - - -
Emprunts - - - -
Autres engagements sous forme de dettes - - - -
Long terme 13.499,4 14.753,5 14.898,5 15.734,2
Obligations et titres 5.359,0 6.112,5 5.680,8 5.717,5
Emprunts 8.140,4 8.641,0 9.217,7 10.016,7
Autres engagements sous forme de dettes - - - -
Autorités monétaires 161,1 131,7 615,7 609,0
Court terme 62 8 48 3 55,0 4.6
Instruments du marché monétaire - - - -
Emprunts 3,0 6,3 6,8 -
Monnaie fiduciaire et dépots 59,8 42,0 48,2 4,6
Autres engagements sous forme de dettes - - - -
Long terme 98,3 83,4 560,7 604, 4
Obligations et titres - - - -
Emprunts - - - -
Crédits du FMI et du FMA 6,0 - - -
Monnaie fiduciaire et dépbts 26,1 13,6 - -
Autres engagements sous forme de dettes 66,2 69,8 560,7 604,4
Secteur financier 5.493,3 5.864,8 6.476,3 6.739,5
Court terme 3.384,4 3.772,7 4.575,2 4.986, 1
Instruments du marché monétaire 1,0 1,0 1,0 1,0
Emprunts - - - -
Monnaie fiduciaire et dépots 3.383,4 3.771,7 4.574,2 4.985,1
Autres engagements sous forme de dettes - - - -
Long terme 2.108,9 2.092, 1 1.901,1 1.753,4
Obligations et titres 109,6 146,4 143,3 177,3
Emprunts 1.999,3 1.945,7 1.757,8 1.576,1
Monnaie fiduciaire et dépots - - - -
Autres engagements sous forme de dettes - - - -
Autres secteurs 5.814,8 6.577,7 7.176,4 8.485,1
Court terme 1.416,1 1.846,5 1.739,3 2.138.8
Instruments du marché monétaire - - - -
Emprunts - - - -
Monnaie fiduciaire et dépbts - - - -
Autres engagements sous forme de dettes 1.416,1 1.846,5 1.739,3 2.138,8
Long terme 4.398,7 4.731,2 5.437,1 6.346,3
Obligations - - - -
Emprunts 4.398,7 4.731,2 5.437,1 6.346,3
Monnaie fiduciaire et dépots - - - -
Autres engagements sous forme de dettes - - - -
Investissements directs - - - -
Engagements envers les entreprises affiliées - - - -
Engagements envers les investisseurs directs - - - -
Total 24.968,6 27.327,7 29.166,9 31.567,8

* Tenant compte des intéréts courus et non encore échus.




Par durée, la PDEB fait apparaitre un recul de la part des engagements a long terme de 0,8 point
de pourcentage pour se situer a 77,4% et une progression de celle des engagements a court terme qui

s’est élevée a 22,6%.

Ventilée par secteur, la structure de la PDEB montre que la part des engagements de
I'Administration a diminué de 1,3 point de pourcentage. Il en est de méme pour celles des autorités
monétaires et du secteur financier qui ont diminué de 0,2 et 0,8 point, respectivement. La part des autres

secteurs a, en revanche, progresseé de 2,3 points de pourcentage pour représenter 26,9% du total.

C’est que les engagements des autres secteurs, ont progressé a rythme soutenu, soit 18,2%
pour s’établir a 8.485 MDT, a la fin de 2010, faisant suite a I'affermissement des engagements aussi

bien a long qu’a court termes qui se sont accrus de 16,7% et de 23%, respectivement.

Quant aux engagements de '’Administration, ils ne se sont accrus que de 5,6% pour atteindre
15.734 MDT, a la fin de 2010, dont 15.551 MDT de dettes en principal.

Les engagements du secteur financier ont, également, évolué a un rythme modéré, soit 4,1%, et ce,
en relation avec 'augmentation des dettes a court terme sous forme de «monnaie fiduciaire et dépdts».
Les engagements a long terme ont, par contre, baissé de 7,8%, suite a la contraction de I'encours des

emprunts a long terme.

Les engagements des autorités monétaires ont, contrairement aux autres secteurs, accusé

une baisse de 1,1%.
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