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EVALUER LE RISQUE-PAYS?

]

P> Analyse des éléments d’incertitude qui
contribuent a un environnement défavorable pour
des agents étrangers ou résidents en ce qui
concerne le cadre macroéconomique, financier,

socio-politique et institutionnel

MESURER
ANALYSER
COMPARER
ARBITRER RISQUES ET OPPORTUNITES
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VOLATILITE DU YIELD SUR L'OBLIGATION SOUVERAINE DE LA TUNISIE 2025 $1 MILLIARD
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COMPARER ET DIFFERENCIER

TUNISIE: TAUX DE CROISSANCE DU PIB ET TAUX D’INFLATION 1980-2017
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Country risk indicators MOROCCO | TUNISIA i Doublechye
Real GDPA% 2017 4,80% 2,30% » j\ ‘
GDP USS $109 b $40 b
GDP Per capita $3115 $3540
GDP Per capita ppp $7200 $10250
GINI Index 41 35,8 .
Poverty % (UNDP] 16% 2% jogs 1990 1995 2000 2005 i 2010 2015 2020
Source: IMF 10/2017
TAUX DE CHANGE EURO-DINAR 2009-17 DEFICIT DE COMPTES COURANTS
ET BESOINS DE FINANCEMENT EXTERIEUR 1990-2018
Compte courant (% du PIB) Proi
_ ‘Tm = = = m = mm o om wm % sn am m wm
. ’-\ ,’.\ 4'/ “\
N S SN / oA
7 ; 7 S
Y, VAN
I ,
18% \ ] \
ety 727N 5 A + A
o, NS v \
" \ i v
Vo \
: \
1.0 v
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 0

MH BOUCHET (¢) 2017

Source: IMF 10/2017




20/10/2017

DEFICIT DE BALANCE COURANTE ET FINANCEMENT PAR CAPITAUX NON-CREATEURS DE DETTE

2010-2016: DES FLUX D’IDE DIVERGENTS
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MATURITES DES OBLIGATIONS EN DEVISES EMISES PAR LA TUNISIE 2017-33
= -

RECOURS CROISSANT A 'ENDETTEMENT EXTERIEUR POUR FINANCER LE DEFICIT
DU COMPTE COURANT

TUNISIE: Endettement Extérieur /PIB % 1990-2018
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NEUTRALISER LE RISQUE-PAYS SUR LES MARCHES DE CAPITAUX?

»07/2012: $485 million, 7-year sovereign bond at a coupon
rate of 1.68%, with 100% guarantee of the repayment of
principal and interest by the US government to help return
to market access since 2007

» 07/2014: $500 million 7-year bond priced at a coupon rate of 2,45%
with 100% guarantee by USAID of the repayment of principal and
interest, following PM Joma’s visit to Washington

> 08/2016: $500 million 5-year bond priced at a coupon rate of 1.41%
with guarantee of US Treasury
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PROFIL D’ AMORTISSEMENT 2017-2021 EN % DU PIB
{in percent of GDF)
ESTIMATION
DETTE EXTERNE
TOTALE 2017

$29,3 MILLIARDS =
77% PIB
180%
DETTE/EXPORTS
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‘Source: Tunisian authorities. & IMF

Dons Crédits___Conditions
Arabie Saoudite 220 1800 Invest.
Koweit 1100 5ans
e RATING DU RISQUE-PAYS
Turquie. 220 dépot BCT Q -
Suisse 560 7ans
Canada 50 4-ans Invest. D E LA T NI IE
TUN'S]Azozo BEI 2500 4ans U S
it BEI Gazoduc 380
AFD 3000 4ans
11/2016-2020 Fades 3300 30ans
UE AMF 500 M/LT
France 25 420 4ans
KFW. 30 260
BAD 1500 4ans
309
BID 4400 5ans
BIRD 2200
Source: BERD, BEI, BAD, EERE) 650
AFD, UE, BID FMI 2900 4ans
M BOUCHET (0 2017 TOTAL 775 28349 29124 » MHBOUCHET (02017 u
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2 PROFILS
DE
RISQUE-PAYS?

Source: DEFI, Coface, IMF,
Lnctad FITCH Fuler

Country risk indicators MOROCCO | TUNISIA MESURER, CLASSER ET COMPARER LA GOUVERNANCE?
Debt/GDP 33,5% 77%
|  algérie
Debt/Exports 124% 180% Compétitivité WEF # 87 L
Debt Servicing Ratio 8% 18,4% Climat des affaires™**
Reserves in months of MGS 6 4,3 Corruption CPI
Current Account deficit % GDP -4,0% -8,5% Développement humain UNDP
Stock market capitalization/GDP 58% 18% Capital humain ranking "*
= Evolution Gouvernance™
Tourism/GDP % 2011-15 18,4% 15% Evolution Securlta®
Tourism/Employment % 17% 13,7% Indice de sécurite ====
Moody's Rating 10/17 Bal+ B1- * indice Ibrahim Foundation (tendance amélioration +/dé
FITCH 10/17 BBB- B+ “*McKinsey et WEF 130 pays (ranking 1= best 130 = worst)
Coface Rating 10/2017 Ad B ¥ ywarld Bank 189 pays (ranking 1= best 189= waorst)
#*** Global peace index ays (ranking 1= bes = wors
Euler-Hermes 10/17 B1 B3 Slobal p 163 pays g 1= best 163 2
# WEF: { ranking 1= best 169= worst)
Inst .Investor Risk Scoring 71 77

MH BOUCHET (c) 2017

LES PRINCIPAUX OBSTACLES A LA COMPETITIVITE ET A L'INVESTISSEMENT?

Most problematic factors for doing DUSINESS e e o . Eascuivs s Sy 217
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TUNISIE- DOING BUSINESS SCORING 2017

Overall 77
Starting a Business

Dealing with Construction Permits 59
Getting Electricity 40
Reglstering Property 92
Getting Credit o

Protecting Minority Investors
Paying Taxes

92

Trading across Borders

Enforcing Contracts 76

o

Resolving Insolvency 58
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ENCOURS DE DEPOTS PRIVES TUNISIENS DANS LES BANQUES INTERNATIONALES

Tunisia-Nenbank private deposits held in international banks (1992-2017)

Flux des dépdts privés non-bancaires tunisiens dans les banques internationales
(ajustés des taux de changes) $ millions
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Source: BIS Locational Banking Statistics 10/2017 ource: BRI MH BOUCHET (¢ 2017
CONCLUSION: D[EESLAU IS e KT
PERSPECTIVES DU RISQUE-PAYS ET ATOUTS DE LA TUNISIE? COMPETITIVITE 12tn pitar: < 2nd pitlar:
» Investisseurs et agences » Constitution de 2014 DE LA TUNISIE /
de notation observent le | | »Reprise économique dans I'UE (2018?) | ol oS

processus de
normalisation

» Chbémage des jeunes

» Déséquilibres régionaux

» Compétitivité menacée

» Fragilité des banques
tunisiennes: Bale I11?

» Taux d’intérét favorables (mais avec rebond!)

P « Statut de partenariat privilégié UE» 11/2012 +
Plan d’Action 10/2016

» Projet d’Accord de Libre-échange (UE-ALECA)
» Réforme du secteur tourisme

» Qualité de I'éducation/formation

P Retour des capitaux expatriés

» Transparence et gouvernance
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Source: WEF-2017
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STRUCTURE
COMPAREE
D’ENDETTEMENT
EXTERIEUR

Tunisia's external debt
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TUNISIE: SOUTENABILITE DE LA STRUCTURE DE DETTE EXTERIEURE?

By maturity
by currency

Medium and long term,

Medium and long term,
by average maturity
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