Le “Risque-Pays Tunisie” au
lendemain des élections?
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Taux de change Euro-Dinar 2010-15
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Balance des paiements de la Tunisie en millions de US$ 2008-2015
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http://www.developingfinance.org/

2009-15: Déficit de balance des paiements Encours de dép0ts prives tunisiens expatriés =z,

et chute des réserves de change dans les banques internationales

Tunisia-Private deposits held in international banks (1992-2014)
TUNISIE: Réserves internationales de change
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Impact de la crise politique sur le risque- pays ~ Lamesure du risque tunisien par le CDS
bps

CDS b/p Bourse Middle East & Africa - QU 2013
E-III Sovereign and CDS Spreads and 5tock Index
45p | fIn basis points, unless otherwise indicated) - 210 0
410 -
400 200 - s
390 -
300 190 o0 |
250
180 370
200 \4 hfl'li I“ﬁf 30 ) ——Lebanon
150 CBCDS sanEId - 170 0 |
100 —— Sgwvereign spread - 160 340
20 | e e e =~ Stock index (1/1/2008=100) (RHS) P F S
0 - 150 &I @"° N ‘“OX "é & T ot
Nov-11 May-12 Nov-12 May-13 Nov-13 May-14 Mav-14 ek Commencg
. Credit Default Swap en p/b Source: S&P Capital 1Q CDS. For illustrative purposes only



Le cott de I’assurance du risque de
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Obligations en devises emises par la
Tunisie 2017-33
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Tunisie: Les besoins de financements extérieurs pour 2015

Sources de Financement ?
=> $10 milliards 2

> Privé > Public
IDE 1. Bilatéral = Club de
Club de Londres Paris + UE + Qatar

Crédit export 2. Multilatéral =
Transferts privés FMI+BAD+BID+BEI

O Deficit courant TR

O Amortissement P = Interieur

O Court Terme Epargne + Crédit bancaire
m Réserves
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La Tunisie en 2015: Contraintes de Ratios de liquidité & de solvabilité 2015
financement extérieur?

» FMI= $550 millions IDE= $1300 / \
$ . RATIOS % ,"TuniSiE‘\ Maroc ~ Algérie  Egypte Thailande Vietnam Afr. Sud
> BIRD = $750 Marché des ! )

i Balance
T capitaux > courante/PIB
millions :

: $1000 million

» France= $200 Sukuk-BID=
millions $400 million?

» UE= $220 millions Club de Londres

> Fonds arabe = (banques)

illi Dettea CT Réserves/mois
$75millions g
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Risque de hausse des taux

internationaux 2015?

Tunisie-Paiements d'intéréts sur dette extérieure
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Déficit structurel de la balance courante. ..

...financé par des flux de capitaux non-créateurs de dette

Volatilité des transferts privés et du tourisme

Ressources Financiéres Extérieures $ millions
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Flux d’investissements directs étrangers
Maroc-Tunisie 1970-2015 en millions de $

Tunisie-Balance des Paiements 1990-2015

= Balance courante/PIB %

=—Flux nets de IDE/PIB %
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Tunisie:
dette externe
totale 2014
$27 milliards
=55% PIB
120%
Dette/Exports
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Rating du risque-pays
de la TUNISIE
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Tunisie: soutenabilité de la str

Medium and long term, Medium and long term,
by currency by average maturity

By maturity

) 44%
N, 10-15 years

Medium and long term, Medium and long term,
by type of interest by creditor

T %

Financial
markets

La notation du risque-pays tunisien 02/2015

TUNISIA MOROCCO ALGERIA EGYPT JORDAN SYRIA SOUTHAFR

S&Ps ? BBB- B+- BB- BBB+
MOODY's Ba3- Bal Caal B1 A3

FITCH BB- BBB- B BBB+

EIU CccC B BB ccc cce c BBB+
COFACE B A4 A4 ¢ B D A4

CAP INTERN. BBB BBB- BBB B- BB- BB-
DAGONG BBB BBB+ BBB- A
EULER-

HERMES B B © © B BBB+

R&I-JAPON BBB A-
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Coface credit Rating (2015)

+ Canada= Al < Tunisie= B
= Australia = Al = Jordanie= B
- Japan= Al
USA= A2 = Egypte= C
Korea= A2 = Congo=C
Chile ': AV = Ukraine =C
Malaysia= A2 = Venezuela =C
China= A3 = Argentina =C
Thailand = A3
[ [EEWAR] = Cuba=D
<« Bolivia=D
Mexico= A4 + RCI=D
Algérie=A4 = Nigeria =D
Maroc= A4
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Davos-WEF Indice de Compétitivité 2015

Suisse 1 Chili 31
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Tunisie: macroeconomic indicators 201

MAJOR MACRO ECONOMIC INDICATORS

GDP growth (%)

Inflation (vearly average) (%)

Budget balance (% GDP)

Current account balance (% GDP)

Public debt (% GDP)

(e) Estimate (f) Forecast

= MNatural resources (gas, phosphates), agricultural,

= Diversification of the economy underway and
reasonably skilled labour

= Proximity tfo the Europsan market and increasing competition
Association Agreement with the EU
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= Social and geographic inequalities
tourism = High youth, unemployment

= Economic importance of agriculture
* Tourist sector facing political-security issues and

2015(f)

Middle East and North Africa Top 10
The Global Competitiveness Index 2014-2015

United Arab Emirates

Le classement [jeaE
de la Saudi Arabia

compétitivité o
uwalit
20 15 Bahrain

Oman

Israel

Jordan
Morocco

Algeria

Source: The Global Competitiveness Report 2014-2015
Note: * 2014-2015 rank out of 144 economies
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Global rank
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TUNISIE-Indice de Compétitivité The most prcblematic factarsda doing business in TUNISIA
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Mesurer la Corruption? Transparency International Index

World Bank: Doing Business 2015

1 New Zealand 162 | Guinea-Bissau 2 }\.IOUS\;:S: %%T;nde
2 Denmark 162 Kyrgyzstan s Hongkong Classem(?nt de 185'pays
3 Singapore 162 Venezuela 4 [DEMETER (cadre réglementaire +
3 Sweden 168 Burundi 5. Corée environnement
5 Switzerland 168 |Equatorial Guinea 6. Norvége des affaires sur 10 indicateurs)
6 Finland 168 Guinea 7. USA
6 Netherlands 168 Haiti 8. Royaume-Uni
8 Australia 168 Iran 9. Finlande
8 Canada 168 Turkmenistan 10. Australie
l81 Il\?eland 1;451 Uztéikiztan s France La Tunisie perd
12 Honc;rvr\gyng 176 |raz 55, Turguie 9 places en 2014
12 Luxembourg 176 Sudan 60. Tunisie 2
14 Germany 178 Myanmar 71. Maroc
14 Ireland 179 Afghanistan e Egypte

- > 117. Jordanie

Austria Somalia
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Tunisie- Doing Business

DOMAINES

Création d Entreprise

Octroi de Permis de Construire
Raccordement a [électricité

Transfert de Proprigté

Obtention de Préts

Protection des investisseurs minoritaires
Paiement des Taxes et Impdts

Commerce Transfrontalier

Exécution des Contrats

Réglement de linsolvabilité
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DB 2015 DE 2014 Variation dans le

cl cl
100 89 + 1
85 85 Aucun changement
33 38 Aucun changement
71 69 + 2
116 111 5
T8 7 + 1
82 7 + 5
50 38 + 12
T8 7 + 1
54 54 Aucun changement

Conclusion:
Perspectives du risque-pays Tunisie?

Investisseurs et agences
de notation observent le

processus de
normalisation

Chémage structurel
Compétitivité menacée
Fragilité des banques
tunisiennes: Bale 111?

< Constitution et stabilisation
politique

= Reprise économique dans
I’UE et « Statut avancé » de
partenariat

« Réforme du secteur
tourisme

= Retour des capitaux
expatriés

= Qualité de
1’éducation/formation
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Tunisie: les risques a court et moyen terme?

Déficit commercial, hausse des taux et
pression sur réserves de change

Chémage + inflation =
impatience + crise de confiance

Economie parallele et contraintes
budgétaires

Détérioration des portefeuilles
bancaires

Attentisme des investisseurs et du tourisme

Yield (rendement) sur I’obligation 202
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