. SKEMA BUSINES: CHOOL,
Globalisation et Mesure du Risque-Pays
oo “Turning uncertainty into opportunity”
7 .
MGPF-Paris Campus
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LE RISQUE POLITIQUE?

» Fraude, confiscation, répudiation, émeutes, gréves, terrorisme,
guerres, boycott, kidnapping, ruptures de contrats et sentences
arbitrales, embargo, inconvertibilité de devises, expropriation,

nationalisation

1. Analyse de la structure du pouvoir
politique

2. Classement des risques de
déstabilisation

3. Critéres de gouvernance et de corruption

FREEDOM HOUSE : MAP OF POLITICAL FREEDOM & CIVIL LIBERTIES

INSTABILITE SOCIO-POLITIQUE DANS DES SOCIETES EN
EVOLUTION RAPIDE

Processus d’évolution
. soclo-économique

" Pays
< développés

Deficitof strong institution-bulding capacity
institutionalstrengthening

Processus de changement
institutionnel

PN
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A DEFICTT IN'INSTITUTION-BUILDING ALWAYS

LEADS TO SOCIAL UPHEAVAL

IVORY COAST

MH Bouchet SKEMA 2018 (c)

WORLD BANK’S WORLD MAP OF GOVERNANCE

Source: Kaufman, World Bank

EVALUATION COMPARATIVE DU CONTROLE DE LA

CORRUPTION DANS 5 PAYS

JORDAN

HORDCCO

ALGERIA

EGYPT -

_
st | +
%

25 E

75 108

Country’s Percentile Rank (8-188)
Source: Kaufmann 0., A. Kraay, and M. Mastruzzi 2007: Governance Matters ¥I1i Governance

Indicators for 1998-2006

Source: World Bank
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TRANSPARENCY INTERNATIONAL’S CPI

P> ONG basée en Allemagne, fondée par équipe de
la Banque Mondiale en 1993, avec réseau de
bureaux dans > 70 pays

P Calcul et diffusion d’un indice annuel de
Perception de la Corruption dans > 180 pays

» Elément incontournable des évaluations de risque
politique par fonds d’investissement, IFls, banques
internationales, investisseurs et exportateurs

TI : CARTE DE LA CORRUPTION EN 2018

1 Denmark 150 Zimbabwe
g ;‘”'zﬂd 153 Uzbekistan

weden - . H
2 New Zealand PERCEPTION DE LA | 154 Eritrea
5 Netherland CORRUPTION 154 Syria
5 Norway MEILLEUES » 154 Tur
7 Switzerland . 154 Yemen

il « LES P! =S
8 Sinaapore LES PIRES 158 Hait
9 Canada 58 GuneaB
10 German uinea-Bissau DU RIS s ,
10 Luxembourg 158 Venezuela
10 | United Kinadom USA=16 161 Iraq
ST At Fonees o o MESURE ET CLASSEMENT
13 Iceland Maroc=81 163 Angol
15 Belaium L 1I
16 Austria 163 South Sudan
16 United States Py 165 Sudan
18 Hong Kong 166 Afghanistan
13 'Jf:';‘a”nd 167 | Korea (North)

WWW.DEVELOPINGEINANCE ORG

21 TTore 167 Somalia

MH Bouchet SKENP20L.
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LES SOURCES PRINCIPALES D’'INFORMATION SUR LE
RISQUE-PAYS

DATA
SOURCES

LES RATINGS DU RISQUE-PAYS

» Avantages » Faiblesses
» Simplicité » Réducteurs

» Comparaisons entre pays | | »>Moyenne pondérée
et a travers temps supprime les “écarts”

» Condensé du consensus || »Pondération souvent

P> Ni les agences de classement, ni les
rapports du FMI, ni les primes de taux
ou les décotes de dette, ne sont de
bons indicateurs avancés
d’imminence de crise ni de type de
risque!

» Un nouvel acteur: DAGONG

MH Bouchet SKEMA 2018 (c)

I T T T 1
du marché arbitraire
» Ok pour situations P Risque de prophétie
| | | | — extrémes et rupture de autoréalisante
e ciEn e Bk —— Sinosur 11 Brogkigs U Rating agencies: tendance ex post “Feedback”
fovernmentagencies = 113 G e T G Moody's, S&Ps, Fitch
cia UNCTAD & UNDP ECeD 'AON, OPIC. Contral Dagong, Incra
MH Bouchet SKEMA 2018 (c)
:"‘I LA "MYOPIE DES AGENCES DE NOTATION LOKRS DE
ANALYSE ET PREVISION DU RISQUE iy LA CRISE ASIATIQUE DE 1997-98
5 &

P Les agences n’ont pas anticipé la crise!
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EUROMONEY'’S RISK RATING
THE HIGHER THE SCORE, THE LARGER THE RISK

1996/1997/1998 1999

2000/20052009

2010

korea | 28 130 |42 44129 28 14025
maiand | 45 | 5154 1491654960 45
phiigpines | 55 | 57 |55 |53 |78 | 75|77 | 58
maasia | 33 | 35 |56 46 |46 1 46 45|60
maonesia | 45 | 49 | 91 | 98 |107 81 | 76 | 6l

il\

%
MH Bouchet SKEMA 2018 (c)

Tor
hammered the counties wit}

downgrading!

T e

h abrupt

LA NOTATION DU RISQUE-PAYS TUNISIEN EN 2016

? B8

S&Ps BBB- B+ BBB+
MOODY's Ba3- Bal 81 Ba2 A3

FITCH BB- BBB- BB- BBB+

EIU ccc BB 8B cce ] ccc BBB+
COFACE B AL As c B D A3-

CAP INTERN. BBB 8BB- 888 BB+ B8 BB-
DAGONG BBB BBB+ BBB- A

EULER-HERMES B B c c ] BBB+

R&I-JAPON BBB A

MH Bouchet SKEMA 2018 (c)

QUANTIFIER LE RISQUE-PAYS?

Financial factor B

Political Factors

Political factor A
30%

Political factor B
Political factor C

Overall

Country

Risk
Rating
Eeon/Financial| | Financial factor A
s
0% Rating

Weights
30%
40

Economic factorC 30

skema &=

LES INSTITUTS SPECIALISES DANS LE RATING DU RISQUE- PAYS

» Euromoney
» Institutional Investor
> COFACE
»ICGD
P Heritage Foundation
» WEF Davos, IMD
P AT Kearney
> Ratings de Gouvernance

skema




24/10/2018

EUROMONEY: METHODOLOGIE

P Panel de 45 économistes au sein de banques
internationales

P Chaque économiste attribue un score entre 100
(excellent) et O (risque considérable)

P Panel d ‘analystes du risque politique mesurant le
contexte politique a court et a moyen terme

LA MESURE DU RISQUE-PAYS GLOBAL: EUROMONEY

World risk average w©

Snapssot cesied on 27 iy 2013
World risk average

score 42628 asev

e oy amema o

Country movers

EGR Tir Logand
e W Tier 4 W Tior s [ Tior 2 [ Tier 1
MH Bouchet SKEMA 2018 ()

RATING: EUROMONEY

P Performance économique: 25% (projections de PIB)

P Risque politique: 25%

P Indicateurs d ‘endettement: 10% (dette/PIB et dette/X)

P Suspension de service de la dette ou rééchelonnement: 10%
P Credit rating Moody s & S&P: 10%

P Accés aux lignes de crédit a court terme: 5%

P Accés aux financements bancaires: 5%

P Accés aux marchés de capitaux: 5%

P Spread sur les US Treasury bills: 5%

EUROMONEY: RATING DU RISQUE-PAYS

1= Luxembourg 43= Pologne
2= Norvege 4= Ch'h
2 i 50= Chine
= Suisse 51= Mexic

14= France 53= Russie} BRiCs

19= Japon 56= Inde
26= HongKong 60= Brésil
34=Taiwan b3 aroc
68= Egypte

114= Algérie

185= Corée du Nord

MH Bouchet SKEMA 2018 (c)
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INSTITUTIONAL INVESTOR

Méthodologie

Panel d’une centaine de banquiers fournissent
un score entre 100 (excellent) et O (risque
considérable)

tous les six mois

pondéré par | ‘expérience internationale des
intervenants

INSTITUTIONAL INVESTOR

1. Suisse » 25. Mexique
2. Norvége >
3. Luxembourg » 63. Maroc
4. Allemagne P> 65. Algérie
5. Pays-Bas > 69. Egypte
6. Finlande :;i‘x::‘;'i""e
7. Danemark » 117. Bolivie
8. Canada »124. Gabon
9. France »134. Cameroun
15. USA »152.RCI
19. Espagne > 166. Iraq
34. Chine » 177. Zimbabwe

MH Bouchet SKEMA 2018 (c)

COFACE

» 140 countries
P Country rating definition:
P Investment grade
» Al= steady economic and political situation
» A2= weak default probability
P A3= adverse circumstances may lead to worsening
payment record
P A4= patchy payment record could be worsened by adverse
econmic/politicval developments
P Speculative grade:
P B= unsteady economic and poltical environment

» C=bad payment record
» D= high risk profile and very bad payment record

COFACE CREDIT RATING

> Canada= Al >
> Australie = A1 > Jordanie= C
> Japon= Al
> USA= A2
:rCorée =A2 > Egypte=C
» Chile = A2 »\Venezuela=C
> Malaysia= A2 > Argentina = C
> Chine= A3
»Thailande = A3 »# Ukraine= D
»Inde = A3 »Libye = D
»iran=D 7=

»Mexique = A4

g > Nigeria=D 7%
> Algérie =A4 3

}%

MH Bouchet SKEMA 2018 (c) (
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TUNISIE: MACROECONOMIC INDICATORS 2018

SYNTHESE

INDICATEURS

Crcizance PIB (6]

[

e, 5

| Scide pubh: 1598 (%)

Sai

ek 1718 (%]

|t pubique 1 P18 (%)

(5] prewson

MH Bouchet SKEMA 2018 (c)

LA COFACE ET LE RISQUE TUNISIEN FIN 2018

POINTS FOR' POINTS FAIBLES

' Transition politique progressive

o Facilité élargie de crédit du FMI

* Economie en cours de diversification et main
d'ceuvre assez qualifiee

o Proximité du marché européen et accord
d'assoiation avec 'UE

= Potentiel touristique

» Production miniére (phosphates et pétrole)

+ Fortes inégalités sociales et géographiques et
informalité (50 %)

+ Taux de chomage €levé, principalement chez les
jeunes

« Poids économique important de agriculture

« Secteur touristique confronté aux problémes
politico-sécuritaires et & une concurrence accrue

o Tensions sociales conduisant & la multiplication
des manifestations et des froubles sociaux en
particulier dans le secteur miniers

+ Déséquilibre des comptes publics structurels et
augmentation significative de ['endettement
extérieur

LA COFACE ET LE RISQUE-PAYS MAROC EN 2018

[rs—
o

®

.

PRINCIPAUX INDICATEURS ECONOMIQUES

e S

Cioiesance BIB (%)

Tnflaton (moyenne anavalie. %)

Sakde pubiv 1 P18 (%)

Saide courant 1 PIB (%)

Dette publque | P18 (%)

2018(p)

LA COFACE ET LE MAROC EN 2018

POINTS FORTS

» Posttion géographique favorable, & proximité du
marché européen

» Stratégie de montée en gamme et
de diversificaion de la production dans lndustrie

« Siabilité politique et engagement de réformes

« Intégrafion croissante au marché africain

POINTS FAIBLES

+ Economie Irés dépendante des performances du
secteur agricgle

+ Importantes disparités sociales et régionales.
Bien quen diminution, le taux de pauvreié reste
important.

+ Faiblesse de la productivité et de la compéitivité

+ Taux de chomage élevé et faible parficipation des
femmes au marché du ravail

+ Tension politique avec les voising régionaux
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300

250

200

CUFAULET INDIUE DES TNUIDENTS DE FPAIEMENTS

EN TUNISIE 1993-2010 (INDICE 100= 1995)

—WORLD
— Tunisia

FHLSPPELLD PPLLSSIIHA PP ISP LEAS PP
<

e o o e e e o
WY W FEFEFEFIFESE

MICKEN INSTITUTE/PWCS:
INDICE D’OPACITE

P Corruption
P Legal Opacity
» Economic Opacity
P Accounting Opacity
» Regulatory Opacity

Indice de 48 pays basé sur des sondages internationaux
avec calcul de I'équivalence de co(t fiscal
correspondant a la taxation implicite due a
I'incertitude ou a la corruption

MILKEN/PWCS: INDICE D’OPACITE

1. Finlande=1 » Chili= 18

2. Hongkong » Corée=22

3. Singapour » Malaisie= 27
4. Suede » Mexique= 33
5. Australie » Russie= 35

6. Danemark » Inde= 37

7. Autriche » Argentine= 38 e
8. Irlande » Chine= 39

9. Allemagne » Brésil= 42
10.Royaume Uni » Venezuela= 47
13. USA P Nigeria= 48
15. France

MH Bouchet SKEMA 2018 (c)

OPACITE ET IDE

Toute augmentation d'un point de Iindice d'opacité est accompagnée d'une réduction de 0,15% de PIB
des IDEs

Forsigndine: Hrpesmentiss perentof 0P
n

MH Bouchet SKEMA 2018 (c)
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OPACITE, CROISSANCE, ET ACCES AUX MARCHES DE CAPITAUX

G eSS s s 9
50

LA LIBERTE ECONOMIQUE SELON HERITAGE FOUNDATION

HERITAGE FOUNDATION:
INDEX OF ECONOMIC FREEDOM

P Indice basé sur dix indicateurs d’intervention

gouvernementale dans la sphére économique:

P> charge fiscale, intervention du gouvernement sur

prix et salaires, cadre comptable et juridique,
politique monétaire, investissement étranger,
ouverture commerciale...

P> 183 pays

HERITACE FOUNDATION: INDICE DE LIBERTE ECONOMIQUE

(10 CRITERES ECONOMIQUES ET INSTITUTIONNELS)

1. » Royaume-Uni= 14
2. > Japon= 22
3. P Allemagne= 26
4. » Corée=31
5 > France = 67
° » Maroc= 87
6. » Tunisie= 95
7. » Brésil= 99
8. » Vietnam= 136
9. » Chine= 138
10. > Algérie= 140
» Russie = 144

MH Bouchet SKEMA 2018 (c)
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TUNISIE- ECONOMIC FREEDOM INDEX

Avg64.6 350 Avg 49.0

Avg. 74.2 Avg 48.5

Avg.754 5 Avg 43.8
Avg. 65.0 X Avg 40.5

Avg. 70.6 67.4 Avg 62.1

Structural

Moderate fi 3
Challenges: Insufficient trade and investment freedoms, high trade tariffs and import restrictions
(confirmé par Fraser Institute Eco. Freedom in the Arab World 2009 Report)

MH Bouchet SKEMA 2018 (c)

WORLD ECONOMIC FORUM:

WORLD
COMPETITIVENESS RANKING

ECONOMIC
FQRUM
OGrowth and competitiveness prospects of 140 countries
OCountries in are ranked by the Growth Competitiveness Index
and the Microeconomic Competitiveness Index, which
combined encapsulate the relative strengths and weaknesses
of growth
OHard + Soft DATA: Public debt + REER + interest rates +
inflation + savings rate + legal and regulatory framework +
infrastructure & institutions + NTIC and technological
dynamism + Health & Education....

INDEX COMPONENTS:

* The Global Competitiveness Report is backed up by the GCN's annual Executive Opinion Survey

(EOS). It captures the expert opinions of over 11,000 business leaders and entrepreneurs on:

Domestc
Competiion

Public nstttions:
Coruption

Cluser Development

A

THE FOUR PILLARS OF THE GLOBAL COMPETITIVENESS INDEX

Enabling Environmant Marksts
Pillar 1 Pillar 7
vetnncrs Proctuct marset
Pillar 2 Pillar 8
[——— Labou murkst
Pillar 3 Pillar
1CT adoption [ p——

s —
Human Capital Innovation Ecosystem
Pillar 5 Plar 11
o A
Pillar 6 Pillar 12

rvvaton copataty

11
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—— P
@ e . — GLOBAL COMPETITIVENESS INDEX g H Moraceo 7Sth/140
© sosscoe ws | DAVOS-WORLD ECONOMICFORUM | @ 20 o — T e e pr—
@ ooy 626 2018-19 RANKING @ ot ) YT p— 5 5661 s New Zealand |
@ svizetana 826 ® v 239 101 Organized crime 1. st 54 780+ £ Finland
[ @ cunes a3z 102 Homicice rate 100000 o 12 975 - 0 Muliple (9}
@ reveanss e BRICS @) Venezuela 103 Tarrorism incidance o vy b 100 s icatence) 100.0 1000 + 2 Multple (24)
@ roororosn  mas P e —r 104 Palabity of police sarvicws 17 sy 55 T Finland
@ Ureargion 620 China = 28 b — 105 Socklcaptl o100 ) a7 ©7s 2 Hustrt
© s [IK; ina = 106 Budget ransparency 0-100 e 500 500 = ™ Multple (2}
@ oo o Russia = 43 [ R — W wsr & P
@ Foia w0s India = 58 @ vouion 409 100 Eliciony ot ogal Komseok n dhalenging rogiaions 17 w wre  m Finang
@ cme oo | South Afr = 67 ® oo YT p—e— s ETTT Howy
© T, Toa Brazil= 72 @ Moramviae 10 Burtn o Qoverrhant roguliton 17 “ 2as 2 Sngepons
@ rusvae T80 [ B 111 Eficaincy of egal amework I seting Gisputes 17 st ) ws+ s Singapors
© Koron, Fep. 78.8 @ oo Domoerc fen. 382 112 E-Partiipabon Indox. 0.1 best o 715+ 55 Multiple (3}
@ ror 72 @ e 375 113 Fulie odentaton o govemment 17 e o s2r w Singapors
@ rronce 780 [ a7 1.14 Incidence of comuplion o-100 ess 400 400 + 6 New Zealand
@ New Zodland 776 @ Hau 36.6) 115 Property rights 1.7 oesy a9 658 1 20 Finland
@ Liombors I @ woren 564 116 Wtallectaal propary potecton 1 pest .5 wir 4 Finana
@ oo 758 Michel H. Bouchet/SKEMA (c) @ o 85 5] —
Tunisia st/ WEF: PERFORMANCE TUNISIE
[rm— o Seorer  Rarknio Er— T i
- P TR o -
0t Organized e +1 I wsr @ Fintand marver ariel
102 Homicide rate 100,000 xp. 30 94 - ” Muttiple (9) develepm T i
103 Termorism incidence o wery mgny -100 o mcaence) 877 ar7 e 105 Muliple (24) th::g‘:wv f 5:_‘;‘ \’I‘v“:"

4 Aekabilly of pOlCe SENVICES 17 lbes) 45 588 + 68 Finland readiness. /’q and taining
108 Bocklcaphal o100 ey 2 are e Ausirala
106 Budget lransgarency o-160 ey 462 462 = 80 Multiple (2) #
107 Judicial INGepEndence 17 ibesi) 38 485 + 56 Finland o e I ) i
10 Effcency oflegal ameworkinchalenging regulsions 17 pesy 38 s1e s Firlond g, renp,
109 Froodom of the pross 100 (wors 309 91+ s Morway S
110 Burden of gavernmant regulation 1.7 west 30 235+ 103 Singapore T /
112 E-Panicipaton ngex 01 sy 080 7081 52 Mutipis (3) i pltar o pllar.
113 Fulure orlentabion of govesnment 1.7 pest 33 ars v [ Singapore sophistia... envirenment
1.14 Incidence of Compson 0-100 (best) 420 420 + 63 New Zealand
115 Propertyrnts 1. pmey s wie s Fintand T et
116 ntllectunpropery protecton 17 pesh 39 T Finiana ot
117 oty of ard aiisroion 50 pest i} ®7.  ® Singmore
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WORLD BANK: DOING BUSINESS

1. Singapour
2. Nouvelle Zélande
3. Danemark Classement de 185 pays
4. Corée (cadre réglementaire +
5. Hongkong environnement

6. Royaume-Uni i indi

7 USA des affaires sur 9 indicateurs)
8. Suéde
9. Norvége
10.Finlande

27. France

The most rthlematic factorsTordging business

wﬁtiem govemment bureaucracy.
/’Mcasmﬁm(rg
Goverrment instabiley/cougs
Palicy instabilty .
Restrictive lbor reguizhions..
inadequate supgly of infrastructure.....
f T

i

foree.

123. Liban Crm and hft... il
131. Egypte Poor pet: hlth, ]
163. Algérie
L a 5
MH Bouchet SKEMA 2018 (c)
TUNISIE- DOING BUSINESS 2 o
UNE MESURE SYNTHETIQUE DU 3. Canada
N - . 4. Australie
Topics DB 2016 Rank DEVELOPPEMENT DURABLE: 5. Irelande
s o - 6. Pays-Bas
Starting a Business 103 L’INDICE DE DEVELOPPEMENT 7. Suede
Dealing with Construction Permits 57 8. Japon
HUMAIN DU PNUD 9. Luxembourg
Getting Electricity 38 10. Suisse
Registering Proparty 26 11. France
12. Finlande
Getting Credit 126 R N D N 13. Danemark
Indicateur composite de « bien-étre » 14. Autriche
Protecting Minority Investars 105 _ 15. USA
Paying Taxes v = > PIB/téte en ppa + espérance de vie
Trading Across Borders o . o1 + taux d’alphabétisation + niveau de
Enforcing Contracts 81 scolarisation

Resolving Insolvency

13
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L'IDH EN 2015

ITRILEVMIME DE LA UCRUISSANNUE ET DU

PIB per capita $5000 $5000 $5000 $5000
Life Expectancy 7 75 57 51
IDH Rank 86 97 137 148

> HDI=94

> Life expectancy = 75

P Doing Business= 50

» Corruption = 75 (59
2010)

DEVELOPPEMENT?
Bad Governance
Dynamic growth + Corruption

»15. Corée 101. Chine
»48. Cuba 119. Syrie ,’
» 53. Libye 119. Inde id

»66. Russie 130. Maroc 'd

»82. Jordanie 133. Yémen Sustainable Development
»85. Brésil 142. Nigeria

»92. Turquie 144. Sénégal

» 94. TUNISIE 170. Cote d’Ivoire

> 96. Algérie 173. Zimbabwe Socio-political L

inclusiveness
-
=
MH Bouchet SKEMA 2018 (c) MH Bouchet SKEMA 2018 (c)
~ VIVKE ET SE DEVELUPPEK
DEVELOPPEMENT= CROISSANCE + CONDITIONS DE SOUTENABILITE ! ) .
EN TUNISIE OU EN ALGERIE?
I N N Nl
PIB/per capita $15,000 $15,000 $15,000 $15,000
Life Expectancy 79 76 68 62 TUNISIA ALGERIA
o “ s . 106 » GDP Per capita = $7300 P GDP Per capita=7600

»HDI=96

> Life expectancy=73
» Doing Business= 152
» Corruption = 105

MH Bouchet SKEMA 2018 (c)
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LES INDICES DU RISQUE-PAYS EN 2017

Pays Algérie | Ghana | Namibie | Maroc | Bostwana | Tunisie
PIB per capita § PP 14500 1300 11200 5200 16100 | 11500
Compétitivité WEF 87 14 8 n 54 %5
Climat des affaires*** 108 108 68 7 n
(Cormuption CPI 108 0 53 90 35 )

& humain UNDP 3 16 16 106 %
Capital humain™* uz 8 18 98 9% n
Evolution Gowvemance™ 06 21 36 57 05 34
Evolution Sécurité* 26 13 26 L1 L6
Indice de sécurité **** 4 55 91 3 o

* indice lbrahim Foundation
**Mckinsey et WEF 130 pays

+=* Workd Bank 180 pays

**** Global peace index 165 pays

DU SN 200 ()

GOUVERNANCE ET FUITE DES CAPITAUX

orruption Inde

Dépbts/PIB%

MH Bouchet SKEMA 2018 (c)

TUNISIE: SORTIES DE DEPOTS PRIVES

300

Exchange -rate adjusted outflows of expatriated private savings
1977-2009 $ millions

200

100

-100

~

-200

Qa4 1978
Q4 1979
Qa 1980
Qa4 1981
Qa4 1982
Qa 1983
Q4 1984
Q4 1985
Qa 1986
Qa4 1987
Qa 1988
Qa4 1989

_ Qa1997.
Q4 2001
Q4 2002
Q4 2003
Q4 2004~
Q4 2005
Q4 2006
Q4 2bg7

Q4 199
Q4 200:

[ —o4 2000-,

-300
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VOLATILITY IN TUNISIA” EXTERNAL PRIVATE DEPOSITS

» October-December 1984 (decline in
official reserve assets, social upheaval)

» January-September 1990 (declinein
official reserve assets)

» April-September 1992 (growing trade
and current account deficits, gradual

» October 2001-March 2002 (decline in
official reserve assets, tourism crisis)

» October 2004-March 2005 (growing
trade deficit)

» October 2005-September 2006 (large
trade deficit, ongoing gradual

dinar c y for curr
transactions in December 1992)

» January-September 1995 (large volatility
in E&Os, large trade deficit, bank NPLs
reach around 25% of total assets)

» Spring 1999 (decline in official reserve
assets, large trade deficit, sharp increase
in BMVT Index after 1997-98 market
crisis)

of the capital account,
widening exchange rate gap in the
parallel market)

» October 2007-June 2008 (inflation
increase, growing trade and current
account deficits)

» 2009 (global financial crisis,
presidential elections)

MH Bouchet SKEMA 2018 (c)

15



24/10/2018

DEPOTS PRIVES NON-BANCAIRES DANS LES BANQUES

Ratio dépbts privés expatriés/PIB %

INTERNATIONALES bsse
Tunisia- Private nonbank depasitsin international banks
0w 1977-2011 US$ million
R i A 205
:
1
1
: 155
1
1
10%
5%
o

Egypt Tunisia Morocco Yemen Jordan Algeris  RCI Syriz Libya

BRI/2012 MH Bouchet SKEMA 2018 (c)

Ratio dépots privés expatriés/PIB %
20%
15%
10%
5%
0%
Egypt Tunisia Morocco Yemen lordan Algeria  RCI Syria  Libys
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