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Environnement International et national



Environnement International :

1. La conjoncture internationale a été marquée en 2086famment par les
turbulences ayant secoué les marchés financiarka@sde la crise des Subprimes
ou crédits hypothécaires a risque déclenchée ats-Bnis d’Amérique et révélée
au monde au mois d’Aodt. Cette crise a affecteeséament la bonne marche de
I’économie mondiale et a entrainé la faillite dentwes fonds d’investissement,
des pertes importantes supportées par plusieurgquban une sévere crise de
liquidité bancaire et la chute des marchés finaacie
A cette crise s’ajoute la flambée du prix du p&rmli était en moyenne de $64 le
baril en 2006 et a frélé les $100 vers la fin d@726t la forte hausse des prix des

matiéres de base et des produits agricoles.

2. Ces fluctuations ont pesé sur la croissance deri@nie mondiale qui a fléchi en
2007 a 3,6% en termes réels contre 3,9% en 2006alkatissement a été plus
prononcé aux Etats-Unis ou la croissance est todbé&9% en 2006 a 2,2% en
2007.

Aux Etats-Unis cette baisse tenait beaucoup awercépsions directes de
I'affaiblissement du marché de I'immobilier, ave@eu diminution rapide de
l'investissement résidentiel et resserrement deslitons d’acces au crédit pour
les entreprises comme pour les consommateurs gest straduit par
I'affaiblissement des dépenses des ménages (demaméeeure) et des
exportations sans oublier la forte hausse desdasxproduits de base en particulier
le pétrole qui a alourdi la facture des importagion

Pour les pays en développement l'impact est assgrmum et ce malgré
'augmentation des primes de risque qui a affee$éflux des capitaux extérieurs,
la croissance est restée ferme a 7,4% en 2007ectoa¥ en 2006.

Dans les pays émergents, la croissance économigquerestée vigoureuse
notamment suite a I'expansion soutenue de I'écoeaiinoise qui a enregistré un

taux de croissance de 11,4% en 2007 contre 11,192086 ce qui a permis



d’atténuer le ralentissement des économies desgwaeés notamment les Etats-

Unis.

Dans la zone Euro, le rythme de croissance a etgdhle au premier trimestre de
I'année 2007 avec des niveaux de confiance desmiges sans précédent, mais a
affiché au deuxieme trimestre des résultats dé¢gyvavant de marquer une reprise
a la hausse au troisieme trimestre. Pour I'enserdbld’année, la croissance
économique dans la zone Euro a légerement rectithait un taux de 2,7%
contre 2,8% en 2006.

Cette décélération a été marquée nettement en adjeey premiére économie de la
région, qui est revenue a 2,6% contre 2,9% en 2806g suite notamment au
relevement de la taxe sur la valeur ajoutée intergeen Janvier 2007 qui a

entrainé le ralentissement de la consommation éesges.

De son c6té la croissance tléconomie Japonaise devrait s’établir au taux de
1.3% en 2007contre 2.1% initialement prévu et 2,2% reéalisé €&9&2 Ce
ralentissement est di en partie & la diminutionladeonsommation privée et
I'appréciation du Yen Japonais vis-a-vis du Dolaméricain qui a agit sur les

exportations.

Le ralentissement de la croissance économique ralendi été plus marqué au
niveau du volume du commerce mondial, dont le @eicroissance est tombé de
9% réalisé en 2006 & 6.6% a peine en 2007.

L’inflation semble marquer son retour sur la scéenomique mondiale, et ce
suite a la progression continue et rapide de |aathel® intérieure, a 'accroissement

des prix des carburants et a la hausse des pridimmondes céreales.

Dans les pays a revenu €levé les pressions inflatites durant 'année 2007 ont
été nettement supérieures aux taux enregistréanmée auparavant. Soit 2,8% aux
Etats-Unis et 3,1% dans la zone Euro, contre réispetent 2.1% et 2.6% en



2006, I'Allemagne a enregistré un taux d’inflatitm plus élevé depuis 13 ans
(3.1%).

. Devant les pressions inflationnistes et le ralsetisent de la croissance
économique, les grandes banques centrales ontust@ngéoccupées par la relance
de l'activité économique a travers la mise a lgpaok#tion des systemes bancaires,
via les marchés monétaires, de bouffées de ligasdit la révision de leurs taux
directeurs ( la réserve fédérale Américaine FER banque d’Angleterre ) dans le
but de parer au phénomene de I'asséchement ouctiestrdes crédits « credit

crunch ».

En 2007, la FED a abaissé son principal taux d@tdirecteur a trois reprises
pour le ramener de 5.25% en mois de septembre 20@725% le 11 décembre
2007 (et a 2 % en mai 2008). De méme la banquegiéderre a réduit son taux
directeur de 25 points de base pour le porter % %56 décembre 2007.

. S’agissant des marchés de change internationaurptaaie unigue européenne
s’est appréciée en 2007 par rapport aux principddesses, le dollar américain de

11.5% et le yen japonais de 5.5%.

Etant signalé que I'Euro a atteint un record higteg en novembre 2007 en
s’échangeant avec une parité proche de 1.5 USD yoluro avant de battre un
nouveau record proche de 1.6 USD / Euro en avfiB28vec la poursuite de la

FED du cycle baissier de son principal taux d’iététirecteur.

. Les marchés financiers internationaux ont maint@gmgu'en juillet 2007 les
conditions favorables des années précédentes.

A cette date, les marges au dessus des taux étikés bons du trésor des Etats-
Unies pour les instruments de la dette souverag® @onomies émergentes
n'étaient que de 189 points de base. La forte kemiba du marché financier
mondial suite a la crise du marché hypothécaireEats-Unies en mois d'ao(t a
entrainé de forts accroissement de ces margessomiiimontées a pres de 280

points de base pour les pays émergents.



Environnement national :

7. En dépit de I'environnement international défavéeadpu’a connu I'année 2007,
marqué par la hausse des prix du pétrole et déufzam des autres produits de
base, 'économie tunisienne continue de faire peede résilience, affichant un

taux de croissance appréciable en 2007 de I'oreli®3P%6 contre 5.3% en 2006.

Ce resultat est obtenu suite a la bonne performates secteurs agricole,
énergétigue, manufacturier et des services et g‘aguit par une diminution du
taux de chémage de 14,3% en 2006 a 14,1% en 2007.

8. L’activité industrielle en 2007 fait ressortir uneprise importante de ce secteur,
marqué par la progression de I'indice général dadauction industrielle de 2,8%
en 2006 a 9,4% en 2007.

Cette évolution est imputable aux industries ménpss et électriques constituant
le moteur de la croissance manufacturiere (29,29%087 contre 19,4% en 2006)
et la forte reprise du secteur du textile (5,6%t@n1,4% en 2006) contre un

ralentissement dans les industries agro-alimenthj&8o contre 4,9% en 2006).

9. L’activité touristique a évolué d’'une maniere pigiten 2007 et ce malgré le
ralentissement de ses principaux indicateurs gmoora a I'année 2006. Le nombre
des touristes étrangers s’est élevé a 6,76 milbomgre 6,55 millions de personnes
en 2006 et les nuitées touristiques globales ogimaaté de 1.4% contre 1.5% un
an plutot.

Les recettes touristiques en devises ont attei#hd IDDT en 2007 en progression
de 7.8% par rapport aux recettes réalisées en @82 MDT et une évolution de
8.2%). Cependant ces résultats globalement positifs secteur touristique,

demeurent en dec¢a des attentes en comparaisoteayiys concurrents.



10.Dans le secteur agricole, 'année 2007 a été margagentiellement par la hausse
des produits de base subventionnés notamment let s huiles végétales. Les
importations de céréales ont atteint en 2007 3rhbi@s tonnes pour un montant
de 1194 MDT, soit une augmentation respectivemeritd®o et 99% par rapport a
I'année 2006.

L’accroissement des prix s’est traduit par un impegatif de I'ordre de 468 MDT

représentant 9,3% du déficit de la balance comalerci

La balance alimentaire avec I'extérieur a dégag@Q@fv un déficit de 427 MDT

contre un excédent de 277 MDT en 2006 suite atte aecélération du rythme des
importations (54,5%) et a la quasi-stagnation dgsorations (1%), ce qui a

entrainé une baisse du taux de couverture des ftatipmis des produits

alimentaires par les exportations revenant de 1@A%006 a 79% en 2007.

11.Dans le secteur de I'énergie, les efforts déplag@s2007 et le renchérissement
exceptionnel du pétrole ont permis d’enregistres @sultats positifs en 2007 par
rapport a une année auparavant.
Les exportations du secteur de I'énergie se saruas de 55,5% en 2007 contre
14,8% en 2006 suite a la hausse des ventes duepémat d’environ 60% en
volume et de 68% en valeur pour atteindre 4 midlide tonnes et 2632 MDT et se
sont traduites par un excédent de la balance coomterde ce secteur de 136,2
MDT contre un déficit de 814,4 MDT en 2006.

12.Dans I'ensemble, la balance des opérations cowast soldée en 2007 par un
déficit de 1185 MD ou 2.6% du PIB contre 2% du BIB2006 (824 MD).
La balance des opérations en capital et financigrdégagé en 2007 un excédent
de 2076 MD attribuable a un déficit de la balanes préts - emprunts de 108
et un excédent de la balance des investissemaatsgéts de 1999 MD et des

opérations en capital de 180 MD.

En conséquence, la balance générale des paienesitsadée au cours de I'année

2007 par un excédent de 891 MD entrainant une antgtien des avoirs nets en



devises qui ont atteint 9582 MD (141 jours d’imptidn) contre 8705 MD a fin
2006 (157 jours d’'importation).

13.S’agissant du taux d’inflation, le niveau enregstemeure acceptable et ce malgré
les pressions qui ont marqué I'année 2007 notamniemvolée des cours du
pétrole et de certains produits de base et la dgpien du dinar par rapport a
I'Euro. Cette maitrise de linflation qui a permde ramener le taux d’inflation a
3,1% en 2007 contre 4,5% en 2006 est rendue pessilite a une politique
monétaire efficace (coefficient de réserve obligatoamené de 3,5% a 5% a fin
novembre 2007) et une politique budgétaire rigosee{subventions de la Caisse
Générale de Compensation de 1.3% du PIB et sulovedés produits pétroliers de
1% du PIB).

14.Concernant le marché de change, le dinar tunismmau en 2007 une dépréciation
en terme de moyenne annuelle vis-a-vis de I'eurd.@&o, et s’est apprécié face au

yen japonais et au dollar américain respectiverder.3% et 3.9 %.

S’agissant des finances publiques, il y a lieuigeader 'augmentation des recettes
fiscales de 12.4% en 2007 contre 7.2% en 20067aatraune pression fiscale de
21.2% du PIB contre 20.6% une année auparavantexétution du budget de

I'Etat pour 'année 2007 a généré un déficit budyéthors privatisation et dons

extérieurs de 3% du PIB contre 3.1% prévu.



La dette publique

1. L’adoption d’'une politique budgétaire prudente, exnpis de contenir le déficit
budgétaire a 3% du PIB en 2007, en dessous dettbf@e 3.1% fixé dans la Loi
de Finances de la méme année et ce malgré lessiEpadditionnelles engendrées
par la hausse record des prix du pétrole, des psode base et des produits
agricoles.

La progression des dépenses publiques de 7.8% @&h 2@té compensée par la
bonne performance de l'activité économique qui &ra@mé I'amélioration des
recettes propres de I'Etat dans les mémes propsrtiad.d 7.8% par rapport a leur

niveau en 2006.

2. La maitrise du déficit budgétaire a été accompaguériveau de la gestion de la
dette publique par la poursuite de la politiquaglmboursement anticipé des préts
extérieurs a taux élevés par I'utilisation des sasses de privatisation (pour un
montant de 358 MD) et de la baisse des émissiarle suarché local de 1045 MD.
Ces facteurs ont eu un impact positif sur la dptiblique confirmant, pour la
deuxieme année consécutive, la tendance baishietaux d’endettement qui a
gagné 3 points de pourcentage du PIB en 2007 par rapport a une année
auparavant passanb@.9 % contre 53.9% a fin 2006 et 58.3% a fin 2005.

Evol. Taux Dette Publique en % PIB

62% 60.4% 59,7%
60% Yy — 58,3%
58%
56% - 53,9%
54% - 50,9%
52%
50% \
48% -
46% T T T T

2003 2004 2005 2006 2007
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3. Dans le but de réduire I'exposition de la dettdligwe a la volatilité (aux
turbulences) du marché financier internationatesme de risque et de colt de
refinancement et afin de limiter I'effet du risqde change sur le stock de la dette,
estimé &29 MDT en 2007 soit 0.5% du PIB, il a été procédé a :

s La fixation des taux d’intérét de certains prétspéead fixe de la Banque
Mondiale pour un encours de 97.2 Millions d’Eurtimitant la part de la
dette publique extérieure a taux flottant a 8% ra2007 contre 13% en
2006.

+ La poursuite du choix stratégique de la substitupeogressive de la dette
publique extérieure par la dette domestique partée.7% de la dette totale
a fin 2007 contre 40% a fin 2006 et ce malgré lsdeadu volume des
émissions sur le marché domestique (1.045 MDT b 2fbntre 1.495
MDT).

s L’allongement de la durée moyenne de remboursedetd dette publique
de 7.13 ans en 2006 a 7.15 ans en 2007 (8.45 aindapdette extérieure et

5.34 ans pour la dette intérieure).

4. L’émission réussie en aodt 2007 sur le marché jaigoassortie d’'une marge de
risque de 0.75%, la plus faible obtenue par la Siansur le marché financier
international a confirmé I'amélioration du risgee des conditions d’endettement
extérieur de la Tunisie reflétée par le relévenuentating souverain de la Tunisie
par | ‘Agence R&l de BBB + a A-.

En conséquence le colt annuel moyen de la detleypalkextérieure a été ramené
a 4.5% en 2007 contre 4.7% en 2006 soit une ara@borde 20 pb.

Néanmoins le codt moyen de la dette publique taaalégerement augmenté en
2007 pour se situer & 5.2% contre 5.1% en 200&taet le renchérissement du
colt de la dette domestique dd au relevement @amgue Centrale de Tunisie en

mois de septembre 2007 de son principal taux @veate 25 points de base.
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Reperes de la dette publique

2006 2007

2-Soutenabilité de la Dette Publique:
Taux d’endettement (% du PIB) 53.9 % 50.9 %

Codt moyen de la dette 5.1 % 5.2 %

3- Durée de Vie :

Vie moyenne (année) : 7,13 7,15
Duration (année): 5,59 5,39
Refinancement sur 1 an: 119% 10,7 %
Refinancement sur 5 ans 44,2 % 46,22 %

4- Taux d’'intérét :

Ratio flottant/Dette: 12.4 % 6.83 %
Refixation sur 1 an: 28,6 % 23,63 %
Refixation sur 5 an: 53,6 % 53,9 %

12



I- Emissions de la dette publique :

5. Les émissions de la dette publique ont été marqeee007 par le retour de la
Tunisie sur le marché domestique japonais « Samurpar une émission
souveraine d’'un montant de 30 milliards de yensg é&aviron 315 MD).

Cette émission d’'une échéance de 20 ans étanttiastone marge d&5 pb, la
plus faible marge jamais obtenue tous marchésueedamaturités confondus. La
derniere émission en Euros de 2005 pour une matdeitl5 ans était de 107 pb et
I’émission similaire en terme de durée en yendséalen 1997 a été contractée a
une marge de 118 pb.

Cette performance refléte I'appréciation de plupkris du risque tunisien par les
investisseurs étrangers favorisée par 'amélionaga mars 2007 de la note du
risque souverain de la Tunisie accordée par 'AgeR&l de BBB+ a A- avec

perspective stable.

Sur le marché domestique, et apres l'introductemBbns du Trésor a zéro coupon
sur le marché en octobre 2006, le Trésor tunisieavart pour la premiére fois une
nouvelle ligne BTA avec une échéance de 15 ansuétaqétée accueillie

favorablement par le marché.

6. En terme de montant, les émissions de la dettequebbnt totalisé2644.7MD en
2007 en augmentation de 427.2 MD par rapport ausstoms de 2006 (2217.5
MD), accroissement di essentiellement au non receuwr marché financier
international en 2006.

Néanmoins ces émissions ont marqué une baissedde 9D (25.9%) par rapport
a l'enveloppe prévue par la Loi de Finances de 2569 MD). Cet écart
s'explique essentiellement par une amélioratiod2% MD des dépdts du Trésor.
En effet le compte courant a enregistré un soldgemade422.9 MD durant
I'année 2007.

! Cette amélioration provient essentiellement dedéssance des dép6ts du Centre des Chéques PEE&ugt
de la Caisse d’Epargne Nationale Tunisienne CENBapii gérés par I'office nationale de la poste et des
opérations y afférentes sont centralisées esésisur le Compte Courant du Trésor CCT.

13



Evolution du Solde Moyen du CCT
(2005-2006-2007)
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7. En conséquence les émissions des Bons du Trésdx BBTZc & BTCT) ont
accuseé pour la deuxieme année consécutive unelbgésse. Le montant total des
émissions a été de122.2 MDen 2007 contre 1445.6 MD en 2006 et 1601.9 MD
en 2005.

Etant signalé que, malgré le niveau faible du madraanuel émis, la régularité des
émissions a été respectée avec 11 adjudicatiorBTdeet 31 adjudications de
BTCT, le montant retenu lors de ces adjudicatioeteaen moyenne de 86.5% du
montant annoncé permettant le renforcement deqlsidité du marché dont le

rapport du montant offert par rapport au montanbagé s’est situé a 215 %.
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8. Ces émissions ont été realisées sous forme deddohgesor a long terme (BTA &
BTZc) a hauteur d878.7MD ou 61.8% des emissions, et sous forme de Bons du
Trésor a court terme BTCT de 543.6 MD.

Emissions 2007 (en MD)

543,6

38%@

76,7
5%

802
57%

‘D BTA m BTZc O BTCT ‘

Les émissions de BTA et BTZc ont concerné cingdgydont deux créées en 2007
(ligne BTA 6.75% juillet 2017 et la ligne BTA 6.98%ai 2022).

Ligne BTA : Montant émis en MD Part en %
7% février 2015 54.7 6.2 %
6% mars 2012 156.5 17.8 %
6.1% octobre 2013 264.4 30.1%
6.9% mai 2022 122.7 14.0 %
6.75% juillet 2017 203.7 23.2 %
BTZc octobre 2016 76.7 8.7 %
TOTAL 878.7 100 %

Le taux d’intérét moyen pondéré des adjudicatioes Bons du Trésor a long
terme a été de 6.7% avec un taux minimum ded6.fpour la ligne BTA mars
2012 et un taux maximum de 7.18% pour la ligne Bi& 2022.

Le taux moyen pondéré des adjudications des BTEIE @e 5.45% avec des taux
qui ont varié entre 5.41% et 5.47% contre un TM emgnnuel de 5.24% et un
taux directeur de la BCT de 5.25%.

15
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9. Concernant les ressources d’emprunts extérieurd00&, les tirages ont atteint
1222.5 MO contre 771.9 MD une année auparavant, soit unossement de
450.6MD ou 58.4%. Le Trésor a bénéficié de 43% eketwages (527 MD), le
reste a servi pour financer les projets de 'EE87(5 MD) ainsi que ceux des

établissements publics ou bancaires sous formétdmession (158 MD).

Affectation Ress. Emprunts Ext. 2007

Rétrocédé

13% .
° Trésor

43%

Admin
44%

En plus de I'émission obligataire réalisée sur &ahé Nippon pour un montant de
314.6MD (30 Mds yens), La trésorerie de I'Etat adiiié du déblocage de la
deuxieme tranche (201.9 MD) du quatrieme progrardiagpui a la compétitivité

économique PACE 4, financé conjointement par laggarMondiale ( 100.2 MD )

2 Compte non tenu des variations des comptes spéaéaL ces préts ouverts a la BCT, les tiragesels de
'année 2007 s’élévent a 1230 MD.

16



et la Banque Africaine de Développement ( 101.7 Hdus forme de préts et la
Commission Européenne sous forme de don (39 M Buros

Au total, le Compte Courant du Trésor a été alimesh 2007 d’'un montant
d’emprunt de 527 MD.

Ress.Ext. Trésor (en MD)
10,5

201,9 —T

OPACE4
WAutres

314,6

10. Les emprunts extérieurs affectés au financenukrect des projets de I'Etat
mobilisés en 2007 s’élevent a 537.5 MD et ontissufinancement des projets de
l'infrastructure routiere a concurrence d’'un montde 160 MD( 29.8%), les
projets a caractére agricole pour un montant de41b® (28.5%) et 61.5 MD
pour les projets de développement du secteur édacat de I'enseignement

supérieur (11.4%).

Fin. Projets Etat (en MD)

160+
140+
120+
100+
80
60+
40
20+

Projet

Inf, Routiére Agriculture Educ& Santé Transport Culture Autres
FormPr

11. Les tirages relatifs aux préts rétrocédés apeprises ont été de 158MD contre
179.8 MD en 200@t 100 MD prévu par la Loi de Finances.
L'utilisation des lignes extérieures destinées marfcement des entreprises du
secteur privé a travers le systeme bancaire aaeditions attrayantes a concerné

le tiers de ces tirages (48.5MD), les sociétésonates de transport (SNCFT &

17



TRANSPORT TUNIS) ont bénéficié de presque 43kle reste a été rétrocéde a
d’autres sociétés nationales dont notamment la&gbd’'étude et d'aménagement
du site TAPARURA (25.1 MD).

Préts Rétrocédés (en MD)
Autres ‘ ‘ ] 38
Taparura | ‘ ‘ |25
Transp, Tunis | | ‘ |25
SNCFT | ‘ 20
Banques | 1 ‘ ‘ ‘ 50
0 10 20 30 40 50 60

12. La moitié de I'ensemble des ressources d’emgrartérieurs a été mobilisée
auprés des bailleurs multilatéraux (620 MD) et dste a part égale entre les
bailleurs bilatéraux (300MD) et I'émission sur nfacfinancier international
(314.6 MD).

Emprunts Ext. par Origine

P.Bilat MFI
24% 26%

P. Multil
50%

En effet les décaissements aupres des deux priesipanques multilatérales, la
BIRD (189.8MD) et la BAD (266.2 MD) ont totalisé &/ des décaissements
extérieurs de I'année, suivis par la BEI (78.1 MD)e FADES (49.7 MD).

Les décaissements sur les préts BAD ont été affe(@atre que le PACE4)

principalement aux projets d’infrastructures rotie(110 MD) et ferroviaire (30

MD) et d’appui a I'enseignement secondaire (20 MD).
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Les utilisations au titre des préts BIRD ont touphésieurs secteurs notamment le
secteur éducatif avec le projet PAQSE(®0.5MD) et le secteur de I'Eau avec le
projet PISEAU ( 28MD). Le secteur de I'eau a également bérétiei plus que la
moitié des financements du FADES (28MD) pour lastarction de plusieurs
barrages. Les financements de la BEI ont concerngrdjet santé (22.1 MD) et
'assainissement du site TAPARURA (14MD) et la muite du soutien de

l'infrastructure routiére (30MD).

13. Concernant les financements d’origine bild&éries tirages auprés de la France
ont totalisé 183.5MD sous forme de préts, dont 80pdidr le financement du
projet d’extension du réseau du métro léger desluni
Les tirages provenant des préts contractés aupgesadtres partenaires européens
(Italie, Espagne, Allemagne et Belgique ) ont isél57.6 MD destinés
essentiellement au financement a travers le mygsteancaire (48.5MD), des PME
/ PMI, des projets de partenariat et d’importatierbiens d’équipements.

Les décaissements au titre du projet de construatio centre multiculturel de
Tunis financé par la banque tcheque KB, ont attkin® MD en 2007 soit 20% des
engagements signés avec cette banque.

Les préts japonais ont été utilisés au méme rytiienkannée précédente totalisant
36.4 MD en 2007.

Ress.Ext. Emprunts
350 +—315
300 A 270
250 - ]
200 -
150 -
100 - I
50 | 30
0 - : ’_‘ |_| . - I - [
MFI BAD BIRD FADES France Europe Japon KB Autres

® Projet d’appui & la qualité du systéme éducarifsien.
* Projet d'investissement dans le secteur des Eaux.
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II- Le remboursement de la Dette :

14. Le service de la dette publique (principal teiiéts) a totalisé 3921.4 MD en 2007,
presque le méme niveau enregistré en 2006 (3914)4MD
Sa part dans le budget de I'Etat a baissé poutusr & 26% contre 28.2% en 2006
et 34.4% en 2004. Les intéréts de la dette repi€ise®.6% du budget (hors
principal de la dette) contre 10.2% l'année préoéel
La tendance a la baisse relative du service detlz ¢ublique est confirmée au
niveau de son poids par rapport au PIB qui passk2d8% en 2004 a seulement
8.7% en 2007.
Le ratio du service déa dette en devisepar rapport aux recettes courantes a

enregistré aussi une amélioration passant a 7.220@n contre 9.9% une année

auparavant.
(En MD)
2004 2005 2006 2007
Service de la dette publique 4475.6 38335 39144 39214
% du Budget 344% 294% 282% 26.0%
% du PIB 12.8%  10.2% 9.5% 8.7%

Service de la dette publique 1792. 1680.4 2349.6 2043.6
Extérieure

% des recettes courantes 9.6% 7.9% 9.9% 7.2%

Intéréts de la dette publique 989.0 1063.1 1129.8 1181.9

% du budget (hors principal 104%  10.4% 10.2% 9.6%
de la dette).

15.Les remboursements en principal de la dette pudblant été marqués en 2007 par
le paiement :
- de laligne BTA 5.625% Juillet 2007 pour un maontde 654 MD.
- de I'emprunt obligataire émis sur le marché finan@méricain « yankee »
7.5% septembre 2007 pour un montant de 250 M $W&. T3VID).
- du remboursement anticipé de préts extérieurs dadesd’intérét éleves pour
un montant de 358 MD.
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Au total le principal de la dette publique a atte?739.4 MD en 2007 contre
2784.6 MD en 2006.

Le principal de la dette publique extérieure s&tté a 1443.9 MD en régression
de 16% par rapport au montant remboursé en 20069(17MD) alors que
I'amortissement de la dette publique intérieur@aign@enté de 21.5% d’'une année a
I'autre pour se situer a 1295.6 MD en 2007 con@@515 MD en 2006.

Principal Dette Publique
2000
1680,4 17191
14439 m Principal
1500 - 1295,6 Dette
1091 1065,5 Extérieure
1000
W Principal
Dette
500 - Intérieure
0
2005 2006 2007

16.S’agissant des intéréts de la dette, leur montanigamenté de 52 MD ou 4.6%
(1182 MD) par rapports aux intéréts servis une armgaravant reflétant un codt
moyen de I'endettement de 5.2% contre 5.1% en 2006.

Etant signalé que le choix stratégique de la réoluade la dette extérieure a
travers le remboursement anticipé de préts extdrieula substitution de la dette
extérieure par la dette intérieure, s’est tradwiha@o6té par une baisse remarquable
au niveau des intéréts de la dette en devise8.138D en 2007 contre 630.5 MD
payés en 2006) et de l'autre c6té par une augentdes intéréts de la dette
domestique de 16.6% (582.2 MD contre 499.3 MD @062

(en MD)
2006 2007 En %

Intéréts dette publique (en MD) 1129.8 1181.9 4.6%
-Dette extérieure 630.5 599.7 -4.9%
-Dette intérieure 499.3 582.2 +16.6%
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17.L’augmentation des intéréts de la dette domestigioeiché presque les principales

catégories de cette dette notamment :

- Les intéréts servis sur les titres de I'Etat B{#82MD) et BTC (+7MD) en
raison de I'évolution de leurs encours et de Igomaéion du TMM de 25 points
de base en 2007.

- Les intéréts payés sur les dépots a la TGT (CERP,...) dont l'encours a
évolué de 400 MD.

- Les charges payées au titre du risque de changales préts extérieurs
libellés en Euros et rétrocédés a des entrepriggiigpes (+5.5MD) et ce suite

a l'appréciation de 'Euro.

18. Du c6té de la dette extérieure, la baisse deésérst la plus importante a été
observée au niveau des préts multilatéraux (-19M)égorie de préts la plus
touchée par le programme de remboursement antfpiggéque 97% du montant
remboursé en 2006-2007).

Intéréts Dette Ext Intéréts Dette Int

289,1 55
2007 i 200 F }s76.7

296,4 6.4

236,1 "I dMise en jeu de
275 OMFI la garantie de
2005 ’ 2005 M128 ['Etat
218 B P.Bilatéraux L 1457 |ODette MLT
H P.Multilatéraux

19.S’agissant des emprunts nets du principal de lee dietur solde a enregistré un
montant négatif pour la deuxiéme année consécstite  (-94.8MD en 2007 et
-567.1 MD en 2006)
Le solde négatif provient des opérations d’'emmuet de remboursements

extérieurs qui ont dégagé un écart négatif de 422D.
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Les opérations d’emprunts sur le marché local ($ouse de titre BTA et BTCT)
ont aboutit a un solde positif de 126.6MD auquajaite 'utilisation des dépots a

la Trésorerie Générale de Tunisie de 434.5 MD.

(En MD)
2004 2005 2006 2007

Emprunts nets 544.2 237.6 -567.1 -95.2
-Emprunts nets extérieurs 212.7 316.1 -047.2 -221.8
-Emprunts nets intérieurs 33: -78.5 380.1 126.6

Emprunts nets
1000

500 A O Emprunts nets

W Emprunts nets
2004 2005 2007 Arj

500 - extérieurs

O Emprunts nets
-1000 - intérieurs

-1500

III- Encours de la Dette Publique:

20.Compte tenu des emprunts nets de I'année, de ligonldes dépdts a la TGT de
434.5 MD et de I'effet risque de change sur lelstbe la dette en devise estimé a
229 MD ou 0.5% du PIB, I'encours de la dette pulig’éleve a 22829.2 MD a
fin 2007 contre 22221 MD en 2006, soit une augniemtale 2.7%.

Rapporté au PIB qui a augmenté de 8.9%, le taundéttement public a gagné
trois points pour se situers®d.9 % du PIB contre 53.9% en 2006.
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La part de la dette intérieure a atteint 41.7%'elesemble de la dette publique en
2007 contre 40.2% en 2006 reflétant ainsi le clstiatégique de substitution de la

dette extérieure par la dette domestique.

(en MD)

2005 2006 2007
Encours Part Encours Part Encours Part
En % En % En %

Dette Intérieure 7923.0 36.0 8935.5 40.2 9528.8 41.7

% PIB 21.1 21.6 21.2

Dette Extérieure 14025.1 64.0 13285.5 59.8 13300.4 58.3
% PIB 37.3 32.1 29.7

Dette Totale 21948.1 100 22221.C 100 22829.Z 100
%PI1B 58.3 53.9 50.9

PIB 37571.¢ 41210.€ 44861.C

21.La dette intérieure se caractérise par une duré&edaoyenne de 5.34 ans, un colt
moyen annuel de 6.1%, presque la moitié de cette dst remboursable dans cing

ans et les conditions financieres (Taux et durég)rg refixées pour prés de 62% a

la fin de la méme période. (En MD)
Dette en Dinar

2006 2007
Dette nominale : 8 936 9529
Valeur actuelle nette 8 312 8 727
Valeur en Capital 5049 5108
Vie moyenne (année) 5.34 5.34
Refinancement 1 an : 18.2% 18.2%
Refinancement 5 an : 52.5% 48.5%
Ratio flottant/Dette : 7.27% 1.77%
Duration : 4.23 4.23
Refixation 1 an : 37.4% 39.9%
Refixation 5 an : 64.0% 62.5%
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22.La dette titres sous forme de Bons du Trésor (BBAZc et BTCT) constitue le
principal instrument de I'endettement intérieuregirésente 66.1% de I'encours de
la dette domestique. Les Bons du Trésor assimgabdprésentent 60.4% de
I'encours de la dette intérieure et se caractériganune durée de vie moyenne de

4 ans et 11 mois.

Les dépdts a la TGT ont considérablement augmen2®@7 (+434 MD), leur part
dans I'encours de la dette intérieure représengd2@ontre 23.5% en 2006. Etant
signalé que ces dépots se caractérisent par umumggn de 5% et un risque de

refinancement quasiment nul (faible risque de itea bloc de ces fonds).

Prise en charge Dette Intérieure

des créances
bancaires
4%

Autres
0%

BTCT
6%

Mise en jeu de la
garantie de I'Etat
3%
Dépdts a la TGT
27%

BTA
60%

23.L’encours de la dette publique extérieure a fin 28Cléve a 13300.4 MD, en
légére évolution de 0.2% par rapport a I'encoufis 2006 (13285.5MD). L’effet
risque de change sur le stock de la dette en desgsestimé a 229 MD provenant
particulierement de I'appréciation de la monnaieopéenne par rapport au dinar

tunisien de 4.6%.

La durée de vie moyenne de la dette publique extéxia été portée a 8.45 ans

contre 8,34 ans en 2006.
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(en MD)
Dette en devise

2006 2007
Dette nominale : 13 286 13 300
Valeur actuelle nette 13 146 12 913
Valeur en Capital 9788 9770
Vie moyenne (année) 8.34 8.45
Refinancement 1 an : 7.0% 5.3%
Refinancement 5 an : 38.6% 44.6%
Ratio flottant/Dette : 13.1% 8.0%
Duration : 6.49 6.22
Refixation 1 an : 17.0% 12.0%
Refixation 5 an : 44.0% 47.8%

24.Les préts du MFI représentent 39.4%, la partia phportante de I'encours de la
dette extérieure.
L’encours des préts multilatéraux a gardé le méroelsp (33.9%) malgré le
montant des préts BAD (345MD) remboursé par grditdn en 2007 et ce en
raison de l'importance des décaissements notamiaetéme tranche PACE 4 de
la BIRD et la BAD. L'encours des engagements deablEenvers ces deux

institutions sont respectivement de 12.6% et 9.4861'dncours de la dette

extérieure
Dette Ext.par Bailleurs
6000 5189 5237
5000 4529 4512
4000 - 3567 3551
3000
2000
1000
0 T
2006 2007
O P.Multilatéraux B P.Bilatéraux OMFI
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25.La structure de la dette extérieure de I'Etat pavigks est marquée par la
prépondérance de la part de I'Euro qui est pas&e5¥ en 2007 contre 55% en
2006, la part du Yen Japonais a augmenté de 162066 a 18% en 2007 et ce en
raison de I'émission en aolt 2007 sur le marchéri&p d’un emprunt obligataire
de 30 Milliards de Yens. Par contre la part du &rohméricain a baissé de 21.1%
en 2006 a 14.7% en 2007 suite au remboursemerpeensbre 2007 de I'emprunt

obligataire Yankee de 250 Millions de dollars.

Dette Ext. / devise

Autres
YIP  78%

18,%
EURO
USD 59,5%

14,7%

26.Au niveau du taux d'intérét, les préts a taux tiét variables représentent
seulement 8% de I'encoursla dette publigue exiggieet ce en raison des
opérations de fixation des taux d’'intérét réalissde=c la Banque Mondiale.
En conséguence et compte tenu des besoins denedmant a un an, le risque de
refixation du taux d’intérét de la dette extériedreine année s’éléve a 24% en
2007 contre 28.6% en 2006.

Dette dev. par nat. tx d'int

Variable BIRD Flottant libor
2% 6%

Fixe
92%
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IV- La Gestion Dynamique de la Dette Publique :

27.La stratégie de gestion des divers risques liés dette publique s’est traduite en

2007 par les actions suivantes :

v Soutenabilité de la Dette :

- Réduction en 2007 du taux d’endettement pubb®.2® % du PIB contre
53.9% en 2006.

- Remboursement anticipé de préts extérieurs adantérét élevés pour un
montant de 358 MIPTAB 1).

v Gestion du risque taux d'intérét :
- Fixation des taux d'intérét sur des préts BIRDEamo et a spread fixe

pour un montant de 97 MD. Les taux d’intérét fixed varié entre 4.79%
et 4.81% (marge de 0.5% comprise) pour des duréegmboursement
entre 2017 et 2024T'AB 2).

- La part de la dette publique extérieure a taattght est ramenée a 8 % de

I'encours de la dette en devises et a 6.8% dediascde la dette publique

totale.

v Gestion du risque de refinancement :
- Emission d’une nouvelle ligne BTA pour la premeiéois sur 15 ans.
- Emission de I'emprunt Samurai 7 pour une duré2dans.
- Suite a ces émissions, la durée de vie moyenra dette publique a été

allongée a 7.15 ans au lieu de 7.13 ans en 2006.

v Gestion du risque de change :
- la part de I'Euro a été portée a 59.5% de I'encalerda dette extérieure

contre 55% en 2006.
- Augmentation de la part de la dette intérieudd 2% de la dette publique

contre 40.2% en 2006.
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TABL : Préts rembourseés par anticipation en 2007

Préts Encours Montant Taux
Devises remboursé EI  d'intérét
En Million MD
BAD 346.3
117.1 USD 146.8 Variable
112.4 Euro 199.5 Variable
0.033 CHF 0.035 Variable
BEI 1.7
1.26 USD 1.6 6.65 %
0 .25 CHF 0.1 6.65 %
Crédits Acheteurs 10.1
Fortis Bank
Belgique 3.9 Euro 6.6 6 %
Fortis Bank
Nederland 2.7 USD 3.5 7.65 %
TOTAL 358.1
TAB 2 : Préts BIRD a spread fixe (Libor + 0.5%)
convertis a des taux fixes
Préts Montant Derniere Taux fixé
(M.Euros) date de (%)
remboursemnr
ent
Secteur des Eaux 26.4 15/05/2017 4.8
Secteur transport 4.2 15/11/2017 4.81
Secteur Télécom 2.3 15/01/2021 4.81
Développement des
Zones montagneuses 9.6 01/10/2024 4.81
Amélioration de la
gualité de
I'Enseignement 41.7 15/07/2021 4.81
Développement des
Exportations 9.6 01/05/2020 4.79
Secteur agricole 3.4 15/11/2018 4.8
TOTAL 97.2
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LA DETTE GARANTIE PAR LETAT 2007

28.La garantie de I'Etat est accordée dans le cadrkedveloppe globale annuelle
fixée par la Loi de Finances en faveur des engeprpubliques, des banques et
des sociétés de leasing afin de réaliser les projghvestissement et les
financements programmés dans le cadre des plans déeloppement

guinguennaux.

L'année 2007 a été marquée par une baisse desigaamtordées (172 MD contre
788 MD en 2006) expliquée par :

- Lesretards enregistrés dans la mise en ceuwertins préts.
- Le démarrage tardif de certains projets inscritssda cadre du programme du

XX1®™plan de développement.

EVOLUTION DE L'OCTROI DE LA GARANTIE DE L'ETAT

(EnviD)
2002 2003 2004 2005 2006 2007
1398 1011 386 149 788 172

29.L'analyse de I'évolution de l'octroi de la garandierant le dixieme planfait
ressortir gu’au cours de I'année 2002, le voludes garanties accordées a atteint
(1398MD) dépassant I'enveloppe de 950 MD autopséda Loi de Finances pour
la gestion de I'année 2002 ; ce qui a nécesgitétidement de cette loi.

Les garanties accordées au cours de l'année 20@i7nsarquées par la garantie
simple d'un montant de 85 MD accordée a I'Officéidwal de I'Huile dans le cadre

de son programme d'investissement.
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Bénéficiaire Bailleur Montant MBI Signature
en MD

Garantie solidaire 87
TUNISIE TELECOM EXIM Chine| 21 MRNB 4 30-4-2007
CPSCL ICO/BBVA 24 AMEUR 43 9-5-2007
SEVEN AIR EDC 22.1MEUR 40 5-12-2007
Garantie simple 85
ONH Banques localg 85 26-7-2007
TOTAL 172

30.A fin 2007 I'encours global de la dette garanteteint 4902.6MD contre 4548.8 MD

a fin 2006 soit une augmentation de 7.8 %.

2002 2003 2004 2005 2006 2007
DETTE
EXTERIEURE 2949.7 3251.2 3988.3 4167 4424.1 4698
GARANTIE
DETTE
INTERIEURE 75 147.4 135.2 149.1 1247 204.6
GARANTIE
TOTAL DETTE
GARANTIE 3024.7 3398.6 4123.5 4316.1 4548.8 4902.6
% du PIB 10.1% 10.6% 11.8% 11.5% 11.0% 10.9%

L'analyse de I'encours de la dette garantie reléve

- la prépondérance des engagements extérieurs;t@ideirieure garantie étant
limitée a certaines entreprises en assainisseoweah difficulté ne représente
qgue 4% de ces engagements.

- Les deux tiers (68%) des engagements concernebaidsurs multilatéraux

- La Banque Européenne d’Investissement (BEI) dééiezite seule prés de 27 %

de I'encours global de la dette extérieure garantie
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BAILLEUR ENCOURS 2007 MD %

France 613.7 13.1%
Allemagne 230.6 4.9%
Japon 273.7 5.8%
Chine 49.2 1.0%
Espagne 59.6 1.3%
BAD 906.1 19.3%
BEI 1258.5 26.8%
BIRD 264.4 5.6%
FADES 383.2 8.2%
NIB 271.0 5.8%
BID 123.0 2.6%
AUTRES 264.6 5.6%
TOTAL 4.697,6 100%

- L’'Euro reste la principale devise de ces engagé&mmprésentant 76 % de
I'encours global de la dette extérieure garanfia 2007 contre 80 % en 2006.
Cette légere baisse est expliquée par les tiraffestués en 2007 en Dinars

Koweitiens et en Dinars Islamiques.

DEVISE ENCOURS 2007 MD %
EUR 3560.0 75.8%
USD 268.1 5.7%
JPY 385.4 8.2%
KWD 383.2 8.2%
AUTRES 100.9 2.1%
TOTAL 4.697,6 100%
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31.Au niveau des bénéficiaires, le secteur financemeure le principal bénéficiaire
avec une quote-part de 46 % marquant une légeressdgn ces derniéeres années

en faveur du secteur de I'énergie 21%

SECTEUR ENCOURS 2007 MD %
Secteur Financier 2.074,7 46%
Energie 1.086,8 21%
Eau Et Assainissement 289,7 6%
Transports Et 615,8 13%
Autoroutes

Télécommunications 477,2 12%
Divers 153,4 2%
TOTAL 4.697,6 100%
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Annexes



Reperes de la dette Publique a fin

2007
Dette Risque de change
Devises
Nominal en M En MD En% Moyvenne  Maximumi*)
DTN 952 952 42% 0% 0%
Dette Ext 13 300 58% 2,8% T
Eura 4 384 7914 5% 6% B%
UsD 18497 1985 9% -0,9% 1%
JPY 21964 2394 10% -3% 9%
kWD 143 G46 3% 0% 11%
Autres a4z 2% 0% 0%
Total 2282 100% 1,6% 4%
Refinancement R efixation
Devises
Vie moyenne 1An 5 Ans Duration 1An 5Ans
DTN 534 18,16% 48,49% 4,23 40% 62%
Dette Ext 8,45 531% 44,59% 6,22 11,98% 47, 78%
Euro 7,00 610% 42 80% 5,88 12% 48%
UsD .65 f,20% B9,83% 5,34 9% 73%
JPY 13,58 2,46% 36,26% 941 4% 5%
kWD f,63 G,80% 46,85% 814 2% 44%
Altres
Total 7,15 10,68% 46, 22% 539 24% 54%
Dette
AN
JPY %, Altres
10% 2%
CTr
\SD 1%
9%

Eurn
3%

(@ OTH ®Euro OUSD OJFY mEWD B AuES |




Dette Totale

Dete Dk es MD

Dette nominale: 22829
wileur actuelle nette 21 63
haleur achielle Capital 14 277 ik
2 000 0 Oete THaE & | MD
e moyenne: 715 1smm H
Refinanczment 1 an: 10, 62% 1
Refinance ment 5 ans 46,22 % oM
. i
Ratio fottant/Dete: 6.52% c AR I angaen —nn_ 0 1
Duration: 5,39 o W e B e T R, ot
Refixation 1 an: 23,64 LA R A L o
Refixation & an: 53 8%
) Uinar ete el g e s MD
Dette nominale: 95249
“waleur actuelle nette 87T
20m
“wialeur actuelle Capital 5103 m .
1500,
e moyenne: 534 £
Refinancemeart 1 an: 18,16% g 'mom 4 CLL
Refinanczment 5 ans 48 48 s H {
Ratic 1 Lal 7.77% - = | | L1 oL
atio 1ottantDette: , T T T T T T T T o
Duration: 473 HEE 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Refixation 1 an: 20,024 Tampa
Fefixation 5 an: 52 5%
Eura Erra
Dette nominale: 4 384
“wileur actuelle nette 3805
“aleur actuelle Capital 3137
e moyenne: F.A0 [@Em]
Refinanczment 1 an: G 2%
Refinance ment 5 ans 42 8%
Ratio fottant/Dette: 10% D b
Duration: 5,86 L
Refixation 1 an: 12,00%
Refixation & an: 48,29
uso
Dette nominale: 1597 u=n
‘Wl eur actuelle nette 1 644 g0
il eur actuelle Capital 1223 vla:n.nu
500,00
e moyenne: GBS £ mﬂu
Refinancz=ment 1 an: 2% & Fono [z usD]
Refinancement § an= g9 2% 000
1m0
Ratio dottartDette: 11,464 - H0UDooooa. U
DOuration: 534 P Ak m b o W u
Refixation 1 an: 25,00°% L 3 N I ¥ B ¥ ¥
Refixation § an: T3.00%
JPY
Dette o minale: 219 6 i
Wil eur actuelle nette g i}
‘aleur actuelle Capital 161 525 30mom -
2500000
‘wla moyEnne: 13,58 2000000
Refinancement 1 an: 2.46% £ 15mom
Refinancement 5 ans 36,26 % a 1000000 | |
S000m -
Ratio fottant Dette: 129% O T I T T T e s o e e
Duration: 9,41 N -_. RN -_. L e
Refixation 1 an: 306% };_;.- .:._\"' _:.':\' .:._\ .:I._\"" .}._\' ::' _:I:_.." _I__::_.. _:.:-'F‘ _}:.-' _::.‘}' _:I:."" _}E'}
Refixation S an: 34,98
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Dette totale en MD

Aninge OTH Eura uso JPY kWD  Date totale en MO
2008 1 270,60 457,25 122,40 58,528 45,17 1 254,40
2003 751,98 728,72 134,564 6,23 56,95 1 826,20
2010 TE229 =e,02 128,52 203,04 51,54 1 853,87
2011 Faoo 1 200,23 122,490 16697 51,84 1 801,64
2012 487,30 424,18 24 JO0.85 G052 1 820,54
2013 Z0.g0 == R = 21,50 54,50 54,20 1 510,88
2014 172280 jccichcl 79,56 50,95 54,20 2 250,54
2015 Fa0,.80 06,85 79,565 54,80 54,20 1 275,91
2016 170,35 2r0rs 50,82 54,80 54,20 B09,78
2017 2870 Zra7e 5753 147,15 45,17 758,32
2018 2500 324,18 41,25 55,55 40,65 559,84
2019 2200 293,77 33,06 52,32 40,55 =779
2020 2500 211,532 9,61 51,23 36,14 1023350
2024 2500 7782 =R=x] 43,60 - 256,01
2022 143,70 127,25 =R= 5] 20,52 - 0,493
2023 2000 08,20 7.5 20,52 - G636
2024 2000 08,20 6,00 25,62 - 158,91
2025 100 723 5,16 25,07 - 103,493
2026 200 43,52 208 19,40 - G580
2027 150 31,23 1774 15,71 - 225,81
2028 140 27,02 053 15,71 - 44,82
2029 025 27,02 - 13,02 - 0,51
2020 040 27,02 130,20 - 158,28
20031 27,02 193,24 - 20,31
2032 27,02 7B - 24,71
2033 2708 283,490 - 0,498
2034 21,65 7B - 29,29
2035 - 21,65 6,53 - 28,20
2036 2510 18,05 6,53 - 50,69
2037 11,10 jcch¥ax - 5,73
2038 5,42 6,53 - 11,96

Dette totale en D

2580000 -
2 000,00
1 500,00 HHHHH
100000 AHHHHHH 1

s00,00

AN ,,,I]ﬂ,l],n ,u,l]hnl] ﬂ”
ST PP TP S
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Evolution de la Dette Publique

I : EVOLUTION DES EMPRUNTS DE L'ETAT
(En Millions TR

ANNEE 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
EMPRUNTS INTERIEURS JHES 26234 2122F 25065 16010 | 1446f | 14222
EMPRUNTS & MLT 18611 17600 20821 28965 16018 | 14455 | 14222
EMPRUNTS EXTERIEURS 19325 16077  1B503 14232 1407/ 7e | 12225
TOTAL EMPRUNTS 12993 42311 37729 40200 30090 | 22175 | 26447
ENPRUNTS NETS 13316 4608 10234 5334 316 567,1 94,8
EMPRUNTS INTERIEURS NETS 2423 218 2219 315 78,5 30,1 1266
EMPRUNTS INTERIEURS METSAM| B05  -3063 7164 3315 78,5 30,1 1266
EMPRUNTS EXTERIEURS NETS 10893 G827  BOIA 2013 316, o472 | 2214
Il : EVOLUTION DU SERVICE DE LADETTE DE L'ETAT
(En Millions TND)
ANNEE 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
DETTE EXTERIEURE 13318 14597 13943 17921 16804 | 23496 | 20436
1- PRINCIPAL 8432 9250 8485 12213 10M0 | 17191 | 14439
2 INTERETS 4855 5347 5455 5708 56 4 B30 5 599 7
DETTE INTERIEURE 25209 32257 22505 26835 21531 | 15648 | 18778
1- PRINCIPAL 21245 28453 19007 22653 166804 | 10855 | 12955
2 INTERETS 64 3804 35S 4182 4727 499 3 5522
ANNEE 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
1. PRINCIPAL 29677 37703 27495 34865 27714 | 27846 | 27395
DETTE INTERIEURE 21245 28453 19007 22653 16804 | 10B55 | 1295F
DETTE EXTERIEURE B432 9250  B488 12213 10910 | 17191 | 14439
2. INTERETS B850 9151 9043 9890 10621 | 11298 | 11819
DETTE INTERIEURE WE4 3804 3568 4182 4727 498 3 5822
DETTE EXTERIEURE 4BBF 537 5465 5705 509 4 305 5997
TOTAL 38527 46854 36538 44756 38335 | 39144 | 39214
Ill: EVOLUTION DE L'ENCOURS DE LADETTE DE LETAT
(En Millions THD)
ANNEE 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
DETTE INTERIEURE 67740 67145 6931,1 717010 70230 | 89355 | 95288
% duF |8 236 25 215 20 210 217 212
DETTE EXTERIEURE 1115824 11690,0 126287 132027 14 026,0 132855 133004
% duP 1B 385 391 389 77 372 323 295
TOTAL 17 926,4 184045 19 4628 20909,7 219490 22210 22822
% duPIB 62,4 616 604 597 58,3 539 509
[]=] 287410 298870 22024 /030 37 664,0 41190,0 448610
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I: EVOLUTION DES EMPRUNTS DE LETAT

ANNEE 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
TOTAL EMPRUNTS 42993 12311 3729 40200 3009,0 22115 26447
1- EMPRUNTS EXTERIEURS 19325 1607,7 16503 14232 14071 77139 12225
Financement des projets de I'Etat 593 2 ae57 G 5070 468 4 a73f aar s
Impartations de produits Alimentaires G7 5 120 B5 3 2B 170 191 105
Frograrmme Appui A la Cormpétiivie 514 B 03 1326 1mnay 1870 oo 2019
Marché Financier international B28 1 9381 7182 Ba5 1 G372 ] 34 FE
Préts Rétrocédé 1289 10 B 21148 927 87 4 1798 16580
2. EMPRUNTS INTERIEURS 2 3668 26234 21226 25968 16019 14456 14222
Errprunts & Moyen et Long Terme 18511 17600 20821 2RIE A 16019 1445 F 142272
1-Bons du Trésor 52 Semaines 12213 10058 10437 BA0 4 4650 4868 5436
2-Bons du Trésor Assimilables G293 7542 1058 4 1916 4 113649 958 A a787
BTA'5,3 % Septerbe 2006 1432
BTA&" 5,625 % 14 hallet 2007 2295 1201
BT&" 8,75 % 11 Jun 2008 1305 176
BT& 8,5 % 10 Ivhrs 2009 13.0 1738
BT T4 fevmer 2015 bYiN 1354 047
BTA' 6,75 % 12 Aaml 2010 97 B
BTA' 6,0 % 10 Mrs 2012 X0A 186 5
BTA' 6,1 % Octobee 2013 95 4 264 4
BTZ: Cetohre 2018 aBH a7
BT&' 6,8 % Jwllet 2017 2047
BTA' 8,9 % Wa 202 1227

BTA'ATITRES
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I:EVOLUTION DU SERMICE DE LA DETTE DE L'ETAT

ANNEE 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
TOTAL PRINCIPAL DETTE 2967,7 3770,3 27495 3486 6 27171 4 27846 27395
1- PRINCIPAL DETTE EXTERIEURE 8432 925,0 3488 12213 1091,0 1719,1 14439
Préts wultilatéraus 3584 453 6 405 B 4810 149 805 | 74959
Fréts Bilatérai 387 4 3851 3633 4020 395 3 408 &5 3773
Préts du Marché FinInt a7 4 g6 3 fag 3383 1798 404 0 367
2- PRINCIPAL DETTE INTERIEURE 21245 28453 1900,7 22653 16804 10655 12956
Dette Budgétisé 17703 2 066,9 1365,7 22653 16804 10655 12956
Dette 4 Moyen e Long Teme 1683 .4 19509 12618 21625 18215 845 4 1174 4
1-Bonsdu Trésora MLT BE9 4 2702 g2 7
2-Bons du Trésor 52 Serrmines ard 2 1137 8 898 8 12622 BE1 9 463 5 486 3
3-Bons du Trésor Négociakles 891 fan 353 353 234 16,7 108
4-Bons du Trésor Assimilables o0 447 4 214 4 3469 809 1 208 2 G540
B-Autres 196 B4 4.1 37 11 ng a7
&1 Bons d' Equipernent 136 21 14 10 0e 04 02
&2 Dette Obligataire 55 g 20 20
53 Autres Ermprunts o0 oo 01 02
54 Avance BCT-Trésor 05 05 05 0& 05 05 05
B-Prise en Charge de LEtat 281 203 265 24 4 26,1 220 20
des Créances Bancaires
7-Dette Tunisie Telecom 2351
Mise en Jeu de |a Garantie de [Etat 869 1060 1039 1028 158 8 1192 1212
ANNEE 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
TOTAL INTERET DETTE 8850 915,1 904,3 989,0 1062,1 11298 11819
1-INTERET DETTE EXTERIEURE 488 6 534,7 5455 570,8 5894 6305 599,7
Préts Mutilatéras 2161 2434 2420 2169 2180 2361 217
Préts Bilatérals M7 a 1042 97 2 1055 95,2 980 93k
Fréts du Marché Fin.Int 155 2 1871 22587 245 4 2752 296 4 2891
2. INTERET DETTE INTERIEURE 39% 4 3804 358,8 418,2 4721 499 3 5822
| Dette 4 Court Terrre 97 218 172 03
Il Dette 4 Moven et Long Teme 7 347 1 347 9 4099 4587 4529 a7k.7
1-Bonsdu Tresor M LT 754 264 B2
2-Bong du Trésor 52 Serraines 782 B30 570 3248 22,1 237 282
3-Bons du Trasor Mégociables 269 196 18 g3 48 25 10
4-Bons du Tresor Assimilables Ma 16210 1919 2863 3297 87 407 1
g-Autres 28 13 1n 0y 03 02 oz
B-Dépots & la TGT B3 G 08 4810 538 B4.7 /03 435
T-Autres Engad & la chamge de I'Etat| 27 9 335 J1a 280 a0 47 0 a6 3
[Etat
Il Wise en Jeu de la Garantie de 'Etat oo M4 897 g3 128 B4 55
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Il :ENCOURS DE LADETTE DE L'ETAT

(En Millions THD)

ANNEE 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
TOTALEMCOURS DETTE 17926 4 184045 19 4628 209097 215450 22210 2282972
1-EMCOURS DETTE EXTERIEURE 11182 4 11 690,0 125287 13 2027 14 026,0 132854 133004
1-1 Par Bailleurs:
Préts Multilatéraw: 45780 44455 467710 47240 48806 456290 45125
Fréts Bilatérais JE3872 34241 J485 5 34859 35370 FER7 1 35511
Fréts du M arché Finlnt J0362 38204 4 495 2 459528 5 605 4 51894 52364
1-2 Par Devises:
EUR 38.1% 377 42 5% 45 7% 48 9% 55 0% 595%
LSD 26.4% 291% 23 5% 24 1% 23E% 21.1% 147%
P 26 2% 2410% 25 6% 22 4% 19,7% 16 8% 180%
Putres 10,3% 892% a3.3% TB% 7 8% a0% 7 8%
TAUX DE CHANGE DES PRINCIPALES DEVISES
EUR 11,2086 1408 15323 1 F363 16235 1,720 1805
usD 1,466 1,34445 1219 1200 1,3659 1,306 1224
YJP 111644 113308 114014 11,7056 11 6502 10 988 10 931
2 ENCOURS DETTE INTERIELRE B7740 B7145 b o341 7070 79230 go355 95284
Dette & Moven et Long Terme 4 450 9 42858 51528 SB07 3 57082 E4408 GEEISE
1-Bonsdu Trésora M LT 328 82 F
2-Bons du Trésor 52 Serraines 12193 1087 3 12322 GRO 4 463 5 486 3 543k
3-Bons du Trésor Megociables 2005 1217 86 3 10 27k 109
4-Bons du Trésor Assmilables 22481 258640 33raa 4448 3 47761 BE2RT 57583
aAutres 4172 B3 324 2843 27 263 261
B-Prize en Charge de L'Etat 398 9 4040 4230 4187 4133 a5 675
des Créances Bancaires
7- Dette Turdsie Telecom
Mise ehJeu de la Garartie de 'Etat 787 5 686,8 5859 7959 643 6 3955 2998
Dépotsdla TGT 1116,1 12474 11954 13038 1571,2 20992 25335
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La dette Publigue Garantie

Situation par devise

002 w03 2004 2005 2006 2007
DVISE ENCOUR§ THD o ENCOURS TND W ENCOURS THD o ENCOURS THD W ENCOURS THD W ENC OURS THD W
EUR 1 637 380 201232 35 ,5% 2247 312 574870 G4,0%| 207 BTI 418,525 | TO21%| 2930 34800743 TOZ2%| 3204060 382,784 THA4N | 3559002327 248 T5,18%
ush 399 651 983 405 203% 485 230 T34 443 13.8% 395 537 011,072 1000 % 309 310061973 930% 326 402 251,665 T3 205 059 195 295 371
JPY 573 231 168377 1044 363 512385919 16,1% 455 156 405490 1325% 425 955424 417 102 9% 354 701 921,003 301 385361 246 925 & 20%
KW 119 170 087 §1% 4 0t 192 924 365 095 35% 275 895 354 005 T 00 % 365 505062 380 B4 347 069 956 331 ) 383 177 167 210 &, 164
EAL ] 20 269 067 297 0,7% 10 743 141747 0% 21 041 709355 0.5 % 30 3023809352 09 % 63010 934 772 1.42% 101045873 840 2.15%
TOT | 2947 701357229 | 100 0% | 3 508 743 896 1% I 0% | 3984303288430 00, 0% | o 166 994 339 765 100 00%| + 426 154 926,648 100 0% | £ 627 666 412,827 | 100, 00%
SITUATION PAR DEVISE 2007
2, 16% Z,15%
2,208
5,71%
75,720
‘ DEUR mUSD OJY OKAWD  Biudres
SITUATION P AR SECTEUR 2007
SECTEUR ENCOURS 2003 tx% ENCOURS 2004 % ENCOURS 2005 x% ENCOURS 2006 tx% ENCOURS 2007 tx%
(SEC FINANCIER I 8R] B7T 655, 342 R 2016 110 046,953 a%| 2014 046 044 T4 40% | 2 048441 276 977 46%| 2074726 608148 44%
SEC ENERGIE ML H 15% 717 850 513,451 1% 800 902 477,828 M| 934 279 936,809 21%| 1086 806771603 | 23%
EAU ET 45541 124 354 533 131 4% 191714 311,899 = 223 925 997,001 % | 264594 253075 5% 289714 231,252 5%
TRANSPORT ET AUTRES 505 555 (0478 16%| 532 329 022,581 % 050 626 924,507 1% 093 706 695,139 13% 615 786 941,375 13%
TELECOMMUNICATION 302 932 889,299 7% 480 241 571,146 2% 900 972 990,083 12% 015 865 704,840 2% 477198 604,566 0%
DIVERS 34 034 421,389 1% 46 258 519,374 % 71019 745,842 2% 95 505 521,996 2% 195433 181,883 3%
TOTAL 3251 283 T17,978 (100%(3 984 503 988,450 | I00%|4 166 994 339,365 | 100% |4 455 443 388,831 | I100%| 4 697 666 419,827 | 100%

SITUATION P AR SECTEUR 2007

TELECOMMUNIC
ATION T
P4 o n
TRANSFORT ET I:ISEC FINANCIER

AUTRES
1P

DEALIEI'ASSAI

l:'SEEI ENERGIE
ey |

434
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Situation par Bailleur

Situation De La Dette Exterieure Garantie Par Bailleur

2003 2004 2005 2006 2007

BAILLEUR | ENCOURS TND L] ENCOURS TND U ENCOURS TND U ENCOURS TND U ENCOURSTND U
France 458 360 723,031 14,1% 604 009 738,401 17,4% 607699 416,202 16,7% 607 142 940,613 15,6% | 613783670,855 13,1%
A llenagne 203 595 208,379 6,3% 225116 237,140 5,6% 218082 1375T7 5,20 222757 136,933 50 | 230577595413 4,0%
Japon 286 508 345,833 8.8% 318 693 997 494 8.0% 287572 245306 6,0% 271901 656,703 6,1% | 273607822,097 580
Chine - - 22656 265,586 0,5% 43 849 722,591 L0 | 49162 411,511 L0%
Espagne 35 402 645,162 L1% 2975 302,419 0,7% 27763 933,85 0,7% 36 449 326,520 08% | 39597071,224 L3%
BAD 712053 952,758 21,9% 786 317 867,537 19,7% 783721 972433 16,9% 337 176 974,000 18,8% | 906 119080,552 193%
BEI 582063 585,235 17,9% 720040 521,339 18,1% 324320 859,441 198% | 1027462201718 | 23,1% | 1238557111412 | 268%
BIRD 282036 374,017 8,74 307737 338,082 T,T% 317900 234,436 T.6% 208721 159,350 6,70 | 264 337788,233 6%
FADES 154199 401,296 4,7% 240905 537 A02 6,0% 368 505 062282 8.8 387 069 956,330 8,Tu | 383177747312 8,204
NIB 174716 116,973 54 218 440 730,859 5,50 237093 048 546 510 262 340 858,339 50 | 271008011,159 58
BID 33489 041,762 L% 49 127 291,664 1,24 76224 419815 L% 101 644 855,200 234 | 1220606093,075 26%
AUTRES 327 408 423,764 10,1% 3942 325,313 9,904 303 454 672,956 T.3% 0,000 0,0% | 264 637 396,504 5,6%

TOT 3257 283 718,810 100,0% | 3984503 988,450 100,09 | 4 la6 994 339,365 100,0% | 4455443388,831 | 94.0% | 4697666 419827 | 100,0%
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La dette Intérieure

Lignes de BTA

En ND
Maturité a L' émission | Date 1 ére Emission | Echéance finae Encours |[T.M.P.M%
BTAE75 % uin 2008 5 Ans 11-juin-03 11-juin-08 530400 B 307
BTA G50 % Mars 2009 10 Ans 10-mars-29 10- mars-09 711579 B318
BTA 5;;5 % Al 2010 10 Ans 12-avr-00 12-avr-10 707290 5,559
BTAED % hars 2012 B Ans 18-mars-06 18-mars-12 417,300 EDDB
BTAE,1 % Octabre 2013 7 Ans 11-oct-06 11-0ct13 BEDBDD 5,514
BTATS % Awril 2014 10 Ang 14-ayr-04 14-avr-14 814 000 7032
ETA 8,25 % Juill2014 12 Ans Dg-jLI”-EQ Dg-jLIin-l 885 500 8235
BTA?D % Février 2015 10 Ans 09-fév r-05 09-féwr-15 760 BDD 5,824
BTAEB o hlai 2022 15 Ans 09-rmai-07 09- mai-22 122 ,7DD ?,1 72
BT2 Octabra 016 10 Ans | towos | ttotts | me362 | R0t |
[Tatal | [ 5758.231 |
Lignes de BTC
Lignes Catégorie Date de la 1ére émission | Montant en MD TMP %
0801/ 2008 52 Semaines 28122007 2740 5413
260242008 52 Semaines Q8022007 53,30 5 424
Q8042008 52 Semaines 023/04/2007 56,00 5 443
270572008 52 Semaines 15052007 4320 5 445
206/ 2008 52 Semaines TE06E/2007 85,00 & 450
290072008 52 Semaines 102007 7355 5 458
090972008 52 Semaines 044092007 11320 5 467
O7H0F2008 52 Semaines 02072007 2810 & 467
0241202008 52 Semaines 2001142007 4270 & 460
Total Encours global 543,55
Arembourser en 2008 543,55
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Etat des émissions et des remboursements
des Bons du Trésor en 2007

Emissions 2007

Remb oursements 2007

Mois

BTA BTC BT A BTC
Janvier £0,90 37,50 36,55
Feérrier 01,80 33,30 39.50
Mars 48,20 20,00 50,00
Avril 87,60 56,00 65,20
Mai 111,30 43,20 61,70
Juin 140,14 45,00 51,85
Juillet 77,60 97,50 653,90 21,30
EX 0,00 16,05 0,00
Septembre 78,30 113,20 58,50
Ociohre 103,60 39,10 41,80
MNovemhre 91,40 12,20 32,40
Décembre 63,90 30,50 28,00
TOT AL émis 2007 944.,7 5436 6539 4868
Encours en nominal 2007 58681 543 6
TOT AL émis 2006 10093 486 8
Encours 2006 551772 486 .8
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Pour de plus amples informations.

Adresse : Ministere des finances

Direction Générale de la Gestion de la Dette

et de la Coopération Financiere

Place du Gouvernement

Rue Beb Bnet 1030 Tunis

Tunisie

Email : dg.gdcf@email.ati.tn

Fax : (216)71.562.415
(216)71.563.959

Tél : (216)71.571.842
(216)71.569.263
(216)71.567.552
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