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L’argent revét principalement deux formes en Tunisie: les billets de banque et le
chéque. Des instruments de paiement qui sont devenus de facto des suppots de
Iinformalité, de la fraude fiscale, du blanchiment, des financements illicites, etc. Au-dela
de la lutte contre ces fléaux qui gangrénent ’économie, la stratégie nationale des paie-
ments suggérée ici vise aussi a accompagner la révolution du commerce qui a cours
dans le monde, favoriser le développement bancaire et financier, améliorer la collecte
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de I'épargne et ainsi, de contribuer a la croissance et a 'empiloi.

membre de la coalition gouvernemen-

tale, consistant & changer le papier-
monnaie en circulation aux fins de révéler
Tampleur de la thésaurisation et contrarier au
passage les échanges informels, est symptoma-
tique de la maniére dont nous concevons et
abordons les réformes économiques. Une ap-
proche coup de poing, modique, sans perspec-
tive stratégique globale et sans un agenda pré-
cis étalé sur le temps du mandat politique.
Pourtant, malgré ses insuffisances, la proposi-
tion méritait d’étre approfondie car I'enjeu va
bien au-dela de la thésaurisation et de la lutte
contre la fausse-monnaie. L'enjeu va bien au-
dela de la technique de paiements. Il s’agit pour
la Tunisie de conduire une réforme visant
d’une part, la lutte contre l'informalité et la
fraude fiscale et, d'autre part, la modernisation
des circuits de distribution et 'adaptation de
I'économie tunisienne aux nouvelles tendances
du commerce tant national qu'international. Tl
sagit d’agir pour réduire la préférence du Tuni-
sien au cash et au chéque pour favoriser son
développement financier et ainsi, de contribuer
ala croissance et a l'emploi.

L arécente proposition portée par un parti

De quot sagit-il ? 11 sagit fondamentale-
ment de réaliser que Cest argent, sous ses
formes archaiques, celui qui circule actuelle-
ment dans notre pays qui est le supp6t et le
vecteur de développement des activités éco-
nomiques et financieres informelles, illicites et
nuisibles aux finances de I'Etat. Cest I'usage
intensif des billets de banque et du chéque au
détriment des nouvelles formes de monnaie
qui non seulement favorise la fraude fiscale
mais qui, en restant a l'écart des tendances en
matiere de commerce, constitue également un
facteur qui nuit & la modernisation du secteur
commercial et a terme, aux échanges avec le
reste du monde.

En effet, pour effectuer des achats et régler
ses dettes, le Tunisien recourt aujourdhui soit
aux billets de banque soit & I'une des formes de
monnaie bancaire (chéque, virement, effet,
prélévement, carte bancaire, etc.). Mais sa pré-
férence va nettement vers deux instruments :
les espéces et le chéque. Entre 2010 et 2014, la
valeur de toutes les transactions effectuées en
Tunisie a progressé de 28,0% mais la quantité
de billets en circulation a gonflé de 46,5%. La
part de la monnaie manuelle (billets +m m m
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monétaire en circulation effectués par le Tunisien et
dans I'économie a fin oc- utilisant le circuit bancaire
tobre 2015. C’est 'un des (cheque, carte bancaire,
rythmes les faibles enregis- prélévement, virement,

trés depuis I'année 2002 etc.) ; chiffres année 2014
Source : Données BCT - Tunis Source : Estimation TEMA - Tunis

de novembre 2015
Source : Données de I'INS - Tunis

la Mer du Nord en fin de se-
maine. C’est le cours le plus
bas depuis 2009.

Source : Bloomberg
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piéces métalliques) dans l'ensemble du «li-
quide » (billets + dépbts a vue) a grimpé
entre-temps de 13,5% a 14,2% apres un pic de
plus de 15,1 % en 2011-2012. Le stock de bil-
lets de banque en circulation dans le pays a
doublé en a peine 7 années : 4,4 milliards DT
en novembre 2008 ; 8,7 en novembre 2015.
Meéme les cartes bancaires qui ont connu un
essor mnoul ces dernieres années (elles au-
raient progressé au rythme annuel moyen de
72,6% au cours des dix derniéres années ce
qui est normal quand on part de zéro) sont
davantage utilisées pour retirer du cash que
pour effectuer des paiements en raison de la
faible diffusion des terminaux de paiement
dans le secteur de la distribution. Autant de
données qui révelent l'attachement du Tuni-
sien aux espéces sonnantes et trébuchantes
particuliérement en période trouble. Mais pas
uniquement, des chiffres qui éclairent sous un
jour autre, le développement des activités in-
formelles, la fraude fiscale et autres transac-
tions qui ont besoin de l'anonymat qu'offre le
cash pour s’épanouir.

Lautre forme de l'argent qui a la préfé-
rence du Tunisien, est le chéque. Bien que de
plus en plus délaissé pour sa tracabilité et son
cotit, le chéque assure aujourdhui le paie-
ment d'une transaction sur quatre (25,0%)
mais 60,1% de la valeur totale des paiements
hors espéces. Le chéque assure plus de 38,7%
dela valeur totale des paiements queffectue le
Tunisien. En Europe, seuls les Maltais dégai-
nent leur chéquier plus souvent que les
autres (24,7%) alors que les Suédois, les
Belges, les Allemands et les habitants des pays
baltes ne recourent presque plus a leur ché-
quier. La France est I'un des derniers pays
membres de I'Union européenne a utiliser ce
moyen de paiement qui assure encore au-
jourd’hui pres de 14,5% des transactions hors
especes. En fait, malgré son cotit, le chéque
nest pas prét de disparaitre des habitudes du
Tunisien car il est plus quun moyen de paie-
ment ; il est bien souvent utilisé en Tunisie
comme instrument de crédit a la consomma-
tion. La prospérité du shadow banking cad
des activités de financement de la consomma-
tion assurées par les commercants en tous
genres, repose fondamentalement sur ce fa-
meux coupon. La fourniture d’avance de plu-
sieurs cheques antidatés correspondant a
I'échéancier du crédit constituant un supplétif
commode, moins visible et moins onéreux
que les effets de commerce.

Bien siir, la Tunisie n'est guere restée a
TIécart de la révolution des moyens de paie-
ments qui a cours partout ailleurs dans le
monde. Celle des paiements par carte ban-
caire, par Internet, par téléphone mobile et
autres formes de « monnaie électronique ».
Selon les données de la Banque centrale de
Tunisie, le nombre de transactions par carte
bancaire aurait été multiplié par 7 entre 2010
et 2014 cependant que la valeur des paie-

ments utilisant cette forme de l'argent aurait
bondi entre-temps de 150,8% en moyenne
par an. Toutefois, I'usage de ces nouveaux ins-
truments reste tres faible : 5,5% de la valeur
des transactions hors espéces en 2014.

En bref, la Tunisie dispose aujourd’hui
dun systeme de paiements archaique qui
cotite cher a la collectivité et a I'Etat. Le cash
cotite cher a I'Etat en termes de fraude fiscale,
de blanchiment de T'argent sale, de finance-
ments occultes, de sécurisation et de protec-
tion contre la fausse monnaie, etc. Il cofite
autant sinon plus aux banques en termes de
thésaurisation plut6t que de dépéts et de li-
quidité & quérir en permanence aupres de
I'Institut d’émission, etc. Le colit pour
Tentreprise est tel, qu'en Belgique, les grandes
surfaces proposent a leurs clients de retirer
des billets de banque au moment de payer
leurs achats a la caisse dans le but d’écouler
leur surplus d’argent liquide (cash back). Le
cheque est porteur de nombreux inconvé-
nients tant pour les banques que pour les en-
treprises et les particuliers. Des cofits de trai-
tement élevés pour les banques qui les obli-
gent a se rattraper sur des commissions de
plus en plus élevées qui, a leur tour, dissua-
dent un nombre croissant d’entreprises et de
particuliers de court-circuiter le circuit ban-
caire. Des incidents de paiement en progres-
sion qui engorgent les tribunaux et favorisent
la fuite devant le cheque. Le cheque entretient
enfin, un marché parallele du crédit qui
échappe aux banques, aux assureurs et au
fisc.

Autant d’inconvénients et bien d’autres,
qui ont poussé depuis bien longtemps, les
autres pays a agir pour réduire I'usage du li-
quide et du chéque. Lutilisation de ces ins-
truments se fait rare aujourd’hui en Europe.
Ainsi, pour compliquer la vie de ceux qui ont
des billets a écouler, la plupart des pays euro-
péens ont plafonné le montant des achats
payables en espéces. La France vient méme
d’abaisser en septembre, son plafond & 1000
euros. Pres de la moitié des transactions en
Europe sont effectuées par carte (42 %) sui-
vies par les virements (27,2 % des paiements)
et les prélévements (24 %). En 2012,
I'Européen a effectué en moyenne 79 paie-
ments par carte, 60 prélévements, 51 vire-
ments, et seulement 8 paiements par cheque.
Au lieu et place de la disparition progressive
de ces moyens de paiement rustres que sont
le cash et le chéque, 'Europe connait une véri-
table révolution des habitudes et des instru-
ments de paiements ; elle assiste aujourd’hui
a une véritable révolution des formes de
l'argent avec I'émergence des porte-monnaie
électronique, des cartes bancaires sans con-
tact, le paiement avec son Smartphone, la
carte bancaire sur mobile, etc.

Comment procéder? En mettant en
place un plan d’action stratégique s’étalant sur
cing ans visant a réduire de facon drastique

T'usage du cash et du chéque. Un plan dont les
mesures phares seraient —a titre d’exemple—
car il ne peut étre question de détailler ici
toutes les mesures selon leur sequencing : 1)
Abolition des paiements en liquide encore
exigés dans les recettes des finances et dans
les établissements publics de I'Etat pour leur
substituer le paiement obligatoire par carte;
2) Suppression progressive des grosses cou-
pures de 50 dinars d’abord puis, dans un
deuxiéme temps, des coupures de 20 dinars
et plafonnement tout aussi progressif des
paiements en liquide ; 3) Facturation du ché-
quier et réduction a 2 mois maximum de la
durée de validité du chéque ; 4) Mobilisation
des acteurs du commerece et leur équipement
par les banques de terminaux de paiement
par carte a puce méme a partir de 1 dinar; 5)
Négociation avec les banques (et les opéra-
teurs du téléphone) d'une baisse draconienne
des frais quelles facturent aux commercants
pour les opérations de paiement par carte ; 6)
Elaboration dun programme national
d’investissement massif dans le développe-
ment d’une infrastructure type autoroutes de
linformation & trés haut débit capable de
supporter un systeéme de paiement fiable, sé-
curisé et doté de systémes d’authentification
renforcée ; 7) Généralisation du paiement en
ligne des factures émises par les opérateurs
téléphoniques et les fournisseurs d’électricité
de gaz et deau; 8) Ceci a coté dautres me-
sures que nous avons suggéré précédemment
dans ces colonnes telles que l'obligation de
paiement des honoraires des médecins et
d’achat des médicaments par carte bancaire
pour postuler au remboursement de la
CNAM ou encore la distribution aux familles
nécessiteuses de cartes de paiement prépro-
grammées et alimentées a distance pour
Tachat de certaines catégories de biens a des
prix différenciés, etc.

Seulement une réforme de ce type est de
nature crédibiliser la politique du gouverne-
ment visant a lutter contre la fraude,
I'informalité, le blanchiment, le financement
du terrorisme, la corruption tout autant que la
politique visant a introduire une plus grande
justice sociale en évitant de subventionner les
catégories sociales aisées. Cette action est du
reste incontournable si I'on veut redonner aux
banques les moyens de drainer les ressources
d’épargne aujourd’hui stérilisées par la thé-
saurisation, pour les orienter vers le finance-
ment des activités productives. Elle s'impose
d’elle-méme si 'ont veut accompagner le dé-
veloppement du commerce électronique et
moderniser les circuits de distribution du
pays. De toutes fagons, la Tunisie n’a guere le
choix car le monde du paiement est non seu-
lement en pleine révolution mais il est déja
bousculé par la prochaine innovation et les
nouvelles formes de paiement électronique
et autres plates-formes de paiement sur In-
ternet. m
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La situation monétaire en octobre est fortement
impactée par I'’effondrement des rentrées de

devises

Le rythme de croissance du stock de monnaie en circulation dans le pays (M4) en octobre
correspond quasiment au tiers de son niveau normal

Au cours du mois d’octobre, la poursuite
de I'érosion des entrées de devises consé-
cutive a la crise que traverse le secteur (-
13,9% au m/m et -58,3% en g.a) s'est re-
flétée sur la situation monétaire : la
masse de monnaie en circulation dans
I'économie (M4) a progressé a un rythme
anémié (0,1% au m/m et 3,2% en g.a). Un
gonflement qui contraste avec celui ob-
servé au cours de la méme période des
années précédentes (7,7% et 8,8% resp.
aux mois d’octobre 2014 et 2013) du uni-
quement au maintien des crédits ban-
caires a I'éco-nomie a leur niveau « in-
compressible » ; celui que les banques
doivent accorder aux entreprises pour
assurer le remboursement des préts ac-
cordés (5 a 6%) et au Trésor public pour
limiter le risque.

Signe de ce marasme monétaire, la
base monétaire, cad les billets et les dé-
pots aupres de la banque centrale (qui
équivalent a des billets et peuvent immé-
diatement étre transformés en billets),
c'est-a-dire essentiellement les dépdts a la
Banque centrale et les réserves obliga-
toires des banques, sest effondrée en oc-
tobre de 8,7% par rapport au mois précé-
dent et de 3,5% en g.a. Outre la poursuite
du recul des avoirs en devises, cet effon-
drement est consécutif essentiellement a
leffet combiné de la monnaie manuelle
billets de banque) et des dépéts ban-
caires. Les dépdts d’épargne des banques
s’établissent en hausse de 1,2% en octobre
2015 contre 9,5% en octobre 2014 et
12,3% en octobre 2013. 1l en est de méme

AGREGATS MONETAIRES

SOURCE : Banque Centrale de Tunisie

A fin octobre 2015

SECTEUR MONETAIRE (*)

Monnaie centrale 10 864
Avoirs extérieurs 14 072
Créances sur I'Etat 914

Créances sur banques commerciales 4 253
Masse monétaire M4 55 264
Créances nettes sur l'extérieur 1310
Créances nettes sur I'Etat 8 973
Concours a I'économie 61 700

des dépdts a vue qui ont progressé a un
rythme annuel moyen de l'ordre de 4,0%
au cours des 10 premiers mois de cette
année soit a un rythme équivalent a celui
de l'année derniére mais inférieur de
moitié a celui de 2013 (8,6%) et encore
plus faible que celui de l'année 2012
(12,3%).

Le crédit bancaire accordé a I'Etat a
progressé au terme des dix premiers mois
de I'année de 10,7% cependant que celui
accordé a l'économie a augmenté de
6,7%. Et, conséquence des difficultés que
rencontrent les banques pour drainer les
dépots et collecter I'épargne, le taux de
couverture des crédits bancaires a
I'économie par les dépots a continué a se
détériorer pour atteindre au mois
d’octobre son plus bas niveau depuis
2012 : 70,1%.

Face a cette situation, la Banque cen-
trale a décidé fin octobre, de baisser son
taux directeur de 50 points de base aux
fins de stimuler la demande de crédit et
favoriser une certaine relance écono-
mique. Une mesure qui risque d’étre neu-
tralisée par la montée des risques inhé-
rente a la résurgence de la menace terro-
riste.

Leeffet restrictif exercé par l'effondre-
ment des rentrées de devises a finalement
eu pour effet de resserrer la liquidité. Me-
surée par le ratio M4 /PIB, celleci n’a ces-
sé de reculer depuis le début de I'année
induisant une accélération de la vitesse de
circulation de la monnaie : 1,66 contre 1,60
en moyenne pour 'année 2014.

 oowie [ e |
Période Précédente A1an | Mensuelle A1an

En Millions de dinars

BANQUE CENTRALE DE TUNISIE

En pourcent

11903 11 261 -8,7% -3,5%
13719 14 374 2,6% -21%
1136 1205 -19,5% -24,1%
5180 3 955 -17,9% 7,5%

SYSTEME FINANCIER RESIDENT

Dépdts a vue dans banques de dépots 13 732

Dépots d'épargne (Quasi-monnaie) 33 499
Crédit bancaire a I'économie 61 698
Taux de couverture crédits / dépots 70,1%
Liquidité de I'économie (**) 63,3%

(**) Ratio : Masse monétaire M4/ PIB

55192 53 551 0,1% 32%
1522 3138 -13,9% -58,3%
9195 7953 -2,4% 12,8%
61107 57 886 1,0% 6,6%
13 369 12 529 2,7% 9,6%
33 483 33 091 0,0% 1,2%
61080 57 821 1,0% 6,7%
70,2% 72,5% 0,1% -3,2%
64,8% 66,6% -2,3% -5,0%

Evolution de la masse monétaire (M4)
Taux de croissance en rythme annuel ; en pourcent
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Modération de la hausse des prix a la consomma-

tion en novembre

B L’indice des prix a la consommation familiale de FINS accuse une hausse inférieure a
2,5% en rythme annualisé au mois de novembre.

B La hausse des prix de gros reste menagante : I'indice des prix de vente industriels de
PINS a glissé au cours des 10 premiers mois de 'année, de +5,3% par rapport a 'année

précédente.

Apreés la flambée du mois d’octobre consé-
cutive a Aid El-Kébir, la fin des soldes
d’été et la pénurie de cigarettes, la hausse
des prix a la consommation Sest nette-
ment modérée au mois de novembre. Se-
lon I'indice des prix a la consommation
familiale que vient de publier I'INS, la
hausse Sest établie 4 moins de 2,5% en
rythme annualisé. A 1 an, le taux
d’inflation ressort désormais a 4,3%.

Cette modération de I'inflation s’inscrit
dans la durée depuis le début du deuxieéme
semestre. De 5,5% en moyenne au cours
du premier semestre, le taux d'inflation est
revenu a une moyenne de 4,3% depuis le
mois de juillet. Elle provient essentielle-
ment de 'apaisement qui prévaut au ni-
veau des prix des produits alimentaires
(dont le poids dans I'indice des prix est de
31,0% dont 2,9% pour le tabac & les bois-
sons alcoolisées). Le rythme de la hausse
des prix de l'alimentation a été quasiment
divisé 2 entre le premier semestre et le se-
cond: +6,9% en moyenne janvier-juin
contre +3,7% en moyenne juillet-
novembre.

Elle provient également de la quasi
stabilité des prix des produits liés au loge-
ment (deuxiéme poste le plus lourd dans le
budget des ménages : 17,0%) et, dans une
mesure moindre, du transport (12,1% de
Tindice).

En fait, ce sont les prix des produits de
I'habillement & chaussures (8,4% de
T'indice) et des services tel que I'éducation
et les loisirs & culture qui ont continué a
hausser en novembre (voir détail dans le
tableau ci-dessous).

Au niveau des prix de gros, les évolu-
tions de l'indice des prix de vente indus-
triels reste fortement tributaires des va-
riations de prix des produits énergétiques
et miniers, particulierement les phos-
phates qui commandent ceux des pro-
duits chimiques. L'indice d’ensemble des
prix de gros a accusé au mois d’'octobre
une hausse inférieure a 2,5% en rythme
annualisé et une hausse en rythme an-
nuel qui s'établit désormais a 3,8% selon
les chiffres de I'INS. Les prix des princi-
paux produits manufacturés ont méme
baissé au mois d’octobre par rapport a
leur niveau du mois précédent (voir don-
nées statistiques a la page suivante).

Ici aussi, on assiste a un certain reflux
de T'inflation au niveau du gros entre le
premier semestre et le second. De 5,3%
en moyenne au 1 semestre, la hausse
moyenne des prix de gros est revenue a
une moyenne de 4,5% en juillet-octobre.
Ce reflux est imputable essentiellement a
la baisse des prix mondiaux des produits
de base, particulierement les prix des
produits alimentaires (le prix du blé sur le
marché mondial est en baisse de plus de
20% depuis le début de I'année) et des
produits énergétiques (voir Revue des
marchés en page 6).

Toutefois, le glissement des prix au
niveau du gros reste globalement élevé au
regard de I'évolution des prix mondiaux
et de l'inflation dans les pays fournisseurs
de la Tunisie. Sur les dix premiers mois
de T'année, linflation au niveau du gros
ressort selon I'INS & +5,3% en moyenne
annuelle.

INDICE DES PRIX A LA CONSOMMATION FAMILIALE - Base 100 en 2010

SOURCE : Institut National de la Statistique - TUNIS

Novembre 2015 Pondération

| oonnées ) variation |
‘ Période Précédente | Mensuelle A1an

Indice d'ensemble 100,0% 128,8 128,6 0,2% 4,3%
Alimentation & boissons non alcoolisées 28,1% 136,5 136,1 0,3% 3,4%
Tabac & boissons alcoolisées 2,9% 136,7 148,6 -8,0% 4,9%
Articles d'habillement & chaussures 8,4% 1438 1417 1,5% 7,2%
Logement, eau, gaz, électricité et autres. 17,0% 124,4 124,2 0,2% 54%
Meubles, équipements & entretien du foyer ~ 6,8% 131,9 1317 0,2% 5,6%
Santé 5,6% 113,5 113,5 0,0% 2,9%
Transport 12,1% 119,8 119,6 0,2% 1,7%
télécommunications 5,6% 98,9 98,9 0,0% -2,6%
Loisirs & culture 2,0% 1134 113,0 0,4% 32%
Education 2,4% 127,0 123,0 3,3% 9,8%
Restauration & hotellerie 4,3% 1458 1457 0,1% 8,0%
Autres biens & services 4,9% 131,0 1304 0,5% 6,6%

L'inflation en 2015 (en rythme annuel)

I Ensemble des prix a la consommation familiale
Prix de I'alimentation (y compris tabac & boissons alcoolisées)

9%

8%

% 1 1 1
6%

5%

T

jan-15 mar-15 mai-15 jui-15 sep-15 nov-15

L'inflation en novembre 2015
Evolution (en glissement annuel) de la hausse des prix & la consom-
mation familiale selon les principales catégories de dépenses

I 3%

Alimentation & boissons 34%

Indice d'ensemble

Tabac & boissons alcoolisées 4,9%

Habillement & chaussures 7,2%

Logement 54%

Meubles & équipements ménagers : : 5,6%
Santé 2,9%
Transport 1,7%
télécommunications-2,6% N
Loisirs & culture 32%
Education 9.8%
Restauration & hétellerie 8,0%

Autres 6,6%

Inflation au niveau des prix de gros
Evolution du rythme (annuel moyen) de la hausse des prix de vente
industriels au cours des 10 premiers mois de I'année :

5,7%
5,6% 5.3%

4% 1
S% 3%

1,8%

10 mois 2010 10 mois 2011 10 mois 2012 10 mois 2013 10 mois 2014 10 mois 2015

Hausse des prix de gros selon les secteurs
Evolution du rythme (annuel moyen) de la hausse des prix de vente
industriels au cours des 10 premiers mois de I'année :

incice INs [N 5%
Produits manufacturés _ 4,8%

Produits alimentaires ‘ 2,4%
Matériaux construction —— 6,4%
Produits mécaniques & électriques ‘ 1,3%
Produits chimiques ‘ R ‘ 16,1%
Produits textiles = 2,7%

Produits divers 4,9%
1
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INDICE DES PRIX DE VENTE INDUSTRIELS - Base 100 en 2010

SOURCE : Institut National de la Statistique - TUNIS

Octobre 2015 }

| Domées | variatn |
Période Précédente | Mensuelle A1an

Indice d'ensemble 100,0% 122,3 1221 0,2% 3,8%
Produits manufacturés 84,8% 120,6 120,5 0,1% 3,7%
Produits alimentaires 18,6% 124,7 1249 -0,2% 2.1%
Matériaux construction 51% 135,6 136,3 -0,5% 3,4%
Produits mécaniques & électriques 25,9% 112,4 1125 -0,1% 2.2%
Produits chimiques 14,2% 1341 133,0 0,8% 8,9%
Produits textiles 14,8% 114,0 113,6 0,4% 3,6%
Produits divers 6,2% 1154 115,7 -0,3% 2,5%
Mines 1,5% 155,3 146,8 58% 13,6%
Energie 13,7% 129,5 129,2 0,2% 3,1%
PAIEMENTS EXTERIEURS

Les recettes en devises du tourisme et des trans-
ferts des Tunisiens de I’étranger poursuivent leur
recul au quatriéme trimestre

B A fin novembre, les recettes du tourisme s’établissent en recul de 33,8% et ceux
provenant des transferts des Tunisiens résidant a I'étranger de 5,1% par rapport a la

méme période de 'année précédente

B Aux mois d’octobre-novembre 2015, le rythme du recul s’est accéléré par rapport a

celui du trimestre précédent

Selon les données décadaires afférentes
aux « Paiements extérieurs» publiées
cette semaine par la Banque centrale de
Tunisie, les recettes en devises engran-
gées par la Tunisie au cours des onze
premiers mois de 'année se sont élevées
a 2,25 milliards de dinars contre 3,40
milliards au cours de la méme période de
lannée précédente soit, un recul de
33,8%.

Du coté des transferts de revenus
opérés par les Tunisiens résidant a
I'étranger, le montant des rentrées de de-
vises ressort a 2,52 milliards de dinars a
fin novembre 2015 contre 2,66 milliards
a fin novembre 2014 soit, un recul de
T'ordre de 5,1%.

Outre l'affaissement des recettes en
devises par rapport a 'année derniere, ce

qui est problématique c'est l'aggravation
continue du rythme du recul: -0,9% en
moyenne décadaire au 1 trimestre, -
13,4% au second, -27,1% au 3me trimestre
et -32,0% en moyenne octobre-
novembre. La méme tendance est a rele-
ver pour les transferts des revenus du
travail quoique a un rythme moindre : -
2,7% au 2%Me frimestre mais -5,0% au
cours des deux premiers mois du 4éme
trimestre 2015.

Compte tenu de la prédominance de
la monnaie européenne aussi bien dans
les recettes touristiques en devises que
dans les transferts des Tunisiens de
I'étranger, la dépréciation de l'euro face
au dinar a certainement contribué a hau-
teur de 2 a 3% dans la détérioration des
rentrées de devises.

Parts de marché des moyens de paiement hors espéces en Tunisie

Parts de marché en valeur.
Graphique établi a partir des don-
nées de la Banque centrale de
Tunisie pour 'année 2014
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Evolution des recettes en devises
Données arrétées a fin novembre de 'année... En millions DT
I Tourisme

Transferts des Tunisiens résidant a I'étranger
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B Commerce extérieur du mois de novembre 2015 publié
par 'INS - Tunis

M Dette extérieure de la Tunisie au troisiéme trimestre de
I’année 2015 publié par la Banque centrale de Tunisie

MW Résultats de I'enquéte d’opinion auprés des chefs
d’entreprises au troisieme trimestre de I'année 2015
publié par I'INS - Tunis

M e salaire moyen dans le secteur privé non agricole au
T4-2014 publié par NS - Tunis

MW Exécution du budget de I'Etat au mois d’octobre 2015
publié par le Ministere des finances -Tunis

B |ndicateurs et données statistiques sur la diffusion des
TIC au 1¢r semestre 2015 publié par le Ministére des
technologies, de la communication et de I'économie numé-
rique — Tunis
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TENDANCES DE LA SEMAINE _\_G US 8
Taux d’intérét Bourse TUNIS | Pétrole - Brent
4,400% 495249 $43,04
+2,56% 0,17% -4,29% Données de la journée du vendredi 4 décembre 2015
Marchés monétaire & obligataire : . )
. : 9 : i TAUX D'INTERET Taux quotidien des Bons du Trésor
En pourcent. Valeur A 1semaine A1 mois Atlan Pas de détente sur les taux Iongs Taux actuariel ; en pourcent
_‘?CT‘T”NzﬂF Taux 2‘3:“’1425;"290 o a0 malgré la baisse du taux directeur - ——
aux quotidien x , ) ) ' ’
Tauxa1an 5,149 5,147 5,139 5,174 Ee la Bla\nque f(—.\‘nt.rglled des B 610 | 670
Taux 44 ans 6124 6124 6124 6046 desTtaf‘X ongs, et il s ag'lt lo1 des tzl,‘.x eseons oo 665
Taux & 10 ans 6,605 6573 6724 6543 u | resor so'tt ?,’I‘E‘t’oze' es tauxt '"‘te’e; f:“x‘ o — 660
BCE- ZONE EURO Taux directeur : 0,05% g”e s er‘nplrunbe. z' ’t‘e sedgont guzrel eB%"T' 602 655
Eonia 0132 0134 0130 0036 . ‘:S apres ? a'sfeb u aL“X t"ec e‘”a cla ! 600 650
Euribor & 3 mois © 0124 0109  -0069 0,082 in etr,"e“;’ebl in octo r:- tes alux ta ?“13030“ 598 645
Libor eneuros 4 6mois ~ -0,05786  -0,04857 -001071 014714 rest €8 stables tiepe“ ant que eﬁ aux a a“st 5% 640
Bund 5 ans -0,03 020 -0,06 0,12 g“ 6a°$gfe ‘Cg 6% Semaine une hausse passan Otare1 O5dée3
Bund 10 ans 0,67 046 0,60 075 e 6,573% a 6,605%.
FED- ETATS-UNIS Taux directeur : 0,25 % Liquidité du Trésor public
Fed - Funds 0,11 0,13 0,11 0,11 LIQUIDITE DU TRESOR PUBLIC En Millions DT
Treasury Bonds 5 ans 1,7 1,64 1,64 1,60 Trésor public : une liquidité en ---pTendance
Treasury Bonds 10 ans 2,30 221 2,23 2,26 voie de rétrécissement 2000
Mesurée a l'aune des avoirs quil détient en gg
. LIQUIdIte compte courant & la Bangue centrale de Tuni- 1400
U6 Vaew  ATsarare shanaTan bmaimn sie, la liquidité du Trésor n'a cessé de se resser- 1200
rer depuis le début de I'année (voir graphique ci- 1000
Solde CC Trésor MDT 734,6 3224 17519 89,1

Solde CC des banques ~ mpT 104,0 98,0 8421 58,7

Refinancement BCT MDT 5691,4 51734 63710 32350
Facilité permanente de prét  mpT 90,0 23,0 801,0 0,0
Transactions interbancaires  MDT 870,8 7465 12528 540,0

Billets & monnaies (*) MDT 8702 8694 2,1% 3,8%
Avoirs en devises Mds DT~ 12,71 12,62 13,25 10,46
Nb jours d'importations ~ jours 114 114 131 94
(*) Les chiffres en pourcent indiquent les taux de croissance depuis le début année eten g.a

[l Marchés des changes
Unité Valeur ~ A1semaine +haut&tan +basatan
MARCHE DES CHANGES INTERBANCAIRE DE TUNIS
Euro 1€ 218129 2,19219  2,33419 2,07764
Dollar U.S 1$ 2,04346 2,05169  2,06747 1,56770
Yen Japonais 1000%  16,41340 16,65530 17,0200 15,2765
Dirham Marocain 10 DH 2,00700 2,03050  2,03050 1,92810
Dinar Algérien 10 DA 0,1876 0,1891 02185  0,1828
Dinar Libyen 1DL 1,4304 1,4550 1,6140 1,2753
MARCHE DE LEURO
Euro - Dollar U.S 1€ 1,0883 1,0589 1,3931 1,0511
Euro - Yuan chinois 1 € 6,9842  6,7752 7,8561 6,6054
[l Bourse
Index Valeur A1semaine +hauta1an +basatan
TUNINDEX 4952,49 4960,76  5770,32  4579,56
- TUNINDEX 20 2072,57 207915 243435 190797
En milliers de dinars
Capitaux traités 278 164 31381 149641 8778
NEW YORK  DOW JONES 17 840,52 1779849 1822900 1569885
PARIS CAC 40 471479 493014 524046 403318
ZONEEURO EUROSTOXX50 3 330,75 348899 3816,76 3004,64
CASABLANCA MAS fiottant 9 069,55 908525 1046062  9079,10
LE CAIRE EGX—30 6 77928 642782 996543 714352
ASIE S&PIASX 200 515161 520258 596837 5190,00

] Matieres premieres

Blé & Chicago
Pétrole Brent

Or a Paris
Phosphate Rock (")
INDICE CRB
INDICE MOODY'S
IBM - Food
BALTIC DRY INDEX

Unité Valeur

Cts/Boisseau 474,75
$ /Baril 43,04
€/ Lingot 31 900
$/mT 123,0
100 = 1958 183,63
100 = 1931 4 720,7
100 = 2000 86,10
usp 574,0

A1semaine +haut & 1an +basa1an

473,63
44,97
32 160
123,0
184,98
47051
87,66
562,0

792,50
118,76
36 800

185,0
311,03
6409,6
12,51
1706,0

430,88
44,44
29000
101,0
203,24
52882
86,23
530,0

) Données mensuelles — Mois de novembre 2015 ; Source : Banque Mondiale

contre). De 1264 MDT et 1134 MDT en
moyenne journaliére resp. en janvier et février,
elle s'établissait a 724 MDT en octobre et 720
%DT au mois de novembre.

CHANGE / DINAR - DOLLAR

Le dollar a battu son propre record
face au dinar cette semaine

Il a coté 2,06747 DT pour un dollar, lundi 30
novembre portant la dépréciation de la monnaie
tunisienne a 11,1% depuis le début de 'année.

BOURSE DE TUNIS

La tendance de fond est a la baisse
Le TUNINDEX a cloturé la semaine sur une
petite baisse de 0,17% (-0,32% pour le TUNIN-
DEX20) et en recul de 2,70% par rapport au
début de I'année.

MATIERES PREMIERES
Le pétrole a son plus bas niveau
depuis 2009

La réunion de 'OPEP qui s’est terminée ven-
dredi dernier, a abouti finalement & un non-
accord et a 'augmentation des quotas de pro-
duction des 12 membres de l'organisation. Le
plafond global de production passant de 30
millions de barils par jour a 31,5 mbj. Une con-
clusion qui a provoqué a provoqué une rechute
du cours du pétrole : le Brent de la Mer du Nord
a perdu 4,29% par rapport la semaine derniere
a 43,049 le baril et le WTI est retombé sous le
seuil psychologique de 40$ le baril, vendredi a
New York, & 39,908 (-3%).

Le phosphate brut stable mais le
DAP recule

De son cbété, la Banque Mondiale a publié les
cours moyens du phosphate et de ses dérivés
pratiqués au mois de novembre. Il en ressort
que les prix moyens du phosphate brut et du
Super triple (TSP) ont stagné cependant que le
prix mondial du DAP dont la Tunisie est exporta-
teur, a chuté de 5,9% par rapport a son niveau
moyen d'octobre. A 1 an, le prix du DAP a recu-
1é de 8,1% et celui du TSP de 6,2%.
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Cours du phosphate et dérivés
Données mensuelles ; En dollars U.S /mt
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