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La prévision de croissance de la Tunisie pour 2026 selon le FMI
(WEO d’octobre), soit une révision a la hausse de 0,3 p.p. par
rapport a I'édition d’avril

Assemblées annuelles du FMI et de
la Banque
anticipe une récession dans la
région MENA en 2026

mondiale: le FMI

Les réunions d'automne du Fonds monétaire
international (FMI) et du Groupe de la
Banque mondiale se sont tenues la semaine
du 12 octobre a Bangkok. Reéunissant
décideurs économiques, gouverneurs de

banques centrales et ministres des finances,
cette édition s'est déroulée dans un contexte
marqué par de fortes tensions géopolitiques,
un choc  énergétique majeur et
I'alourdissement de la dette publique
mondiale. Les nouvelles

macroéconomiques du FM| ont été dévoilées

prévisions

a cette occasion. A |'échelle mondiale, la
production devrait continuer de croitre en
dépit des chocs. La croissance mondiale
atteindrait 3,1% en 2026 — soit une révision a
la hausse de 0,1 point de pourcentage (p.p.)
par rapport aux prévisions de juillet — et 3,4%

en 2027. La région MENA, particulierement
affectée par le conflit au Moyen-Orient,
devrait de son cbté connaitre une récession
avec un taux de croissance a -2% en 2026
(-1,5 p.p. par rapport aux prévisions de
juillet), mais avec un fort rebond attendu en
2027 (+7%).

En Tunisie, si le FMI table sur une croissance
légerement plus robuste qu’anticipée pour
2026 - a 2,4% (+0,3 p.p. par rapport aux
prévisions d‘avril) - cette derniere
s'accompagnerait d'une dégradation des
déficits jumeaux, engendrée par la hausse
des cours internationaux de I'énergie. Ainsi,
le déficit public est attendu a 8,6% du PIB en
2026 (contre une cible initiale de 5,9% dans
la LF26) et le déficit courant a 4,9% du PIB
(dégradation de +0,7 p.p. par rapport aux
prévisions d‘avril). Le taux d’investissement
devrait également diminuer pour atteindre
8,9% du PIB (-1,5 p.p. par rapport a avril).

En Libye, le FMI anticipe wun net
ralentissement de la croissance a 3,3% en
2026, soit une révision a la baisse de 3,4 p.p.
par rapport a avril, accompagné d'une forte
accélération de l'inflation a 14,1%, en raison


https://meetings.imf.org/en

notamment du poids de l'inflation importée
lie¢ aux dévaluations successives de la
monnaie par la Banque centrale de Libye
(BCL). Malgrée des recettes pétrolieres
exceptionnelles liées a la hausse des cours
des hydrocarbures, le déficit public resterait
tres éleveé, a 22,5% du PIB, tandis que
'excédent courant tomberait a 0,9%,
illustrant la persistance de dépenses
extrabudgeétaires €éleveées et la dépendance
aux importations.

La valeur des importations de
produits énergétiques progresse
de 32% en g.a. a fin septembre

Selon les données publiées par I'INS le 12
octobre, les importations de biens de la
Tunisie ont enregistré une progression de
131% en glissement annuel (g.a.) a fin
septembre, atteignant 71,4 Mds TND (soit
21,1 Mds€). Les exportations ont affiché une
croissance plus modérée (+8,6%), pour
s'établir a 50,4 Mds TND (14,9 Mds€). En
conséquence, le déficit commercial s'est
nettement creuse pour atteindre
21 Mds TND (6,2 Mds€), soit une dégradation
de 255% sur un an. Du coté des
importations, les secteurs qui contribuent le
plus a cette dynamique sont les houilles,
pétroles et dériveés (+31,7% a 4,1 Mds€), en
lien avec une hausse des achats
d’hydrocarbures en volume (+13,2%) et des
prix a l'importation (+16,4%), ainsi que les
machines et appareils électriques (+16,7% a
2,8 Mds€) tandis que les oléagineux, graines
et plantes industrielles (-37,4% a 198 M€) et
les cafés, matés et épices (-45,5% a 87 M€)
sont les principales contributions négatives.
S’agissant des exportations, les machines et
appareils électriques (+15,3% a 4,6 Mds€) et
les graisses, huiles et cires (+34,2% a 1,3 Md€)
sont les principaux moteurs tandis que les

produits chimiques inorganiques (-31,8% a
217 M€) et les vétements et accessoires en
bonneterie (9% a 419 M€) ont une
contribution négative.

La STEG présente un plan d’action
énergétique en conseil ministériel

La Société Tunisienne de I'Electricité et du
Gaz (STEG) a présenté le 9 octobre lors d'un
consell  ministériel un plan d'action
eénergeétique, a la suite d'un été marquée par
de nombreux deélestages du réseau
électrique. Le plan vise a renforcer les
capacités de production, a réhabiliter des
infrastructures existantes et a développer le
secteur des énergies renouvelables. A court
terme, la STEG prévoit d'accroitre ses
capacités par le refroidissement de I'air des
unités existantes (+250 MW), la mise en
service d’'une 3°™ turbine a gaz a la centrale
de Borj El Amri (300 MW), l'acquisition de
nouvelles centrales a moteurs a gaz (200 MW,
objet de I'appel d'offres publié le 5 octobre)
et la remise en service des centrales
éoliennes de Kchabta et de Maktar (environ
190 MW). Environ 300 MW de capacités
renouvelables devraient par ailleurs étre
raccordés au réseau d'ici I'éte 2027, auxquels
s'ajouteront environ 40 MW dans le cadre du
cinquieme round de l'appel a projets du
régime d'octroi des autorisations. Ces
capacités comprennent une centrale
photovoltaique de 200 MW a Tataouine
(contrat de concession attribué a AMEA
Power), équipée d'un systeme de stockage
de 100 MWh, une centrale de 50 MW avec
batteries (20 MWh) a Béni M'hira (appel
d'offres en cours) et l'extension du parc
éolien de Sidi Daoud (30 MW). Cela
permettrait d’augmenter d’environ 20 % la
capacité totale de production de la STEG,
qui passerait ainside 6 GW a environ 7,2 GW.
Le plan prévoit enfin une réduction de la
demande de 300 MW en période de pointe
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par des mesures d’incitation et |'amélioration
du systeme de délestage.

Projet de loi de finances pour
2027 : la BCT pourrait de nouveau
financer I'Etat jusqu’a 9,8 Mds TND
(soit env. 2,9 Mds€)

Le projet de loi de finances (PLF) 2027 a eteé
devoileé le 15 octobre, avec des dépenses
budgétaires fixées a 689 Mds TND
(20,4 Mds€ ; +8,4% par rapport a la LF26) et
des recettes a 54,3 Mds TND (16,1 Mds€ ;
+3,3% par rapport a la LF26), faisant ressortir
un déficit prévisionnel de 14,6 Mds TND (4,3
Mds€ ; +32,7% par rapport a la LF26). Pour
couvrir ses besoins de financement, estimés
a 28,1 Mds TND (8,3 Mds€), le gouvernement
prévoit de recourir principalement aux
emprunts intérieurs (71%), complétés par des
emprunts extérieurs (24%) et des ressources
du Trésor (5%). A l'instar des trois exercices
précédents, le PLF autoriserait la BCT a
accorder au Trésor des facilités de
financement pouvant atteindre 9,8 Mds TND
(2,9 Mds€), apres avoir déja autorisé des préts
a hauteur de 25 Mds TND (7,4 Mds€) sur la
période 2024-2026. Le projet encadre
également les effectifs de la fonction
publique, avec un plafond de 692 702 agents
pour 2027 (+0,8% par rapport a la LF26). Il
prévoit par ailleurs jusqu’a 9 Mds TND (2,7
Mds€) de garanties publiques sur les
emprunts et les sukuks, ainsi qu'une
enveloppe maximale de 250 M TND (74 M€)
pour les préts du Trésor aux entreprises
publiques. D'autres dispositions portent sur
des allégements douaniers ciblés,
notamment pour certains équipements, ainsi
que sur des mécanismes de financement
destinés aux petites activités économiques
et a certaines filieres agricoles. Le PLF 2027
doit désormais étre examiné par les
parlementaires, qui pourront amender ses
dispositions avant son adoption définitive.

Les réserves en devises atteignent
I’équivalent de 91 jours
d'importations de biens et services
au 14 octobre

Selon les derniers indicateurs monétaires et

financiers publiés par la Banque centrale de

Tunisie (BCT), les recettes touristiques
cumulées ont atteint 6,7 Mds TND au 14
octobre (2 Mds£€ ; +4,1% sur un an) tandis que
les revenus du travail transférés en especes se
sont élevés a 7,2 Mds TND (2,1 Mds€ ; +4,7%
sur un an). Parallelement, le service cumulé
de la dette extérieure a reculé de 12,3% sur
un an, pour s‘établir a 9,5MdsTND
(2,8 Mds€). Malgré ces évolutions favorables,
les avoirs nets en devises de la BCT se sont
contractes, surtout depuis le declenchement
du conflit au Moyen-Orient. Alors qu'elles
s'élevaient a 106 jours d'importations avant
le début des tensions, leur niveau s’établissait
a 91 jours au 14 octobre. A noter que
I'évolution des réserves a également été
marquée par des mouvements ponctuels
importants : une forte baisse en juillet
résultant du remboursement d’'un eurobond
de 700 M£, puis un redressement en ao(t, a
la faveur du décaissement de la 1 tranche
d'un financement de 500 M$ accordé par
I’Afreximbank.
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Les sorties nettes de devises
s'éleveraient a 4,7 Mds$ a fin
septembre selon la BCL

La BCL a publi¢, le 8 octobre, son rapport
mensuel sur les recettes et dépenses de
I'Etat. A fin septembre 2026, les recettes
budgetaires sur les neuf premiers mois
auraient atteint I'équivalent de 18,2 Mds$
(+21% sur un an) en se basant sur un taux de
change moyen a 1 USD pour 6,3 LYD,
provenant essentiellement des recettes
pétrolieres (82%), des redevances petrolieres
(15%) et de I'impdt sur le revenu (2%). Les
dépenses publiques se seraient quant a elles
élevées a I'équivalent 14,1 Mds$ (+2,8% sur un
an), réparties entre salaires (68%),
subventions (16%), acquisition de biens et

services (14%) et investissement (2%). Ainsi,
selon le périmetre couvert par laBCL, le solde
budgétaire  serait excédentaire  pour
atteindre 4,1 Mds$ a fin septembre. Pour
rappel, le FMI anticipe un déficit budgétaire
a 22,5% du PIB en 2026. Sur le volet des
comptes extérieurs, les entrées de devises se
seraient établies a 17,6 Mds$ sur la période
(-0,7% sur un an), provenant exclusivement
des recettes pétrolieres (14,9 Mds$) et
redevances  pétrolieres (2,7 Mds$). A
I'inverse, les dépenses en  devises,
principalement destinées au paiement des
importations et aux transferts personnels,
s'établiraient a 22,3 Mds$ (-6,1% sur un an). En
conséquence, les flux nets sortants de
devises s'éléveraient a 4,7 Mds$ (-22,1% sur
un an), ce qui pourrait exercer des pressions
dépréciatives sur le taux de change parallele.
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| 2025 2026 (p) 2027 (p)
PIB nominal, en Mds USD 57,3 62,7 62,9
Croissance du PIB réel, en % 2,7 | +0,2 pp 2,4 ‘ +0,3 pp 2 ‘ +0,4 pp
Taux d’investissement, en % du PIB 9,8 8,9 8,8
Taux d'épargne, en % du PIB 6,5 4 3,5
Taux d'inflation annuel moyen, en % 53 O pp 55 -1 pp 6,3 -0,9 pp
Solde budgétaire, en % du PIB -5,3 O pp -8,6 -1,2 pp -7 -0,3 pp
Recettes publiques, en % du PIB 29,0 29,0 28,6
Dépenses publiques, en % du PIB 34,2 37,6 356
Dette publique, en % du PIB 81,7 +0,5 pp 86,1 +1,2 pp 89,8 +17pp
Solde courant, en % du PIB -3,3 -0,5pp -4.9 -0,8 pp -5,3 +0,4 pp

Source : WEO d’octobre 2026 (FMI)

Note : Les données en couleur correspondent aux variations absolues par rapport au WEO d‘avril 2026.

Indicateurs macroéconomiques

Période

Valeur

Var. par rapport a la
période précédente

Croissance du PIBréel,eng.a.,en % T2 2026 2,3% -0,3 p.p.
Taux de chémage, en % de la pop. active T2 2026 14,9% -01 p.p.
Taux d'inflation,en g.a.,en % Septembre 2026 5,6% +0,2 p.p.
Recettes touristiques cumulées, en M TND Au 10/10/2026 6677 MTND +41% en g.a.
Revenus du travail cumulés, en M TND Au 10/10/2026 7166 M TND +4,7% en g.a.
Indicateurs monétaires et financiers Période Valeur

Taux d'intérét directeur, en % Depuis le 07/01/2026 7,00% -100 pdb
Réserves de change, en jours d'importations Au 14/10/2026 91 jours -14 jours
USD/TND Au 13/10/2026 3,01 +1,99%
EUR/TND Au 13/10/2026 3,36 -1,52%*

*Un signe négatif signifie une appréciation du dinar tunisien face a la devise correspondante.

Sources : INS, BC




| | 2025 2026(p) | 2027 (p)

PIB nominal, en Mds USD 44,7 56,9 55,7
Croissance du PIB réel, en % 15,9 | 0 pp 3,3 ‘ -3,4 pp 29 ‘ -1,6 pp
Taux d’investissement, en % du PIB 28,1 24,2 23,5

Taux d'épargne, en % du PIB - - -

Taux d'inflation annuel moyen, en % 1,8 O pp 141 +3,6 pp 16,1 +5,9 pp
Solde budgétaire, en % du PIB -30,5 +0,6 pp -22,5 -1,6 pp -23,6 +0,2 pp
Recettes publiques, en % du PIB 71,2 70,2 68,0
Dépenses publiques, en % du PIB 101,7 92,7 91,6

Dette publique, en % du PIB 153,8 125,2 1321

Solde courant, en % du PIB 11 +4,9 pp 0,9 -3,2pp 0,4 1,3 pp

Source : WEO d’octobre 2026 (FMI)
Note : Les données en couleur correspondent aux variations absolues par rapport au WEQO d’avril 2026.
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