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1. CONTEXTE ET OBJECTIFS

Depuis l'indépendance, le systéme financier tu-
nisien a constitué l'un des leviers essentiels du
développement national, soutenant [linvestis-
sement, l'industrialisation et U'essor du secteur
privé. Il a permis de financer la construction du
pays, d’appuyer l'action de I'Etat et de soutenir
les entreprises publiques comme privées, jouant
ainsi un role déterminant dans la structuration du
tissu économique tunisien. Pendant plusieurs dé-
cennies, ce modéle a contribué a stabiliser I'éco-
nomie, a accompagner la montée en capacité des
secteurs productifs et a soutenir les politiques pu-
bliques de développement.

Ces derniéres années ont été marquées par une
évolution rapide et continue du contexte écono-
mique, social et technologique et avec l'évolution
de la complexité économique. Les besoins de fi-
nancement se sont diversifiés, la place des actifs
immatériels a fortement progressé, les attentes
des PME et des jeunes entreprises ont évolug, et
les exigences en matiére d’inclusion territoriale,
d’innovation et de durabilité sont devenues cen-
trales. Parallélement, l'intégration croissante du
numérique, la transition écologique et la montée
des nouveaux modéles économiques ont profon-
dément modifié les modalités de création de va-
leur et les formes d’investissement nécessaires a
la compétitivité.

L'architecture financiére tunisienne, historique-
ment adaptée aux logiques d'investissement
matériel et au financement classique de 'écono-
mie, peine a suivre les mutations en cours et a
répondre a la diversité des besoins qui émergent.
Les équilibres régionaux, générationnels et sec-
toriels se trouvent au coeur des enjeux sociétaux
alimentés par des attentes plus fortes en matiére
d’équité, d'accés et de modernisation.

C'est pour répondre a ces enjeux et anticiper les
transformations a venir que U'Institut Tunisien des
Etudes Stratégiques (ITES) a lancé cette étude,

dans le cadre du programme « Réforme, Synergies
et Gouvernance » financé par ['Union européenne.
Elle vise a accompagner la modernisation et la
transformation du Systéme Financier (SF) Tuni-
sien vers un cadre rénové, cohérent et inclusif,
capable de soutenir la compétitivité économique,
la cohésion territoriale et la transition écologique
et numérique du pays. L'ambition est de mettre en
lumiére les évolutions nécessaires pour renforcer
la cohérence, 'efficacité et la résilience du finan-
cement de 'économie tunisienne, dans une pé-
riode ou les besoins de transformation sont aussi
profonds qu’urgents.

Cette étude s'inscrit dans une réflexion d’en-
semble sur l'évolution du systéme financier tuni-
sien et sur sa capacité a accompagner les trans-
formations économiques, sociales et territoriales
en cours. Elle vise a éclairer les choix stratégiques
a venir en proposant une lecture intégrée du fonc-
tionnement actuel du financement de 'économie,
des déséquilibres qui le traversent et des leviers
de modernisation susceptibles d’en renforcer l'ef-
ficacité et ['équité.

L'analyse met en relation l'architecture institution-
nelle du systéme financier, la structuration de ses
acteurs, la dynamique des flux de financement
et la persistance de mécanismes d’exclusion qui
affectent une part importante du tissu productif.
Elle permet de mettre en évidence des asymétries
durables, liées a la taille des entreprises, a leur
implantation territoriale, a leur maturité et a la
nature des actifs financés, qui limitent la capacité
du systéme a soutenir 'innovation, la montée en
gamme et linclusion.

A partir de ces constats, I'étude projette les
contours d’un systéme financier renouvelé, en
cohérence avec les aspirations exprimées par
les acteurs nationaux et éclairé par l'analyse de
trajectoires internationales comparables. Cette
projection vise a définir un cadre de référence
commun pour la modernisation du finance-
ment de 'économie, tenant compte a la fois des



contraintes institutionnelles existantes et des be-
soins émergents.

Cette réflexion est enfin traduite en un cadre
structuré de réformes et en une feuille de route
de transformation, articulés autour de leviers
institutionnels, opérationnels et paradigmatiques
complémentaires. L'objectif est de favoriser une
évolution progressive mais cohérente du systéme
financier, capable de soutenir durablement la
compétitivité économique, la cohésion territoriale
et les transitions engagées.

Il convient toutefois de préciser la portée du pré-
sent travail. Celui-ci ne constitue ni une stratégie
exhaustive de réforme du systéme financier tuni-
sien, ni un plan visant a en redéfinir 'ensemble
des mécanismes, des institutions ou des cadres
réglementaires. L'ambition est volontairement
plus ciblée. Les analyses et propositions formu-
lées s’attachent prioritairement a répondre aux
déficiences observées en matiére de financement,
telles qu’elles se traduisent par des gaps persis-
tants affectant certaines catégories d’entreprises,
de territoires, de projets ou de types d’actifs. Dans
cette perspective, le rapport privilégie une ap-
proche pragmatique, fondée sur des propositions
concretes et opérationnelles, concues comme des
leviers illustratifs de nouvelles maniéres de faire.
Ces propositions n’ont pas vocation a épuiser le
champ des réformes possibles, mais a constituer
des points d’appui et des points de départ pour
engager, de maniére progressive et maitrisée, la
transformation souhaitée du systéme de finance-
ment de I'économie

2. LE SYSTEME FINANCIER
ACTUEL

Le systéme financier tunisien s’appuie sur une ar-
chitecture institutionnelle dense, caractérisée par
la coexistence de nombreux acteurs aux mandats
parfois imbriqués. Malgré la solidité de ses insti-
tutions, cette complexité engendre une fragmen-
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tation du pilotage et une dispersion des responsa-
bilités, limitant l'efficacité collective du systéme.

2.1.  Un systeme de pilotage et de
régulation du financement
articulé autour de trois niveaux

La régulation financiére en Tunisie repose sur plu-
sieurs autorités spécialisées, chacune dotée d’un
mandat propre. La Banque Centrale de Tunisie
(BCT) assure la stabilité monétaire, encadre le
systéme bancaire, supervise les établissements de
crédit et pilote la modernisation des systémes de
paiement. Le Conseil du Marché Financier (CMF)
exerce la supervision des marchés de capitaux,
des véhicules d’investissement et des opérations
financiéres. La Commission Générale des Assu-
rances (CGA) veille a la régulation prudentielle
du secteur assurantiel, tandis que l'Autorité de
Contrdle de la Microfinance (ACM) supervise les
institutions de microfinance. Ce paysage régula-
toire, bien établi et doté d’une expertise éprouvée,
demeure toutefois organisé en « silos », chaque
entité intervenant prioritairement dans son pé-
rimétre, avec des mécanismes de coordination
encore limités entre les différentes spheres régle-
mentaires.

Autour de ce dispositif régulatoire gravitent plu-
sieurs organisations professionnelles structu-
rantes, telles que le Conseil Bancaire et Finan-
cier (CBF), la Fédération Tunisienne des Sociétés
d’Assurances (FTUSA), U'Association Profession-
nelle Tunisienne des Institutions de Microfinance
(APTIMF), ainsi que I'Association Tunisienne des
Investisseurs en Capital (ATIC). Ces organisa-
tions jouent un rdle important de représentation,
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de normalisation sectorielle et de facilitation de
dialogue avec les autorités. Elles contribuent a la
diffusion des bonnes pratiques, a la montée en
compétence des acteurs et au développement de
mécanismes adaptés a chaque métier. Toutefois,
leurs actions demeurent largement sectorielles:
chaque profession agit prioritairement dans la
défense et la structuration de son propre champ,
sans que ces organisations ne jouent un role for-
mel dans la coordination transversale du finance-
ment de ['économie.

c) Les institutions publiques de pilotage
et d’orientation stratégique des finan-
cements : une présence forte mais
dispersée

Le pilotage stratégique du financement mobilise
un large réseau d’institutions publiques : minis-
téres économiques et sectoriels : Caisse des Dé-
pdts et Consignations (CDC), Fonds Tunisien d’In-
vestissement (FTI), ainsi que des fonds spécialisés
ou mécanismes publics (garantie, capital-risque
public, cofinancement). Ces acteurs disposent
d’outils de mobilisation des ressources et de sou-
tien aux priorités nationales. Cependant, leurs in-
terventions sont souvent portées par des mandats
distincts, des calendriers propres et des logiques
sectorielles, ce qui fragmente l'action publique.
Les dispositifs d'appui ou de financement sont
nombreux, parfois redondants, et ne s'inscrivent
pas toujours dans une stratégie unifiée permettant
de maximiser leur impact.

d) Une coordination inter-segments en-
core insuffisante, malgré des coopé-
rations internes a chaque sphere

Si des mécanismes de coordination existent a
Uintérieur de chaque segment, par exemple entre
banques via le CBF, entre sociétés d’assurance via
la FTUSA, ou entre fonds via UATIC, les interac-
tions entre les trois niveaux du systéme restent
limitées. Les régulateurs coordonnent peu leurs
approches, les organisations professionnelles

ne sont pas intégrées dans un cadre national de
pilotage transversal, et les institutions publiques
interviennent souvent en paralléle des régulations
sectorielles, sans articulation formelle entre elles.

Cette faible interconnexion inter-segments réduit
la lisibilité globale du systéme, crée des ruptures
dans les parcours de financement (entre banque,
capital-investissement, microfinance, assurance,
marchés) et limite la capacité a orienter les flux
financiers vers les priorités économiques natio-
nales. Renforcer ces interfaces constitue donc un
enjeu majeur pour améliorer la cohérence et 'effi-
cacité du cadre financier national.

2.2. Les acteurs du financement :
un écosystéme segmenté et
inégalement connecté

Le financement de ['économie tunisienne repose
sur un ensemble d’acteurs évoluant dans des seg-
ments distincts, banques, capital-investissement,
assurances, microfinance, et autres intervenants
dans les chaines de financement, dont les inte-
ractions structurent les trajectoires d’accés au fi-
nancement des entreprises et des ménages. Les
banques commerciales dominent le segment de
l'intermédiation classique et assurent la quasi-to-
talité du financement externe, alors méme que
seulement 34% des TPME font des demandes de
financement® et que la garantie moyenne exigée
dépasse les 200 % du montant du prét®. Cette
logique fondée sur les garanties réelles et l'aver-
sion au risque limite l'accés des PME, des jeunes
entreprises et des activités immatérielles.

A coté du secteur bancaire, les SICAR et les fonds
d’investissements opérent dans un segment diffé-
rent, fondé sur les fonds propres et quasi-fonds
propres, mais leur intervention reste concentrée
géographiquement : 74 % des opérations sont ré-
alisées dans les régions cotieres®, et la part des
startups demeure marginale avec 1,8 % du capital
investi en 20244,



Le secteur des assurances, bien qu’il mobilise une
épargne longue importante, demeure faiblement
relié aux besoins de financement productif, faute
de véhicules adaptés et d’'un marché obligataire
privé décrit comme peu dynamique et illiquide.

Les institutions de microfinance constituent un
segment essentiel d’inclusion financiére, offrant
un acces au crédit aux TPE et ménages modestes,
mais leurs capacités financiéres, le taux effectif
global (TEG) appliqué aux emprunteurs auprés
des institutions de microfinance en Tunisie qui a
atteint 25,7 % a la fin de 'année 2024%) et leur
présence partielle dans certaines régions limitent
leur portée®.

Enfin, les fintechs et prestataires de services de
paiement, bien que porteurs de modernisation
et de numérisation, peinent a s’intégrer aux fi-
lires financiéres traditionnelles. Les solutions
fintech restent “marginales et peu intégrées aux
chaines de valeur”®, avec une adoption encore
principalement urbaine et une forte dépendance
vis-a-vis des banques et de la BCT pour l'accés
aux infrastructures et aux données. Sur un autre
plan, la contribution des paiements électroniques
reste limitée, malgré une augmentation de 30%
en 2025 passant de 762 MDT a 990 MDT®. De
plus, 'adoption des services numériques demeure
inégale géographiquement : les zones intérieures
restent doublement pénalisées en raison du
manque d'infrastructures digitales et de la forte
dépendance au cash.

Cette faible intégration s’explique notamment par
l'absence d'un cadre d’open banking pleinement
opérationnel, les initiatives restant ponctuelles
et non standardisées, ainsi que par des données
financieres et transactionnelles encore largement
silotées, limitant le développement de scoring al-
ternatif et de services numériques avancés. Mal-
gré ce potentiel, I'écosysteme fintech tunisien n’a
pas encore atteint une masse critique permettant
une transformation structurelle du financement,
essentiellement faute d’interopérabilité, d’acces

aux données et d’un véritable cadre de collabora-
tion banques-fintechs.

L'ensemble de ces segments fonctionne au-
jourd’hui selon des logiques propres, avec des
passerelles limitées entre eux. Les banques en-
tretiennent peu de liens structurés avec les fonds
d'investissement®: les assureurs n’interagissent
que marginalement avec les marchés de capi-
taux® - la microfinance demeure isolée du cré-
dit bancaire ; et les fintechs peinent a s'inscrire
dans une architecture ouverte permettant le par-
tage sécurisé de données ou le développement de
services intégrés™. Cette segmentation entraine
des ruptures dans les parcours de financement;
les entreprises qui dépassent les plafonds de la
microfinance ne trouvent pas immédiatement des
solutions bancaires adaptées ; celles qui sou-
haitent se développer au-dela du crédit tradition-
nel peinent a accéder au capital-investissement ;
et les projets nécessitant un financement long ou
hybride se heurtent a 'absence de mécanismes
consolidés reliant assurance, marché financier et
banques.

Ce paysage segmenté reflete un écosysteme
riche, dynamique et diversifié, mais dont les ac-
teurs évoluent trop souvent en silos plutét qu'en
complémentarité. Favoriser l'interconnexion entre
segments, via un cadre de régulation convergent,
des produits financiers passerelles, des dispositifs
de garantie adaptés et une gouvernance plus in-
tégrée, constitue un levier essentiel pour fluidifier
les parcours de financement, renforcer la cohé-
rence du systtme et maximiser son impact sur
['économie réelle.

2.3. Les circuits informels et les

zones d’exclusion financiére

Une part significative de l'activité économique tu-
nisienne continue de se développer en marge du
périmetre formel, illustrant la coexistence durable
de circuits financiers paralléles et d’'un systéme
bancaire structuré mais encore insuffisamment in-
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5. ACM, 2025

6. Les IMF commerciales restent
concentrées sur les grands centred urbains.
Les zones reculées sont essentiellement
couvertes par les IMF associations

7. Des solutions comme Flouci ou
Konnect constitue des exemples a suivre.

8. Bulletin de Paiement En chiffres BCT,
Septembre 2025

9, Ces liens sont souvent organiques avec
une filialisation des activités d'investisse-
ment ou de gestion de capitaux

10. Dans la majorité des cas les place-
ments en obligations sont souvent détenus
jusqua léchéance pour des raisons de
profondeur et de disponibilité de bon
papier sur le marché.

1l Alinstar de la startup Flouci.
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13. Dans le cadre de cette étude, aucun
chiffre n'a pas étre obtenu concemant le
volume de financement informel dans

e pays.

14, Certaines sources non officielles re-
portent que moins de 5% des entreprises
captent plus que 80% des financements

formels.

15. BCT 2024

16. ATIC,2024

clusif. L'économie informelle représente entre 40
et 45 % de lactivité économique™ par ailleurs
U'INS fait ressortir un taux de 27,8%, constituant
a la fois un espace de résilience pour les ménages
et les micro-entrepreneurs, et une limite majeure
a lefficacité des politiques publiques de finance-
ment. Ce segment mobilise des flux financiers im-
portants, mais ces flux échappent aux dispositifs
de régulation, aux mécanismes de garantie et aux
instruments de suivi, limitant leur contribution au
développement économique structuré®,

L'essor des circuits informels s’explique par une
combinaison de facteurs : faible bancarisation,
inadéquation percue des produits financiers tra-
ditionnels, lenteur des procédures, absence de so-
lutions adaptées aux besoins des micro-activités,
et persistance d'une méfiance envers les institu-
tions financiéres. Dans certaines zones, les formes
d’usure constituent une alternative répandue, tra-
duisant la dépendance de populations vulnérables
a des mécanismes de financement rapides mais
risqués. Linsuffisance de passerelles entre mi-
crofinance, hanque et épargne formelle contribue
également a l'alimentation de ces circuits paral-
leles.

La prise en compte de cette réalité est essentielle
dans toute réflexion sur 'évolution du cadre finan-
cier national. L'enjeu n’est pas d’opposer secteur
formel et informel, mais de créer des mécanismes
progressifs d’inclusion permettant de sécuriser
les flux, de réduire la vulnérabilité économique
et de mieux intégrer, de maniére progressive, les
acteurs informels dans le systéme structuré. Cela
suppose de développer des produits financiers
adaptés, de renforcer la proximité institutionnelle
dans les régions les moins desservies, et de batir
des instruments de transition graduelle entre les
deux sphéres. Maximiser l'intégration des circuits
informels n'est pas seulement un impératif éco-
nomique, elle constitue également une condition
de cohésion sociale et de montée en puissance de
'économie productive.

2.4. Flux De financement :

un systéme régionalement
polarisé, fragmenté et peu
orienté vers l'innovation

L'analyse des flux financiers met en évidence une
concentration marquée des ressources, tant sur
le plan géographique que sectoriel, au profit d'un
nombre restreint d’acteurs. Les grandes entre-
prises situées dans les zones urbaines captent la
majeure partie des financements confirmant une
orientation prudente centrée sur les acteurs établis
et fortement capitalisés™. Sur le plan territorial,
la polarisation est tout aussi nette : Les deux tiers
des agences bancaires (67%) sont situées dans
le Grand Tunis et au Centre-Est.®, renforcant la
dynamique négative d’exclusion financiére des ré-
gions intérieures, malgré la présence de structures
locales de microfinance. Les zones a fort potentiel
entrepreneurial mais faiblement équipées en in-
frastructures financiéres peinent ainsi a attirer les
capitaux nécessaires a leur développement.

Les flux d'investissement, publics comme privés,
refletent également une orientation encore limi-
tée vers les secteurs innovants et les actifs im-
matériels. Les financements sont majoritairement
adossés a des garanties réelles ce qui pénalise
les entreprises numériques, créatives ou tech-
nologiques, dont le modéle économique repose
sur la propriété intellectuelle, les logiciels ou les
données. Cette situation se retrouve dans le ca-
pital-investissement : les startups ne captent que
1,8 % du capital investi en 2024 ce qui traduit
une faible capacité du systéme a financer les acti-
vités a haut potentiel mais a risque élevé, pourtant
essentielles pour la transformation économique.

Par ailleurs, l'investissement dans les startups a
historiquement recus peu de fonds du capital-in-
vestissement traditionnels. Ce segment n'a com-
mencé a émerger qu'a la faveur d’initiatives natio-
nales structurantes, en particulier le programme
Startup Tunisia et la création du fonds de fonds



ANAVA, qui ont permis de poser les premiéres
bases d’'un écosysteme de capital-risque en Tu-
nisie. Ainsi, si la part de financement demeure
faible, elle n’a réellement pu se développer que
grace a cette dynamique publique et nationale,
sans laquelle le marché du venture capital serait
resté embryonnaire.

Cette configuration révéle une allocation du capi-
tal o0 prévalent les logiques de sécurité, de sol-
vabilité et de rentabilité a court et moyen terme,
au détriment des logiques d’innovation, d’impact
régional (local) ou de diversification. La fluidité
des flux est par ailleurs limitée par l'absence de
données consolidées, la segmentation des infor-
mations entre institutions et U'insuffisance d’outils
de suivi intégrés a l'échelle nationale. En 'absence
de mécanismes de pilotage transversaux, les flux
restent fragmentés, ce qui limite leur capacité a
accompagner les transitions productives, numé-
riques et environnementales que le pays doit en-

gager.

3. DES GAPS DE
FINANCEMENTS
QUI PERDURENT

Bien que le systéme financier tunisien ait large-
ment contribué au développement économique du
pays depuis plusieurs décennies, ses mécanismes
d’allocation ressources demeurent marqués par
des déséquilibres persistants. Les PMEs, les entre-
prises jeunes, les régions intérieures et les inves-
tissements intangibles se trouvent a ['écart des cir-
cuits de financement, ce qui constitue aujourd’hui
un frein majeur au développement des PME, a la
croissance, a l'innovation, a linclusion régionale
et orientée vers une plus grande complexité.

Ces gaps traduisent aussi des redondances struc-
turelles dans la maniére dont les financements
sont distribués, évalués et orientés. Leur persis-
tance met en lumiére une tension entre les pra-
tiques héritées, centrées sur le risque percu, les

actifs tangibles et les acteurs établis, et les be-
soins actuels d’une économie en transformation.

3.1.  Unfinancement tres
concentré sur les grandes
entreprises, qui marginalise
la majorité du tissu productif

La distribution du crédit bancaire reste marquée
par une orientation significative vers les grandes
entreprises. Elle s’explique par un modele de fi-
nancement historiquement structuré autour d’une
forte aversion au risque, d’un recours quasi sys-
tématique aux siretés réelles, d’'une architecture
prudentielle qui valorise davantage les actifs phy-
siques que les trajectoires de croissance, et d’une
préférence structurelle pour les entreprises dispo-
sant d’historiques financiers solides et d’assises
patrimoniales importantes.

Cette logique exclut de facto des segments entiers:
PME peu capitalisées, TPE, activités émergentes et
entreprises de haute intensité immatérielle.

Les données disponibles illustrent clairement 'am-
pleur du phénomeéne®™ : 41,4 % des demandes de
crédit formulées par les PME sont refusées, tan-
dis que prés de la moitié d’entre elles (48,6 %)
renoncent a solliciter un financement, anticipant
un refus ou jugeant les procédures trop lourdes.
Plus préoccupant encore, 60,6 % des PME ne
disposent d’aucune ligne de crédit, confirmant
'ampleur des obstacles d’accés au financement
aussi hien de l'investissement que du fonds de
roulement.

Cette situation traduit a la fois un effet d’éviction
massif au bénéfice des grandes entreprises et une
tendance a l'auto-exclusion des communautés his-
toriquement mal desservies. Elle révéle aussi l'in-
suffisante capacité du systéme bancaire a financer
la diversité des besoins de ['économie réelle.
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3.2. Des fractures régionales
persistantes et auto-
renforcantes

Les déséquilibres régionaux constituent un autre
gap majeur. L'essentiel de l'activité bancaire reste
concentré dans les zones cotiéres, ol se trouvent
67% des agences bancaires.

Cette concentration alimente un déséquilibre cu-
mulatif : les projets bancables se trouvent majori-
tairement sur le littoral, ot les infrastructures fi-
nanciéres sont plus denses, ol se concentrent les
équipes commerciales et d’analyse de crédit, et ot
la proximité géographique facilite des décisions de
financement plus rapides.

Inversement, les régions intérieures souffrent d’un
déficit d’accés qui limite la structuration de pro-
jets, réduit le pipeline éligible au financement et
entretient une dynamique de sous-investissement.

Ainsi, la région d'implantation elle-méme devient
un facteur explicatif des difficultés d’accés au fi-
nancement, avec un effet direct sur la compétiti-
vité et le potentiel de développement des régions.

3.3. Un déficit de financement
pour les jeunes entreprises
et les activités émergentes

Les jeunes entreprises constituent l'un des seg-
ments les plus vulnérables du systeme. Malgré
leur rdle dans la création d’emplois, l'innovation
et la diversification du tissu entrepreneurial, elles
demeurent marginalisées dans l'accés au finance-
ment. Les jeunes PMEs ont le taux de refus le plus
élevé, soit 42% contre 25% pour les entreprises
anciennes, lorsqu’elles s'adressent aux banques.
Dans le capital-investissement, le constat est simi-
laire : les startups n’ont capté que 1,8 % du capital
investi en 2024, un niveau trés faible pour un pays
visant une montée en gamme de son économie.
Ce gap structurel freine directement la capacité

du pays a stimuler les secteurs innovants, la digi-
talisation ou la transition vers une économie de la
connaissance.

Plusieurs facteurs nourrissent cette asymétrie:
l'absence d'antériorité bancaire, la mortalité
élevée des jeunes entreprises, la faiblesse des
tickets d’investissement en amorcage, le manque
d’instruments hybrides tels que les obligations
convertibles ou les quasi-fonds propres, un statut
juridique souvent peu adapté, notamment la pré-
valence des SARL, ainsi que la faiblesse des méca-
nismes de protection de la propriété intellectuelle.

3.4. Un biais systémique contre
les actifs immatériels

La Tunisie est en décalage avec ['évolution mon-
diale, o la valeur des entreprises repose de
plus en plus sur des actifs immatériels comme
les logiciels, les données, les brevets, la marque
ou le capital humain. Malgré 'évolution du tissu
économique tunisien, la majorité des finance-
ments demeure orientée vers les actifs tangibles,
construction, immobilier, usines, équipements,
aménagements, alors que la création de valeur
repose de plus en plus sur les actifs immatériels:
développement d’applications, solutions numé-
riques, contenus créatifs, data, design, marques,
propriété intellectuelle et économie de la connais-
sance.

Cette dépendance persistante aux actifs tangibles
se situe au cceur du décalage entre les besoins
réels des entreprises et les pratiques de finance-
ment. Elle révéle un systtme de financement qui
continue de privilégier des modeéles productifs
traditionnels, fondés sur des actifs physiques faci-
lement mobilisables en garantie et dont la valori-
sation est maitrisée. En conséquence, les secteurs
innovants, créatifs ou technologiques, dont la va-
leur repose avant tout sur le capital immatériel,
la propriété intellectuelle, la capacité d’innovation
et le développement de solutions numériques,
demeurent en marge des circuits classiques de



financement. Cette faiblesse structurelle réduit
leur capacité a se développer, a investir et a fran-
chir les étapes critiques de croissance, contri-
buant ainsi a freiner la transformation du tissu
économique tunisien vers des activités a plus forte
valeur ajoutée.

3.5. La persistance du

financement du secteur
informel : un signal d’alerte
pour Uinclusion financiére

La persistance du financement informel consti-
tue l'un des symptomes les plus révélateurs des
limites du systeme financier formel en Tunisie.
Faute d’offres adaptées, une large frange des
ménages, des micro-activités et des trés petites
entreprises continue de contourner les canaux of-
ficiels pour se financer. Cette réalité s'inscrit dans
un contexte ot I'économie informelle représente
27.4 %% du PIB et concerne 44,8 % de l'emploi,
confirmant le poids structurel de 'informalité dans
le tissu productif.

Les données disponibles montrent I'ampleur du
recours a des sources non institutionnelles : 46%
des micro-entreprises déclarent se financer de
maniére informelle, tandis que seulement 33%
obtiennent un crédit formel®. Plus largement,
prés de 38 % des dirigeants de PME recourent
également au financement informel, souvent au-
prés de réseaux familiaux ou amicaux, faute d’ac-
cés au crédit bancaire. Cette situation refléte di-
rectement les difficultés persistantes d’accés au
financement formel, qui touchent environ 35 %
des PME tunisiennes®,

Cet état de fait fragilise les acteurs économiques
les plus vulnérables : les entreprises opérant dans
linformel ne bénéficient d’aucune protection
institutionnelle, sont plus exposées aux chocs
économiques, ne disposent pas de mécanismes
assurantiels et restent exclues des dispositifs de
soutien a linvestissement ou a l'export. Sur le

plan macro-social, cette dépendance accentue la
précarité, entretient des formes d’emploi non dé-
clarées et prive I'Etat de ressources fiscales.

Le recours massif a des circuits échappant tota-
lement a la supervision financiére illustre enfin
l'urgence d’un financement plus accessible, plus
rapide et plus lisible. Le défi central consiste a
proposer des mécanismes capables de répondre
aux besoins immédiats des petits acteurs éco-
nomiques, tout en les accompagnant progressi-
vement vers la formalisation. A défaut, une part
significative de I'économie restera en marge du
systéme financier, limitant la capacité du pays a
consolider une croissance inclusive et durable.

3.6. Un ensemble de

déséquilibres qui appelle une
modernisation structurelle

Les quatre gaps majeurs : entre grandes entre-
prises et PME, entre littoral et intérieur, entre
jeunes entreprises et acteurs établis, et entre ac-
tifs matériels et actifs immatériels, constituent les
manifestations les plus visibles d’une architecture
financiére faconnée par un cycle de développe-
ment antérieur, centré sur la croissance extensive,
l'investissement matériel et la préservation du
risque. Ces déséquilibres traduisent une matrice
de financement structurée autour de paradigmes
prudentiels en décalage par rapport aux besoins
d’une économie en transition vers plus de com-
plexité, d'innovation et de diversité. Ces asymé-
tries ne sont pas marginales : elles traversent l'en-
semble des segments financiers.

Les 4 gaps de financement cités ne sont pas juste
des obstacles isolés, mais des forces qui s'au-
to-alimentent. La convergence des quatre déficits
structurels identifiés, liés a la jeunesse de l'en-
treprise, a l'implantation géographique, a l'inno-
vation et aux investissements immatériels, ne se
contente pas de freiner des initiatives isolées, elle
constitue un véritable piege systémique de sous-fi-
nancement pour le tissu entrepreneurial tunisien.
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En privant les jeunes entreprises, particulierement
celles des régions intérieures, des leviers indis-
pensables pour financer leur montée en gamme
(particulierement innovation et immatériel), le
systeme actuel d’exclusion les condamne a une
faible productivité et a une précarité financiére
chronique.

Ce verrouillage institutionnel alimente un cercle
vicieux délétére : l'incapacité a se financer for-
mellement pousse ces entités notamment vers
l'économie informelle, non par opportunisme,
mais par stratégie de survie. En retour, cette «in-

formalisation» et 'absence d’actifs tangibles ren-
forcent la perception de risque par les bailleurs de
fonds, verrouillant davantage l'accés au crédit et
finit donc par justifier a posteriori la méfiance des
banques, renforcant ainsi le blocage initial.

Ce mécanisme auto-entretenu creuse les dispari-
tés régionales et aggrave le dualisme économique,
enfermant U'entreprise dans une trappe de sous-dé-
veloppement dont elle ne peut s’extraire seule sans
une action urgente des politiques publiques qui
visent a déverouiller le systéme de trappe.

0 Convergence des 4 Gaps & Exclusion Financiére

¢ Jeunesse

* Implantation (Intérieur)

* Innovation

* Immatériel

* Acces au crédit formel bloqué.

Augmentation de la Perception du Risque
par les Banques

* L'opacité et la fragilité des PME justifient le
durci des ions d'octroi de crédit.

FINANCEMENT
& LE CERCLE

VICIEUX DE
L'INFORMEL

e Repli vers l'Economie Informelle
* Financement par proches ou usuriers

* absence de comptabilité transparente
* limitation des ambitions.

e Stagnation & Faible Productivité

* Impossibilité d'investir dans la technologie ou les
compétences

* Lentreprise reste petite et vulnérable.

L'effet cumulatif : une barriére in-
franchissable

Le véritable danger réside dans l'effet cumulatif
de ces défaillances. Si un seul «gap» (comme
l'age de lentreprise ou le besoin de finance-
ment intangible) peut déja rendre 'accés au
financement difficile, la convergence de deux,
trois, voire quatre d’entre eux sur une seule
PME tunisienne rend 'accés aux financements
formels statistiquement trés improbable. Une
jeune startup (Gap 1) implantée a lintérieur
du pays (Gap 2) et développant une solution
numérique innovante (Gap 3/Innovation, Gap
4/Immatériel) se retrouve confrontée a une
matrice de risques cumulés percus comme in-

surmontables par les institutions financiéres
traditionnelles. L'empilement des critéres d’ex-
clusion réduit drastiqguement son profil d’éligi-
bilité, quelle que soit la qualité de son modele
d’affaires.

Cette situation crée une zone d’ombre ou le vrai
potentiel de croissance futur pour 'économie tuni-
sienne est systématiquement sacrifié, concentrant
ainsi le financement sur des entreprises plus ma-
tures, établies dans les grandes agglomérations
et opérant dans des secteurs conventionnels.
Ce mécanisme de double ou triple peine est le
principal moteur qui empéche les forces vives de
['économie tunisienne de s'épanouir et conforte de
maniére non volontaire encore une fois 'économie
de rente.




Pris ensemble, ces déséquilibres révelent un
systeme financier qui accompagne encore des
logiques traditionnelles, et qui peine a absorber
les dynamiques d’aujourd’hui et a préparer les be-
soins de demain. Ils montrent que les mécanismes
actuels, bien qu'ils aient longtemps soutenu
['économie tunisienne, peinent a s'adapter a une
économie cherchant a gagner en productivité, en
innovation, en diversification sectorielle et en in-
clusion régionale. La transformation souhaitée ne
reléve pas simplement d’ajustements techniques,
mais d’une modernisation structurelle du cadre de
financement, visant a fluidifier les parcours, diver-
sifier les instruments, renforcer la cohérence des
interventions publiques et encourager la prise de
risque, sans perdre les acquis construits au fil des
années.

C'est dans ce contexte qu’une relecture d’en-
semble du financement de l'économie a été en-
gagée. L'objectif est d’identifier les leviers per-
mettant de moderniser, diversifier et rendre plus
équitable l'architecture financiére nationale, afin
de construire un cadre plus inclusif, plus innovant
et mieux aligné avec les trajectoires de transfor-
mation économique, sociale et régionale de la
Tunisie.

4. TRACER L'AVENIR :
ASPIRATIONS ET VISION
POUR UN SYSTEME
FINANCIER RENOUVELE

4.1.  Vers de nouvelles aspirations

Les transformations économiques et sociales que
traverse la Tunisie, génerent un ensemble d’aspi-
rations nouvelles qui redéfinissent en profondeur
le role attendu du systéme financier. Les constats
précédents montrent que, si les secteurs tradition-
nels conservent un role essentiel dans ['économie
tunisienne, de nouvelles complexités émergent et
redéfinissent en profondeur les attentes vis-a-vis

du systeme financier. L'économie tunisienne ne
repose plus uniquement sur les logiques qui ont
structuré son financement durant les derniéres
décennies, investissements matériels, acteurs éta-
blis, circuits bancaires dominants, faible présence
de l'immatériel, mais sur une dynamique marquée
par l'innovation, la connaissance, la digitalisation
et la demande croissante d’équité sociale et ré-
gionale. Ces évolutions appellent un systeme fi-
nancier plus diversifié, plus agile et plus cohérent.

Les ateliers et entretiens individuels menés auprés
de représentants de ['écosystéme de financement
des banques, IMF, assureurs, fintechs, investis-
seurs, régulateurs, et des opérateurs non finan-
ciers, startups, organisations professionnelles et
institutions publiques ont largement confirmé la
nécessité d'une transformation profonde. Les ac-
teurs ont souligné 'absence de passerelles entre
les segments : une micro-entreprise ne trouve
pas de continuité naturelle entre microfinance et
banque ; une PME en croissance peine a accé-
der au capital-investissement ; un projet immaté-
riel ne trouve pas d’instruments adaptés ; et les
startups peinent a trouver les fonds nécessaires
a leur développement. Tous convergent vers un
méme constat : le systtme actuel, concu pour
une économie matérielle et administrée, est dans
l'incapacité a apporter des réponses aux défis de
['économie innovante, connectée et orientée vers
l'avenir.

Dans ce contexte, la digitalisation en particulier
apparait comme un levier de transformation. Les
ateliers ont mis en exergue le potentiel de ces
technologies, open finance, scoring alternatif,
paiements digitalisés, systémes d’information in-
tégrés, pour fluidifier les parcours de financement
et renforcer l'inclusion.

4.2.  Une vision pour un systeme
financier moderne

L'analyse des déséquilibres, aspirations et attentes
exprimées par les acteurs de ['écosystéme permet



de formuler une vision partagée et engageante
pour le systéme financier tunisien.

« Le Systeme Financier de la Tunisie a pour
vocation de devenir un écosysteme ouvert,
inclusif et durable, capable de mobiliser ef-
ficacement les ressources nationales et in-
ternationales pour financer la transformation
productive, réduire les fractures sociales et ré-
gionales, et accompagner les transitions éner-
gétiques, écologique et numérique du pays. »

Cette vision, consolidée a partir des diagnostics tech-
niques, des ateliers participatifs et des entretiens in-
dividuels, constitue le socle stratégique de la moder-
nisation structurelle du systéme financier tunisien.

1. Acces universel et simplifié : offrir & chaque
acteur économique, PME, startup, ménage ou
professionnel, un point d’entrée fluide vers des
financements adaptés, grace a la digitalisation
qui constitue un catalyseur de Uinclusion fi-
nanciére, a l'interopérabilité des systémes et
a des procédures allégées.

2. Inclusion effective : intégrer les segments
aujourd’hui exclus - PME régionales, jeunes
entrepreneurs, femmes, travailleurs de l'infor-
mel - en développant des institutions spécia-
lisées, des produits financiers sur mesure et
des mécanismes d’accompagnement adaptés.

3. Equité régionale et sectorielle : rééquilibrer
a répartition des flux financiers en faveur des
régions intérieures, des entreprises de taille
intermédiaire et des secteurs émergents, via
des fonds d’impact, des garanties différen-
ciées et une gouvernance redistributive.

4. Innovation et diversité : élargir 'éventail des
instruments financiers en valorisant les actifs
immatériels, en développant le capital-in-
vestissement, la finance digitale, la finance
islamique et durable, ainsi que de nouveaux
mécanismes hybrides de partage du risque.

5. Durabhilité et résilience : aligner les finan-
cements sur les criteres ESG et les Objectifs
de Développement Durable, en mobilisant des

green bonds, des sukuk verts et des partena-
riats public-privé pour accompagner la transi-
tion écologique et sociale.

5. QUELLES TRAJECTOIRES
D’EVOLUTION ?

5.1.  Trois trajectoires possibles

L'évolution d'un systéme financier peut étre appré-
hendée a travers trois trajectoires majeures. Cha-
cune correspond a un niveau d’ambition différent,
a une profondeur de transformation variable et a
une temporalité spécifique. Ce cadre permet de
comprendre comment un systéme peut évoluer
en fonction de la nature des réformes entreprises,
des capacités institutionnelles et de 'intensité des
déséquilibres qu'’il s'agit de corriger.

5.1.1.  La trajectoire incrémentale :
améliorer sans transformer

en profondeur

Dans une logique incrémentale, ['évolution d’un
systeme financier s’appuie sur des réformes gra-
duelles, limitées et essentiellement techniques. Il
s'agit, sur la base de la méme logique, d’amélio-
rer ce qui existe sans engager de transformation
structurelle. Cette dynamique peut intégrer la
mise a jour progressive des normes prudentielles,
l'ajustement de certaines régles opérationnelles,
la digitalisation partielle des processus ou en-
core l'optimisation de dispositifs publics déja en
place. Un tel mouvement peut aussi inclure la
modernisation technique des infrastructures, par
exemple, la simplification de procédures de repor-
ting, 'amélioration d'un systéme de paiement ou
la révision de mécanismes de supervision. Toute-
fois, ces ajustements, méme utiles, ne modifient ni
la structure profonde du modéle de financement,
ni ses logiques dominantes : la diversification des
instruments reste limitée, les segments finan-
ciers demeurent peu intégrés, et la gouvernance
conserve ses formes traditionnelles. La trajectoire



incrémentale améliore le fonctionnement quoti-
dien mais ne transforme pas les fondements du
systéme.

La trajectoire transitionnelle correspond a une évo-
lution plus ambitieuse, cherchant a moderniser
un systéme financier de maniére progressive mais
structurée. Elle se caractérise par une transforma-
tion ciblée des leviers essentiels : diversification
des instruments, ouverture vers des solutions plus
innovantes, révision graduelle des mécanismes de
garantie, création de passerelles entre différents
segments financiers ou encore amélioration de la
coordination entre institutions. Dans ce type de
trajectoire, de nouvelles formes de financement
peuvent étre introduites, tels que les fonds propres
hybrides, les mécanismes de financement vert,
les produits dédiés aux actifs immatériels ou les
plateformes d’investissement a impact, sans pour
autant bouleverser la totalité du cadre existant.
Les dispositifs publics peuvent étre réorganisés ou
consolidés pour mieux soutenir certains segments,
tandis que la digitalisation peut étre étendue pour
fluidifier les parcours et renforcer U'efficacité opé-
rationnelle. Cette trajectoire permet d’obtenir des
résultats significatifs tout en préservant la stabilité
institutionnelle, car elle repose sur une séquence
de réformes cohérentes et maitrisées plutot que sur
des ruptures brutales.

La trajectoire de rupture représente un niveau de
transformation nettement plus intense, envisagée
lorsque les ajustements progressifs ou transition-
nels ne permettent plus de corriger les déséquilibres
structurels. Elle implique une refonte profonde du
cadre financier, intégrant souvent des changements
simultanés dans la régulation, l'allocation du capi-
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tal, la gouvernance et l'organisation institutionnelle.
Dans ce type d’évolution, les structures existantes
peuvent étre réorganisées ou fusionnées, de nou-
veaux acteurs systémiques peuvent étre créés, et
les mécanismes de financement peuvent étre re-
modelés autour de logiques entierement nouvelles.
Par exemple, un pays peut décider d’introduire un
cadre complet d’'open finance, de donner un role
central a un fonds stratégique national, de restruc-
turer I'ensemble de ses régulateurs ou de déployer
massivement de nouveaux instruments d’investisse-
ment. Ces transformations visent a répondre a des
besoins devenus trop complexes pour étre traités
par des réformes graduelles. Elles comportent tou-
tefois un degré de risque important : ajustements
institutionnels lourds, transition délicate entre an-
ciens et nouveaux mécanismes, et nécessité d’'une
forte capacité d’exécution.

L'expérience comparée montre que les systémes
financiers évoluent rarement de maniére linéaire.
La trajectoire transitionnelle constitue souvent le
chemin optimal : elle permet d’engager des ré-
formes de fond tout en préservant la stabilité du
systéme. Toutefois, lorsque ces transformations
ne sont pas entreprises a temps, ou lorsqu’elles
se heurtent a des résistances internes, qu’elles
soient institutionnelles, organisationnelles ou re-
glementaires, les systémes tendent a s’enfermer
dans des logiques incrémentales qui corrigent a
la marge sans répondre aux déséquilibres de fond.
Cette inertie progressive finit par générer des ten-
sions : inefficiences qui s'accumulent, écarts qui
se creusent, perte de compétitivité et fragilisation
générale de l'écosystéme. Dans ces conditions,
les réformes finissent souvent par intervenir sous
forme de ruptures brusques, motivées par des
crises ou par l'accumulation de contraintes ex-
ternes. Ces ruptures, subies plutdt que choisies,
sont généralement plus colteuses, plus risquées
et plus difficiles a piloter.



D'oll la nécessité d’enclencher une trajectoire
transitionnelle au moment opportun. Lorsqu’elle
n'est pas engagée a temps, lincrémentalisme
s'installe, souvent porté par l'idée que de petits
ajustements suffiront a corriger les déséquilibres.
Mais cette logique finit par produire l'effet in-
verse : les fragilités s'accumulent, les écarts se
creusent, les inerties s’enracinent et les marges de
manceuvre se réduisent progressivement. Le sys-
teme se retrouve alors dans une situation ou les
réformes graduelles ne suffisent plus, faute d’avoir
été engagées au moment ou elles pouvaient en-
core produire des transformations maitrisées.

Dans ces contextes, les évolutions deviennent
mécaniques : ce qui aurait pu étre une transition
ordonnée se transforme en rupture imposée, sou-
vent sous la pression d’événements externes, de
tensions internes ou de contraintes macroécono-
miques. Les ajustements radicaux qui en résultent
sont rarement planifiés, souvent coliteux et parfois
déstabilisants, car ils interviennent en réaction
plutdt qu’en anticipation.

Ainsi, la trajectoire transitionnelle ne représente
pas seulement une option de réforme ; elle consti-
tue la condition nécessaire pour éviter les trans-
formations subies et préserver la capacité des
institutions a piloter le changement. Le choix de
ne pas agir au bon moment n’annule pas la trans-
formation : il en modifie simplement la forme,
la rendant plus abrupte, plus risquée et moins
controlable

5.2. Des trajectoires
d’inspiration: des pays qui
ont réussi

5.2.1. Benchmark international :
méthodologie et choix des pays

Le benchmark international a été réalisé selon une
démarche en trois étapes visant a identifier des
expériences pertinentes et transférables pour la

Tunisie.

Premiérement, des critéres d’évaluation ont été
définis sur deux dimensions :

Performance du systtme financier, selon
quatre axes : efficacité, inclusivité, innovation
et équité régionale et sectorielle ;
Comparabilité avec la Tunisie, examinée a
travers la taille et la structure économiques,
la proximité macroéconomique, le cadre ins-
titutionnel et reglementaire, et la maturité de
['écosysteme entrepreneurial.

Deuxiemement, un panel élargi de vingt pays a été
constitué, regroupé en quatre catégories :

1. Pays pairs engagés dans des réformes (Ma-
roc, Algérie, Egypte, Jordanie) pour la compa-
raison directe et la mesure des écarts ;

2. Pays axés sur Uinclusion et 'équité (Kenya,
Rwanda, Ghana, Sénégal) offrant des ensei-
gnements sur l'élargissement de l'acces et la
réduction des déséquilibres ;

3. Pays émergents a trajectoire de réussite
(Turquie, Afrique du Sud, Vietnam, Malaisie,
Chili) présentant des réformes avancées tout
en restant partiellement comparables ;

4, Pays champions de référence (Portugal,
Gréce, Roumanie, Bulgarie, Finlande) consti-
tuant des repéres pour des objectifs de long
terme.

Enfin, sept pays de référence ont été sélectionnés
pour l'analyse détaillée, sur la base de leur per-
formance sur au moins une dimension clé, de leur
proximité institutionnelle et structurelle avec la
Tunisie, et de leur pertinence stratégique en tant
que modeles ou trajectoires inspirantes.

La sélection des sept pays retenus résulte d’un
processus qualitatif visant a combiner compara-
bilité avec la Tunisie, expériences concrétes de
réformes utiles a court et moyen terme, et réfé-
rences avancées pour un horizon long terme. Deux



pays pairs directs ont été choisis pour leur simili-
tude structurelle et leurs réformes financiéres : le
Maroc (diversification des instruments financiers
et marchés de capitaux) et ['Egypte (digitalisation
des paiements et du secteur bancaire). Le Kenya
sert de référence en inclusion et équité grace a son
modele de mobile money et d’inclusion digitale.
Deux économies émergentes illustrent des trajec-
toires de réussite : la Malaisie (bancarisation éle-
vée, innovation financiére et soutien a l'entrepre-
neuriat) et le Chili (marchés de capitaux profonds
et bien régulés). Enfin, deux références avancées,
le Portugal (réformes bancaires post-crise) et la
Finlande (inclusion universelle et innovation),
offrent un horizon normatif pour la transformation
a long terme du systeme financier tunisien.

L'analyse internationale réalisée dans le cadre
de 'étude met en évidence plusieurs trajectoires
d’évolution financiére particulierement instruc-
tives. Ces trajectoires éclairent la maniére dont dif-
férents pays ont modernisé leur systéme financier
selon des logiques adaptées a leurs contraintes
institutionnelles, a leur niveau de développement
et a leurs priorités stratégiques.

La valeur de ces expériences réside moins dans
la comparaison des chiffres que dans la compré-
hension des dynamiques de transformation, de
leur séquencage et de la cohérence des réformes
mises en ceuvre.

Le cas du Portugal illustre une transformation pro-
gressive fondée sur une série de réformes com-
plémentaires. Aprés la crise bancaire, le pays a
engagé un processus d’assainissement et de mo-
dernisation de son cadre prudentiel, de ses mé-
canismes de supervision et de ses infrastructures
financiéres. L'évolution du ratio de créances dou-
teuses, passé de 17 % en 2016 a environ 3 % en
2022, témoigne d’une amélioration structurelle
résultant d’un pilotage continu plutdt que d'une
refonte radicale. Parallelement, I'expansion des

paiements numériques, illustrée par la diffusion
croissante de solutions comme MB Way (plus de
6 millions d’utilisateurs selon les données dispo-
nibles), contribue a renforcer Uefficacité opération-
nelle du systtme sans modifier ses fondements.

La Malaisie propose un autre type d’évolution,
orientée vers la diversification des instruments fi-
nanciers et l'intégration progressive de la finance
islamique et de linnovation technologique. Les
chiffres disponibles montrent un crédit privé équi-
valant 4 116 % du PIB (2024) et une finance isla-
mique représentant 38 % des actifs financiers. Le
pays a structuré cette diversification autour d’un
cadre réglementaire harmonisé, du développe-
ment de marchés spécialisés (comme les sukuk
verts), et de la mise en place de banques digitales
et de systémes de paiement instantané (DuitNow),
utilisés par plus de 10 millions de personnes. Cette
trajectoire illustre une modernisation séquencée,
appuyée sur une vision de long terme et sur une
montée en capacité progressive.

Le Chili offre une dynamique centrée sur l'insti-
tutionnalisation des marchés et 'amélioration de
l'accés au financement par des mécanismes pu-
blics ciblés. L'adoption de la Loi Fintech en 2023
et la mise en place d’un cadre d’open finance en
2024 définissent un environnement propice a l'in-
novation et a la transparence. De plus, le renfor-
cement des garanties publiques, avec certaines
lignes du FOGAPE couvrant jusqu’a 85 % des
préts destinés aux TPE/PME, contribue a amélio-
rer la circulation du capital tout en maitrisant le
risque. Cette approche, fondée sur la cohérence
reglementaire et l'appui ciblé aux entreprises,
constitue un exemple de transformation progres-
sive orientée vers la profondeur financiére.

Dans un registre différent, le Kenya montre com-
ment linnovation peut devenir un levier struc-
turant pour lévolution d’'un systtme financier.
L'usage du mobile money y est particulierement
développé : 84.8 % des adultes y ont recours et le
taux de bancarisation dépasse 90 %. L'intégration
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du paiement mobile dans les usages quotidiens
a permis d'élargir l'acceés aux services financiers,
d’améliorer la fluidité des transactions et d’ouvrir
la voie a des produits de crédit ou d'épargne adap-
tés a des segments jusqu’alors sous-desservis.
Cette trajectoire illustre la maniére dont une in-
novation technologique, largement adoptée, peut
repositionner un systéme financier sans transfor-
mation institutionnelle majeure.

L'Estonie suit une trajectoire structurée autour de
la digitalisation systémique. L'identité numérique
universelle, lintégration des bases de données
publiques et la dématérialisation compléte des
interactions administratives ont permis de créer
un environnement ou les services financiers bé-
néficient d’une infrastructure numérique robuste
et cohérente. La modernisation repose ici sur la
continuité des réformes, lUintégration des outils
technologiques et a transparence institutionnelle,
ce qui contribue a un écosystéme financier fluide,
automatisé et sécurisé.

Le Maroc, pour sa part, illustre une évolution
davantage incrémentale. Les indicateurs dispo-
nibles indiquent un crédit privé a 81 % du PIB,
une capitalisation boursiére représentant 48 %
du PIB, et un taux de bancarisation de 44 %. Ces
données traduisent une amélioration progressive,
portée par des réformes prudentielles, l'extension
des services bancaires et le développement de
produits de marché. Toutefois, la nature principa-
lement sectorielle des réformes limite leur portée
transformative, ce qui inscrit le pays dans une dy-
namique d’évolution stabilisée mais graduelle.

Enfin, la Finlande illustre une trajectoire de ma-
turité ol la cohérence institutionnelle, la digitali-
sation et l'innovation structurent un écosystéme
performant. Le pays enregistre un taux de bancari-
sation de 100 %, une digitalisation des paiements
dépassant 98 %, et un effort de R&D supérieur
a 3 % du PIB, soutenu par Business Finland, qui
mobilise plus de 500 millions d’euros par an pour
financer l'innovation et les projets stratégiques.

L'évolution observée résulte d’un ensemble de ré-
formes coordonnées menées sur plusieurs décen-
nies plutdt que d’une transformation ponctuelle.

Dans l'ensemble, ces expériences montrent que
les systémes financiers qui progressent le plus
durablement s’appuient sur des trajectoires cohé-
rentes, séquencées et alignées sur des objectifs
clairs. Les réformes y sont intégrées dans une
vision de long terme, les instruments évoluent
progressivement, et la gouvernance est organisée
de maniére a soutenir l'innovation, l'inclusion et
lefficacité opérationnelle. Cette lecture des trajec-
toires offre un éclairage utile pour envisager les
orientations possibles d’un systéme financier en
transformation.

6. LE CADRE DES REFORMES
PROPOSE : UN
TRIPTYQUE STRUCTURANT
POUR REFONDER LE
SYSTEME FINANCIER

6.1.  Evolutions des réformes du
systeme financier tunisien :
un récit structuré par les
données

Depuis la fin des années 1980, le systéme financier
tunisien avance par cycles successifs de réformes,
souvent portées par l'urgence de stabiliser, parfois
par la volonté de moderniser, occasionnellement
par une intention de transformation profonde. Les
indicateurs a dispositions retracent cette progres-
sion, faite d’améliorations tangibles mais aussi
de limites persistantes, a l'image d’une architec-
ture financiére qui s'ajuste sans se recomposer
réellement. Au cours de cette période un certain
nombre d’institutions/mécanismes ont vu le jour,
on citera en particulier les banques d’investisse-
ment mixtes.



La premiére phase, a partir de la fin des années
1980, s’inscrit dans un contexte d’ajustement
structurel. Le pays traverse une période marquée
par des déséquilibres macroéconomiques impor-
tants, avec un taux de créances classées qui dé-
passe alors les 20 % des engagements bancaires.
Les réformes engagées réduisent progressivement
cette vulnérabilité. Les banques sont recapitali-
sées par étapes, le cadre prudentiel se modernise,
le crédit se libéralise partiellement, et le leasing
est introduit. Pourtant, derriére ces progres, la
structure du modeéle demeure stable : les banques
universelles restent les intermédiaires quasi exclu-
sifs, les financements a long terme restent rares,
et la Bourse de Tunis affiche une capitalisation
boursiére inférieure a 10 % du PIB, signe d’un
marché encore embryonnaire.

Avec l'entrée dans les années 2000, le paysage
évolue, porté par une croissance économique
soutenue, en moyenne 4,5 % par an sur la pé-
riode 2000-2010. Cette dynamique encourage
une modernisation plus ambitieuse de l'arsenal
financier : diversification des instruments, vague
d’innovations, développement de la microfinance,
amélioration progressive du cadre réglementaire,
introduction de nouveaux produits de marché, ge-
nése de la private equity et la BVMT se modernise
et devient plus dynamiques. Mais cette montée
en sophistication ne transforme pas le cceur du
systeme. Le crédit demeure fortement concentré,
tandis que les PME se heurtent aux contraintes de
l'accés au financement et les régions intérieures
continuent a souffrir d’'un faible accés au finan-
cement.

La rupture socio-politique de 2011 introduit une
autre dynamique. Elle élargit les attentes, ouvre de
nouveaux chantiers réglementaires et fait émerger
des exigences plus fortes en matiére de gouver-
nance et de transparence. Un effort particulier
est porté sur les banques publiques, dont les per-
formances révélent les fragilités accumulées. Les
créances classées remontent a plus de 15 % en
2014, conséquence directe de la dégradation de

la situation économique. Parallelement, 'endette-
ment public croit rapidement, passant de 40 % du
PIB en 2010 a plus de 70 % en 2018, renforgant le
lien étroit entre I'Etat et les banques qui absorbent
une part croissante du risque souverain. Les dis-
positifs de soutien aux entreprises se multiplient,
mais dans une logique d’empilement : nouveaux
fonds, mécanismes de garantie, initiatives secto-
rielles, programmes PME. Le systéme se moder-
nise, mais il se fragmente autant qu'il progresse.

Les années récentes confirment cette tension
croissante entre progres technique et limites
structurelles. Le financement du déficit public mo-
bilise une part importante de la liquidité bancaire
et constitue ainsi un effet d’éviction vis a vis du
financement du secteur privé généralement et de
la PME particulierement. L'exposition souveraine
atteint plus de 20 % du total des actifs dans plu-
sieurs établissements. La capacité d’investisse-
ment du pays s'effrite : le taux d’investissement
tombe sous les 15 % du PIB, contre 24 % au début
des années 2000. La création nette d’entreprises
ralentit, tandis que le financement des actifs im-
matériels, innovation, propriété intellectuelle, ca-
pital humain, reste marginal, faute d’outils adap-
tés et en l'absence de systemes d’information
complets permettant d’en évaluer le risque.

Dans ce paysage en mutation lente, certaines ré-
formes émergent : développement des systémes
de paiement numériques, mise en place de réfé-
rentiels ESG, élargissement progressif de la micro-
finance, montée de la finance durable, réflexion
sur 'amélioration du partage de données finan-
ciéres. Mais ces avancées interviennent dans un
environnement institutionnel ot les incitations
demeurent, toujours, alignées sur le modele his-
torique : priorité au financement du court terme,
canal dominant centré sur les banques, faible in-
termédiation de marché, gouvernance financiére
encore cloisonnée, multiplicité de dispositifs pu-
blics peu coordonnés.

Cest cette accumulation progressive, plus que
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l'absence de réformes, qui explique les asymétries
persistantes : les entreprises établies captent une
part disproportionnée du crédit, les jeunes struc-
tures peinent a émerger, les régions intérieures
restent sous-financées et les actifs immatériels ne
trouvent pas leur place dans les pratiques ban-
caires. Les réformes successives ont amélioré des
segments du systéme, mais sans parvenir a en
transformer les fondations. Les marges d’ajuste-
ment qui avaient permis de prolonger le modeéle,
liquidité, capitalisation, financement de [Etat,
s’amenuisent, rendant visibles les tensions accu-
mulées.

Le systéme financier tunisien arrive ainsi dans
une phase asymptotique ol lincrémentalisme
montre ses limites. Les besoins d’une économie
plus numérique, plus verte, plus fondée sur la
connaissance dépassent désormais les possibili-
tés offertes par les instruments hérités des décen-
nies précédentes. Les données institutionnelles
convergent : la modernisation technique ne suffit
plus ; une recomposition des régles, des incita-
tions et des institutions devient nécessaire pour
aligner le financement aux besoins des transfor-
mations profondes de ['économie tunisienne.

L'analyse des réformes passées et des dynamiques
récentes du systéme financier tunisien met en évi-
dence un constat central ; les ajustements progres-
sifs ont permis d’améliorer la stabilité, moderniser
certains instruments et accompagner les transfor-
mations économiques, mais ils n’ont jamais suffi a
transformer en profondeur l'architecture du finan-
cement. Les réformes plus ambitieuses, menées
par vagues successives, ont contribué a redéfinir
des segments clés du systéme, sans pour autant
produire une convergence institutionnelle capable
d’orienter durablement le capital vers les besoins
stratégiques du pays.

Le systéme financier tunisien se trouve dans une
zone de tension particuliére : il est toutefois suffi-
samment mature pour porter des transformations
structurantes, mais encore trop contraint pour ab-

sorber un choc de refonte radicale. Les banques
demeurent au centre de l'intermédiation, les mar-
chés de capitaux restent peu profonds, les dispo-
sitifs publics sont dispersés, et la gouvernance des
données financieres est encore en construction.
Dans le méme temps, 'économie réclame des ins-
truments nouveaux, financement de l'innovation,
soutien aux actifs immatériels, mécanismes de
partage de risques, information financiére conso-
lidée, que les dispositifs existants ne peuvent pas
fournir seuls. Cette situation plaide pour un che-
min qui évite a la fois la prudence excessive et la
rupture brutale : une trajectoire hybride qui com-
bine amélioration des dispositifs existants, trans-
formations institutionnelles ciblées et introduction
progressive d’éléments de rupture.

Cette trajectoire se dessine de maniére natu-
relle lorsque l'on observe les dynamiques déja
a l'ceuvre dans le systeme. Les banques moder-
nisent leurs outils, mais butent sur la structure de
leurs bilans et sur la concentration du risque sou-
verain. Les marchés commencent a se diversifier,
mais restent insuffisants pour porter les besoins
de long terme. La fintech émerge, mais son poten-
tiel demeure limité tant que les régles de partage
de données et la gouvernance numérique ne sont
pas consolidées. Les fonds publics se multiplient,
mais leur efficacité reste entravée par l'absence
d’un cadre cohérent d’intervention et d’évaluation.

Une trajectoire hybride consiste précisément a ar-
ticuler ces forces dispersées pour les transformer
en leviers complémentaires plutét qu’en initiatives
paralléles.

Dans un tel schéma, l'incrémentalisme conserve
son utilité : il permet d’améliorer la qualité des ou-
tils, de renforcer les mécanismes prudentiels, de
moderniser la supervision, de batir des infrastruc-
tures numériques et de consolider la solidité des
institutions existantes. Il crée les conditions de
confiance nécessaires pour réduire les vulnérabili-
tés macrofinanciéres et stabiliser 'environnement
dans lequel les agents économiques opérent.



Cette amélioration progressive est indispensable,
mais elle ne peut constituer le cceur de la straté-
gie. Car les asymétries identifiées dans le diagnos-
tic, entre grandes et petites entreprises, littoral et
intérieur, jeunes structures et acteurs établis, ac-
tifs tangibles et immatériels, ne se résorbent pas
avec des outils améliorés. Elles nécessitent des
transformations plus profondes, ciblant les régles,
les incitations et la gouvernance de l'allocation du
capital.

C’est la que la dimension transformative de la tra-
jectoire hybride devient essentielle. Elle suppose
une réorganisation des roles au sein du systéme:
clarification des mandats, rationalisation des
dispositifs publics, meilleure articulation entre
banques, marchés et acteurs non bancaires, in-
tégration progressive des données financiéres au
cceur de l'analyse du risque et modernisation des
référentiels prudentiels. Ces transformations ne
remplacent pas les institutions existantes : elles
les prolongent, les complétent et les réorientent
progressivement vers un systeme plus diversifié et
plus aligné avec les besoins de 'économie réelle.

Enfin, I'hybridation inclut une part de rupture,
mais une rupture séquencée, compatible avec
les capacités du systéme. Elle concerne principa-
lement les domaines ol le modéle actuel atteint
ses limites : le financement de l'innovation, l'éva-
luation du risque immatériel, la consolidation des
données, la planification d’investissements de
long terme, la structuration des mécanismes de
partage de risques. Sur ces sujets, les dispositifs
historiques ne suffisent plus. Il devient nécessaire
d’introduire des outils nouveaux, plateformes
d’information, mécanismes publics-privés de co-
financement, référentiels sectoriels, architectures
d’interopérabilité, qui ne prolongent pas le modéle
existant mais en redessinent certains fondements.

Ainsi, le choix d’une trajectoire hybride ne reléve
pas d’un compromis, mais d’une stratégie assu-
mée : s'appuyer sur les améliorations des forces
du modéle actuel, transformer les institutions la ol
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c’est nécessaire, et ouvrir des espaces de rupture
dans les domaines ou les pratiques héritées ne
peuvent plus répondre aux besoins d’une écono-
mie en mutation profonde. Cette approche permet
d’aligner la vitesse de la réforme sur la capacité
réelle du systeme, tout en orientant les ressources
vers des objectifs de transformation, productivité,
innovation, inclusion territoriale, transition numé-
rique et écologique, qui définissent les besoins
financiers de la Tunisie pour la décennie a venir.

6.2. Le cadre des réformes
proposé

Le cadre des réformes proposé s'articule autour
de trois dimensions complémentaires, structu-
relle, fonctionnelle et paradigmatique, qui, en-
semble, dessinent une architecture cohérente et
progressive de transformation. Cette structuration
traduit la maniére dont les différents blocages
identifiés, institutionnels, opérationnels, culturels,
s'imbriquent et se renforcent mutuellement. Pour
y répondre, il ne s'agit plus seulement de corriger
des dispositifs, mais de repenser graduellement
les couches profondes du systéme financier afin
de créer un environnement capable de soutenir les
ambitions économiques du pays. Les trois piliers
forment ainsi la matrice d’une transformation or-
donnée, ol chaque dimension prépare et soutient
la suivante.

La premiére dimension, structurelle, intervient
au niveau le plus fondamental : celui de l'ossature
institutionnelle. Au fil du temps, l'accumulation
de structures, 'éparpillement des responsabilités
et la superposition de mandats ont créé un pay-
sage dense mais fragmenté. Les dispositifs pu-
blics se sont multipliés sans toujours converger,
les mécanismes de pilotage se sont dispersés et
les systémes d’information se sont développés de
maniéere paralléle, souvent sans interopérabilité.
Cette fragmentation réduit la lisibilité des poli-
tiques publiques, affaiblit la cohérence des inter-
ventions financieres et limite la capacité du pays a
piloter une stratégie de financement a long terme.



La transformation structurelle vise précisément a
reconstruire cette cohérence. Elle passe par une
clarification des mandats, une réorganisation
des chaines de décision, une modernisation de
la régulation, une plus grande transparence dans
l'action publique et une consolidation des plate-
formes d’information financiére. Ce pilier structu-
rel n’a pas vocation a bouleverser immédiatement
les instruments du systeme ; il a pour ambition
de créer un socle institutionnel stable, capable de
supporter la mise en ceuvre des transformations
futures. Il porte l'idée que sans une architecture
claire, aucun instrument, aussi pertinent soit-il, ne
peut produire pleinement son effet.

La deuxieme dimension, fonctionnelle, in-
tervient sur un autre registre : celui des méca-
nismes concrets de financement et de l'efficacité
opérationnelle du systéme. Le modéle tunisien a
longtemps reposé sur une intermédiation centrée
sur les banques et sur une logique d’outils homo-
genes. Si ce modéle a permis de soutenir la crois-
sance dans certaines phases, il atteint aujourd’hui
ses limites : il peine a irriguer les régions, a finan-
cer les PME, a soutenir l'innovation, a accompa-
gner les secteurs émergents ou a valoriser l'im-
matériel. La transformation fonctionnelle consiste
alors a élargir la palette des instruments, a mo-
derniser les processus, a diversifier les circuits et
a renforcer les mécanismes de partage du risque.
Elle implique la montée en puissance de nouveaux
outils de marché, 'adaptation des dispositifs de
garantie, I'amélioration des services d’accompa-
gnement, l'intégration de la fintech, la mise en
place de solutions numériques mieux articulées
et le développement de modes de financement
plus proches des besoins réels des entreprises et
des régions. Ce pilier transforme directement les
pratiques : il modifie la maniére dont 'économie
accéde aux ressources, dont le risque est évalué
et dont les acteurs interagissent. Il ne remet pas
en cause le role central des institutions existantes;
il les outille pour répondre a des demandes plus
diverses et a une économie plus complexe.

La troisieme dimension, paradigmatique, opére
a un niveau plus profond encore : celui des repré-
sentations, des comportements et de la culture fi-
nanciére. Un systéme peut disposer d’institutions
bien organisées et d’instruments modernes, et
pourtant rester entravé par des attitudes éculées
qui freinent la prise de risque, limitent l'innova-
tion ou privilégient la sécurité au détriment de la
création de valeur. La transformation paradigma-
tique vise a faire évoluer cette culture. Elle intro-
duit une nouvelle maniére de concevoir le role de
la finance : une finance qui valorise l'immatériel,
qui intégre la durabilité comme horizon straté-
gique, qui adopte une lecture plus prospective du
risque et qui fait de 'information un actif essen-
tiel. Elle encourage I'émergence de mécanismes
de confiance, 'acceptation d’une plus grande di-
versité de projets, une meilleure compréhension
des logiques d’innovation et une relation plus
fluide entre les acteurs publics et privés. Ce pilier
ouvre la voie a des pratiques de financement plus
contemporaines, capables de soutenir la transi-
tion écologique, 'économie de la connaissance,
la transformation numérique et 'émergence de
nouveaux secteurs. Il ne s’agit pas seulement de
moderniser, il s'agit d’adopter une maniére re-
nouvelée de penser la finance, 'investissement et
l'impact.

Ce triptyque structurel, fonctionnel et para-
digmatique forme un ensemble indissociable:
La dimension structurelle stabilise et organise.
La dimension fonctionnelle modernise et élargit.
La dimension paradigmatique donne wun
sens et une direction a la transformation.
C’est en articulant ces trois couches que le
systeme financier peut engager une transition
ordonnée, progressive mais déterminante :
une évolution qui respecte les équilibres exis-
tants mais ouvre véritablement la voie a un
modeéle plus cohérent, plus innovant et plus
orienté vers les besoins réels de I'économie.
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7. QUELLE FEUILLE DE ROUTE POUR UNE VISION D’UN SYSTEME
FINANCIER RENOUVELE?

un écasystéme ouvert, inclusif et durable, capable
de mobiliser efficacement les ressources nationales et internationales pour
Jinancer la transformation productive, réduire les fractures soclales et

regionales, et accompagner la transition ecologique et numerique du pays »

1. Assurer un accés universel, simple et proportionné au financement
Objectifs 2. Renforcer l'inclusion financiére effective des segments sous-financés
stratégiques 3 Réduire les déséquilibres territoriaux et sectoriels dans U'allocation du capital
4. Stimuler Uinnovation et la diversification des instruments de financement

S, A lefin tde U'é 1e dans une trajectoire de durabilité et de résilience
Pilier 1 Pilier 2 Pilier 3
Transformations structurelles Transformations fonctionnelles Transformations paradigmatiques
* Axe 1.1: gouvernance et * Axe 2.1~ Diversifier les = Axe 3.1-Accélérer la
refonte du pllotage de Instruments et les circuits de digitalisation et
financement finar tde l'é i Uinteropérabilité
réelle = Axe 3.2 - Intégrer la
= Axe 1.2: Refonder la = Axe 2.2 - Développer la finance durabilité et la finance verte
régulation sur la transparence, durable, inclusive ot au conur du systéme
la donnée et la redevabilité territorialisée * Axe 3.3 - Réocrienter la
* Axe 2.3 - Intégrer pleinement culture du risque et de la
U'immatériel et la connaissance performance
dans lafinance
7.1. Transformation structurelle Lobjectif n'est pas de créer de nouvelles struc-
tures, mais de rendre U'existant plus cohérent et
711.  Objectif et rationalité plus transparent, afin que la gouvernance finan-
ciére serve pleinement les objectifs de développe-
Le systéme financier tunisien repose sur un en-  Mment économique, d'équite régionale et d'inclu-

semble d'institutions solides, mais dont les man-  Sion.

dats, les interactions et les instruments manquent y o )
aujourd’hui de cohérence. Ce pilier constitue ainsi le socle de la réforme glo-

bale : il crée les conditions nécessaires a la di-
Au fil des années, la multiplication des acteurs pu- versification des instruments (pilier fonctionnel) et
blics, des dispositifs d’appui et des cadres régle- a 'évolution des pratiques et des comportements
mentaires a abouti & une architecture dense mais  (Pilier paradigmatique).
fragmentée, ol les responsabilités se chevauchent
et o la coordination reste limitée. Cette fragmen-  Ce premier pilier poursuit trois objectifs priori-
tation réduit Uefficacité de Uaction publique, af-  taires :
faiblit la capacité de pilotage du financement de

léconomie et freine la confiance entre les institu- - Assurer une gouvernance cohérente et lisible
tions financiéres, les entreprises et les citoyens. du financement de I'économie, a travers une

meilleure articulation entre les régulateurs, les
Le pilier structurel de la transformation vise a cor- banques publiques et les dispositifs d'appui ;
riger ces déséquilibres institutionnels et 4 poser - Moderniser la régulation en Uorientant vers la
les bases d’un systeme mieux coordonné, plus li- transparence, la donnée et la redevabilité, afin
sible et plus responsable. de renforcer la confiance et la crédibilité du

systeme financier ;



Instaurer une capacité de planification et
d’évaluation stratégique, pour aligner les po-
litiques financiéres sur les priorités écono-
miques, sociales et régionales du pays.

71.2.  Axes de la transformation
structurelle

La transformation structurelle du systéme finan-
cier repose sur deux leviers complémentaires : la
gouvernance et la régulation.

L'objectif est de construire un cadre institution-
nel cohérent, transparent et orienté vers la per-
formance, ol les responsabilités sont clairement
définies, les décisions mieux coordonnées, et la
régulation devient un véritable outil de confiance
et defficacité collective.

« AXE 1.1: GOUVERNANCE ET REFONTE DU
PILOTAGE DE FINANCEMENT

La gouvernance du systéme financier tunisien
reste marquée par une fragmentation institution-
nelle et une faible coordination stratégique. Les
dispositifs publics d’appui, les banques a capitaux
publics, les organismes de garantie et les autori-
tés de régulation interviennent souvent selon des
logiques paralléles, sans cadre intégré de pilotage
ni mécanisme commun d’évaluation. Cette disper-
sion affaiblit la cohérence d’ensemble, dilue les
responsabilités et limite la capacité du systeme
a orienter efficacement les ressources financiéres
vers les priorités économiques, sociales et régio-
nales du pays.

L'objectif de cet axe est de batir une gouvernance
intégrée et lisible du financement, articulant les
dimensions : institutionnelle, informationnelle et
régionale.

Les comparaisons internationales confirment la
pertinence de cette approche : plusieurs pays
(Maroc, Portugal, Malaisie, Finlande) ont renfor-
cé la cohérence et lefficacité de leurs politiques

financiéres en créant des instances de pilotage
interinstitutionnelles, dotées d’outils d’analyse et
de suivi nationaux, capables d’aligner la régula-
tion et les flux de financement sur les priorités de
développement.

Cet axe comporte cing initiatives :

1. Création d’un Conseil national de coordi-
nation du financement (CNCF)

Objectifs :

Instaurer un pilotage unifié des politiques de
financement ;

Réduire les chevauchements institutionnels ;
Créer un espace permanent de dialogue pu-
blic-privé.

Détails :

Le CNCF serait une structure de gouvernance
interinstitutionnelle rassemblant la BCT, le CMF,
'ACM, le CGA, ministére des Finances, autres
parties prenantes. Il aurait pour mission d’assurer
la cohérence entre les politiques de financement,
d’investissement et de régulation, et de piloter la
stratégie nationale de financement du développe-
ment.

2. Clarification des mandats et des roles ins-
titutionnels

Objectifs :

Optimiser lefficacité des institutions publiques ;
Réduire les zones de chevauchement et les
mandats flous ;

Mettre chaque acteur face a ses objectifs me-
surables.

Détails :

Cette initiative vise a revoir les textes fondateurs et
les missions des institutions financiéres publiques



afin de mieux répartir les roles : financement di-
rect, garantie, capital patient, développement ré-
gional. Un audit institutionnel et juridique serait
réalisé pour clarifier les périmétres et éviter les
doublons.

3. Mise en place d’un tableau de bord natio-
nal du financement de U'économie

Objectifs :

Renforcer la transparence et la redevabilité du
systtme de financement ;

Appuyer la planification stratégique et le pilo-
tage par la donnée.

Détails :

Créer un outil statistique et analytique intégré, ali-
menté par la BCT, le CMF, 'ACM, la CGA, le minis-
tére des Finances, et autres parties prenantes. Ce
tableau de bord suivra en temps réel les crédits,
les garanties, les investissements et les flux régio-
naux. Il permettra d’identifier les déséquilibres et
d’appuyer la décision publique.

4. Intégration de la dimension régionale dans
le pilotage financier

Objectifs :

Territorialiser la politique de financement ;
Réduire les inégalités régionales d’accés au
crédit ;

Promouvoir les initiatives régionales de
finance inclusive.

Détails :

Instituer un suivi régional des flux de financement
et un dialogue territorial annuel entre institutions
financiéres, autorités régionales et entreprises.
Les données issues du tableau de bord seront
déclinées par gouvernorat, pour orienter les res-
sources vers les zones a déficit structurel.
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5. Définir un mécanisme de suivi et d’évalua-
tion de tous les fonds existants

Objectifs :

Améliorer la transparence et la redevabilité
des fonds publics ;

Harmoniser les critéres de performance et
d’'impact ;

Optimiser l'allocation des ressources en rédui-
sant les redondances ;

Renforcer la visibilité pour les investisseurs et
partenaires internationaux.

Détails :

Mettre en place un dispositif national de suivi et
d’évaluation couvrant l'ensemble des fonds pu-
blics et parapublics de financement.

+ AXE 1.2 : REFONDER LA REGULATION SUR
LA TRANSPARENCE, LA DONNEE ET LA
REDEVABILITE

Lefficacité du systéme financier repose autant sur
la solidité de ses institutions que sur la qualité,
la circulation et la gouvernance de l'information
financiére. Or, la régulation actuelle demeure cen-
trée sur la conformité et la surveillance pruden-
tielle, sans mécanismes de partage de données,
d’interopérabilité ni de redevabilité publique®.
Cette fragmentation informationnelle entretient
les asymétries entre acteurs, freine l'innovation
et affaiblit la capacité collective a piloter les po-
litiques de financement sur la base d’évidences.

L'objectif de cet axe est de moderniser la régulation
financiére pour en faire un levier de confiance, de
performance et d’innovation. Il s’agit de construire
une architecture cohérente fondée sur la donnée
et la transparence.

Les benchmarks internationaux (Royaume-Uni,
Finlande, Maroc, Malaisie, Singapour) montrent
que les systémes financiers les plus performants

21, LaBCT vient d'engager, en 2025, un
projet de réformes concernant la gouver-
nance des données au sein des banques.



sont ceux qui ont fait évoluer leur régulation vers
une logique “data-driven”, combinant supervision
basée sur le risque, publication d’indicateurs pu-
blics et responsabilisation des institutions vis-a-vis
de leurs impacts économiques et sociaux.

Cet axe se décline en cing initiatives :

1. Création d’une infrastructure nationale de
données financiéres interconnectée

Objectifs :

Centraliser et harmoniser les données finan-
cieres ;

Permettre un pilotage intégré et en temps réel ;
Favoriser la transparence et la prise de déci-
sion fondée sur la donnée.

Détails :

Mettre en place une plateforme nationale inté-
grant les bases de données de la BCT, du CMF, de
'ACM, de la CGA, et du ministére des Finances.
Cette infrastructure permettra linteropérabilité
des informations financiéres, la tracabilité des flux
et 'acces sécurisé a la donnée pour les régula-
teurs, décideurs et acteurs économiques.

2. Mettre en ceuvre un “cadre de gouver-
nance de la donnée financiere”

Objectifs :

Assurer la fiabilité, la sécurité et l'interopérabi-
lité des données financiéres ;

Encadrer les usages publics et privés de la don-
née ;

Renforcer la gouvernance de l'information fi-
nanciere.

Détails :

Elaborer un référentiel national régissant la col-
lecte, la gestion, la qualité, la sécurité et 'usage

de la donnée financiére. Ce cadre définirait les
responsabilités institutionnelles, les droits d’ac-
ces, la standardisation et les régles de partage
entre institutions.

3. Développement d’un tableau de bord pu-
blic du financement et de la durabilité

Objectifs :

Rendre compte régulierement de la structure
du financement ;

Valoriser la transparence financiére et la res-
ponsabilité publique.

Détails :

Créer un tableau de bord en ligne, mis a jour tri-
mestriellement, présentant les données conso-
lidées sur le financement des entreprises, la
répartition régionale, la durabilit¢ (ESG) et la
performance économique. Accessible au public, il
renforcerait la transparence et la confiance.

4. Intégrer les indicateurs de transparence et
de performance financiére au sein de ['Ob-
servatoire de U'inclusion financiére

Objectifs :

Elargir la portée de l'observatoire existant ;
Suivre les performances ESG et de transpa-
rence ;

Appuyer la planification stratégique nationale.

Détails :

Etendre le mandat de 'Observatoire de Uinclusion
financiére pour y intégrer des indicateurs liés a la
performance, a la durabilité et a la transparence
du financement. Ces données permettraient de
suivre les progrés du systéme financier au-dela de
la seule inclusion bancaire.



5. Encadrer I'Open Finance et les échanges
de données

Objectifs :

Favoriser l'innovation et la compétitivité des
acteurs financiers ;

Renforcer la protection et la souveraineté des
données;

Créer un environnement propice a la finance
digitale et inclusive.

Détails :

Mettre en place un cadre réglementaire pour
'Open Finance, garantissant la portabilité et
l'échange sécurisé des données financiéres entre
banques, fintechs, assurances et acteurs tiers. Ce
cadre viserait a protéger les consommateurs tout
en stimulant 'innovation.

7.2.  Transformation fonctionnelle

La transformation fonctionnelle vise a moderniser
les instruments, les mécanismes et les circuits par
lesquels le capital circule dans ['économie. Elle
agit sur les pratiques concrétes d’allocation des
ressources, afin d’élargir I'accés au financement,
de diversifier les sources de liquidité et de renfor-
cer lefficacité du systéme. C'est elle qui rend la
réforme visible, mesurable et concréte.

La transformation fonctionnelle cherche a repen-
ser les logiques dominantes des chaines de va-
leurs de financement, en construisant un systeme
plus diversifié, plus équitable et plus durable. Son
objectif est d’élargir ['éventail des instruments dis-
ponibles, de renforcer la capacité du systeme a
absorber le risque et de permettre un financement
plus fluide de la productivité, de l'innovation et de
la transition écologique. Elle traduit également le
passage d'une logique de guichet a une logique
d’écosysteme, dans laquelle banques, fonds, mar-

chés, fintechs et dispositifs publics coopérent plu-
tot que d’agir de maniére isolée.

Cette transformation poursuit trois objectifs ma-
jeurs :

Diversifier les sources et instruments de finan-
cement afin de réduire la dépendance exces-
sive au crédit bancaire et d’ouvrir la voie a des
solutions mieux calibrées pour la croissance,
l'innovation et la montée en compétitivité des
entreprises ;

Renforcer la soutenabilité, I'équité et la régio-
nalisation des flux financiers, en alignant les
financements publics et privés sur les priorités
nationales, notamment la transition écolo-
gique, linclusion sociale et le développement
régional ;

Intégrer limmatériel et la connaissance
comme leviers centraux de création de va-
leur, en financant non seulement les actifs
physiques, mais aussi la recherche, la tech-
nologie, la propriété intellectuelle, les compé-
tences et la créativité.

« AXE 2.1: DIVERSIFIER LES INSTRUMENTS
ET LES CIRCUITS DE FINANCEMENT DE
L’ECONOMIE REELLE

La concentration du financement sur le crédit ban-
caire traditionnel freine l'investissement productif,
limite la prise de risque et entrave 'émergence
de nouveaux acteurs économiques. Pour accom-
pagner la transformation du tissu productif, le
systeme financier tunisien doit élargir son champ
d’action en mobilisant l'ensemble des canaux
alternatifs : marchés de capitaux, capital-inves-
tissement, financement participatif, financement
responsable et éthique, fintechs, innovation nu-
mérique et mécanismes de refinancement spécia-
lisés.



L'objectif de cet axe est de rénover et d’enrichir
loffre d’instruments afin de mieux répondre a
la diversité des besoins des entreprises, notam-
ment des PME, des startups, des institutions de
microfinance et des acteurs régionaux. Il s'agit
de construire un écosystéme capable d’absor-
ber le risque et de mutualiser les ressources, de
connecter les différentes sources de financement,
banques, fonds, plateformes et marchés, et de sti-
muler innovation financiére au sein d’un cadre
sécurisé, efficace et inclusif.

Les initiatives proposées, mini-bonds, titrisation
PME, refonte du crowdfunding, sandbox fintech,
création de fonds sectoriels, TuniPay, réforme de
la BFPME et refinancement des IMF, matérialisent
cette volonté de batir un systeme financier plus
diversifié, plus fluide et plus équitable.

Cet axe se décline en 10 initiatives :

1. Mettre en place un cadre pour les “mi-
ni-bonds” et la dette privée PME

Objectifs :

Diversifier les sources de financement des PME ;
Réduire la dépendance au crédit bancaire ;
Stimuler le marché local de la dette privée.

Détails :

Elaborer un cadre réglementaire simplifié per-
mettant aux PME et ETI de lever des capitaux
via des émissions de “mini-obligations” sur des
plateformes agréées. Ces titres offriraient un fi-
nancement complémentaire au crédit bancaire,
notamment pour les entreprises a croissance
rapide.

2. Développer un mécanisme national de
titrisation et de refinancement des porte-
feuilles PME

Objectifs :

Libérer de nouvelles capacités de financement ;
Mutualiser et transférer le risque PME ;
Créer un marché secondaire pour les actifs PME.

Détails :

Créer un véhicule national de titrisation, adossé
aux portefeuilles de préts PME des banques et
institutions de microfinance. Ce mécanisme per-
mettrait de refinancer les acteurs de premier rang,
tout en partageant le risque avec le marché.

3. Refonte du cadre du crowdfunding et du
crowdlending

Objectifs :

Dynamiser les plateformes de financement
participatif ;

Encourager l'investissement citoyen et de la
diaspora ;

Accélérer le financement des jeunes entre-
prises et projets verts.

Détails :

Mettre & jour le cadre réglementaire existant (dé-
cret 2022) pour simplifier les agréments, élargir
les plafonds de collecte, et renforcer les passe-
relles avec les banques et les investisseurs institu-
tionnels. Inclure un volet “green” et un “diaspora”.

4. Déployer un programme national “Fintech
& Open Finance Sandbox”

Objectifs :
Stimuler Uinnovation financiére ;

Accélérer la digitalisation et l'interopérabilité ;
Favoriser les partenariats banques-fintechs.



Détails :

Lancer un programme conjoint BCT-CMF-ACM-
CGA-Finances permettant aux fintechs de tester
des solutions innovantes dans un cadre réglemen-
taire sécurisé : paiement numérique, scoring alter-
natif, crédit digital, open data

5. Favoriser la création de fonds sectoriels
thématiques et régionaux (numérique,
agriculture, industries créatives)

Objectif :

Répondre aux besoins spécifiques de chaque
secteur ;

Développer des pdles régionaux de finance-
ment ;

Attirer des capitaux privés vers des théma-
tiques a impact.

Détails :

Structurer des fonds d’investissement ciblés sur
des secteurs stratégiques et des régions a poten-
tiel. Ces fonds pourraient étre cofinancés par la
CDC, le FTI, des investisseurs privés et des institu-
tions internationales.

6. Créer une plateforme TuniPay
Objectifs :

Moderniser les paiements et réduire le cash ;
Intégrer les acteurs non bancaires ;
Accélérer la numérisation du financement.

Détails :

Développer une plateforme nationale de paiement
numérique interopérable, connectée aux banques,
microfinances et opérateurs télécoms, afin de
fluidifier les transactions et renforcer Uinclusion
financiére.

il Slulal (gl agaall

DES ETUDES STRATEGIQUES

T E S

G

7. Intégrer dans le marché alternatif les star-
tups et PME innovantes

Objectifs :

Ouvrir l'accés des startups au financement par
le marché ;
Développer la culture boursiére et la liquidité.

Détails :

Elargir le périmétre du marché alternatif de la
Bourse de Tunis pour y inclure les entreprises
technologiques et innovantes, avec des exigences
de cotation allégées et un accompagnement spé-
cifique.

8. Refonte de la BFPME avec un mandat de
méso-finance

Objectifs :

Couvrir le maillon manquant du financement ;
Appuyer les entreprises de taille intermédiaire.

Détails :

Redéfinir le mandat de la Banque de Financement
des PME pour qu’elle intervienne sur le segment
de la “méso-finance”, entre la microfinance et la
banque commerciale. Elle agirait en partenariat
avec les banques et les fonds régionaux.

9. Création d'un mécanisme de refinance-
ment des IMF (institutions de microfi-
nance)

Objectifs :

Renforcer la viabilité du secteur de la microfi-
nance ;

Réduire les taux appliqués aux bénéficiaires ;

Promouvoir une inclusion financiére durable.




22. \oir infra pour la dimension para-
digmatique.

Détails :

Mettre en place une facilité de refinancement,
destinée aux institutions de microfinance, pour
réduire leur colit de ressources et améliorer leur
liquidité.

10. Elargir le catalogue de placement des as-
surances

Objectifs :

Mobiliser 'épargne longue au service de ['éco-
nomie réelle ;

Diversifier les sources de financement des
PME et projets durables ;

Aligner les investissements des assurances
avec les priorités nationales (transition, inno-
vation,  régionalisation).

Détails :

Modifier le cadre réglementaire des placements
des compagnies d’assurance afin d’élargir leur ca-
pacité d’investissement vers la dette privée PME,
les fonds d'infrastructure et fonds verts, les mi-
ni-bonds, les fonds régionaux, les obligations du-
rables (ESG, sociales, vertes).

« AXE 2.2: DEVELOPPER LA FINANCE DU-
RABLE, INCLUSIVE ET TERRITORIALISEE

La transition vers un modéle de croissance durable
impose de réorienter le systéme financier tunisien
vers la résilience économique, sociale et environ-
nementale. Jusqu’a présent, la finance verte et in-
clusive demeure fragmentée, portée par des initia-
tives isolées sans cadre cohérent ni mécanismes
incitatifs structurés. Pourtant, la Tunisie dispose
de bases solides : une taxonomie nationale en
cours d’élaboration, des fonds publics sectoriels,
et une infrastructure de marché susceptible d’ac-
cueillir de nouveaux instruments a impact.

L'engagement envers une finance responsable et

équitable se décline dans les deux dimensions
lune fonctionnelle et l'autre paradigmatique®®.
L'objectif de cet axe de transformation fonction-
nelle est de faire de la finance durable un levier de
transformation du modéle de développement, en
mobilisant des instruments adaptés a la transition
écologique, a l'inclusion sociale et a ['équité régio-
nale. Il s'agit de doter le pays d'un cadre normatif
et opérationnel complet pour la finance durable,
incluant taxonomie, gouvernance et reporting, et
de développer des mécanismes de financement
ainsi que des garanties verts capables de soutenir
les investissements a impact et d’ancrer la dura-
bilité au cceur des décisions financiéres.et de ter-
ritorialiser la finance, en orientant les ressources
vers les régions a fort besoin d’adaptation, de rési-
lience et de transformation.

Les initiatives proposées traduisent une approche
fonctionnelle et inclusive. Elles visent a canaliser
I'épargne, a partager le risque et a financer la du-
rabilité, tout en réduisant les fractures régionales
et en facilitant l'accés a Uinvestissement pour les
projets innovants.

Cet axe se déploie en cinq initiatives :

1. Finaliser, harmoniser et opérationnaliser
la taxonomie nationale de la finance du-
rable

Objectifs :

Disposer d’un cadre national de référence
pour la finance durable ;

Aligner les flux financiers sur les priorités cli-
matiques et sociales ;

Faciliter la transparence et la comparabilité
des investissements.

Détails :
Finaliser le projet de taxonomie en cours en y

intégrant les dimensions sociale et régionale, et
assurer sa mise en ceuvre par les banques, as-



sureurs et fonds d’investissement. La taxonomie
servirait de référentiel commun pour classifier les
activités économiques selon leur contribution a la
durabilité.

2. Etendre et transformer le Fonds de Tran-
sition Energétique (FTE) en Fonds national
de transition écologique et sociale (FNTES)

Objectifs :

Mobiliser les ressources publiques et privées
pour la transition ;

Soutenir la création d’emplois verts et soli-
daires.

Détails :

Repositionner le FTE pour en faire un fonds sou-
verain catalyseur financant des projets a impact
écologique, social et territorial. Le fonds sou-
tiendrait la décarbonation, 'économie circulaire,
Uinclusion énergétique et la résilience des régions
intérieures.

3. Mettre en place un mécanisme de “Green
Guarantee Facility”

Objectifs :

Réduire le risque percu des investissements
durables ;

Encourager les institutions financiéres a finan-
cer les projets verts.

Détails :

Créer un mécanisme de garantie dédié aux projets
verts et aux investissements durables, porté par
la SOTUGAR ou une entité ad hoc, permettant de
couvrir partiellement le risque des préts et obliga-
tions vertes.
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4. Mettre en place un marché national des
“Green Sukuk” et obligations vertes sou-
veraines

Objectifs :

Diversifier les sources de financement de la
transition ;

Attirer les investisseurs institutionnels et inter-
nationaux ;

Positionner la Tunisie comme place régionale
de la finance islamique durable.

Détails :

Créer un marché spécifique pour les obligations
vertes et les “Green Sukuk” souverains, aligné sur
la taxonomie nationale et les standards interna-
tionaux. Ce marché permettrait de mobiliser des
financements longs pour la transition écologique
et les infrastructures durables.

5. Transformation du FTI en fonds de fonds a
impact, catalyseur des fonds thématiques
et régionaux

Objectifs :

Soutenir le développement des fonds régio-
naux et thématiques ;

Encourager le cofinancement public-privé ;
Promouvoir l'investissement a impact mesu-
rable.

Détails :

Transformer le FTI en fonds de fonds a impact,
investissant dans des fonds sectoriels (innovation,
agriculture, numérique, culture) et régionaux. Ce
role de catalyseur renforcerait la liquidité et la ca-
pacité d’investissement du marché.




« AXE2.3:INTEGRER PLEINEMENT L'IMMA-
TERIEL ET LA CONNAISSANCE DANS LA
FINANCE

Le modéle de financement tunisien demeure lar-
gement centré sur les actifs tangibles, terrains,
batiments, machines, considérés comme les seuls
gages de solvabilité. Cette approche patrimoniale
n’épouse pas l'évolution des nouvelles complexi-
tés économiques fondées sur la créativité, la
technologie, la connaissance et la data. Les en-
treprises innovantes, les startups, les structures
culturelles ou les acteurs de la l'économie du
savoir rencontrent ainsi des difficultés d’accés au
financement, faute de reconnaissance de la valeur
de leurs actifs immatériels.

L'objectif de cet axe est d’ancrer limmatériel au
ceeur du systéme financier tunisien, en créant les
outils, les cadres et les incitations nécessaires
pour financer la recherche, l'innovation, la pro-
priété intellectuelle, les compétences et la créati-
vité. Il s'agit de faire évoluer la culture du risque et
la conception de la valeur vers une logique fondée
sur le potentiel, la trajectoire et la contribution a
la transformation économique.

Cet axe constitue un levier essentiel pour réduire
le gap tangible/immatériel, favoriser I'émergence
d’une économie a haute valeur ajoutée et soutenir
les nouveaux modeles d’affaires portés par la tran-
sition numérique et écologique.

Il se décline en cinq initiatives :

1. Créer un Fonds national de financement de
l'immatériel et de Uinnovation (FNFII)

Objectifs :

Financer les projets a forte intensité immaté-
rielle ;

Soutenir la valorisation économique de la re-
cherche et des brevets ;

Stimuler l'innovation dans les PME et startups.

Détails :

Mettre en place un fonds public-privé dédié au
financement des actifs immatériels (R&D, proprié-
té intellectuelle, capital humain, numérique). Ce
fonds interviendrait sous forme de capital patient,
de préts participatifs ou de garanties, en appui
aux entreprises innovantes et aux institutions de
recherche.

2. Elaborer une grille nationale d’évaluation
et de valorisation des actifs immatériels

Objectifs :

Reconnaitre I'immatériel comme actif écono-
mique ;

Améliorer 'accés au financement pour les en-
treprises innovantes ;

Standardiser l'évaluation immatérielle dans
les pratiques financiéres.

Détails :

Développer, sous la coordination du CNCF une
méthodologie nationale pour mesurer et valoriser
les actifs immatériels (marque, savoir-faire, R&D,
logiciels, données). Cette grille serait utilisée par
les banques, investisseurs et auditeurs pour éva-
luer la solvabilité ou le potentiel d’'une entreprise.

3. Créer un dispositif d’assurance-innovation
et de partage du risque

Objectifs :
- Mutualiser le risque lié a 'innovation ;
- Inciter les acteurs financiers a investir dans les

projets non collatéralisés ;
- Soutenir 'entrepreneuriat technologique.

Détails :

Mettre en place un mécanisme d’assurance pu-
blique-privée permettant de couvrir partiellement



le risque d’échec des projets innovants, notam-
ment pour les startups technologiques. Ce dispo-
sitif réduirait le risque percu par les investisseurs
et stimulerait l'investissement dans les projets im-
matériels a haut potentiel.

4. Mettre en place un label “Finance de la
connaissance  responsable”

Objectifs :

Promouvoir une finance orientée vers la
connaissance et [humain ;
Encourager les institutions a financer 'éduca-
tion, la recherche et l'innovation sociale.

Détails :

Créer un label national attribué aux institutions fi-
nanciéres et investisseurs soutenant la recherche,
l'éducation, la formation et les industries créa-
tives. Ce label valoriserait les acteurs engagés
dans la finance du savoir et favoriserait la recon-
naissance publique des bonnes pratiques.

5. Elaborer une loi sur les garanties immaté-
rielles

Objectifs :

Elargir laccés au financement pour les en-
treprises innovantes dépourvues d’actifs tan-
gibles ;

Accélérer l'investissement dans la R&D, le nu-
mérique et les industries créatives ;

Réduire les exigences de collatéral classique ;
Moderniser le cadre juridique de la finance
tunisienne en l'alignant sur 'économie de la
connaissance.

Détails :
Adopter une loi permettant la reconnaissance juri-

dique et financiére des actifs immatériels comme
garanties acceptables dans les opérations de crédit.

7.3. Transformation
paradigmatique : faire
évoluer la culture financiere
et les comportements

Le systéme financier tunisien reste marqué par
une culture prudente, hiérarchique et administra-
tive, héritée d’un modéle centré sur la conformité
plutét que sur l'innovation, et sur la protection
du capital plutét que sur sa mobilisation. Cette
culture ralentit la digitalisation, limite I'adoption
des pratiques de durabilité et freine I'émergence
d’'une vision plus stratégique de la gestion du
risque.

La transformation paradigmatique vise ainsi a re-
nouveler la maniére dont les acteurs percoivent la
finance et s’y engagent. Elle repose sur trois le-
viers complémentaires qui, ensemble, réorientent
les représentations, modifient les comportements
et inscrivent la transformation financiére dans une
logique de long terme.

- la digitalisation, pour ancrer une culture de
la donnée partagée, de l'interopérabilité et de
linnovation responsable ;

- la durabilité, pour faire de l'impact environne-
mental et social un principe stratégique et non
un segment spécialisé ;

- laculture du risque, pour passer d'une logique
défensive et restrictive a une approche d’ap-
prentissage, d’anticipation et de création de
valeur.

Ce pilier constitue ainsi la dimension la plus pro-
fonde de la réforme : il modifie les représentations
collectives, aligne les comportements sur les nou-
velles priorités et inscrit la transformation dans la
durée.

En réorientant la maniére de penser la don-
née, limpact et le risque, la transformation



paradigmatique constitue la dimension la plus
profonde et la plus structurante de la réforme. Elle
faconne un systéme financier ol la transparence,
la durabilité et U'innovation deviennent des réflexes
collectifs plutét que des injonctions externes.

7.3.2. Axes de la transformation
paradigmatique

« AXE 3.1: ACCELERER LA DIGITALISATION
ET LINTEROPERABILITE

Malgré les progrés réalisés, paiements électro-
niques, dématérialisation des procédures, inter-
connexion progressive de certaines institutions,
l'écosystéme reste marqué par une fragmentation
de linformation et une interopérabilité limitée.
Ces limites freinent la fluidité des opérations, ra-
lentissent les innovations et créent des colts d’ac-
cés élevés pour les usagers.

L'objectif de cet axe est d'instaurer une infrastruc-
ture numérique intégrée capable de simplifier les
démarches, d’automatiser la conformité via l'e-
KYC, de renforcer la confiance par lidentifiant
financier unique et d’ouvrir ['écosystéme aux inno-
vations financiéres responsables. La digitalisation
entraine ainsi un changement culturel profond :
elle réoriente les pratiques quotidiennes, ancre
une logique d’ouverture et fait évoluer les repré-
sentations de ce que doit étre un systéme finan-
cier moderne, inclusif et performant.

Cet axe est organisé en sept initiatives :

1. Adoption de U'e-KYC (Know Your Customer
électronique)

Objectifs :

Simplifier l'accés aux services financiers ;
Réduire les codits de conformité ;

Accélérer l'inclusion financiére et la digitalisa-
tion des paiements.

Détails :

Mettre en place un systéme national d’identifi-
cation numérique des clients financiers (e-KYC)
interopérable entre les banques, opérateurs de
mobile money et autorités de supervision. Loutil
s’appuierait sur des identités digitales sécurisées
et un registre centralisé conforme aux standards
AML/CFT.

2. Favoriser Uinteropérabilité financiére (API:
Application Programming Interface com-
munes entre banques, CDC, CMF, BCT, SO-
TUGAR)

Objectifs :

Faciliter la circulation sécurisée des données
financiéres ;

Stimuler la concurrence et l'innovation ;
Améliorer la supervision macroprudentielle.

Détails :

Créer un cadre d'interopérabilité entre institutions
financiéres via des interfaces de programmation
(API) standardisées, facilitant le partage de don-
nées, la supervision en temps réel et les innova-
tions de services (open finance).

3. Développer un identifiant financier unique
pour les entreprises (interconnecté avec le
RNE)

Objectifs :
Simplifier les démarches administratives ;
Renforcer la tracabilité et la confiance dans les
relations financiéres ;
Améliorer le suivi des risques et des politiques
publiques.

Détails :

Créer un identifiant financier unique (IFU) attribué



a chaque entreprise, interconnecté au Registre
National des Entreprises (RNE). Cet identifiant
centraliserait les données de financement, de ga-
ranties, de paiements et de conformité, facilitant
le suivi et la transparence.

4. Mettre en place un “Programme national
d’inclusion digitale financiére”

Objectifs :

Promouvoir U'inclusion et 'usage des services
digitaux ;

Réduire les inégalités régionales et sociales ;
Accélérer la transition vers une économie sans
numéraire.

Détails :

Lancer un programme national coordonné par
la BCT, et le MTCI (ministére chargé des NTIC)
et la CDC, visant a promouvoir la digitalisation
des paiements, ['éducation financiére numérique
et l'intégration des populations non bancarisées
(femmes, jeunes, ruraux).

5. Lancer un “FinTech Innovation Lab” mul-
ti-institutions

Objectifs :

Accélérer la digitalisation et 'innovation finan-
ciere ;

Renforcer la collaboration public-privé ;
Positionner la Tunisie comme hub régional des
fintechs.

Détails :

Créer un laboratoire national d’innovation finan-
ciere rassemblant régulateurs (BCT, CMF), opéra-
teurs publics et acteurs privés (banques, fintechs,
universités) pour tester de nouveaux produits, mo-
déles et standards numériques en environnement
controlé.
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6. Définir un cadre réglementaire qui encadre
l'activité innovation Lab

Objectifs :

Sécuriser l'expérimentation des produits fi-
nanciers innovants ;

Encourager la collaboration régulateurs—fin-
techs-banques ;

Accélérer l'adoption de technologies émer-
gentes (IA, open finance, tokenisation).

Détails :

Elaborer un cadre réglementaire commun a la
BCT, au CMF et aux opérateurs publics, définis-
sant les modalités, les responsabilités des acteurs,
les régles de protection des données, les critéres
de sortie et l'interopérabilité avec les API natio-
nales ainsi que la gouvernance des données.

7. Définir un programme de sensibilisation et
renforcement de la confiance dans les ser-
vices financiers digitaux

Objectifs :

Réduire la méfiance vis-a-vis des services digi-
taux ;

Accroitre l'usage effectif des paiements élec-
troniques ;

Améliorer la littératie financiére numérique ;
Réduire les inégalités régionales, sociales et
générationnelles.

Détails :

Lancer un programme national incluant des cam-
pagnes d'éducation financiere numérique, des
ateliers dans les régions rurales et auprés des
femmes et jeunes, la promotion des paiements
digitaux, des incitations 4 la digitalisation (réduc-
tions de frais, TVA réduite sur transactions électro-
niques) et des mécanismes de protection contre la
fraude et les cyber risques.




« AXE 3.2: INTEGRER LA DURABILITE ET LA
FINANCE VERTE AU CCEUR DU SYSTEME

La dimension finance responsable et équitable
est appréhendée dans cette stratégie sous une
dimension fonctionnelles et paradigmatique a la
fois. L'objectif de cet axe de transformation pa-
radigmatique est de placer la durabilité au cceur
des décisions financiéres. La Charte nationale de
finance durable, l'essor des compétences ESG,
lintégration de la durabilité dans la régulation
prudentielle et Uintroduction d’un label vert ins-
tallent progressivement une logique d’engagement
partagé. En diffusant ces référentiels, cet axe mo-
difie les critéres de performance : l'impact social
et environnemental devient aussi déterminant que
la rentabilité financiére ; les comportements se ré-
orientent vers des pratiques plus responsables ; et
la finance passe d’'un simple canal a un véritable
moteur actif de transition. La durabilité devient
ainsi une valeur intégrée, changeant la maniére
d’évaluer, de prioriser et d’investir.

Cet axe se décline en cing initiatives :

1. Adopter une “Charte nationale de la fi-
nance durable”

Objectifs :

Créer un cadre de référence partagé pour la
finance durable ;

Mobiliser les acteurs autour d’objectifs com-
muns ;

Renforcer la crédibilité du positionnement tu-
nisien sur la finance responsable.

Détails :

Elaborer et adopter une charte nationale enga-
geant I'ensemble des acteurs du systéme financier
(banques, assurances, institutions publiques, in-
vestisseurs, régulateurs) & intégrer les principes
de durabilité, d’équité et de transparence dans
leurs politiques et pratiques. La charte servirait de

cadre d’engagement volontaire, complémentaire a
la taxonomie verte.

2. Lancer un programme national de forma-
tion a la finance durable et climatique
(CBF - IFBT - CEFIC)

Objectifs :

Renforcer les compétences en matiére de fi-
nance durable ;

Former une nouvelle génération de cadres fi-
nanciers conscients des enjeux ESG et clima-
tiques.

Détails :

Développer un programme national de formation
destiné aux professionnels de la finance, aux en-
treprises et aux administrations, axé sur la finance
verte, l'investissement responsable et 'évaluation
du risque climatique. Ce programme serait porté
conjointement par le CBF, I'IFBT et le CEFIC.

3. Intégrer les criteres ESG et climatiques
dans la régulation prudentielle et les réfé-
rentiels d’investissement

Objectifs :

Aligner la régulation sur les objectifs de dura-
bilité ;

Favoriser une gestion proactive des risques cli-
matiques et sociaux ;

Orienter les flux de capitaux vers des projets
responsables.

Détails :

Introduire des obligations de prise en compte des
critéres environnementaux, sociaux et de gouver-
nance dans les cadres prudentiels des banques,
sociétés financiéres, assureurs et fonds d'in-
vestissement. Les régulateurs (BCT, CMF, CGA,
ACM) adapteraient leurs référentiels de gestion



des risques pour intégrer le risque climatique et
social.

4. Lancer un “Forum annuel de la finance
verte et inclusive” (BCT - MoF)

Objectifs :

Créer un espace de dialogue et de coopération ;
Diffuser la culture de la durabilité financiére ;
Renforcer la visibilité internationale du pays.

Détails :

Organiser un forum annuel réunissant institutions
publiques, régulateurs, investisseurs, banques,
assurances et société civile pour partager les ex-
périences, valoriser les initiatives et suivre les pro-
grés de la finance durable et inclusive en Tunisie.

5. Lancer un label “Finance verte et respon-
sable”

« AXE 3.3 : REORIENTER LA CULTURE DU
RISQUE ET DE LA PERFORMANCE

La culture du risque au sein du systéme financier
tunisien demeure principalement orientée vers la
préservation du capital, la valorisation des garan-
ties matérielles et la limitation de U'exposition aux
profils jugés incertains. Cette approche, essentiel-
lement défensive, restreint 'accés au financement
pour les jeunes entreprises, les projets innovants
et les régions a fort potentiel mais insuffisamment
intégrées dans les circuits traditionnels. Elle en-
tretient ainsi une perception du risque principale-
ment comme facteur de vulnérabilité, plutét que
comme paramétre a analyser, maitriser et intégrer
dans une dynamique de développement.

Cet axe vise a instaurer une culture du risque mo-
dernisée, fondée sur l'exploitation systématique
de la donnée, la mutualisation des informations
et le renforcement de la coordination interinstitu-
tionnelle. La mise en place d’outils structurants,
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notamment des activités de rating®, un Credit
Information Hub interopérable et un dispositif na-
tional de dérisquage, permettrait d’améliorer la
qualité de l'évaluation, de réduire les asymétries
d’information et de favoriser une prise en charge
collective des risques associés a l'innovation et
aux actifs immatériels.

Cet axe est déployé a travers trois initiatives :

1. Créer une “Société nationale d’information
et de scoring de crédit”

Objectifs :

Améliorer la qualité de l'évaluation du risque ;
Etendre l'accés au financement pour les PME
et ménages ;

Soutenir la stabilité financiére par une gestion
du risque mieux informée.

Détails :

Etablir une entité nationale publique-privée char-
gée de collecter, consolider et analyser les don-
nées de crédit des entreprises, ménages et insti-
tutions. La société produirait des scores de risque
standardisés pour améliorer la transparence, ré-
duire les asymétries d’information et faciliter la
bancabilité des PME.

2. Mettre en place un “Credit Information
Hub” interinstitutionnel

Objectifs :
Faciliter la circulation de l'information finan-
ciere ;
Accroitre la précision des analyses de risque ;
Soutenir la supervision macroprudentielle et
la politique de crédit.

Détails :

Créer une plateforme centralisée d’échange
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d’informations entre les institutions financiéres
(banques, IMF, sociétés de leasing, fintechs, CDC,
FTI, BCT). Le hub permettrait de consolider les
historiques de crédit, les garanties, les données
fiscales et les indicateurs de performance secto-
rielle.

3. Développer un “Mécanisme national de
dérisquage” pour les PME et secteurs stra-
tégiques

Objectifs :

Réduire la perception de risque sur les PME et
projets d’innovation ;

Encourager les institutions financiéres a finan-
cer les segments risqués mais porteurs ;
Promouvoir la diversification du portefeuille de
crédit.

Détails :

Mettre en place un dispositif national de dérisquage
combinant fonds de garantie, assurance-crédit, et
syndication du risque. Ce mécanisme couvrirait
les secteurs innovants, exportateurs ou a forte va-
leur ajoutée régionale.

8. CONDUITE DE LA
TRANSFORMATION : UN
ESPACE D’ANIMATION
POUR DONNER
COHERENCE ET ELAN

8.1.  Logique et justification

La transformation du systéme financier tunisien
engage une pluralité d’acteurs - régulateurs,
banques publiques, fonds spécialisés, disposi-
tifs de garantie, institutions d’appui, opérateurs
numériques, investisseurs privés, chacun por-
teur de responsabilités légitimes, mais rarement
articulées entre elles. Si chaque institution peut

progresser sur son propre terrain, aucune ne dis-
pose seule de la capacité a garantir la cohérence
globale de la réforme, ni a en porter I'ambition
systémique.

Plutét qu’un organe de contrdle ou un centre déci-
sionnel formel, cet espace constitue un dispositif
d’animation. Il agit comme une infrastructure im-
matérielle, indispensable pour que les initiatives
avancent de maniére cohérente et convergent
vers les objectifs de la transformation, quelles que
soient les temporalités, les contraintes ou les ca-
pacités des acteurs impliqués.

8.2. Organisation de l'espace
d’animation

L'espace d’animation assure une fonction transver-
sale visant a garantir la cohérence et la continuité
du processus de transformation. Sans assurer di-
rectement la conduite opérationnelle, il appuie les
institutions porteuses des initiatives de réforme. Il
contribue a maintenir la cohérence d’ensemble et
a faciliter la mise en ceuvre des transformations.
Par ailleurs, il soutient un dispositif d’apprentis-
sage collectif en assurant la circulation réguliére
et le partage de l'information.

Cet espace d’animation se déploie comme une
organisation agile et transversale, qui fonctionne
par strates complémentaires d’échanges et de sui-
vi partagés. Il s'organise autour de trois compo-
santes complémentaires :

1. Une strate stratégique de convergence

Cette premiére strate s’organise en comité d'ali-
gnement stratégique qui réunit périodiquement les
acteurs principaux du financement dans un cadre
d’échange structuré visant a sécuriser les arbi-
trages et a harmoniser les calendriers de mise en
ceuvre. [l apporte une vision intégrée du processus
de transformation, en identifiant les interactions
entre les initiatives et en veillant a la cohérence
des décisions. Il s'assure que les actions engagées



restent en phase avec la trajectoire définie et que
leur mise en ceuvre avance de maniére maitrisée
et continue.

2. Des groupes techniques thématiques

La deuxieme strate est technique. Elle a pour role
d’assurer la conception opérationnelle des ré-
formes, de structurer les chantiers et de garantir
la qualité de leur mise en ceuvre. Elle s’organise
autour de groupes techniques thématiques qui
réunissent les institutions porteuses d'initiatives
autour de sujets communs. Ces groupes offrent
un cadre organisé pour assurer la cohérence des
travaux et traiter les questions opérationnelles de
maniére structurée, afin d'éviter les redondances
et les frictions.
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3. Une cellule d’appui et de suivi

Cette strate d’appui et de support vise a assurer
la lisibilité et le partage de la dynamique de trans-
formation. La cellule d’appui et de suivi constitue
le support opérationnel de l'espace d’animation.
Elle assure la collecte des informations auprés des
institutions, la production des tableaux de bord et
la synchronisation des calendriers. Son réle est
également de garantir une circulation efficace et
continue de l'information entre les acteurs.

Une plateforme numérique de suivi appuierait
l'ensemble en centralisant les données, en per-
mettant de visualiser les avancées et en facilitant
les échanges. L'organisation reste légere, adap-
table et en capacité d'évoluer en fonction des be-
soins du processus de transformation.




SOURCES ET REFERENCES

. OCDE (2023), Etude de marché sur la concurrence dans le secteur de la banque de détail en Tunisie,
Editions OCDE, Paris, https://doi.org/10.1787/18626a42-r.

. Access to Finance for MSMEs in the Southern Mediterranean: Workshops with Finance Actors,https://
euromed-economists.org/wp-content/uploads/2023/11/INVESTMED_Access-to-Finance-Workshops-
Report_compressed.pdf

. Feuille de route sur 'accés au financement des PME (Banque mondiale), https://documents.banque-
mondiale.org/fr/publication/documents-reports/documentdetail/370231468311685071/tunisia-poli-
cy-note-on-smes-access-to-finance-in-tunisia

. Etude de cas BFPME (Banque de Financement des PME) - Tunisie, https://fr.slideshare.net/slideshow/
etude-de-cas-de-la-hanque-de-financement-de-la-pme-en-tunisie/2510989944#1

. Impact Fund CDC (2020) : Secteurs et chaines ciblées, https://documentsl.worldbank.org/curated/
en/099011224130519902/pdf/P16790010a35ba08h1b5371a7d24b2f5fde. pdf

. SOTUGAR (Société Tunisienne de Garantie) - Rapport 2022, https://sotugar.com.tn/rapport-annuel/

. Etude MENA Enterprise Survey effectuée par la BERD (Tunisie, 2019), https://www.eib.org/files/publi-
cations/mena_enterprise_survey_report_working_papers_voll_en.pdf

. Enquéte sur la perception du climat des affaires et la sante des pme (Migyes), https://www.undp.org/
sites/g/files/zskgke326/files/2025-04/rapport_miqyes_vp_final_03042025_0.pdf



1
ac

3
li
af
1
it

‘Sanuajulew 1U0S SaluelSIXd

$94Nn30Nn41s sa) anbsind ainidnJ aun
J3N111SU0d S10}91N0] SUBS ‘S]auu0IIN}ISuUl
saJ}owiiad S9) Jueylield us 19 9dUBUI9ANOZ
e 1uesiuedioal us uonesoldwe ajdwis

e] assedap a]]a : uojleWIOjSURI} BUN,P
9A91aJ dAllRIIUI 81190 : anbiSajesys aineN

‘(S1e91eWWI S}110R ‘saunaliglul
suoi3a. ‘sesdaiius saunal) s9louaJaIp
sSuj0saqg xne asuodaJ e] aJonawe : sdeld ¢

'sa)qeinsaw sy103[qo sas
e 908} INd}0R 3nbeyd aINB -

'snojy syepuew
$9] 18 1UBWaYyINeA3YD
9p SOUOZ $3] 8INPIY -

‘sanbijgnd suoinnisul
Sap gHoedyye ] Jasiwindo -

‘suojgnop
S3] J9)IA9 19 saJlowiad sa) Jayle)d anod
9sljeaJ JeJas anbipun( 18 jduuonN}iIsul ipne
un ‘jeuoi3das Juswaddojangp ‘usied jended
‘aljueled ‘10a.1p JusWddURUY : $3)04 SI)
Jiiedaa xnatw ap uye sanbignd sasgloueuy
SUO0I1N1IISUI S3P SUOISSIW S3] 18 Sindlepuoy
S31X9) S3] J10AdJ B 3SIA dAIIRI}IUI 913190

sjauuonnisul
$9]04 S9p 12 sjepuew
sap uoneayuel) ‘g

*JIUBA B S3]]94N} NI 19
$3]19UU0I}OUO} SUOIIN|OAD Xne djgesuadsipul
91qejeald ‘1ua49yod anbi3gleuls auped unp
aWa1sAs a) uelop ud uonelonawe aydwis e)
assedap a)19 ‘@4nidnJ aun Jan}isuod sues
ayiun jauuoiiniisul a1o)id un Juegud ud
juswadueUY NP dduUeUIdANO3 B] 3siuediodl
9])9 : uoljeWLIOJSURI] BUN,P dAJ)3

49N np uonesud e : anbidalens aimepN

*994391u1 ayooidde

aun BIA (S81N31191U1/S8431100 ‘sasiidaliua
s91119d/sapuedd) sjainjoniis sauqiinbasgp
$9] 49314400 & anquiuo9 : sded ¢

‘aAlId-211gnd angojelp ap
jusuewdad aoedsa un Jagu) -

‘sjauuonnIsul
S1UBWAYINBASYD S3] 2JINP3Y -

"Juswadueuy
ap sanbiod sap
aylun a3ejoyid un Jainejsu| -

‘Juswaddo)anap

np juswadueuy ap sjeuolieu

a1391e41s €] Ja10)1d Bp 19 ‘uoleindai

9p 19 JUBWISSIISAAULP ‘JUswadueuy

ap sanbijnod sa) aJ3ua 92U349Y09 E)
Jainsse,p uoissiw inod jeane || “sejueusid
salled saJine ‘sadueulq sap aJdisiuiw
‘¥9HI 31 ‘WIV. ‘4IND 31 ‘109 e] Juejquassel
9]19UUO0I}N}IISULIdIUI BOUBUIDANOT

ap 8JN30NJ1S aun Hesas {ON9 a7

(4O9ND) 1uswadueUY

np uoneuip.iood

ap jeuoneu

]119SU0) un,p uoneaL) °|

uonesynsnr

sjnoalqo

jnduosaq / site12g

aAneniuj

Judwadueuy ap age}ojid np ajuojad 19 3IUBUIBANOY) - |'L JXY
JT13UNLINYLS NOILYINYO4ASNYYL ¥31T1d NA SIAILVILINI S3@ 33AITOSNOD 31SIT * | IXINNY

SIXINNY Ol




€] ‘9110B21449,] 92404UBJ IAINS BP SWSIULIHW
un,p ade)d us asiw €] Jed ‘uojjeolawe
aun,p y3e,s || : anbiSojeas ainjeN

"JINd Sop douew.opad e) Jualnos

19 JuawadueUl Ne $329.,p 91nba,] 8dJojual
‘91euoi394 9110L211)3,] dJ0ljdWE ‘SJUR)SIXD
sjiysodsip sap 9yoedo,) ynpadJ : sde8 ¢

sap uoledole,] JasiwidQ -
JoedWwi,p 19 9duewlopad

9p $3491140 S3) JoSIUOWIeH -
*sonqnd

Spuoj sap 91)iqeAspal e)

19 9ouaJledsued} e) JaJoljowy -

“Juswiadueuly

ap salngndeued 18 sangnd spuoy sap
9]quWIasua,] JUBJANOD UOIIBNIBAY,P 1 IAINS
ap euojieu jiyisodsip un adejd us aUNBN

SJUB)SIXd SpuUoy s3]
sNnoj ap uonenjeay,p
19 IAINS 3p awis|uLIIW
un Juysq ‘g

*9JUB]SIXD 9)]9UUOIINIISUI BINJ0RIYDIE,)
13SJ9A8)N0Q SUBS $924N0SSDI SAP

IAINS 3P 13 UOI1BI0] B, P SOpPOW SI) dljpow
inb - Jaroueuly ageloyid np uoliesijeldoy4al
e] - jJuednyoniis adiouud neaanou un
1INpoJjul 3]]9 : UOIIBWIOJSUBI]} dUN P dAJ)al
aAlleIIul 91199 : anbiSgjeays ainjeN

‘Juswadueuly np d)eleds
91nbg,] 9240juUaJ 13 IN3LIYIUI/ID1N0D
de8 9] Juswaloalip 91qI0 : sdes

“9AISN|oUl
aoueuly ap sajeuoidol
SaAlleI}Iul S3] JIOANOWOAd -

"1IpaJo ne $ad2e,p Sa)euoidol
s9HIeSaUI S9) AAINPRY -

‘JuswadueUly
ap anbninod e) Jasneuoyls] -

‘194n1on43s
1I01J9P B SOUO0Z $3] SIBA S8JN0SSAI

s3] J91uanio Jnod ‘lesousannogd Jed saguio9p
JU0J8S pJ0q 9p hea)qel np SaNss| saguuop
$97 "sasldaJiud 19 sajeuoidal sglI0lne
‘saJgloueul) SUOIINIISUI 8JjUd |anuue
]eli0148) angojelp un 18 Juswadueuly

ap xnyj sap 1euoid9d IAINS un Janyisu|

Jajoueuy
agejo)id a) suep
9jeuoiSaJ uoisuawip
e] ap uoneisaju| ‘p

*9]]9UUO0IIN}IISUI UOI}BWIOJSURIY
aun Janyjsuod sues ‘anbngnd

uolis1o9p ey aindde inb uonesiwndo,p

1IN0 un 153,) "8Wa1sAS np s9183J s3] U
$9JN10NJ1S S3] JAIJIPOW SUBS UOI1BUIPI00I B)
19 douaJledsueJ] ] 92J0juUaJ plog ap nesjqel
un,p ade|d ua asiw e] Jed ‘uoijeloldwe
aun,p u3e,s || : anbiSajeas ainjeN

'Syoe,p sadAy 18 saynlew ‘suoidal
‘saslidasjus,p sajjie} aJjus saydedsip s9)
JassaJpe,p 19 Jaunsaw ap lowJad : sded ¢

‘aguuop e)
Jed a3ejo)id o) 18 anbidoleds
uoneoyiueld e) JaAnddy -

RUETELIEN
ap aw1sAs np gyIgeAspal g
19 @ouaJedsued) e] 19240jUdY -

‘anbnqgnd

uolis|o9p ey 4okndde,p 19 saiqiinbasap

S9] Jalyljuspl,p espowaad || "xneuoisal

XN)} S9) 18 SJUBWIBSSIISAAUI S3] ‘Saljuelel

S9] ‘S1IP942 S9) 1994 sdwa} ua eJAINsS

pJoq ap neajqe} a9 ‘sajueuald sajpied
SaJine 13 ‘sadueul4 Sap a4isIulW 9] ‘YH) e
‘INOV. ‘4IND 31 ‘109 ) Jed djusuiie ‘94893ul
anbpAjeue 18 anbiisiels 113n0 un 4aai)

alwouo’3 )
ap jJusawadueuyy

np jeuoneu

pioq ap neajqe}

un,p asejd ua asi|\ ‘€




i
%
]
Mn
H
3

INSTITUT TUNISIEN DES ETUDES STRATEGIQUES

‘sjauuoinnysul
sj11IS0dsIp XneaANOU 9p aJINpoJiul

IU $84N10NJ1S SIN3] J3IJIPOW SUBS SIUB]SIXD
Spuoj Sap a11jIqeAapal e) 19 aoualedsuel)

‘Xneuoljeutsiul salieusyed
19 SIN3SSIISAAUL $3)
inod 91)IqISIA €] J82Jojuay -

'SeoUBPUOPaI
$8] JUBSINP3J US $82IN0SSBI




24n3dnJ ap 49949 Sues suolniisul

sap snssad04d 19 sanbijesd sa) aljipow
Inb 99 ‘aigIoueUly 99UUOP B] Bp
uol3sad ej Jasiuedio snod xnesiansuedy
spJepuels 19 s9)3a4 sap 11qe1d

9]19 : uollewJojsues) sun e puodsalliod
dAlleIlUl 91190 : anbi39jeas aunmeN
‘sasidaJsiua saynad 19 sapue.d

241us uollew.oyul,] e sjqeynba

$9008,] 18 Sanbsl sap uonenieay
JaJoNdwe,p jowJad : sded ¢

‘aJ3loueuly uojew.oul,] ap
9OUBUJAANOS B] J9240JUDY -
‘aguuop

e] ap saAuld 18 sonqgnd
sagesn s9) Jaupeouy -
'S9J91oUBUl S9RUUOP S|P
a111qesgdoialul,) 18 g1IN0YS
e] ‘9lqel} e) Jaunssy -

‘suolnsul aJjud adeued ap sa)3ad

S9] 19 uollesipiepuels ] ‘sadde,p SHOJpP SI)
‘sa)jauuolln}Isul sayjigesuodsal so) Jedulap
24ped 9) "aJaloueUly dUUOp e] ap a3esn,)

19 9114n29s e] ‘a}jenb e ‘uoilsad e) ‘91091100
e] Juess|i39J Jeuolieu 1211UaJ94 un Jaiogery

«2431oueRUly d9UUOP )
ap asueusannog ap aipeo,,
un 3IAND U BINSN 2

"a)1auuoln}Isul ainidnt aun Jan}isuod
juelne unod sues ‘saialoueuly ssguuop
sap uoneylo)dxa,p 19 ageyed ap
‘91991109 ap sanbijead sa) Jnapuojoid
ua alipow Inb ajueanyoniys
94n30NJ1SeJjul 9]1]9ANOU dUN }NPOoJIU|
9]]9 : UOIlBWIOSURI] BUN,P d9AJ1aI
dAlleIlUl 913190 : anbi39jeas auneN
*S]9140109S 19 XNeli0}449) sul0saq sap
911QISIA €] aJ0lj9We 19 ‘sasidaijua

19 SUOIIN}IISul 841Us uollew.oul,p
sal19wWAse so) 1npaJ : sdesd

*39UUOp €] INS d9PUO}
uois1oap ap asud e) 19
aoualedsueuy e) JasloAR -
1994 sdwia) ua 19 34391ul
93e1011d un aJnawIdd -
"SaJ91oUBUl) SBIUUOP SI)
JasiuowJey 19 Jaslesiua) -

'sanbiwou099 sinaoe

19 SINapIogp ‘sinareingad sa) Jnod sguuop

e] B 9S11N29S $9I0.,] 18 XN)} SBp gujigeded) g)
‘salgloueuly suonewJoyul sap aiqesodolalul,)
eJpjawJad ainjoniisedyul 9131990 “saoueul

SO 2JR1SIUIW NP 13 ‘Y9 ] 3p ‘INDV.1 2P ‘4IND
np ‘10g e) ap saguuop ap Ssaseq s9) JueIZu|
ajeuoneu awJogeield aun soeld us s8N

99199UU0243}Ul
saJ31oueUly SAUUOP dp
ajeuoileu ainjonssedyul

aun,p uoneg) ‘|

(ap1qhy
a1391e41s + sdesd {) uonesynsnr

sjnoalqo

jnduasaq / s|e1aq

aaneniu|

a)ljiqenapai ) 1@ aguuop e) ‘adudiedsuel) e] ins uone|nSal e) Japuojay : 'L aXy
31134NLINYLS NOILYINYO4SNYYL ¥31TId NA SAAILYILINI S3A 33AITOSNOD 1SIT - ¢ IXINNY




i
3
M
w
M
3

INSTITUT TUNISIEN DES ETUDES STRATEGIQUES

*93UuUOop B] NS 99SB( UOISIOPP dap
19 adejo)1d ap 910eded B) 1104008 Slew
‘S91UB1SIXd SINJONJ1S S9) sed alipow
au 3)13 ‘seouewJoyiad sap ashjeue )

19 IAINS 3] Juediojual ‘sasiejuawaiddns
SIN31eJIpUl SIP IIAR 3J3IoUeUl
uoIsnjoul,] ap aJ101eAIasqQ,] MYodLud
)10 : UoleIOIPWE BUN,P 9AY)dI
dAllelIUl 91197 : anbi3aleals ainjenN
'suo13al

19 sosldaJjua,p Sjuswdas aujud
juswadueuly ap 9ienb ap 19 s32%9e,p
S14B29 Sap IAINS 3] aJoljpwe : sdes ¢

"gleuolieu anbi3aless
uoneoyiueld e) Jaknddy -
"9ouaJledsuesy ap 18 HSI
saouew.load sa) 2JIAING -
‘JUBISIX® 9410}BAI9S]O,]
ap a9ui0d e) sidielg -

‘alleaueq uoIsn|oul dNas
] 9p elap-ne Jajoueuly swalsAs np saudoud

S$9] 9JAINS 3p Jualespdawiad saguuop s3)
‘Juswiadueuly np adualedsuelsy e] e 13 9lljiqeinp
e] e ‘9ouew.opad ] e S31) Sinajedlpul

sap Ja13a1ul A unod aJg1oueUly UOISN|OUL,)

9p 8101eAIBS]Q,] B JEpUBW 8] BIPUBY]

aJaloueul} uoisnjoul,] ap
9410}BAI3S((Q,] 9P UIdS ne
aJ91oueuly aduewoyiad
ap 10 aoualedsueu) ap
sinajeaipui sa) 134393u] ‘{

aWalsAs

np aMIqISIA €] 18 93e10)1d 3] 92404udd
Siew ‘sialoueul) SawSIURIYW SI)

1U $84N30NJ3S S3) JUdLWS eIUBWEPUOY
sed awuojsueJ) au 3))3 -angnd 9

inod 9)qIsI] 19 91q1SS929€ UOolIRWIOLUI,]
JuepuaJ Us ‘sajuelsSIXa Saguuop sap
uonesUNWWOI k] 18 dduadJedsuely g
asiwiido aAljeljul 913199 : uoljelongwe
aun p u3e,s | : anbi3aleals ainjeN
"s9s1udaJlua 1o suoi3aJ aljud
uolewJojul,) e s999e,p s9yljedaul

Sap uolonpal e) e anquiuod : sded ¢

‘anbignd 911j1gesuodsal
e] 19 aJ910uUeUl
aduaiedsueJy e] JaslIO]BA -
‘JuswddueUl NP 94N}ONJ1S
] 9p JUsWIRIN33I
91dw o9 aipuay -

"9oURIIUOD

e] 19 9ouaJedsued) e) Jieladiopuai |1 ‘ongnd

ne 9)qIssad2y "anbjwou0d asuewlopiad

B 30 (9S3) 9M1iqeinp e) ‘djeuoidau uoiiedas e
‘soslidaliua sap JuswWwadURU 9] NS SIYPI|OSUOD
S99UUOp SI) JueUSSDId ‘QUSWIAY)BLISILLIY

nol e sjw ‘augi) us pJog ap nesjqe) un 4egi)

oMjiqelnp

e] 9p 19 Juawadueuly

np anqnd pioq ap neajqe}
un,p Juawaddojanaq ‘g

‘JUeIN}ONJIS 19 84101e811q0 UNW W02
3JpeDd Un JUBSINPOJIUI U3 uoljelolWe
aun,p ejap-ne eA a)]3 ‘9]]8in1onils




‘JUBSIINJYS 9] Ud N0}

3Wo1sAS 9] aJAnO Inb jueINONIIS BpEeD
un JUeSINPOJIUI U3 UOIIeJIONDWE )
assedap 9113 "e4nidnJa aun Jan1Isuod
SueS ‘sINajoe 3J1ud SuoljorIAUI

S9) 19 Saguuop ap adened ap
sonbieid ss) Jnspuojoud us ayipow
aoueul{ uad(Q,] ap 1uawaJipedus

: uonew.ojsued) sun,p ang|al
aAllelul 8399 : anbiSajesys ainmeN
‘SjueJjud

Xxneaanou 19 sasudajus saylad

Sap 921}9Ud(Q Ne 3IUIINIU0I B)

19 @ouaJsedsued} e) aJonawe : sdeS ¢

*aAISN|oUl 19

a1eudip soueuly e) e adidoud
JUBWIBUUOIIAUS UN J93JY -
‘saguuop

SOp 919UIRIDANOS B]

19 uo13993104d )] J9240JUBY -
‘sJaloueuly

sJnajoe sap dHAIIRdWod

e] 19 UoI}BAOUUI,] JOSIIOARS -

"uoljeAouUl,] JUBINWIIS US IN0} SINSJRWLIOSUOD
$9) 1939104d € }1BJ3SIA d4peD 3) "SIdI)

SINdjoe 13 saduelnsse ‘sydsjuly ‘sanbueq asus
S9J910UBUIY SBUUOP SOP ISLINIJS d3ULBYID,)

19 91j1qenod e) juessijueled ‘aoueul4 uadQ,)
inod aJiejuswa)dal aaped un sdejd us auldN

saguuop ap
sagueyo9 sa] 10 aosueuly
uadQ,) 424peduy °g




1
3
]
wuh
i
i

INSTITUT TUNISIEN DES ETUDES STRATEGIQUES

1131e]9 19 9SIUIBpOW )9 : UOoIjeWIOSURI) BUN P
9A3)a4 dAlleIMUI 81190 : @nbi3ajeys aanmepN
BN [TERET

10 sepideds sjuswadueuly sap e sasudaljuaoloiw
19 sdnyuels sap sadde,] soJojual : sded {

S9p jusWadueUly 3] 1949)9IDY -
‘ejodselp e] ap 19 uakoyd
JUBWASSIISOAUL,] Jo3eanooud -
‘Jedionsed uswasueuly

ap sawJojaield sa) Jasiweuiq -

SINasSIISaAUl 3] 30 sanbueq sa) daAe
sa)jaJassed s3] J92J0jUal 19 ‘91091109

ap spuoje)d sa) J134e)9 ‘sjuswaide S9)

Jayndwis anod (2z0z 12499p) JueISIXd
allejuawa)3a4 aiped ) 4nol e aInsy

Suipuajpmo.ds np
19 Suipunypmod np
9iped np 9juojay ¢

*3)]auuoI1IN}IIsuUl 8anidnJ aun Jan}isuod

SUBS 9UdJeW Np JUSLWBUUOIIdUO) 3] Juelipow
‘JINd @nbsu np adeyed ap awsiuedaw
NEaANOU UN }1INPoJiul 18 91Ipinbi) 8p S1IN2410
S3] 94N10NJ1SaJ 9))9 : UOIIBWIOJSURI] dUN, P
9A3]a4 dAlleIIUl 91199 : @nbiSajeys aunmepN
‘sa|qe ow sjl1oe,p aseq ej 1134e19

19 $94N31IY1UI SUOIZDJ SB] 9SIIOAR) ‘S@IURUIY
-snos sasidaJiua sa1lad sa) juannos : sdes

“JINd SHIoe s9) Jnod

9J1BPU0J3S dYdJew un 493l -
“JNd

anbsy 9] JaJgjsuedy 18 Jasnenmn|y -
‘JuawadueUl

ap sauoeded sajjaAnou ap JaJaqIT -

‘ayoJew 3] oaAe anbsii 9) ueadelied
ud 1no} ‘Sued Jalwaid ap sinajoe s9)
Jaoueulyal ap yespdwaad awsiuedIW
99 '9oUBU0JOIW AP SUOIINYISUI

19 sanbueq sap J|Nd s1a4d ap
sa))Inajapod xne gssope ‘uoljesill}
ap Jeuoiieu JNJIYIA UN 19319

JINd so1Inajariod
Sap jJudwWadUeRUYA
9p 19 uonesly ap

Jeuoneu awsiueddw
un iaddojanaq ‘¢

*9IN3103}1YdJe,] J9SI9A8IN0q
U9 sues awWalsAs np JuawauuoI}dUO0} 3] Isule
jueyIpow ‘JNd SOp 1UdWddURULY 3] JBISIBAIP
Jnod gydJew ap SpudWNIISUl XNB3ANOU

dp HNpOoJIUl 91)8 : UOljeW.IojSURI} duN,p
9A9]aJ dAlle}IUl 81190 : anbiSajelys ainjepN
'S34NadlIPIuUl SUOoIZdI

S9p 19 $99100 UOU JINd SOp Juswadueuly

ne sad9e,p 110149p 9] 9)qwod : sdes ¢

*99ALId a119p

] 9p 1820] 9ydJew d) 43 NWS -
"alleaueq

1IpaJ2 ne aduepuadap e] a4INpay -
"JINd Sop luswadueuly

9p $324N0S S3] JAIISIBAIQ -

‘apideJ aouess|049

e saslidasius sa) unod Juswweiou
‘alieoueq 1paJo ne asejuswa)dwod
jusawadueuly un jusieslyjo

SaJ111 S99 "se993e sawJojaield sap
ins suolesigo-iulw, ap suolssiwg
S9p eIA xneyded sap J9Ad] ap

113 38 JINd xne uenawuad synduwis
aJ1ejuswa)3a4 81ped un Jaiogey

3INd d9Aand

anap ey 19 ,spuoq
-1uiw,, s3aj Jnod aiped
un ased ua B\ 'L

(apuqAy a1391e41s + sded ) uonesynsnr

syoalqo

jndudsaq / sieled

aAnenuj

JTTINNOILONOS NOILYINYOASNYYL ¥31Tld NA SIAILYILINI S3A 33AITOSNOD A1SIT - € IXINNY




Inb 8)qeJadoualul Juawsaled ap ainjonJisedjul
9]]9ANOU BUN 3342 3)]9 : UOIjBWIO)SURI)} BUN P
9A9]aJ 9Allel}IUl 91190 : anbi3ajens ainleN
‘sa)eanJ suoigod

Sop uoljea39lul,] 9S1410AR) 30 saslidaljus sayiad
s3] Anod $320e,p 1003 $3) HUnpal : sded ¢

‘JusWadueUl
Np UoIESUYWNU B] J3J9)92JY -
‘salleoueq

uou sinajoe sa| Ja43a1u] -
‘ysed 9] a4INpaJ

19 sjuawaled sa) J3SIUIBPOA -

J192J04UdJ 18 SuOIoBSURI] S3] JAIIPINY
ap ulje ‘swodg)a} sinsjesado

19 S8dueU0IOIW ‘Sanbueq

XNe 8910auu0d ‘aqeadoiaul
anbupwnu juswsajed ap

dleuolieu swJoydield sun Jaddojanaq

Kediun] awaoyajed
aun 13919 ‘9

‘91ueISIXd
d]]9uuU0INISUl 94n103}1YdJe,] J3SIaA3]N0]
sues 9]1euoi3aJ 19 9119140199 JUaWAIUBUIY

ap 9110eded e) Juediojual ‘s9)qId SSNDIYIA

XNBIANOU 9P JUBSINPOJIUI UD JUBWISSSIISAAUL,P

91}J0,] 9sIuUeS109J 9] : UOleWIOJSURI] duN,p
9A3)aJ dAIjeIlIUl 91199 : anbiSglea)s aanjeN
‘sjueaouUl

$JN3399s $3] 19 sasldaijua saunal s3] JusIznos
‘sajeuoidas so1iedsip so) 1npad : sdes

1oedwy e sanbpjewsay) sap

SJ9A S9Ald xnepded sap Jadny -
‘JuawadueUly ap

xneuoi3aJ so10d sap Jaddojanaq -
*IN9128s anbeyd ap sanbiyoads
sul0saq xne aipuoday -

‘S9]euOII_UIBIUI SUOIIN}IISUI
Sap 18 saAld SINassIISaAul Sap

‘114 3 ‘0@ ey Jed sgoueulyod aad
jusiesinod spuoy s -1anuslod e
suol3aJ4 sap 18 sanbi3aiells sinajoes
S9p NS $9]1qI2 JUBWISSIISAAUL,P
SpUO} Sap JaIn}oNJlS

(seAneaud sasnpul
‘aan)natide
‘anbugwinu)

xneuoisa.

19 sanbneway)
$]9110199S

SPUoj ap uoleasd
e] J19SLIOARS °G

“J91oUBUl SW)SAS Np 91)84N}ONI}S

ainydnJ aun Jan}3suod sues ‘sinajoe

9J1Ud UO}deJBUIP 18 UoljeAOUUIP Sanbijeld
$9] alipow Inb 99siAIadns uoneuawadxs,p
3JpEed Un }INPoJiul 9)]9 : UOI}eWIOSURI} duUN,p
99194 BAllRIMUI 91190 : anbiSgledls ainjeN
‘sanbigojouyoay

sas1daJjud saunal sa] JusaIInNos 19 SPydJew xne
$JN9}0E XNBaANOU Sap $329e ] 8}l)10e} : sded ¢

‘syoalul-sanbueq

sjeleuaped sa) Jaslione -
“9iqesgdoiaiul)

12 uonesieusip e) 13191929y -
"9J9loukUl} uolleAOUUL,] JBINWIS -

‘eyep uado ‘jendip

11p242 ‘Jljeusaye 3ullods ‘enbugwinu
juswaled : 9s1INJYS allejuswa)3al
9Jped un suep sajueaouu|

SUOI}N|0S SOp 19]1S9) 9p SYI|july Xne
enawJad sedueul{-y9I-INIV-4IND
-109g 1u10fuod swwesdoid un JadueT

Xoqpueg asueulq
uadQ % yaauly,
Jeuoneu swweagoid
un Jafoydaqg ‘v

*Jaloueuly 9WIISAS Np d)jduUoINHISUL
ainjoalyode,] Jayjipow sues jeuded ne sadoe,p
Xneued XNeaAnou ap luelano ‘yijedioiped
juswsdueuly np aiped 3] Jnapuojosd us

"SJIAA
s1alo.d 19 sasudaiiua saunal

" elodselp,,
un e ,uaai3,
19]0A UN 3JN)ou| "S]auUoINHISUI




i
3
M
w
M
3

INSTITUT TUNISIEN DES ETUDES STRATEGIQUES

3uo] jeuded ap anbuew 9] ynpas : sded ¢

ne oan3uo) audiedd,] J9SNIQON -

sop aJlejuswa)3aJ 24ped 9] JSYIPO -

9] 4134e13 "0l

'90UBUYO0JDIW B] 3P JN}I8S NP 3)]dUUOIINIISUI
ainjosliydle,] Jaylpow sues  ‘sinauaidasius
-01oIW  S9] Jddueuy e J|\| Sep o9uoeded g
9oJojual Inb aupinbny ap swsjuedsw neaanou
un ynpoJiul 98 : uoljew.Jojsuel} aun,p
9A9]ad dAlelul 81180 : anbiSglesys ainjeN

'S9]eJNnJ SAU0Z S9) 18 SINdualdaJiua-04oIW S|
Jnod juswasdueuy ne sadde,) alongwe : sded ¢

‘9]1qeJnp aJa1oueuy
uoISNjoul aUN JI0ANOWOJ{ -
‘SaJlenysuaq

xne sgnbidde xnej sa) aJinpay -
‘99UBUYOJIIW B] 3P

IN3198s Np 2M]IGRIA B) 192404UDY -

"91pInby) Ina3) Jeongwe

19 $924N0SS3J 3P 1002 4N3] aJINpal
inod ‘eoueuyoIdiWw Sp suonnlsul
Xne 9guiIsap ‘QUaWaduRUYd.

ap 2110 dun 9deyd us NS\

(9oueUyO0IOIW

ap suonnmnsul) JiI
S9p JudWAdURUYDM
ap awsiueddw
un,p uoneatd ‘6

‘aunalew ajjauuonnisSul
ainydnJ ap 49349 sues synpoid sas 19 9]0 UOS
Jueylpow ‘“uawadueuy np yuenbuew uojjiew

un Jajquiod Jnod d1UBISIXd UOIINLIISUl BuN,p
1epuBW 3] JUYPaJ 3)]9 : UolleWIOjSUR) dUN P
9A9]24 dAIleIIUI 91190 : anbiSalea)s ainjeN
"9oueUy0JOIW ] 13 Sanbueq s3] Jed

S8149AN0D Uou sasldaslua s9) 91q10 : sdes

“aJleIpawialul
9))1e1 ap sasidasius sa) 4ahnddy -

juswsdueuy
np juenbuew uojjiew o) J14ANOY -

'XneuoligaJ spuoy

$9] 19 sanbueq s9) 9aAe lelieualied
ud 1eJide a)13 ‘91e1dIaWWOD

anbueq e] 18 soueuyoIOIW

e] 9J41ud ‘,80URUY-0SIW,,

©] 9p 1UdWIas 3] INS duUdIAIBIUI
9)19,nb 4nod JINd Sep uawadueul
ap anbueg e] ap jepuew 9] Jiuyapay

asueuy

-0saw ap jepuew
un 29ae JINd49
e] ap 91u0jay 'g

“Jaloueuy
dWISAS Np SaWSIUBIYW SB] NO S84NJONJIS SI)
juswaleluaWepUO) JaYIpoW sues Juswadueuy
ne sad9e ] Juesiwiydo ‘sayueaouul JNd

19 sdnyjiels s9) a4njoul Jnod juelsixa gyodiew

np a43owad 9] }34.)9 9))9 : UolRIONdWE BUN,P
9A3]a4 dAlleIIUI 91199 : anbiSglea)s ainjeN
‘SojueAoUU] SasIdaJiud

sauna| xne |ejded ne sadde un aiyo : sded ¢

"91pinbi) e 10

2491s4noq ain}nd e) Jaddojanaq -
"gyodJew 9] Jed Jusawadueuy

ne sdnyels sap s929e,] JIANQ -

"anbyloads Juswaudedwodoe un

19 S9939]1e U011e}0d ap SaUAZIXS Sap
J9Ae ‘sajueAouul 18 sanbidojouyoay
sasidasiua sa) aunjoul A

inod sjun] ap asinog €] ap jljeusaye
9ydoJew np ailwiiad 9) J181e)3

sajueaouul

JINd 10 sdnyess

S3] Jnileusalje ayosiew
9] suep J134391u| £

“1210URUY 3WI1SAS NP 3jjauuoIINSUl
24n109)1yoJe,] suep ainydnJ aun JanuIsuod sues
‘suonoesuedy sa) ayIpin)} 19 sadesn sa) ayipow

"aJaloueUY UOISN|dUL,)




"Jajoue Ul 8WIISAS np ainjoalyale,)

JU S]epuew sina) JaIIpoW SsUes ‘saoueINsse sap
1UBWASSIISAAUL, P $3183J S9) Juelsnfe ua JuelSIXd
aiped 9] asiwndo a))9 : uoneloNdWeE BuN p
9Ag]aJ AljeNIul 9119 : anbiSajeays ainjeN

‘xneydeds sap gydJew np aousljIsal
e] aJolpwe 19 JNd Sep Ssluswsdueuly s9)
9040JUdJ ‘SaINaLIZIUI SUOISJ S3] 1USNNOS ‘BULId)

‘(uonesijeuoidal

‘uonieAouUl ‘uoljisuel)) sajeuoneu
s911i014d $9) D9AR saouRINSSE

SOp SJUBLIASSIISAAUI SB) JauBNY -

'sa|qesnp
s1afoud 10 JINd SOp luawadueuly
9p S924N0S  S9]  JBYISIOAIQ -

*9]1994 S1WOU0DY,] 9P 3DIAISS

“(sepen
‘seleloos ‘9s3) sajqenp suonediqgo
s3] ‘xneuoi9Js Spuo} Sa] ‘spuog-luiw
S9] ‘SMAA SPuO} 19 aJnjonJisesyul.p
spuoj s3]  ‘JNd  99Aud  anep
B] SJ9A JUBWASSIISAAULP d)oeded
ina)  JdJel9,p uye  dduelnsse,p
saludedwod sap sjuswaoeld

saoueinsse
sap jyuawaoeld
ap an3ojeles




i
Et
M
M
M
]

INSTITUT TUNISIEN DES ETUDES STRATEGIQUES

JINd Sop 1uswadueuyy 9] dyioey : sded

sap ndiad anbsi 8] aJInpay -

xne 18 suan syafoud xne gipap
dlueIes ap SWSIULIYW UN 19919

ap awsiueagw
un aoejd ua aaNd|\ ‘€

"8]13UU0IINMISUI 84N103}1DJE B])]9ANOU duUN
19210 sues 1oedwi Uos 19 )04 UOS JuelIpOW
‘uoljisueJ} e) ap Jeuolieu Jnaskjeieds un

aJle} us Jnod juelsixa spuoy un,p aguod e) 19
lepuew 9] 1134e19 99 : UONBWIO)SURI} BUN,P
9A3]aJ aAlRINUI 81190 : anbiSgjeqys ainjeN

Joedw| e sasidaliua sa) Jualinos
19 sa)euoi3as sauedaul sa) Unpad : sded ¢

‘1e120s
10edw| 140} B Xnepollal
s1afo4d sap Jaoueul -

'$941ePI10S 19 S}aA siojdwa,p
uoIeId k] JIUSINOG -

‘uorysuely
e] anod sagald 18 sanbignd
$924N0SSaJ $9] J3SIIGO -

*$34NalIvu| Suoi3al

Sop 90ualjIsaJ k) 18 anbi1adiaud
uoisnjoul,] ‘@41e1n2419 AIWOU0IY |
‘uo11euoq.edap e Heapusiinos

Spuoj 97 "|el0}1448} 19 1e100S
‘anbi301099 10edw| e s}afoud sap
juedueuly JnasAjeled uielaAnos spuoy
un aJiej us Jnod 3| 4 9 Jouuoisoday

(S3LN4)
9)e190s 19 anbi301029
uonisue.} ap jeuonjeu

spuo4 ua (314) anbngsiauz
uonisuel] ap spuo4
9] JawJojsueu) 19 d1pudly ‘g

*3)jauuolniisul ainidni

aun Jan}suod sues uoledo)e,p sanbieid

$9] Anapuojoid ua JuelIpPOW ‘M|IGRINP B] SIAA
SJaloueUlY XNY4 S8 91US1IO0 INb 3lIUN Jlewlou
9Jped un 339 9))9 : UoIjBWIOJSURI} BUN P
dA3)aJ dAlleIUI 91199 : @nbiSajeays ainjepN

*Xneuoi3aJ 18 sysn)oul ‘suaA siafodd sa) Sian
$92JN0SSaJ $3] J9judlI0,p JowJad : sded ¢

“S1UBLUASSIISAAUI
sap a)iqeiedwod g)
10 9ouaJedsuely e) Jayioe -

'$91e100S
19 sanbiiewno sguond s9)
Ins sJajoueuly xny} sa) Jaudny -

‘a)qelnp
aoueuly ey Jnod 9ouaJ9sal ap
Jeuoljeu aiped un,p Jasodsiq -

‘oHliqesnp ey e
uol}NQIIU0d JN3] UO]aS Sanblwou0dd
S91IAI}OR $3] J31JISSE)D Jnod unwwod
1911UB19)9J 9p 1IBJIAISS dlWOUOXE) BT
"JUBWIASSIISOAUL,P SPUOJ 13 SiNaJnsse

‘sanbueq sa] Jed aiAn ua asiw

S Jaunsse 19 ‘a]euoi3aJ 1o 91e100s
suolsuawip sa) Jue3aiul A ua sinod
ua alwouoxey ap 18foad 3] Jasieulr

a|qeanp asueuy
e] 9p 9jeuoljeu ajwouoxe)

e] Jasljeuuonesado
19 Jasiuowey ‘4asineuld ‘L

(ap1ghy a1391ens + sde3 ) uonesynsnr

sj9alqo

mduasaq / siena

anpenu|

JTTINNOILONOS NOILYINYOASNYYL ¥31Tld NA SIAILYILINI S3A 33AITOSNOD A1SIT - ¥ IXANNY

99S1)e110}1413) 1@ AISN)OUI ‘d)qeinp adueuy e 1addojand( - Z'zZ axy




"g)jauuoiIniIsul ainjdni aun Jan}iasuod

sueS 1USWASSIISAAUL,P 84}0,] 8P 4njoNnJls

e] 1uelipow ‘uonesydwe,p 18 anasAjeled

3P 1epuBLU UN SJ9A JUBIUDLIO,) UB |[4

np 904 3] HUIPaJ 9)]9 : UOIIRLWIIOISURI] BUN, P
aAg)a4 BAIjRI}UI 81190 : anbiSgjeqys ainjeN

'SgoueUl}-snos
$IN3109S Sap 18 SU0I39J SOP JUBWASSIISAAUL,P
9110eded e) daiojual : sdes ¢

"a)qednsaw joedwi e
JUBWIASSIISAAUL,] JIOANOWO -

*aAld-onqgnd Juswadueulyod
9] Ja8esnoouy -

‘sanbiiewsayy
19 Xneuoi3aJ spuoy sap
juswaddo)angp 9] J1UdINOS -

‘9ydJew np JuawWass|Isanul,p
9)oeded e) 32 dupInbi)

©] JeJadlojual unashjeied ap aj0.

99 "xneuoidgJ 18 (24n3Nd ‘@nbugwnu
‘aanynouide ‘uoleaouUl) $18140309S
SpuUO} Sap suep juessiisanul ‘yoedwi e
SpuUOj ap Spuoj ud |14 9] JowJojsues]

xneuoi3aJ 19 sanbneway)
spuoj sap 1nasAkjeles
‘oedwi e spuoj ap spuoj

ua |14 np uonew.ojsued] ‘G

“Ja1oueUl BWRISAS

np 8]]auuoIN}ISUl 84NJo8MYdIe,) JaljIpow
sues awJa) o) JUBLWBIURUIS 3P 3INJONJ]S
e] Juessigie]9 ‘9UaA uolISUR] B] Jsdueuly
inod gyolew ap spuswWINISUl XNeaaAnou

ap 1NPOJUl 9)1 : UOIIBWIOJSURI] BUN P
aAg)aJ dAIlRIUI 81190 : anbiSgjeqys ainjeN

*.4o91 uea)o, sasudasjus saunal s9) uaInos
19 S24NalIPIUI SUOISI S3) ddURUL) ‘DUID]
3u0)] JuswassIISaAul,] aslioney : sdel ¢

‘a1qeJnp anbjwejst asueuly
e] ap 9jeuoi3a4 9oe)d swwod
alsiun] e) Jauuonisod -

‘Xneuoleulalul
19 sjauuonNNsUl
SIN3SSIISAAUI SB] JBAIY -

‘uoljIsueRJ} ] 9p JUBWIURUIY
9p $924N0S S3) JalyISIdNI( -

‘sa)|qenp

$94njonJisesjul sa) 18 anbi301029
uoyisuedy e unod sSuo) sjuswasueuly
sap Jasiiqow ap yespawsad

ayoJew 39 ‘XNeuolleUIdUI SpIRpUR]S
S9] 19 9jeUOIIBU JIWIOUOXE] B)

ins gudije ‘SulBI9ANOS YNYNS Udaly),
$9] 19 SalaA suonesiqo

s3] Jnod anbiy1oads gyodiew un 19949

Saule4annos

saJan suonesnqo 1@

JMNg uaauy,, sap jeuoneu
aysJew un asejd ua aINAN

"9]UB]SIXd 9]]auuoIINlIISUl

9J4N1oNJ1S ] J8SJI9A9IN0Q SUBS JudWadueuly
ap sonbijeid so) Juelus1I09J ‘SliaA s)aload
XNe 91pap sljueseld ap aws|uedIgdw neaanou
un }npoJjul 8))9 : uonewJoysue) aun,p
9A3)aJ aAljeNIUl 81190 : anbiSaje.ls ainjeN

‘Xnero114ia] s1afoid sap 19 salaA

*SJanA s1afoad
S9] J9dueUl} B SaJ3IoueRUl
suollnyisul sa) Jageinoouy -

'$9]qeINp SJUBWIASSIISOAUI

"SOMaA
suol1edqo 13 sya4d sap anbsi 9)
1uswa)aided 414An0d ap juepswaad

‘20 pe 9113ud aun nNo Yy9HNLOS el
Jed 91i0d ‘sajgesnp SJUBWASSIISAAUI

«fn1ae4 asqueseny uaaiy,,




EE
L

3
I
3
w,
3

*9W)SAS np d)jpuUOnRNIISUI
aJnjoalydJe,] Jadueyd sues algloueuly
uolnenieas,p sanbiiesd sa Juelipow
‘sjolIgleWIWI SH1OR SO UOIIBSIIO|.A B)
Jnod JueJN}ONJIS JBUOIIRU |913UBIYJR4 UN
9940 9)]9 : UOIjRWIOJSURI) BUN,P 9AJ)3J
anllenIul 91199 : anbiSajeays ainjeN
"anbisse]d 1IpPaJd Np SaNnjoxa JUaANOS
‘|an3o9)191ul NUBIUOD 10} e sasudaiua,p
Juawadueuly 9] asuone) : sded ¢

'saJ9loueul) sanbiead

S9] suep 9)jalleWW]
uolnenieag,] JasipJepuels -
"sajuenouul sasidalius
S$9] 4nod juswadueuly

ne s320e,] 190wy -
*anbiwou023 J1}0e SWWO0d
]91dleWWI ] 941/BUUO0DDY -

‘asidasiua aun p janualod 9

Nno 9}1IqeAj0s e) Janjea Jnod sinayipne
19 $InassIIsaAul ‘sanbueq sa) Jed a9siiin
HeJas 9118 9138) *(sguuop ‘s}a10130]
‘ar3y ‘adiej-lloAes ‘snbiew) sjauleWwWI
S}I10B S9] J9S1I0]BA 18 Jainsaw

inod ajeuoiieu aigojopoygw aun 4ON9
np uoljeulpdood e] snos ‘1addojanag

sjau@leww] synoe
Sap uoneneay,p
ajeuoneu a3
aun Jaloqel g

"sasldaliua

saunal sap 91A1IIRdWOD ] 92404Ud)
10 S|olI9IRWIWI SHIOR SBp JudwadueUly
ap 110ap ne puodai : sde8 ¢

‘sdnyiels 19 JINd S9)

suep uoljeaouul,] J8INWNS -
"S)aNa4q Sap 10

aydJayoal e] ap anbiwouody
uoI1eSLIO]BA B] JIUBINOS -
‘l|3uglewwI glisusiul

3110} e s1afoid sa) Jsoueul -

*9Yd4aydaJ ap suoinisul
Xne 19 sajueaouu| sasidallus xne
indde ua ‘sajjuesed ap no syjedioned
s1a4d ap ‘quaied jeudes ap awuo} Snos
MelpusIAIIuL SPUo) 99 “(3nbuwinu
‘urewny jeyded ‘ejjanios)aul
o1oudoud ‘@y) sjelReww]

SJI10B Sop luswadueUly Ne 9Ipap
aAud-ongnd spuoy un adejd ua v\

(1IN4) uonenouu,)
ap 19 JalIjeWwwL, )

9p jeuoijeu
Spuog un 19319 °L

(ap1qghy
a1391e4s + sdegd ) uoneaynsnr

syoalqo

mdusaq / siena

9Anenuj

9JueUY B] SUBP 3IUBSSIRULOI B] 19 |aLidewwl,] Juawauia)d Ja189)u] - £°Z axy
JT1INNOILONO4 NOILYINYO4SNVYL ¥317T1d NA SIALLYILINI S$34 33AITOSNOD 31SI1T - G IXINNY




degd) sjueaouul 1@ SjouUOIIPeRI} SINBO8S
3J1ua 11paJd ne sad%9e,p 91inba ) alonawe
. (enbiwouooy des) sajjaligleww|
sasldaJiua sap juswadsueuly

ap Jnalew 1oyap ne puodal : sdes ¢

"sa]q13uey synoe,p sanainodap
sajueaouu| sasudaiiua

$9] Jnod juswadueuly

ne sooe,| J1siely -

Hpa4o

ap suonesado sa) suep sajqeidadoe
SaljueJed aWWO0I S)alIeWW S}HIoe Sap
aJa1oueul) 18 anbipun( aduessieuuodal
e] Juenauwuad 10] aun Jardopy

sa)jali9leww]
sanueJses saj ns
10] aun JaJoqe)q °§

"91UB]SIXd 9]]aUUOIIN}IISUI
24n310911YdJe,] 19SI9A9IN0Q Ssues

sinajoe sap sanbieud 18 sjuswalodwod
S3] JuelIpow ‘JI0ABS Np ddueuly

] SI9A 9IUBIIO IUBRSSIBUUODIDI 9P

19 UOIIBHOUI, P SWSIURIYW UNn }INpOoJiul
9]]9 : uolleWIOiSURI) BUN, P 9AD)8I
aAlleIlIuUl 81190 : anbi3ajea)s ainleN
‘sulewny

19 S]24n]INJ ‘sjalIdleWWI SH10B S3) suep
S]UBWASSIISAAUI S3] asli0]eA : sded ¢

*91e120S
uojjeaouul,] 18 ayd4aydal

e] ‘uoneanps,] 192ueuly

B Suolln}isul sa) Jadeinoduy -
‘ulewny,] 1@

92UBSSIBUUOD B] SISA 99}USLI0
dueul} aun JloAnowodd -

‘sanbnead

sauuoq sap anbignd aouessieuuodal g
}1e49S110AR) 18 JIOABS NP ddueuly ] suep
sg3e3ua sinaloe $9) 11BJ3SII0IeA 19qe)
90 "SOAI}B9JD SalISNpU| S9] 19 UOIBW.IO0)
] ‘uonleanpa,] ‘ayasaydal e] Jueuslnos
SJIN3SSIISAAUI 18 S9J9IdUBUl SUOIINISUI
XNe anguiie jeuolleu jage) un Jaaug

«ol1qesuodsau
aouessjeuuod ej ap
aosueul4,, }1aqe)] un
9oeld us aNdN ‘v

‘g)jduuolInisul ainydna aun

J9n311suo09 sues sjaldlew W] safoud sap
Juswadueuly ap sanbyead sa) jJueyipow
‘uoljeaouul,) e 9l anbsi np 8injvAN0d
ap aws|uLIdW NEIANOU Un }NPoJjul
]9 : UoIlBWIO)SURIY BUN P 9AQ)D4
aAlleI}IUl 81190 : anbi3ajea)s ainleN
‘salyiienb

si01dwa,p uoleald B] JU3IIN0S 13 anbsu
e sasidaJjua saunal sa) Jnod 8in}idaAn0d
ap s]ino,p anbuew ne puodaJ : sdes

‘anbi3ojouyoay
1eunaualdaJiua,] JIuaINog -
'S9S11BJ91E]10D UoU

syofoad sa) suep Ji3saAul e
SJ9IouURUlY SINd)IE S3) Ja)dU| -
‘uoljeaouul,)

e 9] anbsu ) Jasneniny -

1einualod 1ney e sjaliv1eWWI Sialoud

S9] suep JUBWasSIISaAUL,] JeJdnWils

10 sunassisaAul sa) Jed ndiad anbsu

3] HeJinpaJ yiysodsip 99 sanbi3ojouyoay
sdnyels sa) unod juswwelou

‘sjuenouu] syafoad sap 29y29,p

anbsu 9 Juawapaided J14ANOD 3P
juenawuad agald-anbignd aoueinsse,p
aws|uedgw un adeyd ua a8

anbsii np a8eyied
ap 19 uonenaouu]
-ddueansse,p
yusodsip

un 13919 °¢




I

‘on_uuonisul

ain1oa1ydJe ] ap ainidna aun e nbsn(
Ja))e sues juswasueuly ap sanbijeud s9)
jueiIpow ‘sajjaliglewwl sajueles sa)
19S14n29S 13 d4}leUU0da4 dp Juenswlad
anbipun[ aiped neaanou un }npoJul
)]0 : uoljeWIO)SURI} BUN P 9AQ)D4
aAllenlul 81199 : anbiSaleays aunjeN
‘(uonenouul, p des) senbidojouyosy
JINd 10 sdnyiels sap 9UARIRAWOD

e] 9040jual | (|elioylle] des)
S91UaJIaWY SuoI3a4 Sop 19 anbudwnu
Np J0ss9,] alj1oe) * (ja4njonais

"90UeSS|euU0?

B] 9p 21WOoU029]

ins jueugie,] us suualsiuny
aoueuly e) ap anbipun|

aJped 9] J9SIUIBPOI -
"anbisse)o 1eJ91e)09

ap S92UdBIXd S9) AIINPIY -
"SOAI}RID SLISNpUL S9)

19 anbuawnu 9] ‘qRy e) suep
JUBWIBSSIISAAUL,] 18491920y -




a])auuon}iIsul uolesiuedio,) suep
aJn1dnJ ap JaujeJiusd sues ‘suojnyisul
9J1UD UOI1BLUIOJUI,P XN)} 19 SUOILIRIBIUI
$9] Jnapuojoid us ayipow Inb sunwwod
anbjuyo9} 94n3108}1YdJe sun YnpoJiul
)19 : UOIJBWIOSUBI] BUN, P 9AJ]DI
aAlleljul 91189 : anbi3gleqys ainjeN
"9WR)SAsS

Np 911089143 ] 10 9)qeNNnb? SIJe |
‘@ouaJedsued) ) 9oJojual : sdes ¢

"9Nenuapnidoloew
uoisiaadns ej Jalolpuly -
‘uoneaouul ]

19 92U344NJU0IJ €] JBINWNS -
‘saJgoueuly

S9QUUOP S9P 99SIINJJS
uoI1eINa4ID e] JayiIoe -

“(9oueUly

uado) s99IAI9S B SuOIeAOUUI SB]

19 1994 sdwia} ua uoisinadns e) ‘saguuop
ap a3ewed 9] JueyIoR) ‘SAPSIPIRPUR)S
(1dv) uonewwei3oid ap saoepajul

SOp BIA SJR10UBUL SUOIINYISUI

241U 9})Iqesadoiaiul,p Jped un 1)

(4v9nLos ‘109

‘4IND ‘0@9 ‘sanbueq
9J1ud saunwwod

1dV) 24310ueUly
auqesadosauy,)
19siioney ‘g

"9)19uuo1IN}ISul aJnidnJ aun Jan}isuod
sues agdeled anbuawnu ainjonaisesul
aun juesinpoJjul us ‘sialoueuly

S9IIAISS XNe $S920e,p 19 UoIIedlIjuspI,p
snssa204d s9) Jnapuojoid ua asiuiapow
)19 : UOIIBWLIOSUBI] BUN P 9AJ]DI
aAllenIul 91190 : anbi3gle.ls ainjeN
"sgsieoueq

uou sadeudw sa) 18 JNd Sa] 4nod
99J1Ud,] e SaJaldeq sa) JnpaJ : sde8 ¢

‘Sjuswaied sap
uonesije)sip e 39 aigloueuy
uoIsn|aul,] 418491922y -
"911WI0U0D

3p SN0 S3) AIINPIY -
"SJaloueUL) SAIINIDS

Xne sgaoe,] Jayndwis -

140771V

SpJepuUBR]S XNe 9WJojuod 9sijeiusd
94151331 UN 19 S93514N23S SA1RUSIP
S91IIuap! sap Jns yesaindde s 1IN0,
‘uoisinIadns ap saylolne 19 Asuow
a)lqow ap sunajesado ‘sanbueq so)
aJ1ua ajqesgdotalul (DAN-3) sisloueuly
SjuaId Sap anbuawnu uonedUAPIP
leuoiieu awdlsAs un aoeyd us aINd

(enbiuoa109)9 4
awiolsny JNoA mouy)
M

-3,] ap uondopy ‘|

(aprqhy
a1391e4s + sded ) uoneoynsne

sy109lqo

mduosaq / siena

annenu|

alliqesadosajul,| 12 uoneseNsIp €] 42191399y - '€ aXy

ANDILINYDIAYYYd NOILYINYOASNYYL ¥31TId NA SIAILYILINI S3A 33AITOSNOI 31SIT : 9 IXINNY




asaulantll Slulall (o wigill sgaall

INSTITUT TUNISIEN DES ETUDES STRATEGIQUES

Gl TES

aAlleIlUl 91190 : anbi3ajeays ainleN
‘uoneluswadxa,] e 19 JUswWadUeUl

ne sanbi3ojouyoay sasidaljua
sauna| sap s922e,] asuoAe) : sde8

and-ongnd

UoI1RJOQR]10 B] J32J0JUdY -
*aJ9IouBUl UoIBAOUUI

12 uonesleysIp ) 1ai9)09y -

‘sanbueq) sald sinajoe 19 sognd
sinajesado ‘(4IND ‘1LD9) sinaien3al
Jue|quiasses aJaloueuly uoljeaouut,p

Jeuoljeu a410}eioqe) un 4aal)

suonnMsul-nw
«qe1 uonenouuj
yoajuid,,

un 13gueT ‘G

‘gjduuonnisul

a4n1dnJ ap 19940 sues djeuoidal
uoisnjoul,) 18 sinajoe sap sanbneid

S9] JuelIpOW ‘Jaioueuly 19 1eUSIp S9J2e,p
sgl1edaul Sa] aJinpaJ unod 93UUOpPI00I
d]euolleu uoIjoe aun 84njanas

)19 : UOIeWIOSURI} dUN P AAJ)dI
aAIleIlUl 91190 : anbiSajeays ainjeN
‘Juswadueuly

ne s320e,] ap 19UUOIIRIUIS 18

1e120s ‘jeuoidas ded 9] uns u3e : sded ¢

"aJlesownu
Sues a|Wou093 aun

SJ9A UOIISURJ] B] JaJ9]920Y -
"$9]e190S 13 S91euoISa.
S9M|e33Ul S3) AIINPYY -
'xneygip saoinIas sap adesn)
19 UoIsnjaul,] JI0ANOWOUd -

“(xneanu ‘sauna|

‘sawway) sagsueoueq uou suonendod
Sap uoljeldglul,] 18 anbuswnu
aJaloueuly uoieanpa,] ‘syuswaled

sap uolnesneusip e) Jjoanowosd e uesia
009 €118 (JILN Sap 98Jeyd d4d)siujw)
121N @] 318 ‘199 €] 4ed uuopiood
leuoneu awweidoid un Jadue

«oJ31oueuly

a)eusIp uoisnjoul,p
Jeuoneu awweisold,,
un aseyd ud aMPN ‘v

‘9nvuuonnsul

a1njoanyaJe,] suep ainydni

aun Jan}1suod sues ‘Juawadueuly

ne $aJ2e,p 18 91IWI0JU0D 3P ‘IAINS

ap snssadoud sa) ayipow [nb agyun
UOIBOIIIUSPI,P 94N10NJISBIIUI BUN
9942 3)]9 : UOI}BWIOISURI} BUN,P 9A)DI
dAlleIlIUl 91190 : anbi8ajea)s ainjeN
"JINd Sap 9Hjigedueq ej aJolpwe

19 UoljeWIOUL,P SalIIdWASE $3) UNpal
‘gouaiedsuedy e] adJojual : sde8 ¢

‘'sanbngnd

sanbiyjod sap 1o sanbsi

Sap IAINS 3] JaJolawy -
"saJaloueuly

SsuojjejaJ S3] SUBP 9IURIIUOD
e] 19 21)Iqededy e Ja2JojudY -
"SaAljeJ1SIujwpe

sayoJewsp s3] Jaynduwis -

‘gouaJsedsuely e] 39 IAINS

3] JuUe1o.) ‘9}IWI0U0D 3P 13 Sjuswaled
ap ‘sanuesed ap ‘uswadueuly

ap Saauuop S }IeJas||edjuad

Jueyuapl 199 "(INY) sesudaiiuy

Sap jeuolleN 341139y ne 9198uu0dIa}ul
‘aslidanua anbeyo e anqume (N4l
anbjun Jajoueuly JueIIUBPI UN 1894)

(INY @1

J9AER 9)09UU0243}ul)
sasldatjua

s3] 4nod anbiun
191oueuly Juelnuapl
un Jaddojanaq ‘¢

"a]ue)ISIXa




suep aduelyuod e 18 uondope,] Jadiopual
B 3SIA )19 : UOIIRJIOIBWE BUN, P dAI|DI
dAljelIul 91390 : anbi3ojeals ainjeN
"99supwnu

3ILLIOUO02Y dUN SIDA UOINISURI] B] 34319908
19 SUOIINHISUI S8) Suep ddUBLUO0D

e] 92J40judJ ‘@nbuswnu ded a) ynpad
‘aJ91oueUl) UOISN|IX3,] alwl) : sdeS ¢

19 $9)e100s ‘sojeuoidal
soyesaul s3] aunpay -

‘anbugwnu aJisroueuly
aeIONI] ] JalOlPWY -

*sanbiu0.10919 sjuswsaied

SOp 1308440 93esn,] 8410400y -
"Xneysip s9dIAI9S Sap

SIA-B-SIA 9OUBIQW B] JINPIY -

sap 18 (sanbiuo4109)3 suoijoesuel)

ns 81InpaJ YA L ‘slel) ap suononpaJ)
uoijesieysIp e e suolje}dul sap
‘xneudip syuawsaied sap uonowosd e)
‘saunaf 1o sawwsay sap saidne 13 sajelnd
suoi3oJ S9] suep sialjdle sep ‘enbugwnu
aJaloueuly uoneonpa,p saudedwed sap
juenjoul jeuolieu swwesgoud un Jasue]

xneysip

siajoueuly sadIAIdS
$3)] suep asueyuod
2] 9p 1UdWadI0judd
19 uonesiiqisuas
ap sawwessoad
unJuyaq 'L

"Jaloueuly awalsAs a) suep ainydni

dp 3JINPOJIUL IU B4NJONJIS €] JBlIpow
sues jauuoiiespdo aiped anaj uediojual
‘sjuelsIxa sgeT uolleAouu| Yyoajul4

S9p 91IAI}OB,] 9S1INJJS 1 dSljew.o)

)19 : uoIleJIOBWE BUN P AR
aAlleIUl 81199 : anbi3ajedys ainleN
"91e)31p

uol}IsueJ} B] 1UaN0S 18 anbuawnu
9UAINIRdWOD €] 3SIIOAR) ‘DlIeIUSWS)33
apn}ddUIL,) INpaJ ‘Sindjoe

XNB3ANOU Sap 93J1ud,] ay1oey : sded

"(uonesiusy o} ‘@dueul) uado
‘V1) se1uadiawy sal3ojouyds)
ap uondope,] 18491920y -
‘sanbueq-syosluly-sinajendal
uoieloqe)jod e jagednoduy -
‘sjueaouu|

sJaloueuly synpoJad sap
uoljeuaWLIRdXa,] 49S14NJJS -

"SeguUOop Sap aoueusannogd e) anb 1sule
Sojeuoneu |4y S9] J9Ae dljiqesadolaul,)
19 31140S 9p S3JJNJD SI] ‘Sdguuop

Sop uo1399304d ap 91304 SO ‘sunajoe
Sap sayjIgesuodsal s9) ‘soljepow

S9] Juessiulap ‘sangnd sinajesado

Xne 13 N ne ‘19g el e unwwod
9J1e}UBWa|394 81ped un Jaloge|]

ge uoneaouu;
alAnoeR,) aIpedud
inb aJsejuawa)Saa
aipes un Jluyaq ‘9

‘9WISAS np ajjauU0IININSUI
81Nn309}1YdJe,] 19SI9A9IN0q

sues awo1sAsod9, p sanbneid

S9] JUelIpPOW ‘dJ31oUBUl) UOIBAOUUL,]
ap JNoINe uol}eI0qe] 02 9p 19
uoneluawIgdxa,p 94n30nJ3s adedsa un
9949 3]19 : UOIlBWIOJSURI} BUN P 9AJ)3l

"syoauly
sap JeuoiSal gny awwod
alsiun| e) Jauuonisod -

*9]041U0D JUSWIBUUOIIAUS
ua sanbuawnu spiepuels

19 s8)9pow ‘synpoid xneaanou

ap 49159} nod (SaYISIBAIUN ‘SUIBIUY




Mm
I
|

“Ja1oueUl 8WYISAS Np sjpuuoINASUl
SOWISIUBIW SB] IU S24N10NNS

$9) JaIJIPOLW SUBS ‘UOoIESI|IqISudsS

e] 19 sjuswanodwod s3] Ans juessige
ua Xneusip sisloueul) S9IAIBS SI)

‘s9)jauuoneIauds

"sanbsu 1agAd s3] 18 apneu}
B] 2J1U09 U0[}9910.4d Bp SaWSIUBRIIW




sanbijesd sap a1jenb e) juelonswe
‘sJa1oueuly SINdJ0e Sap HSJ 84N nd
e] 19 $99U81adWod $3] 8240jUdI

a1)9 : uoleJOl)dWeE dBUN, P BAY)DI
aAljellul 913192 : anbi3ajeJ)s ainjep
"9]e00] asiadxe,p

HO1J9p 3] 91qW0d ‘suoiSal s9)

S9}n0} Suep sInajoe sap aoualedwod

"sanbiewn)d 19 Hs3 xnafua
S9p SJUBIISUOD SJ3IdURULY
SaJped ap uoljesauds
9]]9ANOU duUN JaWwJo4 -
"9)qenp

doueuly ap aJalew ua

"01430 9139 1441, ‘499 9 Jed
juawauloluod suod Jess swweldoud

89 ‘anbijew)d anbsi np uoneneas |

10 9]1qesuodsal JUsIBSSIISaAUL,] ‘9N
ddueUly B] NS 9xe ‘suolielisiuiwpe

Xne 19 saslidaJjua xne ‘@dueul) e

9p S]aUU0ISS9j04d XNe JuUIISap uoljew.o)

(01430 -

1841 - 4g9) anbnewno
13 9)qeJnp adsueuly

©] & UoneW.Ioj Ap
jeuolleu swwe.ssoid

S91I9A J|\d S9] 1UsIIN0S ‘suonnlisul
911U 90UBJI3Y0J ) 8240jual : sded

aoueuly e Jnod gdeped
90U349)94 9p 24ped UN 4994) -

np sinajoe sap 9|quiasua,] Jueadedus
a]euoleu aleyd sun aydope 19 Jaloge|]

ua agluow e) asione) : sde8 ¢ | S90U19dWOD S3) 482I0JUBY - | 9p Jeuoieu swweisdold un saddojans(q un 19dueq ‘g
"9]auuolIN}Isul ainydna ap Jsujesus "9JJ9A djWoUOXE}
sues aoueuJaanog e) 19 sanbieud e] b aJlelusawg)dwiod ‘941e3uo)oA
S$3] JuelIPOW ‘SJ3IdUBUIY SINS)IR SAp ‘9]qesuodsas 9oueuly | Juswagdesus,p aiped ap ledIAIeS aleyd
9]qasua,] Jnod JueJn1onJls unwwod | e Jns uaisiuny juswsuuoiysod e7 sanbijesd 18 sanbiyjod sina) suep
Juswagedus,p a1ped un Hgels Nnp alIqIpa4o e J8dJojuay - | ddoualedsued] ap 18 91nbag,p ‘eujigelnp
)19 : UolewWJOjSURIY BUN P Al "sunwiwod syoalqo,p | ap sadiounid ss) Jai3ul e (sinalen3al
aAljel}ul 91190 : anbi3ajeJ)s ainjey | Jnojne Sinajoe sd) JASI|IQONA - ‘sInassIisaAu] ‘sanbiignd suoiniisul
‘9ouaJedsuel} e] aSLIOAR) 13 "9)qeanp | ‘seoueinsse ‘sanbueq) Jsioueul) awlsAs «olqeanp

aJueuyy e) ap ajeuoljeu
ayeyd,, aun Jaydopy |

(apnrqhy
ai39lens + sdes ) uoneoynsnr

s393lq0

ydudsaq / sitelsd

annenu|

awa)sAs np InDI ne a)JaA adueuy ) 19 ayjiqelnp ) Jaigau| - ' axy

ANDILINYDIAYYYd NOILYINYOASNYYL ¥3ITId NA SIAILYILINI $3d 33AITOSNOI 31SIT + L IXINNV




asaulantll Slulall (o wigill sgaall

INSTITUT TUNISIEN DES ETUDES STRATEGIQUES

Gl TES

sap aM)IqISIA e] aJolpwe : sded ¢

SIN3]oe S3] J9SII0|e) -

XNe 9UI329p |RUOIIEU Jage] un 4337

19qe) un JasueT ‘g

“Js1oueuly
aw}sAs np s91384 $9] NO S8JNJONIIS
S3] JaljIpow sues ‘saduessieuuod

ap adeped 9] 18 uoljeUIPI00D

B] JuBdJOJUSI UOI1RIIBIUO0D

ap 19 an3ojelp ap aoedss un

9942 3]]9 : UOIlRJONPWE dUN, P dAI]AI
dAllel}IuUl 81190 : anbi3ajea)s ainjeN
*Xneuojjeusajul

salleudled $9) aJilie 18 HS3 aINynd
] 9p UOISNYIp B] ddJ0judl ‘Sindjoe
aJlua uolles9dood e) asione) : sdes ¢

‘sAed np ajeuoneulalul
HNqISIA B J3dJojudy -
‘94310uUkUY Dll)iqeinp

B] 8p aInynd ey Jasnyiq -
‘uonesadood ap 19

angojelp ap adedsa un Jaau) -

*31SIUN] Ud dAISN)IUI 19
a]geJnp aoaueuly e) ap sai3oud s9) aJAINS
19 SaAlle}IUl S3] JaSII0)BA ‘SaouslIadxd
s9] 4a3eped Jnod 9)IA1D 919100S

10 S9oueJnsse ‘sanbueq ‘sinassiiSanul
‘sanale|ndads ‘sanbngnd suonnisul
JUBSSIUN3J J9NUUE WNJ0) un JasiuediQ

(4o - 129)
«AISN]2U] 13 9MAA
ajueuyy e] ap januue
wnJio4,, un Jasue

‘dsuuonnsul

24n3dnJ aun Jan}ipsuod sues nal np
$9]39J S3] JURINIONJISA ‘Sanbiiew)d
10 HSJ $943140 S9) JueJZ9IUI

ue sanbsu sap uoisad ap sanbijead
$9] 18 S)aluapnid salped sa) alipow
)19 : uoljewJojsuel} sun,p angld4
aAllellul 81190 : anbiSajeJls aimepN
"JoA 1a11ud3l0d 140} B suol3aJ S9) 19
sajqednp JNd S9) Jnod juswasdueuly
ne saooe,] asloAe) : sde8 ¢

"so|qesuodsal

s1aloud sap sJan

xneydes ap xnjj s9) J8juadLQ -
"XNeoos 19 sanbiewnd
sanbsii sap aApoeoud

uol3sed aun Jaslione -
"aMiqeanp ap sj30alqo

S$9] 4ns uofeindad ey Jausny -

"|e190S 19 anbijewi)o anbsi 9] J94391u1
Jnod sanbsi sap uo13sag ap S|aIIuaIY)al
sinaj jualessidepe (NIY VIO ‘4IND
‘109) sinajen3dgs $97 "JUBWIASSIISAAULP
Spuoj 18 SJnainsse ‘salaloueul) S919100S
‘sanbueq sap sjanuapnid saiped

S9] suep 92UBUIBANOZ 8P 19 XNeIJ0S
‘XNeIUSWAUUOIIAUD SBI9)14D Sap 91dwod
us asud ap suonesqo sap alinpoJiu|

JUdWISSIISAAULP
SENUEIETEY

s3] 10 9adnuapnid
uonjejn3au ej suep
sanbnewn? 19 953
$349)149 S3) 494391u] °E

EIEINY
Nnp 9]]2UU0IIN}IISUl 24n308)IYdJe
1U 9JN}ONJIS ] Jaljipow sues




¢

‘|nauuonniisul

ainydnJ aun Janysuod sues
Jajoueuly JNd399s Np spuswapodwod
S9] 81uUal0 18 HSJ sanbneid

$9] 24n3onJ3s Inb uonesnege)

9p Jeuolleu awWs|uBIW UN }NPOoJIUI
)19 : UOIBWIOJSURI} BUN P dAI|DI
aAlleljul 9199 : anbidajens aamen
'S9)e100S

sosldaslua s3] 18 SelaA JNd

$9] JUBIINOS ‘SAAISN)IUI SUOIIN}SUI

"Jiysod joedw)

e 9oueuly e) Jo3einoduy -
"SIN9SSIISaAU|

S9p 9oUBLUOI B)

10 douaJedsued) e JaslioneS -
‘sp3edud

‘a)|qeJnp
aoueul} B] 9p JeUOll_U HWOY )

Jed asiniadns 1ielas jaqe) 99 “9)1e120s 19
anbjwouod9 9}jIgesnp e e Juenquiuod
19 HS7 sadiound sa) jueyoadsal
$9s14daJjud 18 JUBWASSIISaAUL,P

Spuoj ‘saJaloueuly suoln}isul

«olgesuodsau
19 9)19A ddueul,,




L

3
I
3
w,
3

aJjud uonewdojul,p adeyed

3p dUNWWOD 94NJoNJiseljul aun 99Jd
)19 : uollew.Jojsuel} sun,p aAa)al
aAllenIul 91192 : anbiSgleys ainjeN
JusWddURUL NP 9110BI143 ]

9S140AR} 19 SINd1OE d41Ud UOIJBUIPJOO0D
e] 924o0judi ‘JNd S9) 4nod anbsu

np aouessieuuod e aionawe : sdes ¢

"}p242 ap anbinyjod

e] 18 9)19iuapnidoioew
uolsinadns e 41uainosg -
‘anbsii ap sasAjeue

S9p UO0ISI234d B] 94310400y -
"9J910UBUl) UOIBWIOUL,]
ap uoleNaJID ey JayIoe -

9p SINd1edIPUI $B] 19 S91RIS|)
saguUOop $9] ‘saljueied s8] Upalo
ap sanblioisIy s8] J3pIjOSu0d ap
neanswiad gny 97 (109 ‘114 ‘0ad
‘syoa1uly ‘Suises) ap $319190s ‘4|N|
‘sanbueq) saJgloueUl SUOIIN}ASUl
$9] 241ud suonewJojul,p agueyss p
99s1]eJ1Ud0 dwJoale]d aun 433D

JauuonnsuLIaul
«qNH uonew.oyu| Hpaly,,
un aoe)d ua a8\ ‘2

'9]]auuoiIN}Isul ainjoaNyde,] ap
a4nidnJ aun e nbsn[ Jaje sues ‘1palo
ne s929e,p 13 anbsu np uonenjeas,p
sanbiyead sa) Juswapuojoid aiypowl
Inb 3ulI09s ap 18 uolewJoul,p
9JNJoNJ1SeJ4U| B]]9AN0U dUN 334D

)19 : UOJIBWIOJSURI} BUN,P 9A)3I
aAllellUl 91190 : anbiSoje.ls ainieN
"9]euoi3al aunba )

10 9MI)1gedueq .| 9s110AR) ‘Saslidaljud
so)1ad sap jauuoleWIOUl
adejuenesap 3] 1npaJ : sdes ¢

"99WJoul Xnajw

anbsu np uoisag aun Jed
aJ3oueul} 911Iqe]s ey JlusInog -
‘sageugwl

19 JINd $9] 4nod Juawadsueuly
ne sgooe,) aipusly -

‘anbsi np uoneneay

ap 9Henb ej Jaionauly -

"JINd Sap dHjiqedueq ej

Jayioe} 18 uoneWIOUL P

salawWAse s9) a4InpaJ ‘@ousJedsuel)
e] JaJolgwe Jnod sgsipiepuels
anbsii ap sa100s sap 1ledinpoud
919100S &7 "suoiln}iIsul 1o sageugw
‘sasiidaJiua sap 11paJo ap saguuop
S9) JasAjeue 10 J9p1jOSUOI ‘19193]109
ap 99d4eyo agald-anbignd
9leuorjeu giiue aun Jngely

P22 ap Suuods ap 19
uonew.ojul,p ajeuoneu
9191908,, aun 19949 °|.

(ap1qhiy
a139jedss + sded ) uoneoynsnr

synoalqo

mduasaq / siena

anneniu|

aouew.opiad e) ap 19 anbsii np ainyno e) J8JudLI0Y - €'C XY
ANDILINYIIAYYYd NOILYINYOASNYYL ¥3171d NA SIAILYILINI S3A 33AITOSNOD 31SIT © 8 IXINNY




*9]UB)SIXd dJURUIBANOT

] JUBpPIJOSUOD Ud 1IN0} JUBWadUeUl
ne s9ooe ] Juediojual ‘sanbidolens
$1N9129s 19 JINd S 4nod

anbsii np uonenugle,p 19 a3ened
dp 9S11BJIUBD BWISIULIYW UN }INPOJIUl
9]]9 : uolleWLIOSURI) BUN, P 9AR)8I
aAlleIIuUl 81190 : anbi3ajea)s ainleN
‘JUaWddURUL NB SAINdLIJIUI

suol3a4 19 sasldalius sauns|

‘JINd Sop sadae,] aMjioey : sde8 ¢

"}pa42 ap 9)jinajemod np
UOI1BIYISIBAIP B] JIOANOWOIY -
‘sinajiod

siew sgnbsu sjuswdas

S9] J9dueuly B Salaloueuly
suolInyiisul sa) Jodeanoouy -
‘uoljeaouul,p

s18(o4d 18 JINd S9] 4nS anbsu
ap uondaoiad e) alinpay -

‘9)euoi3aJ 991nole unajea

9140} € NO sunajenodxa ‘syueaouu]
$JNd8}09S $9) JeJIANOD dwS|uedIdwW
99 anbsi np uonedIpuAs 19
‘1paJo-aoueInsse ‘aljueses ap spuoy
jueulquod a3enbslgp ap jeuolieu
Jiyisodsip un aged ua aJndN

sanbi3ajes

$1nd399s 19 JINd

s3] 4nod ,a3enbsuiap ap
Jeuoljeu sawsiuedd,,
un iaddojanaq ‘¢

‘9jue)SIXa
3]]auuoIIN}ISUl 84N308HYDIE,] Jal}IpOLW
sues agejo)id np 18 8ulI09s np ayjenb
B] JUBJOI)9WE ‘SBJ3IoURUL SUOIINYIISUI

*9])9110}08s doueuwriopad







INSTITUT TUNISIEN DES ETUDES STRATEGIQUES

Think tank Tunisien d’envergure par ses aires de recherches diversifiées,
UITES traite les questions stratégiques sur le devenir du pays dans leurs mul-
tiples dimensions. Instrument d’aide a la décision publique, il se positionne
de maniére singuliére au niveau national au cceur des enjeux politiques, éco-
nomiques et sociaux du pays.

Les travaux de ['Institut visent a mettre l'accent sur les politiques publiques
de demain afin de faciliter la prise de décisions en matiere de réforme de fond
qu’appelle le processus démocratique dans lequel notre pays s’est engage.

Espace de réflexion pluridisciplinaire, forum d’échange et de débat, I'ITES
tend vers une influence globale dédiée au développement, a la coopération
ainsi qu’a la promotion d’un engagement actif de la Tunisie sur la scéne na-
tionale et internationale.
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