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POINTS CLES DE LA CONJONCTURE

Un taux de croissance annuele de 2.5 % en 2025 Iégérement en
dessous des prévisions 2.6 %.

Diminution du taux de chémage au cours du quatrieme frimestre
2025, & 15.2 % contre 15.4 % au cours du frimestre précedent.

Augmentation du taux d’inflation a 5 %, en février 2026, contfre 4.8 %
en janvier 2026.

Accélération du cours moyen du Brent en février 2026 pour
atteindre 69.4 $ contre 64.7 $ en janvier 2026 avec une prévision d la
hausse de +100 $ au détriment des tensions géopolitiques.

Replie du montant des intentfions d’investissement industriels de 2.1 %
en 2025.

Allégement du déficit commercial au cours des deux premiers mois
2026, pour atteindre 2784.2 MD contre 3517 MD une année
auparavant, portant ainsi le taux de couverture respectivement &
79.5% et 74.3 %.

Le dollar des E.U s’échangeant a 2.883 DT en février 2026 contre
2.836 DT un mois auparavant. Face & I'euro, le dinar s'est apprécié,
affichant une parité 3.37 DT en février 2026 contre 3.38 DT en janvier
2026.

Le taux du marché monétaire TMM s'est établi a 6.99 % en février
2026 et le taux de rémunération de I'épargne a retrouvé son niveau
précédent de 6 % par an et ce, suite a la décision de la BCT de
réduire le taux directeur de 50 points de base (en le ramenant & 7 %
fin janvier 2026).

Réduction du déficit budgétaire en 2025, atteignant 8975.1 MD
contre un déficit de 10090.7 MD enregistré durant I'année 2024.
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|/ Production

Sur un an le PIB a augmenté de 2.5 % au quatrieme trimestre de 2025, soit une Iégére
amélioration par rapport a une augmentation de 2.4 % au méme trimestre de I'année
2024. Le PIB montre une reprise progressive de la croissance entre 2024 et 2025 avec une
croissance trimestrielle moyenne de 1.4 % en 2024 indiquant une reprise modérée de
I'activité économique.

Evolution du PIB frimestriel (en)
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Source : INS

En termes de variation trimestrielle, le PIB a progressé de 1 % au cours du quatrieme
trimestre de I'année 2025, contre 0 % au cours du frimestre précédent et ce, en raison de
la consolidation du rythme de croissance de de certains secteurs comme |I'agriculture,
I'industries mécaniques et électriques, la construction, le commerce, I'information et
communication, le commerce, I'hotellerie et les activités financieres.

La croissance s'est renforcée dans le secteur agricole, (12.3 % contre 11.9 % au troisieme
trimestre), la construction (4.1 % contre 2.1 %), la fabrication d'autres produits non
métalliques (4.2 % contre 1.7 %), la production et la distribution de gaz (10.6 % contre 5.8
%). le commerce et les services de réparation (2.1 % contre 1.5 %), 'nébergement et la
restauration (7.2 % contre 7.1 %), et le secteur de linformation et de la communication
(3.7 % contre 2.7 %). Pendant ce temps, la croissance de la production a ralenti dans le
secteur minier (12.8 % contre 31.7), les industries chimiques (1.3 % contre 3.4 %), et le
transport et le stockage (0.2 % contre 0.3 %). Pour I'année entiere de 2025, I'€conomie
tunisienne a crb de 2,5 % contre 1.4 % en 2024.

Secteur de I'énergie et mines
Production de phosphate

L'année 2025, s'est cloturée par une exportation de phosphate de 2264.6 MD contre
1969.5 MD en 2024 soit une augmentation de 15 %.

Le solde énergétique primaire

Pour I'année 2025 et en comparaison a I'année 2024, les ressources ont accusé une
diminution de 9.9 % alors que la demande en énergie primaire a augmenté de 6.6 %. Ce
qui ramene le déficit du bilan d'énergie primaire, a -6306 Ktep et le taux
d'indépendance énergétique a 35 % en 2025 contre 41 % en 2024. Alors que, sans
comptabilisation de la redevance, le taux dindépendance énergétique se limiterait & 27 % en 2025
contre 31 % durant 2024.

Evolution du solde énergétique primaire (en ktep-pci*)

Bilan de I'énergie primaire Variation
Ressources 3751 3378 99 %
Demande 9083 9684 6,62 %
Solde -5332 -6306 18,3 %

* kilo tonne équivalent pétrole (1000tep) - Pouvoir calorique inférieur
Source : Observatoire National de I'Energie et des Mines
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Indice de production industrielle (IPI)

L'indice de production industrielle a augmente de 9.2 % sur un an en passant de 88.2 en
décembre 2024 & 96.3 en décembre 2025. Cette hausse est due principalement a
I'accroissement de la production dans le secteur des énergies (+16 %), des |IAA (+15.5 %),
des IMCCV (+12.1 %), des IME (+11.7 %), des mines (+8.7 %), des industries diverses (+3.7 %),
et & un degré moindre des industries chimiques (+0.2 %). En revanche, la production a
baissé uniqguement dans le secteur des THC (-6.3 %).

Evolution mensuelle de I'indice de production des industries manufacturiéres
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1/ Investissement

Les intentions d'investissement industriel

Le montant des intentions d’'investissements industriels a atteint 2484.3 MDT durant
I'année 2025, marquant un amoindrissement de 2 % par rapport a I'année 2024.
Toutefois, il est a signaler qu’en termes du nombre de projets déclarés les intentfions ont
enregistrés une augmentation de 17 %.

La répartition par secteur affiche que, les intentions dans les services sont en hausse de
plus que 50 % durant I'année 2025 et par rapport a I'année 2024, ceci va se traduire par
un accroissement au niveau du nombre de projets et d’emplois crées.

Tableau de Bord de la Conjoncture Economique 5
Mars 2026



Evolution des intentions d’investissement industriel (en MD)

2024 2025 Variation
Investissements industriels déclarés 2538,5 2484,3 2,14 %
Nombre de projets industriels déclarés 3340 3909 17,04 %
Nombre d'emplois crées dans l'industrie 44826 37329 -16,72 %
Investissements déclarés dans les activités de services 1113,9 1687.,8 51,52 %
Nombre de projets déclarés dans les activités de services 11402 15283 34 %
Nombre d'emplois crées dans les activités de services 34926 58720 68 %

Les investissements réalisés
Approbations des investissements agricoles

Durant I'année 2025, 2862 opérations d'investissement d'une valeur de 515.3 millions de
dinars ont été approuvées par les comités d'octroi des avantages, enregistrant une
augmentation de l'ordre de 15.9 %.

Flux d'Investissements Directs Etfrangers IDE

Les investissements directs en Tunisie ont atteint 2 588.7 MD au cours des neuf premiers
mois de I'année 2025, enregistrant une amélioration de 28.1 % par rapport & 2024.

S'agissant des investissements de portefeuille, ils ont connu un accroissement de 56.8 %
au cours des neuf premiers mois de I'année 2025 et par rapport a la méme période en
2024.

Evolution des investissements déclarés par la FIPA (en MD)

9 premiers mois 2024 9 premiers mois 2025

Investissements de Portefeville 33,6 52,7

IDE 1.980,0 2536,0

TOTAL 2013,6 2 588,7
Source : FIPA

Investissements d'intérét national

Le montant des investissements d'intérét national déclarés par I'Instance Tunisienne de
I'Investissement (TIA) englobant tous les secteurs d’activités durant I'année 2025, a
augmenté de 39 % par rapport a I'année 2024. En conséquence, les postes d’emplois a
créer se sont accrus de 5 % pour la méme période.

Evolution des investissements déclarés par la TIA! (en MD)

Variation
2023 2024 2025 2025/2024
Montant en MD 6248.,9 6000 8356,4 39.3 %
Postes d’emplois a créer 82666 96824 101681 50%
Source : TIA

1 Instance Tunisienne de I'Investissement (TIA), est un interlocuteur pour I'investissement des projets dont le coUt s’éléve a 15 millions de dinars.
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I/ Chdmage

Le taux de chdmage a légerement diminué pour s'établir a 15.2 % au quatrieme
trimestre 2025, contre 15.4 % au trimestre précédent.

L'évolution par genre montre que le chdmage des hommes a légerement augmenté a
12.6 % (contfre 12.21 % au troisieme trimestre), tandis que celui des femmes a reculé a
20.8 %, contre 22.4 %.

Le chdmage des jeunes (15-24 ans) a également diminué, atteignant 38.4 % au
quatrieme trimestre, contre 40.1 au trimestre précédent. (37 pour les hommes et 41.3 %
pour les femmes).

Cependant, le faux de chémage des dipléomés de I'enseignement supérieur a reculé a
22.5 % contre 24.9 % au trimestre précédent, avec une disparité nefte par genre (11.7 %
pour les hommes et 30.5 % pour les femmes).

Evolution du taux de chédmage (en %)

En %
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Source : INS

IV/ Les Prix

Le niveau d'inflation

Le taux d'inflation a légérement augmenté a 5 % en février 2026, contre 4.8 % en janvier,
en termes de glissement annuel, alors qu’en termes de variation mensuelle, les prix a la
consommation ont augmenté de 0.1 % en février, contre 0.3 % le mois précédent.

Variation mensuelle Glissement annuelle

Janv-26 Févr-26 Janv-26 Févr-26

Indice de Prix a la Consommation Familiale

Produits alimentaires et boissons non alcoolisées 0,4 1,3 5,9 6.7
Boissons alcoolisées et tabac 0,1 0,0 0,3 0,3
Articles d'habillement et chaussures 0,4 -4,6 10,0 8,9
Logement, eau, gaz, électricité et autres combustibles 0,3 0.4 3,5 3.9
Meubles, articles de ménage et entretien courant du foyer 0,4 0,3 4,9 4,7
Santé 0,2 0,2 3.0 2,9
Transports 0,1 -0,1 2,6 2,1
Communications 0,1 0,0 0,6 0,6
Loisirs 0,3 0,3 4,5 4,4
Enseignement 0,1 0,0 5.5 5.4
Restaurants 0,1 0,2 5,5 5.6
Biens et services divers 0,2 0,1 5.6 5.5
Ensemble 0,3 0,1 4,8 5.0
Tableau de Bord de la Conjoncture Economique 7
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Contribution sectorielle a l'inflation

L'accélération a été principalement entrainée par une croissance plus forte des prix dans
les aliments et les boissons non alcoolisees (6.7 % confre 5.9 %), le logement et les services
publics (3.9 % contre 3.5 %), et les restaurants et hotels (5.6 % contre 5.5 %). En revanche,
linflation a connu une diminution dans plusieurs catégories, notamment les fransports (2.1 %
contre 2.6 %), les vétements et les chaussures (8.9 % contre 10 %), les meubles et
I'equipement meénager (4.7 % contre 4.9 %), la santé (2.9 % contre 3 %), I'education (5.4 %
contre 5.5 %), et les loisirs et la culture (4.4 % contre 4.5 %). Pendant ce temps, les prix ont

continué a augmenter modestement pour les communications (0.6 %) et les boissons
alcoolisées et le tabac (0.3 %).

Contribution sectorielle a l'inflation
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Ces évolutions se manifestent clairement dans I'évolution de I'inflation sous-jacente (hors
énergie et produits alimentaires), qui a diminué pour atteindre 4.6 % en février contre 4.9 %

en janvier 2026.

Evolution du taux d'inflation et du taux de I'inflation sous-jacente (en)
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Produits Phares
Indice de prix de I'immobilier

Au cours du premier frimestre 2024 et par rapport au quatrieme trimestre de I'année
2023, I'indice des prix de I'immobilier par type de bien, a connu un accroissement de
4.9% pour les maisons et de 3 % pour les appartements, alors que les prix des terrains ont
diminué de 3.4 %. En termes de glissement annuel, un accroissement est observé pour

chaqgue type de bien immobilier, soit 15.4 % pour les maisons, 4.9 % pour les terrains et
0.1 % pour les appartements.

Indices des prix de I'immobilier par type de bien

T1-2022 T2-2022 T13-2022 T4-2022 T1-2023 T12-2023 T13-2023 T4-2023 T1-2024

Terrains 154,7 161,4 165 169.1 167.6 169.6 168.4 182,1 1759

Appartements 155,2 160,7 161,4 170.,9 178.3 167,5 165,7 173.3 178,5

Maisons 148,9 151,7 143.6 143.6 151,7 159.7 166,2 167 175,1
Source : INS

Prix des Produits de base
Pétrole Brut

En février 2026, le cours moyen mensuel du pétrole brut (Brent) poursuit sa tendance
haussiere, +7.3% sur un mois apres +5% en janvier 2026, L'accélération des prix durant
cette période est principalement attribuée a la tension géopolitique avec une prévision
dépassant les 100 $ pour les deux prochains mois.

Evolution du cours moyen du Brent (en $)
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Cours du phosphate brut

Le prix moyen du phosphate brut reste inchangé a 152.5 $ en février 2026, depuis sa
chute en décembre 2023.

Evolution du prix moyen du phosphate brut (Dollars /tonne métrique)

Dollars /tonne métrique
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Source : FAO

Cours des Céréales

En février 2026, le prix d'une tonne métrique de blé est en hausse de 3.3 % par rapport
au mois précédent, alors que le prix du mais a chuté de 2.4 % pour atteindre 210.9 $ en
février 2026 contre 216.05 $ en janvier 2026.

Evolution du prix de blé et de mais (Dollars/tonne métrique)
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Cours du Sucre

Le prix du sucre a chuté 2025 en janvier 2026 de 1% par rapport au mois de décembre

2025.

Evolution des prix du Sucre (Dollars / KQ)
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Prix d"Huile d’'Olive Extra Vierge

Le prix moyen d'une tonne métrique d’huile d’olive extra vierge a enregistré une légére
augmentation en janvier 2026 par rapport au mois de décembre 2025. En effet, apres
avoir atteint environ 6 005.3 dollars par tonne en décembre 2025, il s'est établi a pres de
6 092.9 dollars en janvier 2026. Cette évolution traduit une hausse modérée du marche
international, marquant une tendance a la stabilisation des prix apres les fluctuations
observées au cours de I'année 2025.

Evolution du prix d'huile d’olive extra vierge (en US dollars/tonne)

Date Prix huile d'olive exira vierge

Janv-25 5448,73
Févr-25 5261,21
Mars-25 5309,71
avr-25 519117
Mai-25 5031,68
Juin-25 5075,41
Juil-25 5279,00
Ao0t-25 5 364,80
Sept-25 5 250,00
Oct-25 4 700,00
Nov-25 5900,00
Déc-25 6 005,30
Janv-24 6 092,90

Source : Banque Mondiale
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V/ Balance des paiements

Solde de la Balance courante (MD)

Un solde positif de la balance courante, soit +103.9 MD en janvier 2026 soit 0.1 % du PIB.

Solde de la balance courante (en MD)
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Commerce extérieur
Echanges des biens

Au cours des deux premiers mois de 2026 et en comparaison a la méme période une
année auparavant, les échanges commerciaux de la Tunisie, ont observé une hausse
des exportations de 6.2 % et une |égere baisse des importations de 0.7%. Le déficit de la
balance commerciale s'est allégé pour s'établir a -2784.2 MD contre -3517 MD, avec un
taux de couverture de 79.5 % contre 74.3 % durant la méme période en 2025.

Le comportement des exportations résulte principalement de la hausse des exportations
des industries mécaniques et électriques de (+14.8 %) ef du secteur des IAA (+6.1 %), une
hausse largement compensée par la baisse significative des exportations du secteur des
mines, phosphates et dérivés de (-24.6 %), du secteur des THC (-1.8%) et du secteur de
I’énergie (-0.5 %). En revanche, la baisse des importations est principalement due a la
diminution de I'importation des produits miniers et phosphatés (-22.5 %), des produits
intermédiaires (-5.9 %) et des produits de consommation (-2.1 %).

Evolution des échanges extérieurs (en MD)
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Recettes touristiques

La dynamigue du secteur touristique continue ouU le cumule de recettes touristiques pour les deux
premiers mois 2026, sont en progression de 4.8 % par rapport d la méme période de 2025, affrmant la
consolidation et les bonnes performances enregistrées par ce secteur.

Evolution des recettes touristiques (en MD)
1040

1030

1020
1010
1000
990
980
970
960
950

2 premiers mois 2025 2 premiers mois 2026

Source : BCT
Evolution des revenus du travail
Les revenus cumulés du fravail jusqu’a fin février 2026, ont progressé de 6.7 % par rapport d la méme

période de 2025.

Evolution des revenus du travail (en MD)
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Opérations financieres

Evolution des principaux indicateurs des paiements extérieurs (MD)

Date/Indicateurs

Compte des transactions courantes
Biens et Services

Biens (FOB)

Services

Services de fabrication fournis sur des
infrants physiques détenus par des tiers

Transports
Voyages
dont : Services liés au tourisme
Autres services
Revenu primaire et Revenu secondaire
Revenus des investissements
Revenus du travail
Autres revenus
Compte de capital
Compte financier
Investissements directs
Investissements de portefeuille
Autres investissements
Avoirs de réserve
Opérations d'ajustement (Flux nets)
Source : BCT

2025
6,9
-2369,1
-9933
7563,9

3789.4

407.3
2774,1
2810,7

593,1

2376

-1053,2
3282,4

146,8

72,4
343,4

-813

-41,1
-361.,4
1558,9
264,1

2025
-957.7
-2496,5
-8576,9
6080,4

4660.,9

-248,7
1329.4
1490,1
338.8
1538.8
-1614,8
3005, 1
148,5
71,8
-621.,6
-927.9
-10,9
-625,4
942,6
264,3

3éme Trimestre 4¢éme Trimestre

Année
2025
-4350,2
-10810,5
-34506,2
23695,7

16396.,8

-726,1
6376,6
6694
1648.4
6460,3
-5574,1
11194,5
839.9
373.7
-2976.,5
-3340.,9
3140,9
-1007.8
-1768,7
1000

Année
2024
-2424,6
-7700,7
-30420,9
22720,2

14783.6

-182,8
6204,8
6138,9
1914,6
5276,1
-5536,4
9740,1
1072,4
990.7
-23,8
-2253,2
4005
-3087.6
1312
1410,1

Le déficit de la balance des fransactions courantes s’est creuse, en 2025, pour se situer a -4.350 MDT,
contre -2.576 MDT, en 2024. Cette évolution est principalement attribbuable d I'accroissement du
déficit de la balance des biens et services sait -10.810 MDT contre -7.701 MDT en 2024, sous I'effet de
la détérioration du déficit de la balance des biens (FOB/FOB) (-34.506 MDT conire -30.421 MDT en
2024), qui a été partielement atténuée par I'amélioration de I'excédent de la balance des services
(+23.696 MDT confre +22.720 MDT en 2024). Par ailleurs, I'excédent de la balance des revenus
(orimaire et secondaire) a affiché une nette consolidation (+6.460 MDT contre +5.125 MDT en

2024).

AVoirs netfs en devises

En février 2026, les avoirs nets en devises ont atteint 25133.6 MD contre 23201 MD, d la méme période
en 2025, I'équivalent de 106 jours d'importation, contre 102 jours d'importation une année

auparavant.

Evolution des avoirs nets en devises (en MD et en jours d’importation)
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VI/ Monnaie

La masse monétaire au sens de M3 s'est accrue au mois de décembre de 10.4 % en dlissement
annuel.

Evolution de la masse monétaire M3 (en MD)
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Du c6té des emplois, les crédits & I'économie ont atteint 115 123 211 MD en décemlbore 2025, contre
111855 573 MD en décemlbre 2024, ce quireprésente un accroissement de 2.9%.

Evolution des Crédits & I'Economie (en MD)
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Marché monétaire

En féevrier 2026, le taux du marché monétaire est en replie pour s’établir a 6.99 % passant
la barre de 7 % pour la premiere fois depuis quatre ans. Le taux de rémunération de

I’épargne et le taux d'intérét directeur ont été abaissé de 50 points depuis janvier 2026
pour s'établir respectivement a 6% et 7%.

Taux directeur de la BCT et Taux du Marché Monétaire (en)
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En effet, le volume global de refinancement a baisse, en passant de 11360 MD a la fin du mois de

janvier 2026 A 11.157 MD a la fin du mois de février 2026, indiquant une détente des pressions sur la
liquidité bancaire.

VIl/ Change

En février 2026, le dinar tunisien s'est déprécié, en moyenne, contre le dollar américain, valant 2.883 DT
confre 2.836 DT au mois de janvier dlors que face a I'euro, la monnaie natfionale s'est appreciee,
portant ainsile taux de change Euro/ Dinara 3.370 DT contre 3.381 DT en ao(t.

Evolution du taux de change
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VII/ Marché financier

Tunindex et Tunindex20

En février 2026, le Tunindex a atteint 15174.64 points contre 14353.47 points en janvier
2026 enregistrant une hausse de 5.7 %. A son ftour, le Tunindex20 a observé une

augmentation de 5.4% cloturant le mois O 6734.94 points contfre 6388. 31 poinfs au mois
de janvier.

Evolution Tunindex et Tunindex20
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Capitalisation boursiere et indices sectoriels

La capitalisation boursiere du marché a enregistré une hausse de 6.6 % pour s'établir &
39524 MD durant le mois de février 2026, avec une part de participation étrangere de
I'ordre de 17.7 %. La répartition de la capitalisation boursiere dénote la prépondérance
du secteur bancaire avec une part de 44.2 %, suivi par le secteur agro-alimentaire et
boissons avec 24.8 %, le secteur de distribution (6.1 %) et le secteur d'assurance (5.4 %),
alors que la part des autres secteurs est inférieure a 5 %.

Evolution du cumul de la capitalisation boursiere
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IX/ Finances publiques

L'année 2025 est cléturé avec un déficit budgétaire de 8.975 MD, contre 10.097 MD en
2024. Ce déficit présente 5.2 % du PIB contre 6.3 % en 2024.

Les recettes budgétaires de I'Etat ont atteint 49.699 MD, enregistrant une hausse de 5.7 %
par rapport a I'exercice 2024. Les revenus fiscaux représentent 44.750 MD, en progression
de 7.3%, également les revenus non fiscaux sont en hausse de 1.8% et s'élevent a 4.746 MD.

Les dépenses publiques ont également augmenté de 3.5 % pour atteindre 58.471 MD, soit
un exces de pres de 2 MD par rapport a 2024. Cette augmentation est notamment
portée par les charges de personnel, en hausse de 4.5 %, pour s'établir & 23.281 MD, et
par les dépenses de fonctionnement et de gestion, qui ont respectivement accru de 12%
et 4.6%.

En revanche, les dépenses d'investissement ont légerement reculé de 0.3 %, pour
atteindre 5.730 MD.

En matiere de dette, le pays a remboursé 17.830 MD au titre du principal, répartis entre
9.674 MD pour la dette extérieure et 8.804 MD pour la dette intérieure.

A la fin 2025, le stock de la dette publique représentait 82.1 % du PIB, contre 84.9 % pour
I'année 2024.

Dépenses budgétaires (en MD) Ressources budgétaires (en MD)
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Solde budgétaire (en MD)
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Encours de la dette publique (en MD)
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Service de la dette publique (en MD)
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