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Les banques ont essentiellement pour réle de faire de I'intermédiation financiére entre agents
a excédent d’épargne et agents a déficit, en utilisant I'épargne des premiers, généralement
sous forme de dépbts a court et moyen terme, pour financer les besoins d’investissement des
entreprises. Un excés d’intermédiation veut dire un risque élevé pour les banques en cas de
panique et de retraits massifs de déposants. A 'opposé, une sous-intermédiation signifie un
manque de financement qui risque de freiner la croissance de I'économie et la création

d’emplois.

En Tunisie, a premiére vue, le systéme bancaire parait bien diversifié, comptant 23 banques
résidentes, y compris d’'importantes banques publiques (la STB, BH Bank, BNA, la BTS
spécialisée dans les microcrédits, et la Banque de financement des PME), en plus de 13
banques privées et mixtes, et 3 banques islamiques. Mais leur encours de crédit au secteur
privé laisse a désirer. En effet, le crédit aux entreprises privées dans le secteur de l'industrie
n’a augmenté que de 0,1% en 2023 avant de tourner en négatif (-0,3%) en 2024, alors que
pour les services, le taux d’augmentation a été respectivement de 2,7% et 2,6 %. Le Rapport
de supervision bancaire 2024, publié par la BCT, explique ce phénoméne par “un
ralentissement continu de la demande de financement en rapport avec la persistance de la
conjoncture économique difficile et ses répercussions sur les entreprises”. Toutefois, la
faiblesse de la demande de crédits n’explique pas tout, ce qui nécessite une analyse du cbté

de l'offre du systéme bancaire.

Comme indiqué plus haut, les ressources des banques proviennent essentiellement des
Comme indiqué plus haut, les ressources des banques proviennent essentiellement des
dépbts. Sur ce plan, le taux de transformation crédits/dépdts a connu une tendance a la
baisse, de 120% avant la pandémie en 2019 (ce qui correspond au maximum réglementaire
permis par la BCT), pour atteindre 101,4% en 2023, et la baisse a continué durant la période
2024-2025 selon les données du Bulletin des statistiques financieres de la BCT (octobre
2025). Toutefois, ce ratio reste élevé en Tunisie a 96,2% en aolt 2025, grace a la dominance

des banques publiques, alors que dans des pays ou le secteur bancaire appartient



essentiellement au privé, comme la France et le Maroc, ce taux est de 91,4% et 89,2%,

respectivement.

Ceci nous conduit au cceur du probléme tunisien : les banques publiques continuent a préter
aux entreprises et offices étatiques, ce qui explique un ratio crédit/dépbts pour les trois
principales banques publiques de I'ordre de 101,7 % a la fin de décembre 2023 et 97,3 % fin
juin 2025. A I'opposé, il en va de méme pour les trois principales banques privées ou le ratio

a été nettement plus faible, baissant de 69,4% a 67,4%, durant la méme période.

Ce niveau alarmant pose la question: pourquoi le ratio de transformation est-il trop faible chez
nos banques privées, surtout que la liquidité est suffisante. En fait, l'indicateur de taux de
couverture de liquidité (Liquidity Coverage Ratio-LCR), défini comme étant le ratio du stock
d’actifs liquides de haute qualité sur les sorties nettes de trésorerie sur un horizon de 30
jours dans une situation de tension (la valeur estimée des retraits massifs des clients de la
banque + les engagements de financement que la banque doit honorer - les entrées de fonds
attendues), doit dépasser 100 % selon les accords de Bale lll, suite a la crise financiére de
2008.

En Tunisie, ce minimum réglementaire est largement dépassé, atteignant 138,3% a fin 2025
pour les trois principales banques privées. Par conséquent, on peut affirmer avec certitude
qgue nos banques privées ne capitalisent pas sur I'excés de liquidité disponible pour offrir plus

de crédit aux entreprises privées.

La premiére explication de cette énigme est la loi n°® 10-2024 du 7 février 2024, qui a
demandé a la BCT d’accorder des facilités au profit du Trésor public pour un montant de 7
milliards de dinars, une demande qui a été renouvelée avec la loi de finances 2025 et le projet
de loi de finances pour 2026,qui a autorisé la BCT a accorder au Trésor public des facilités
de financement d’un montant record de 11 milliards de dinars, a zéro intérét, avec 3 ans de
période de grace et une durée de remboursement de 15 ans. Il est clair que de tels montants

limitent la capacité de la BCT d’accorder autant de financement aux banques qu’auparavant.

La deuxiéme explication réside dans I'aversion accrue au risque des banques privées dans
un contexte économique marqué par une croissance faible, une incertitude élevée et un
volume important de créances douteuses. Face a des procédures de recouvrement longues
et colteuses, les banques adoptent une politique de crédit plus restrictive, privilégient les
garanties réelles (hypothéques, cautions personnelles) et limitent leur exposition aux PME,

percues comme plus risquées.



La troisiéme explication tient au maintien de marges d’intermédiation élevées. Les banques
peuvent soit orienter leurs ressources vers le financement de I'Etat & travers la souscription
aux Bons du Trésor, soit conserver une marge bancaire de I'ordre de 4 % ou plus. Cela se
traduit par des taux d’intérét du crédit aux PME avoisinant 11 %, alors que le TMM est autour
de 7 %, ce qui renchérit le colt du financement pour le secteur privé et freine I'investissement
productif.

Ces contraintes sur l'offre de crédit ne sont pas sans conséquences sur la dynamique
macroéconomique. La croissance économique reste par ailleurs faible, de I'ordre de 2,5% en
2025, méme si elle a connu une augmentation par rapport a 1,4% en 2024

Pour les prix, toutefois, I'impact reste ambigu. D’'un cété, le manque de crédit et, par
conséquent, le renchérissement de son colt poussent les entreprises a augmenter les prix.
Mais d’'un autre c6té, la baisse de la demande globale limite une telle tendance, surtout que
I'économie tunisienne s’est trouvée ces derniéres années dans un contexte de taux d’intérét
élevés, dus a la politique monétaire restrictive de la Banque centrale. Ce qui explique le
ralentissement du taux d’inflation de 9.3% en 2023 a 7.0% en 2024, et a 5.3% en 2025.

La Banque centrale doit encourager les banques privées a renforcer leurs capacités de
gestion du risque, tout en veillant a ce que cette prudence ne se traduise pas par un retrait du
financement de 'économie productive. L'objectif est de promouvoir une approche equilibrée,
ou une meilleure évaluation et gestion des risques permettrait justement de faciliter I'accés au
crédit pour les entreprises opérant dans les secteurs porteurs, plutét que de le restreindre.
En ce sens, I'enjeu n’est pas d’opposer gestion du risque et financement de I'’économie, mais

de faire de la premiére un levier pour soutenir le second.
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