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Introduction

La Tunisie est fortement exposée au réchauffement climatique et a son impact environnemental,
économique et social, avec des périodes de chaleur extréme, de sécheresse et des pénuries qui
en découle, mais aussi a la montée du niveau de la mer et a I’érosion coOtiére. Selon les
projections de I’Institut National de la Météorologie, les températures pourraient connaitre une
augmentation entre 1°C et 1,8°C a I’horizon 2050 et les précipitations pourraient baisser de 5%
4 10%. A plus long terme, cela risquerait d’aggraver les tensions sur 1’eau, sur I’agriculture et
les équilibres socio-économiques.

Pour faire face a ces défis, la Tunisie s’est engagée, a travers sa Contribution Déterminée au
niveau National (CDN, 2021), dans le cadre de 1’Accord de Paris sur le climat. Cependant, cet
engagement reste fortement dépendant de financements extérieurs et souffre d’un déficit
d’opérationnalisation, d’ou cet écart entre les ambitions climatiques affichées et les moyens
effectivement mobilisés.

Dans ce contexte, la finance verte apparait comme un levier central pour orienter
I’investissement vers des projets durables, mais malgré I’existence d’initiatives institutionnelles
et réglementaires, son développement demeure limité.

Des études récentes, notamment celle conduite par 1’Agence Nationale pour la Maitrise de
I’Energie (ANME, 2023) en collaboration avec le ministére de 1’Environnement et la GIZ,
mettent en évidence les obstacles structurels au développement de la finance verte, en
particulier du marché des obligations vertes. Du c6té de ’offre, I’étude signale le manque de
projets climatiques bancables, une perception élevée du risque et un cadre institutionnel encore
inachevé, qui limitent fortement la mobilisation des fonds nécessaires pour financer les
investissements programmes.

Par ailleurs, 1’absence d’outils fiables d’évaluation et de tarification du risque, accompagné
d’une trés faible liquidité du marché secondaire, freine I’engagement des investisseurs. Les
incertitudes réglementaires, le déficit de standardisation des actifs verts et le manque de
visibilité quant a I’existence d’un avantage financier spécifique, tel que le « greenium »,
renforce 1’attentisme des acteurs financiers.

Dans ce policy brief, nous analyserons 1’état actuel du développement de la finance verte en
Tunisie et les principales limites qui I’empéche de jouer pleinement son role dans le
financement de la transition écologique.

Pour cela, nous commencerons par présenter le cadre institutionnel consacré a la finance verte
en Tunisie, ainsi que les politiques publiques de financement climatique, les mécanismes
d’incitation existants et les stratégies nationales mises en place dans ce domaine. Ensuite nous
présenterons le role jouer par les bailleurs de fonds. Enfin, nous présenterons une comparaison
avec I’Egypte et le Maroc et nous terminerons avec des conclusions et des recommandations.



1. Un cadre institutionnel encore peu opérationnel

Verdissement de la politique monétaire : une réglementation encore en
gestation

La Banque Centrale de Tunisie (BCT) occupe une place essentielle dans le systéme
économique. Aujourd’hui, en plus de son mandat habituel de stabilité des prix et de soutien a
I’activité économique, elle doit désormais intégrer les risques liés au climat et a la transition
écologique.

La BCT joue un role central dans la régulation et la supervision du systéme financier, c’est dans
son rapport annuel sur la supervision bancaire 2024 que va étre qui inscrit de maniére formelle
la question climatique. Dans ce document, la BCT reconnait que les risques climatiques et
environnementaux peuvent affecter la solidité du systéme bancaire, et a terme, la stabilité
financiere. D’ailleurs, elle annonce le plan stratégique 2023-2025 de verdissement du systéme
financier dont I’objectif principal est d’intégrer progressivement le risque climatique dans la
régulation et la supervision bancaire.

En 2019, la BCT adhére au Network for Greening the Financial System (NGFS), montrant sa
volonté de s’engager dans la dynamique internationale de la finance verte et d’aligner le
systéme financier tunisien aux standards internationaux en matiére de gestion des risques
climatiques et de financement durable. L’adhésion au NGFS va permettre a la BCT d’accéder
a des outils techniques, des scénarios d’analyse et des bonnes pratiques développés par les
principales banques centrales dans le monde.

Mais cette intégration de la BCT reste a un stade préliminaire puisqu’elle est dans une phase ou
les orientations stratégiques sont posées mais leur mise en ceuvre demeure encore timide. La
BCT a commencé a intégrer les enjeux climatiques dans ses réflexions sur la stabilité financiére
et a sensibiliser les banques aux risques environnementaux. Des initiatives ont également été
lancées, avec 1’appui des institutions internationales, pour promouvoir la finance durable et le
verdissement du systeme bancaire.

L’approche est encore essentiellement exploratoire et préparatoire, puisqu’a ce stade, aucun
dispositif prudentiel, de stress tests climatiques ou d’exigences réglementaires spécifiques
imposées aux banques en matiere de financement vert n’a été instaurer. Cet état des lieux met
en évidence le décalage entre la reconnaissance des enjeux climatiques pour le systéme
financier et leur traduction opérationnelle dans la réglementation.

Ainsi, la BCT reste principalement focalisée sur ses objectifs traditionnels, de stabilité des prix
et de stabilit¢ du systéme financier, et continue de financer prioritairement les secteurs
traditionnels sans intégrer les enjeux climatiques et environnementaux dans sa politique
monétaire ou sa supervision bancaire. Des projets parfois polluants, au détriment des
investissements verts, freinant davantage la transition environnementale.



Verdissement du marché financier : les efforts du CMF

Le Conseil du Marché Financier (CMF) et le ministére des Finances, en collaboration avec la
Société Financiére Internationale (SFI) groupe de la Banque Mondiale, ont élaboré un guide
d’émissions d’obligations vertes (2021), socialement responsables et durables afin de définir
des regles claires pour la sélection des projets, le reporting et les contrdles externes, pour aligner
les émissions d’obligations GSS sur les standards internationaux.

Ce guide s’appuie sur les principes de I’Association Internationale des Marchés de Capitaux
(ICMA), visant a renforcer la transparence, 1’intégrit¢ du marché des obligations vertes,
socialement responsable et durable (Green, Social and Sustainability Bonds « obligations
GSS ») et a encourager le financement de projets a impact social et environnemental positif.

Dans son rapport 2024, la BVMT a introduit les criteres ESG (Environnement, Social et
Gouvernance) montrant son engagement a mettre en pratique les principes qu’elle recommande.
Cela s’inscrit dans la continuité de son adhésion a la Sustainable Stock Exchanges Initiative
(SSE) des Nations Unies et prolonge les efforts qui ont été engagés depuis la parution du Guide
de Reporting ESG, en 2021, qui a été €laboré en collaboration avec le Conseil du Marché
Financier. Aujourd’hui, le CMF a ¢élargi I’exigence d’intégrer les critéres ESG dans les états
financiers des sociétés faisant appel public a 1’épargne.

Le rapport met en lumiére les actions menées, les progres réalisés et 1’alignement de la
démarche avec les références internationales reconnues, tels que les standards du Global
Reporting Initiative (GRI) et les Objectifs de Développement Durable (ODD) des Nations
Unies. Ce guide pose les premiéres bases méthodologiques du reporting extra-financier en
Tunisie, en offrant aux entreprises un cadre structuré pour la communication d’informations
environnementales, sociales et de gouvernance (ESG).

Un cadre prét mais des obligations vertes qui peinent a voir le jour car, jusqu’a présent, les
émissions d’obligations vertes en Tunisie sont inexistantes. L’écosysteme de la finance verte
dépend plus de I’impulsion des autorités publiques et des programmes internationaux que d’une
dynamique de marché. Le développement des obligations vertes est confronté¢ a plusieurs
obstacles. Du c6té des investisseurs, le principal obstacle est celui du manque de projets
climatiques bancables qui permettraient d’offrir un rapport rendement-risque attractif, qui serait
comparable a celui d’autres placements rentables. Un autre frein est celui des risques financiers
liés, notamment, a I’absence d’outils fiables de tarification du risque de crédit ou encore a
I’illiquidité du marché secondaire, qui limiterait les possibilités de sortie (ANME, 2023).

Du co6té des émetteurs, la difficulté de mesurer 1’avantage financier derri¢re 1’émission d’une
obligation verte, comme le « greenium », avec des cotits de transaction élevés et des exigences
de reporting, vont constituer un obstacle, surtout pour les opérations de petites tailles.

Enfin, les contraintes techniques, notamment le manque de capacités en matiere de gestion des
risques ESG, ainsi que le risque de change lié aux financements en devises étrangeres,
complique davantage I’essor de ce marché.



Verdissement de la politique budgétaire : des avancées timides du
coté de la loi de finances

La politique fiscale tunisienne constitue un autre pilier fondamental de la gouvernance
environnementale. Pourtant, ¢’est un outil de transition trés peu utilisé puisque le systéme fiscal
tunisien ne repose que trés faiblement sur des mécanismes de fiscalité verte (taxe carbone,
incitations fiscales a I’investissement durable).

L’examen des lois de finances (LF) des trois derniéres années nous permet de voir une
orientation progressive de I’intégration des enjeux environnementaux et du développement
durable dans les politiques budgétaires.

Les textes de la loi de finances ne consacrent pas de chapitre particulier a la finance verte ni de
cadre budgétaire formellement dédié au financement climatique. Les mesures liées a
I’environnement sont principalement des mesures sectorielles ou des incitations fiscales liées
I’énergie, a I’environnement ou au développement durable. C’est une approche fragmentée,
dans laquelle la dimension verte n’est pas pleinement intégrée comme un axe qui va structurer
la politique budgétaire.

La LF 2024 (Loi n°® 2023-13 du 12 décembre 2023) s’est orientée vers les incitations économiques
et fiscales. Elle a introduit une forme de taxe carbone sur I’énergie (carburants, €lectricité) et
sur le transport. La TVA pour les véhicules électriques a connu une réduction de 50%, des
avantages fiscaux pour I’investissement dans 1’économie verte (déduction bénéfices réinvestis)
ont été introduit ainsi qu’une exonération pour la valorisation des déchets textiles.

Dans la LF 2025 (Loi n°® 2024-48 du 9 décembre 2024), on passe a une gestion des impacts
climatiques en priorisant la gestion et le stockage de 1’eau, par I’octroi de préts bonifiés par la
BH Bank, provenant du Fonds national d’amélioration de 1’habitat pour construire des réserves
de récupération d’eau de pluie. Une indemnisation a été instauré pour le secteur agricole en cas
de dégats causés par des catastrophes climatiques et I’introduction d’un financement pour les
jeunes entrepreneurs des projets verts, bleus et circulaires.

Dans la LF 2026 (Loi n® 2025-17 du 12 décembre 2025), un fonds de 1’eau a été cré€. La transition
énergétique a été renforcée par des mesures telles qu’une exonération fiscale pour les
équipements renouvelables et les batteries lithium ainsi que I’introduction d’un fonds pour une
justice environnementale avec 1’instauration d’une taxe de 1 % sur les industries et la taxation
des plastiques. Une ligne de financement bonifi¢ d’un montant de 10 millions de dinars a été
introduite pour les petits agriculteurs.

La Tunisie applique une taxe sur les carburants (essence, gasoil, etc.), mais elle continue a les
subventionner. Une absence de cohérence fiscale qui refléte une gouvernance fragmentée ou
les objectifs budgétaires priment sur les engagements climatiques.

En termes d’instruments fiscaux, les lois de finances sont restées limité a des niches et ne
couvrent pas tous les secteurs. L’absence d’un cadre global orienté vers le financement vert
risque de réduire ’effet de levier potentiel de la politique budgétaire sur la transition écologique.

La finance verte reste ainsi largement dépendante de I’impulsion externe, notamment des
bailleurs internationaux. Bien que I’Etat reconnaisse I’importance de la transition écologique,
la mise en ceuvre concrete des financements verts demeure embryonnaire.



2- Bailleurs internationaux multilatéraux/bilatéraux : des leviers de
la finance verte

Banque Mondiale (BM)

La Banque Internationale pour la Reconstruction et le Développement (BIRD) finance plusieurs
types de projets, parmi eux des projets environnementaux qui touchent les domaines de 1’eau,
de I’énergie, de 1’agriculture durable et du développement urbain durable.

La BIRD propose une série de préts et de programmes sectoriels qui visent a améliorer 1’acces
a I’eau, a renforcer les capacités agricoles et réduire les risques liés aux inondations, a la
dégradation environnementale et a encourager le développement des énergies renouvelables.

Depuis 2015, I’orientation des financements de la BIRD contribuent directement a la transition
environnementale en Tunisie. Plusieurs projets sont ciblés tels que la résilience hydrique,
I’agriculture climato-intelligente, 1’efficacité énergétique, la sécurité énergétique ou encore la
résilience face aux catastrophes naturelles. La BIRD soutient la modernisation des
infrastructures, I’amélioration de la gouvernance environnementale et accompagne les
politiques publiques environnementales dans I’intégration des enjeux climatiques dans leurs
politiques de développement.

Le programme TEREG (Tunisia Energy Reliability, Efficiency and Governance Improvement
Program), qui a été récemment approuvé (novembre 2025) pour un montant de 430 millions
USD, vise a accélérer la transition énergétique tunisienne par la mise en place d’une
alimentation en ¢lectricité durable, fiable et abordable. Ce projet va permettre a la Société
Tunisienne de I’¢lectricité et du gaz (STEG) d’améliorer 1’efficacité énergétique et de renforcer
la gouvernance du secteur de 1’¢lectricité.

Banque Européenne pour la Reconstruction et le Développement (BERD)

Les données des investissements de la Banque Européenne pour la Reconstruction et le
Développement (BERD) indique un engagement grandissant pour la transition écologique et le
développement durable. A partir de 2015, des projets environnementaux publics et privés ont
été financés. Les premiers projets (2015-2016) concernaient principalement la réhabilitation
environnementale et la modernisation des infrastructures é€lectriques, comme le programme
intégré du lac de Bizerte et la transmission STEG, mettant en évidence la priorité accordée a la
gestion durable des ressources et a I’amélioration de 1’efficacité des réseaux énergétiques.

La BERD a ¢largi son soutien au secteur privé a partir de 2018, avec des investissements dans
des projets de recyclage de déchets électriques et la promotion de fonds verts régionaux. Entre
2021 et 2024, la BERD a financé des projets liés a 1’énergie renouvelable et la transition bas
carbone, comme les projets solaires photovoltaiques (Scatec et Qair).

Généralement, les projets publics nécessitent des montants élevés car ils portent sur les
infrastructures et les services essentiels (assainissement, interconnexion ¢lectrique), alors que
les projets privés, de plus petites tailles, se dirigent plus vers les technologies vertes et les
activités innovantes.



Le Green Economy Financing Facility (GEFF), une initiative lancée par la BERD, avec le
soutien de 1’Union européenne, est un programme qui fournit des crédits aux banques locales
pour financer des projets verts, que ce soit dans I’efficacité énergétique, les énergies
renouvelables ou les technologies propres. En plus des crédits, des subventions techniques et
financieres sont accordées pour accompagner les porteurs de projets, ce qui permet de réduire
les risques percus et de faciliter I’acces au financement.

Le projet Greenov’i, est une initiative de I’Union Européenne, qui permet de financer, a hauteur
de 50 millions d’euros, des projets d’appui a I’action environnementale en Tunisie. Ce projet
de 5 ans a permis et permet encore de financer la transition verte a travers les banques locales,
pour la période 2021-2027.

Fonds vert pour le climat (FVC)

Le Fonds Vert pour le Climat (FVC), élément essentiel de 1'Accord de Paris, est un fonds
climatique trés important qui a pour mandat de soutenir les pays en développement a revoir a
la hausse leurs engagements climatiques et a les mettre en ceuvre, afin de les orienter vers des
trajectoires a bas carbone et résilientes face au changement climatique. Ce fonds finance des
projets climatiques dont certains sont liés a I’adaptation et a I’atténuation.

Pour la Tunisie, entre 2016 et 2025, le FVC a accordé 251 millions de dollars qui ont permis de
financer 19 projets, dont 9 projets pour la préparation, les études et le renforcement des
capacités institutionnelles (soit 5,6 millions de dollars) et 10 projets concrets d’investissement
(soit 245,7 millions de dollars).

Banque Africaine de Développement (BAD)

La Banque africaine de développement (BAD) a participé au financement de plusieurs projets,
dont certains ciblant a la fois 1’atténuation du changement climatique et 1’adaptation. Des
projets de résilience climatique et de restauration des €cosystémes ont €té financé, comme le
projet de restauration des paysages forestiers dégradés et de développement de 1’agroforesterie
pour un coiit d’environ 23,7 millions de dollars, dont 17 millions provenant de la BAD via le
Fonds stratégique pour le climat. Ce projet s’inscrit dans 1’objectif national de réduction de
I’intensité carbone a 1’horizon 2030.

La BAD participe aussi au financement de projets solaires, notamment en partenariat avec le
secteur privé, co-financé par la Société financiere internationale (Groupe Banque Mondiale).
Le projet solaire développé par AMEA Power vise a produire de 1’¢lectricité renouvelable, a
réduire les émissions de CO: d’environ 100 000 tonnes par an et a diminuer le colt de
production énergétique. Ce projet constitue I’un des premiers exemples de partenariat public-
privé dans le secteur solaire tunisien.

Elle a financé le projet d’appui a la réhabilitation environnementale du Groupe Chimique
Tunisien (2026), en accordant un prét de 110 millions de dollars destiné a la réduction durable
de la pollution atmosphérique et a la modernisation environnementale du Groupe Chimique
Tunisien. Ce projet concerne les sites industriels de Gabes, M’Dhilla (Gafsa) et Skhira (Sfax).

La gestion de I’eau est un axe majeur des financements de la BAD. En 2025, plusieurs projets
ont été financés, notamment 81,9 millions de dollars ont été consacré a 1’amélioration de la
qualité des eaux épurées.



Au-dela des projets d’infrastructure, la BAD a mis en place des mécanismes financiers pour
encourager la finance verte en Tunisie. Dans le cadre de sa stratégie pays 2024-2029, elle
prévoit des lignes de crédit verts, a travers les banques commerciales, pour financer des projets
dans les énergies renouvelables, 1’eau, les transports durables et les PME.

Agence Francaise de Développement (AFD) :

Entre 2019 et 2026, I’AFD a financé des projets d’adaptation au changement climatique, a la
biodiversité et a la gouvernance environnementale. 84 projets (montant total 8 556 876,82 €)
ont été financés, dont 13 dans les domaines du climat et de 1’environnement et 4 dans
I’approvisionnement et 1’assainissement de 1’eau.

L’AFD a mis en place un dispositif “SUNREF”, qui est un label de finance verte, pour appuyer
les acteurs économiques des pays du Sud dans leurs transitions énergétique et
environnementale, et encourager les institutions financiéres locales a financer ces projets. Ce
programme finance des projets environnementaux et climatiques a travers les banques locales,
en apportant expertise technique et certification durable.

Entre 2018 et 2023, le programme SUNREEF a financé 43 projets pour un montant d’environ 37
millions d’euros, dont 17 avec I’UIB, 11 avec Amen Bank, 11 avec I’UBCI et 4 avec la BH
Bank, principalement des projets d’efficacité énergétique, d’énergies renouvelables et de
réduction de la pollution.

Banque Européenne d’Investissement (BEI)

Entre 2009 et 2025, la BEI a financé plusieurs projets pour un montant total de 734 millions
d’euros, couvrant principalement les secteurs de 1’énergie, de I’agriculture et de I’industrie.
Dans le domaine de 1’énergie, des projets ont été financé dans le développement des
infrastructures gazieres et électriques, notamment le projet ETAP South Tunisian Gas (2014)
qui permet d’acheminer le gaz du champ de Nawara vers le nord du pays via un réseau de
production et un gazoduc de 370 km.

Le projet STEG — Tunisia Italy Power Interconnection (2023 et 2025), s’inscrivant dans
I’initiative Global Gateway, prévoit une interconnexion ¢électrique en courant continu haute
tension (HVDC) de 600 MW reliant la Tunisie a 1’Italie via la mer Méditerranée.

Dans le secteur agricole, le programme Strengthening Tunisia Food Resilience (2022 et 2024),
vise a améliorer la capacité de stockage du blé grace a des silos modernes afin de réduire les
pertes et a renforcer la sécurité alimentaire. Enfin, dans le secteur industriel, le projet Tunisian
Indian Fertilizers (2009), qui porte sur la construction d’une usine d’acide phosphorique a
Skhira. Le choix des projets refléte une stratégie d’investissement de la BEI orientée vers les
infrastructures critiques, la sécurité énergétique et alimentaire et le développement industriel.

Kreditanstalt Fiir Wiederaufbau (KFW)

Récemment, les projets financés par la KfW Development Bank en Tunisie sont fortement
orientés vers les secteurs de 1’eau, du climat et de 1’énergie durable. Pour n’en citer que quelques
uns, parmi les projets environnementaux les plus importants figurent le projet d’évacuation des
eaux usées dans 10 villes pour un montant de 18,159 millions d’euros.



La KFW finance également le secteur de 1’eau potable par 1’investissement dans des projets
d’infrastructures de dessalement et d’approvisionnement en eau potable dans les régions du
centre et du sud tunisien, dont le colit s’¢éleve a 3,4 millions d’euros et un projet de dessalement
de I’eau de mer a Djerba pour un coft total de 60 millions d’euros.

Dans le domaine du climat et de 1’énergie verte, la KFW a financé un projet de développement
du photovoltaique raccordé au réseau électrique tunisien pour un montant de 36,5 millions
d’euros et un projet consacré a une centrale photovoltaique a Tozeur financé a hauteur de 7,887
millions d’euros.

La finance verte repose aujourd’hui encore largement sur I’initiative des organismes
internationaux qui financent et accompagnent, en coopération avec le gouvernement, les
collectivités locales ou encore les entreprises publiques et privées, des projets durables pour
promouvoir la transition écologique.

Des lignes de financement sont aussi proposées par certains de ces organismes via les banques
locales, pour financer des projets verts. Cependant, le secteur bancaire n’est pas suffisamment
équipé pour jouer pleinement ce role en raison des difficultés d’évaluer les risques et la
rentabilité sur la base du projet, ce qui améne souvent a compenser cette incertitude en exigeant
des garanties ¢levées, qui varient selon le profil et la crédibilité du porteur de projet (ANME,
2023). A cet égard, certains pays ont accéléré leur transition écologique grace a des réformes
ambitieuses.

3- Une comparaison avec I’Egypte et le Maroc

L’Egypte, le Maroc et la Tunisie sont fortement exposé€s au déréglement climatique et en matiere
de développement de la finance verte, ils présentent des trajectoires différentes qui reflétent des
dynamiques institutionnelles, économiques et stratégiques propres a chaque pays.

La Banque Centrale d’Egypte (2020), la Bank Al-Maghrib (2018) et la BCT (2019) ont adhéré
au Network for Greening the Financial System (NGFS) afin de s’aligner aux standards
internationaux en termes de gestion des risques climatiques et de financement durable.

Parmi ces pays, ’Egypte est le seul a avoir €émis une obligation verte souveraine (2020). Ce pays
se démarque, d’une part, par sa volonté de mobiliser les marchés financiers pour soutenir la
transition écologique par I’émission de green bonds souverain et, d’autre part, par le
développement de banques spécialisées dans la finance verte. D’ailleurs, la Banque Centrale a
mis en place un ensemble de mesures, dont un cadre ESG obligatoire pour les banques, et donc
des exigences précises en matiere de reporting et d’intégration des risques environnementaux.

Le Maroc n’a pas émis de green bonds souverain, mais ce sont certaines entreprises publiques
qui I’ont fait, dans un marché financier tres développé. Comme 1’Egypte, Bank Al-Maghrib
(BAM) a adopté un cadre ESG combinant 1’obligation de reporting et 1’intégration des enjeux
climatiques dans la gouvernance bancaire. Bank Al-Maghrib (BAM, 2023) a instauré une
réglementation qui classe le climat comme une catégorie de risque financier a part entiere. Elle
impose aux établissements de crédit d’intégrer les risques climatiques dans leur gouvernance
avec un dispositif de gestion des risques et des stress tests.
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Figure : Verdissement du cadre réglementaire

Critéres Egypte DMaroc Tunisie

Membre du NGFS

Cadre réglementaire national pour la finance verte

Cadre réglementaire (obligations vertes)

Cadre réglementaire ESG

Systémes de suivi et reporting obligatoires

Gestion des risques climatiques

Green Asset Ratio (GAR)

Mesure de ’empreinte carbone des banques

Taux préférentiels ou incitations

Emission obligations vertes souveraines

Emission obligations vertes secteur public -

Emission obligations vertes secteur privé

Lutte réglementaire contre le greenwashing

Trés avancé
Avancé

Peu avancé

Pas du tout

Source : L’auteur a partir des textes réglementaires

Du coté financements, la banque centrale d’Egypte (CBE, 2023) a instauré¢ des taux
préférentiels (5 % pour les petites entreprises et 7 % pour les PME) pour encourager
I’investissement dans les projets durables. Quant au Maroc, des mécanismes d’incitation ont
été instauré, souvent soutenu par des programmes publics ou des partenariats internationaux,
afin d’encourager le développement des projets verts.

Ces deux pays sont treés avancés dans la finance verte, grace a la mise en place d’un cadre
réglementaire solides, des instruments financiers développés et des incitations efficaces.

La Tunisie amorce, quant a elle, une transition environnementale progressive avec des bases
institutionnelles en cours de construction. Derniérement, le Conseil Bancaire et Financier
(CBF), en collaboration avec le PNUD, ’ANME et le ministére de I’Environnement, ont
¢laboré un guide sur la décarbonation des portefeuilles des institutions financiéres (CBF-
PNUD, 2026) et un guide sur I’intégration des risques climatiques dans les portefeuilles des
institutions financieéres (CBF-PNUD, 2024) afin d’aligner le systéme financier aux normes
environnementales internationales.



Le processus d’alignement avec les stratégies nationales est en cours et le marché des
instruments verts reste embryonnaire. Les mécanismes d’incitation restent limités et peu
formalisés, ce qui constitue un frein au développement de la finance verte.

Conclusion

Si les engagements climatiques sont clairement définis dans la CDN et les stratégies
sectorielles, ils restent difficiles a atteindre du fait d’une gouvernance environnementale
fragmentée. L environnement est souvent traité comme un secteur a part, et non pas comme un

axe transversal qui va influencer les décisions publiques.

Alors que I’espace budgétaire devient de plus en plus restreint, et que I’économie connait des
difficultés, les autorités sont restées coincé dans des arbitrages entre la réduction du déficit
budgétaire, la gestion des tensions sociales et la croissance a court terme au détriment
d’investissements structurels dans la transition écologique. Une logique qui renforce la
fragmentation de la gouvernance, ou chaque ministére poursuit ses propres priorités sans cadre
contraignant commun, sans coordination des efforts. Les actions menées restent marquées par
un déficit de pilotage stratégique amenant a un manque de coordination claire et de leadership
institutionnel.

Les instruments financiers verts domestiques restent limités aux banques commerciales,
financés par des organismes internationaux. Les lois de finances ne conditionnent toujours pas
les dépenses budgétaires aux objectifs environnementaux, la Banque Centrale de Tunisie n’a
toujours pas intégré de maniere contraignante le risque climatique dans ses instruments
monétaires et le marché des obligations vertes reste inexistant. Ainsi, la finance verte nationale
dépend encore fortement de programmes internationaux et de projets pilotes soutenus par
I’ Agence Nationale pour la Maitrise de 1’Energie (ANME).

Le développement de la finance verte dépendra de la capacité a combiner a la fois les mesures
de politique budgétaire, la réglementation financiére, les stratégies sectorielles et les
financements internationaux de maniere coordonnée. L’objectif final sera de créer un
écosysteme €économique et financier robuste, capable de soutenir durablement la transition
environnementale et de respecter les engagements climatiques nationaux et internationaux.
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Recommandations :

Renforcer la gouvernance de la finance verte et la coordination institutionnelle afin
d'améliorer la cohérence des politiques publiques et de limiter la fragmentation
des initiatives liées a la transition écologique.

La mise en place d’une stratégie nationale de finance verte devra étre renforcé par une
coordination institutionnelle entre ministéres et autres organismes impliqués dans la
transition environnementale. Cette stratégie doit déboucher sur une identification claire
des responsabilités institutionnelles et créer un dispositif de suivi annuel des progres
réalisés.

Renforcer I’implication du secteur privé en faveur de la transition écologique pour
remédier a Pinsuffisance des ressources publiques et accroitre les investissements
nécessaires a la transition écologique.

Renforcer progressivement la participation du secteur privé par le développement de
partenariats public-privé, de mécanismes de partage des risques, d'incitations adaptées
et de programmes d'accompagnement technique en matiére d'ESG et de reporting extra-
financier.

Développer les instruments de financement vert pour renforcer 1'attractivité du
pays aupreés des investisseurs sensibles aux critéres environnementaux. Encourager
I’Etat a émettre des obligations vertes pour dynamiser le segment corporate du marché
des obligations durables via I’attractivité des émetteurs privés et des investisseurs
internationaux.

Intégrer progressivement les risques climatiques dans la supervision financiére
pour renforcer la résilience du systéme financier tout en encourageant la prise en
compte des enjeux climatiques dans les décisions d'investissement.

Renforcer les capacités des institutions financieres par I’intégration progressive des
risques et des stress tests climatiques dans les dispositifs de supervision et de gestion
des risques. Cette démarche devra s'accompagner de la mise en place d'un reporting
climatique fiable, d'un suivi de l'exposition du secteur financier aux risques
environnementaux et de conditionner certains financements a des criteres ESG.

Intégrer les criteres climatiques dans la programmation et 1'évaluation des
investissements publics pour améliorer 1'efficacité de l'investissement public en
orientant les ressources vers les projets présentant les impacts climatiques les plus
significatifs.

L’intégration systématique des critéres climatiques dans 1'évaluation des projets publics
et le développement d’une base de données nationale permettra de recenser les projets
contribuant a l'atténuation et a l'adaptation au changement climatique, avec un suivi
régulier de leurs résultats. Cette démarche devra s’accompagner d’une suppression
progressive des subventions des hydrocarbures et de [D’instauration de taxes
environnementales.

11



IACE

Mettre en place un dispositif de Climate Budget Tagging pour garantir une
meilleure transparence budgétaire et un alignement des dépenses publiques avec
les objectifs climatiques nationaux.

L’instauration d’un mécanisme de Climate Budget Tagging permettra d'identifier et de
suivre les dépenses publiques qui contribueront a l'atténuation du changement
climatique et a l'adaptation. Ce dispositif devra s’élargir progressivement a I'ensemble
des administrations publiques et faire 1'objet d'une publication réguli¢re des résultats.
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