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ملخص: 
تستكشف هذه الورقة وضع الدين العمومي التونسي من خلال البيانات الواردة في الملحق 7 من قانون المالية 2024. ويقدم تقييماًً لحالة تطور المديونية 

من حيث تكوينها )الخارجي والداخلي( وهيكلتها )الدائنين والعملات(. يسلط التحليل الضوء على أزمة الديون وأسبابها المتعددة )عجز الميزانية وأسعار 

الصرف( وعواقبها على التنمية والاستقرار المالي للبلاد. بعد تحليل البيانات، تقدم هذه الورقة توصيات للسيطرة على هذا الوضع في إطار يحترم المتطلبات 

الديمقراطية للشفافية.
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 مقدّمة
يــدق العديــد مــن الــخبراء في الأوســاط الاقتصاديــة التونســية ناقــوس الخطــر بشــأن انهيــار الاقتصــاد وأزمــة الديــون 
وخطــر التخلــف عــن الســداد. تلــوح إشــارات تحــذر مــن الاضطــراب في الأفــق. خاصــة مــع تزايــد الديــون باســتمرار 
ووصولهــا إلى مســتويات مقلقــة لتصبــح الــبلاد في وضــع مــثير للقلــق. لا تترك مــؤشرات المتعلقــة بالمديونيــة مجــالا 
كــبيرا للتفــاؤل: فقــد بلغــت نســبة المديونيــة 79.8 % مــن الناتــج المــحلي الإجماًلي في 2022، واســتمرت عنــد هــذا 
ــنماً ظــل معــدل  ــت نفســه، لم تتجــاوز نســبة النمــو الاقتصــادي 2 %، بي ــام 2024. في الوق ــا في ع المســتوى تقريبً

التضخــم مرتفعًــا رغــم اتجاهــه نحــو الانخفــاض، إذ بلــغ 9.3 % في عــام 2023 و7.2 % في عــام  2024 1. 

مــن ناحيــة السياســية والاستراتيجيــة، يلُاحــظ غيــاب الشــفافية بشــأن الآليــات التــي تعتمدهــا الحكومــة اســتجابة 
ــش  ــي، وعلى عي ــياسي والاجتماًع ــتويين الس ــة على المس ــؤشرات الاقتصادي ــذه الم ــات ه ــة وعلى تداعي ــذه الأزم له

ــة.  ــة ومســار التنمي التونســيين وســيادة الدول

ــن  ــة على سلســلة م ــية والإجاب ــات الأساس ــودة إلى البيان ــن الضروري الع ــل، م ــة بشــكل كام ــم هــذه الوضعي لفه
الأســئلة الحاســمة حــول المديونيــة: لماذا لجــأت الدولــة إلى الاقتراض مــع أي شركاء تعاقــدت الدولــة للاقتراض؟ مــا 
هــي طبيعــة هــذا الديــون؟ مــا هــو المبلــغ الإجماًلي الــذي ســيتم ســداده؟ كيــف يجــب أن تتــم إدارة هــذا الديــن 
الهــام؟ هــل تمتلــك الدولــة القــدرة اللازمــة للوفــاء بالتزاماتهــا الماليــة؟ مــا هــي الأدوات والإجــراءات التــي يمكــن 
للدولــة تفعيلهــا مــن أجــل إدارة الأزمــة وتجاوزهــا،  خاصــة وأنهــا تكببــل الماليــة العموميــة   وتعــوق التنميــة وتؤثــر 

على الحقــوق الأساســية ؟

في هــذا الســياق، تعــتبر قــراءة التقريــر حــول الديــن العمومــي، المرفــق لقانــون الماليــة 2024 )المرفــق 7(، تعــتبر 
ــدو أن  ــه يب ــتقبلية.  غير أن ــات المس ــع التحدي ــون وتوق ــة في إدارة الدي ــم لأداء الحكوم ــة لتقيي ــة خاص ذات أهمي

ــر إلى الوضــوح والشــفافية.   ــر وتقديمــه إلى البرلمان ومناقشــته ونشره تفتق ــداد هــذا التقري ــة إع عملي

ــا بين 2019  ــر، ويغطــي فترة م ــواردة في هــذا التقري ــات ال ــة بشــكل أســاسي على البيان ــا التحليلي  تعتمــد مقاربتن
والنصــف الأول مــن 2023. في بعــض الحــالات، ســعينا إلى اســتكماًل التحليــل مــن خلال مقارنــة البيانــات الــواردة 
في التقريــر مــع مصــادر أخــرى، مثــل قانــون الماليــة 2024، والقانــون التعــديلي لســنة 2023، والمــؤشرات الاقتصاديــة 
الصــادرة عــن ا وزارة الماليــة وأحــدث نتائــج تنفيــذ ميزانيــة 2024.  في هــذه الورقــة، سنركــز فقــط على ديــن الدولــة 

دون التطــرق الى ديــون المؤسســات العموميــة   والديــون المضمونــة.

1 معدل الرباعيات الثلاث الأولى
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 I. تطور الدين العمومي 

ــدة و/أو أصــل  ــات الفائ ــة بســداد مدفوع ــب الحكوم ــن جان ــوني م ــزام قان ــن الت ــارة ع ــن العمومي هــو عب الدي
الديــن إلى حــاملي ســندات الديــن.  

يتضمن الدين العمومي دين الدولة ودين المؤسسات العمومية والديون المضمونة. 

وهي مقسمة إلى شقين رئيسيين: الدين العمومي الداخلي والدين العمومي الخارجي. 

يضم الدين العمومي الخارجي جميع الديون المستحقة على الحكومة المركزية )الدولة( لغير المقيمين.  

في حين يمثــل الديــن العمومــي الــداخلي جميــع الديــون المســتحقة على الحكومــة المركزيــة )الدولــة( للمقيــمين، أي 
الأشــخاص المعنــويين أو الطبيعــيين المرتبــطين اقتصاديــا بإقليــم الدولــة.

 في 13 عاما، تضاعف حجم الدين العمومي خمس مرات 
ووفقــا للملحــق 7، فــان نتائــج تنفيــذ ميزانيــة 2022 تــبين إلى أن حجــم الديــن العمومــي يبلــغ 114,864.8 مليــون 

دينــار، مــا يعــادل 36,880 مليــون دولار2 

ــادة  ــن العمومــي مســتمر في الزي ــة لســنة 2023 إلى أن حجــم الدي ــام المتاحــة على موقــع وزارة المالي ــشير الأرق ت
مــن حيــث القيمــة ويصــل إلى 126,501 مليــون دينــار، وهــو مــا يمثــل 79.8 % مــن الناتــج المــحلي الإجماًلي3. وقــد 
تضاعفــت هــذه القيمــة بالفعــل خمــس مــرات )05( بين 2010 و2023. حســب قانــون الماليــة 2024، ســيصل إلى 

139,976 مليــون دينــار4. 

الرسم البياني 1: الدين العمومي غير المسدد بين 2022-2015 )بالمليون دينار( 

المصدر: الملحق 7 وزارة المالية 

إذا نظرنــا إلى حجــم المديونيــة كنســبة مئويــة مــن الناتــج المــحلي الإجماًلي، فإننــا نلاحــظ تضاعــف هــذه النســبة 
ــذ  ــد أخــذ هــذا المعــدل منحــى تصاعــدي من ــا مــن 38.8 % في 2010 إلى 79.8 % في 2023. وق ــا في 13 عام تقريب

2010 واســتقر فقــط خلال الســنوات القليلــة الماضيــة. 

ســيتم تفصيــل العوامــل التــي تتحكــم في هــذا التطــور لاحقــا في تحليلنــا. مــن المهــم أولاً تحليــل خصائــص هــذا 
الديــن الــذي اتخــذ منعطفــا دراماتيكيــا منــذ الثــورة والــذي يمثــل اليــوم عبئــا ثقــيلا على التونســيين

2 وزارة الماليــة. )جانفــي 2024(. 

ــة 2024 -  ــون المالي ــق 7: قان الملح

ــام 2022.  ــام لع ــن الع ــر الدي تقري

ــة 8. الصفح

 | الماليــة  النفقــات  إصلاح   3

)بــدون  الاقتصاديــة.  المــؤشرات 

تاريــخ(.

4 نفس المرجع

.

.

http://www.finances.gov.tn/fr/les indicateurs/depenses-
http://www.finances.gov.tn/fr/les indicateurs/depenses-
http://www.finances.gov.tn/fr/les indicateurs/depenses-
http://www.finances.gov.tn/fr/les indicateurs/depenses-
http://www.finances.gov.tn/fr/les indicateurs/depenses-
http://www.finances.gov.tn/fr/les indicateurs/depenses-
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الرسم البياني 2: تطور حجم الدين العمومي كنسبة مئوية من الناتج المحلي الإجمالي  

المصدر: وزارة المالية5

الرسم البياني 3: تطور نمو الناتج المحلي الإجمالي

المصدر: البنك الدولي

تمويل ميزانية الدولة: بين زيادة التعويل على الاقتراض الداخلي وصعوبة  تعبئة الموارد الخارجية 

 حــددت ميزانيــة الدولــة لعــام 2024 حجــم التمويــل المطلــوب عنــد 77,868 مليــون دينــار، يعتمــد على مزيــج 
ــبير في حجــم  ــون دينار(.يلاحــظ تطــور ك ــروض )28,188 ملي ــار( والق ــون دين ــة )49,160 ملي ــوارد الذاتي ــن الم م
المــوارد المقترضــة ســنوياً لتمويــل الميزانيــة مــن عــام 2011 إلى 2024 . فقــد ارتفعــت مــن 3731 مليــون دينــار في 

ــادة قدرهــا 450 %.  ــار في 2022 بزي ــون دين 2011 إلى 18280 ملي

الرسم البياني 4: تطور موارد الاقتراض لتمويل الميزانية - المصدر: وزارة المالية

 | الماليــة  النفقــات  5إصلاح 

)بــدون  الاقتصاديــة.  المــؤشرات 

ريــخ( تا

https://www.finances.gov.tn/fr/les-indicateurs/depenses
https://www.finances.gov.tn/fr/les-indicateurs/depenses
https://www.finances.gov.tn/fr/les-indicateurs/depenses
https://www.finances.gov.tn/fr/les-indicateurs/depenses


www.economie-tunisie.org 2025 مذكرة توجيهية    المرصد التونسي للإقتصاد

6

يوضــح الرســم البيــاني 4 أن الديــن الخارجــي يهيمــن على هيكليــة الديــن العمومــي المخصــص لتمويــل الميزانيــة 
فهــو يمثــل مــا يعــادل 60 % منــه )بين 2011 و2023(.

منــذ عــام 2020، تزايــد اللجــوء إلى الاقتراض الــداخلي بســبب ارتفــاع احتياجــات تمويــل الميزانيــة وتشــديد شروط 
التمويــل الخارجــي نتيجــة تدهــور التصنيــف الســيادي ورفــض تونــس الامتثــال لشروط صنــدوق النقــد الــدولي. 
تظُهــر النتائــج الأوليــة لتنفيــذ ميزانيــة الدولــة في نهايــة ديســمبر 2023 تباينــا كــبيرا بين مــوارد الاقتراض الخارجــي 
على النحــو   المتوقــع في ميزانيــة 2023 والمــوارد التــي تمــت تعبئتهــا بالفعــل. لم تتمكــن الدولــة مــن تعبئــة ســوى 
ثلــث )1/3( المــوارد الخارجيــة المنصــوص عليهــا في الميزانيــة الأوليــة6. ولســد الفجــوة، زادت الحكومــة مــن قيمــة 

الاقتراض الــداخلي مــن 11,368.8 مليــون دينــار إلى 13,245 مليــون دينــار، بزيــادة قدرهــا 2000 مليــون دينــار. 

ــة  ــات تعبئ ــن صعوب ــار، لك ــون دين ــوارد الاقتراض 28,188 ملي ــتبلغ م ــة 2024، س ــون المالي ــات قان ــا لتوقع وفق
الأمــوال خارجيــا ستســتمر في 2024 7 

شــهد توزيــع مــوارد الاقتراض تحــولا جديــدا في الســنوات الأخيرة برصــد 41.7 % مــن المــوارد الداخليــة و58.3 % 
مــن المــوارد الخارجيــة. يختلــف هــذا التحــول الاستراتيجــي عــن المنحــى الملحــوظ بين عامــي 2020 و2022، والــذي 
ــل الدافــع وراء هــذا  ــل.  يتمث ــة احتياجــات التموي ــة لتلبي ــار الاقتراض مــن الســوق الداخلي ــل خي زاد مــن تفضي
التغــيير في هــدفين رئيســيين: تجنــب التــأثير الســلبي على ســيولة الســوق النقديــة المحليــة ومنــع حــدوث أزمــة 

جديــدة في احتياطــي النقــد الأجنبــي.

ــة 2024 تغطــي 29 % فقــط مــن  ــون المالي ــة المقترحــة في قان ــل الخارجي ــك، نلاحــظ أن مصــادر التموي ــع ذل وم
إجماًلي احتياجــات التمويــل. ويبقــى أكثر مــن 70 % مــن هــذه الاحتياجــات مصنفــة على أنهــا »قــروض أخــرى«، 
ــة في  ــة الدول ــذ ميزاني ــة لتنفي ــج الأولي ــا للنتائ ــا8. وفق دون إشــارة واضحــة إلى مصدرهــا أو شروط الحصــول عليه
نهايــة مــارس 2024،، تمــت تعبئــة أكثر مــن 60 % مــن مــوارد الاقتراض الــداخلي المبرمجــة في 2024 مقابــل 2.5 % 

فقــط مــن مــوارد الاقتراض الخارجــي9. 

في المقابل في موفي نوفمبر 2024، تمت تعبئة 17 % فقط من الموارد المزمع اقتراضها من الخارج10. 

ــون على  ــة المــوارد على المــدى القــصير أو لخفــض نســبة الدي ــة لتعبئ ــم وضــع استراتيجي في الوقــت الحــالي، لم يت
المــدى الطويــل. يبــدو أن الحكومــة مترددة في اللجــوء إلى المقــرضين التقليــديين، مماً يحــد مــن الأمــوال المتاحــة، 
ــن  ــا م ــع مصادره ــتعداد لتنوي ــة أي اس ــدي الحكوم ــج الاصلاحــات. لا تب ــق برام ــم مشروطــة بتطبي لأن موافقته
العــملات الأجنبيــة، مــن أجــل تحــدي »كارتــل دوفيــل« الــذي يســتغل مركــزه المهيمــن للتحكــم في وصــول الــبلاد 

إلى الســيولة11 

II. خدمة الدين: عبء يكبل التنمية والتقدم الاجتماعي  
تتمثــل خدمــة الديــن في »جميــع المدفوعــات التــي تتــم بموجــب ســداد أصــل القــرض والفائــدة ورســوم الالتــزام 

في ســنة معينــة«12.

الرسم البياني 5: خدمة الدين العمومي كنسبة مئوية من الناتج المحلي الإجمالي بين عامي 2015 و2020  

6 وزارة الماليــة )2024(. النتائــج 

المؤقتــة لتنفيــذ الميزانيــة في نهايــة 

ــمبر 2023. ديس

 6( اللــه،  عــون  غســان   7

ســبتمبر2024(. تحديــات الموازنــة 

العامــة للدولــة: تقديــرات تمويــل 

واخــتلال  تتحقــق  لم  خارجــي 

جبــائي متواصــل. المرصــد التــونسي 

للاقتصــاد.

جانفــي   31( س.  فضيلــة،   8

 :2024 الماليــة  قانــون   .)2024

الحقائــق  إلى  الخطابــات  مــن 

التــونسي  المرصــد  السياســية. 

 12 الصفحــة  للاقتصــاد. 

 .)2024 )مــاي  الماليــة  وزارة   9

ــة  ــذ ميزاني ــة لتنفي ــج المؤقت النتائ

الدولــة في نهايــة مــارس 2024 

 .)2024 )أوت  الماليــة  وزارة   10

ــة  ــذ ميزاني ــة لتنفي ــج المؤقت النتائ

الدولــة في نهايــة مــارس 2024. 

11 بــن رويــن، ش. )17فيفــري 

مــن صنــدوق  الخــروج   .)2023

الأول:  الجــزء  الــدولي،  النقــد 

الاقتصــادي  المرصــد  التنويــع، 

 1 رقــم  ]البدائــل  التــونسي، 

)جويليــة   .UNCTAD  12

2000(. فهــرس الديــون ونظــام 

المالي  والتحليــل  الديــون  إدارة 

UNCTAD/GID/DMFAS/(

 .)Misc.3/Rev.3

المصدر: الملحق 7 من قانون المالية 2024 

.

.
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مذكرة توجيهية

بين عامــي 2010 و2023، شــكبل أصــل الديــن 68 % مــن خدمــة الديــن لكنــه شــهدت تقلبــات كــبيرة في الســنوات 
ــي  ــن العموم ــل الدي ــع أص ــبلاد. بين 2019 و2022، ارتف ــه ال ــي تواج ــة الت ــات المالي ــدل على التحدي الأخيرة مماً ي

بشــكل مــثير للقلــق بنحــو 53 %.

ــم  ــي ت ــك أساســا إلى ســداد القــروض الت ــفترة 2021-2016، ويعــود ذل لوحــظ هــذا الاتجــاه التصاعــدي خلال ال
الحصــول عليهــا في الأســواق الماليــة الدوليــة، بالإضافــة إلى اســتحقاقات الســداد المتعــددة لقــروض صنــدوق النقــد 

الــدولي13 

ارتفعــت الفائــدة على الديــن العمومــي الــداخلي بنســبة )34.8+ %( بين عامــي 2021 و2022 بســبب زيــادة ســعر 
ــادة حجــم الديــن المــحلي. كماً ارتفعــت الفائــدة على الديــن  الفائــدة المركــزي ومعــدل الادخــار بالإضافــة إلى زي

العمومــي الخارجــي )13.6+ %( خلال نفــس الــفترة بســبب زيــادة أســعار الفائــدة في الأســواق الماليــة.

ــج المــحلي  ــن النات ــن 5.1 % م ــبيرة م ــادة ك ــور في الملحــق 7 زي ــي، كماً هــو مذك ــن العموم ــة الدي شــهدت خدم
الإجماًلي في 2015 إلى 10 % في 2022. 

ــحلي  ــج الم ــن النات ــبة إلى 14.08 % م ــذه النس ــع ه ــر أن ترتف ــن المنتظ ــة 2024، م ــون المالي ــات قان ــا لتوقع وفق
ــتويات غير  ــن في مس ــة الدي ــع خدم ــابقة )2023(، مماً يض ــنة الس ــة بالس ــا 18.7 % مقارن ــادة قدره الإجماًلي بزي

ــبوقة14.  مس

وتضاعفــت خدمــة الديــن مــن حيــث القيمــة 6 مــرات بين 2010 و2023 مــن 3616 إلى 20734 مليــون دينــار15. 
وتــم تســجيل أعلى ارتفــاع بين 2022 و2023: بزيــادة بنســبة 44 % بيــنماً انخفضــت خدمــة الديــن كنســبة مئويــة 

مــن الناتــج المــحلي الإجماًلي بمقــدار نقطــتين بين 2021 و2022 

احتــل ســداد خدمــة الديــن مكانــة بــارزة في اعتبــارات الدولــة التــي تضمــن احترام التزاماتهــا، وهــذا على حســاب 
النفقــات الأخــرى. مــن اللافــت للنظــر أن خدمــة الديــن مثلــت عبئــا كــبيرا على ميزانيــة الدولــة، ولا ســيماً على 
الإنفــاق الاجتماًعــي.  في 2024، إذا قارنــا النفقــات الحكوميــة المختلفــة، نــرى أن خدمــة الديــن تتجــاوز الإنفــاق 
على القطاعــات الرئيســية مثــل الصحــة )خدمــة الديــن أعلى 6 مــرات(، والتعليــم )أعلى 3 مــرات( أو الإنفــاق على 

الدعــم )أعلى مــرتين(16.

الرسم البياني6:  حصة بعض النفقات في ميزانية الدولة 2024 بالنسبة المئوية 

ــن بين  ــة )م ــدف إلى ســد عجــز الميزاني ــي ته ــن نتيجــة لسياســة الاقتراض الت ــة الدي ــد لخدم ــل المتزاي ــتبر الثق يع
أهــداف أخــرى( الــذي يســتمر في التفاقــم،  مــا أدى إلى حلقــة مفرغــة مــن الاســتدانة المتزايــدة. يعــد مــن الضروري 
التوجــه نحــو حلــول بديلــة لتمويــل  الميزانيــة  تقطــع مــع الديــون المتزايــدة مــن أجــل وقــف الضغــط على الإنفــاق 

الاجتماًعــي والاســتثماًري.

 بين 2010 و2023، توزعت خدمة الدين بالتساوي تقريبًا بين الدين الداخلي )47 %( والدين الخارجي )53 %(. 

ــروض  ــك الق ــون دولار( وكذل ــة )500 ملي ــوق المالي ــروض في الس ــداد الق ــاهم س ــفترة 2019-2017. س   خلال ال
ــة17  ــذه الديناميكي ــدولي في ه ــد ال ــدوق النق ــع صن ــا م ــد عليه المتعاق

13ســامي بوســيدة ووليــد مــنسي 

)مــارس2024(. اســتدامة الديــن 

 ITCEQ .العــام في تونــس

17وزارة الاقتصــاد والماليــة ودعــم 

الاســتثماًر. )2020(. تقريــر الديــن 

قانــون  مــن   7 الملحــق  العــام: 

ــة المالي

جانفــي   31( س.  فضيلــة،   14

2024(. قانــون الماليــة 2024: مــن 

الــكلام إلى الحقائــق السياســية. 

للاقتصــاد.  التــونسي  المرصــد 

 .12 الصفحــة 

 | الماليــة  النفقــات  15إصلاح 

)بــدون  الاقتصاديــة.  المــؤشرات 

تاريــخ(.

جانفــي   31( س.  16فضيلــة، 

2024(. قانــون الماليــة 2024: مــن 

الــكلام إلى الحقائــق السياســية. 

للاقتصــاد.  التــونسي  المرصــد 

 12 الصفحــة 
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http://www.itceq.tn/files/finances-publiques/2024/soutenabilite-de-la-dette-publique-en-tunisie.pdf 
http://www.itceq.tn/files/finances-publiques/2024/soutenabilite-de-la-dette-publique-en-tunisie.pdf 
http://www.itceq.tn/files/finances-publiques/2024/soutenabilite-de-la-dette-publique-en-tunisie.pdf 
http://www.gbo.tn/sites/default/files/2021-04/Annexe%207%20LF2021%20Dette%20Publique.pdf
http://www.gbo.tn/sites/default/files/2021-04/Annexe%207%20LF2021%20Dette%20Publique.pdf
http://www.gbo.tn/sites/default/files/2021-04/Annexe%207%20LF2021%20Dette%20Publique.pdf
http://www.gbo.tn/sites/default/files/2021-04/Annexe%207%20LF2021%20Dette%20Publique.pdf
http://www.gbo.tn/sites/default/files/2021-04/Annexe%207%20LF2021%20Dette%20Publique.pdf
http://www.gbo.tn/sites/default/files/2021-04/Annexe%207%20LF2021%20Dette%20Publique.pdf
http://www.gbo.tn/sites/default/files/2021-04/Annexe%207%20LF2021%20Dette%20Publique.pdf
https://www.economie-tunisie.org/sites/default/files/budget_brief_fr.pdf
https://www.economie-tunisie.org/sites/default/files/budget_brief_fr.pdf
https://www.economie-tunisie.org/sites/default/files/budget_brief_fr.pdf
https://www.economie-tunisie.org/sites/default/files/budget_brief_fr.pdf
https://www.economie-tunisie.org/sites/default/files/budget_brief_fr.pdf
https://www.economie-tunisie.org/sites/default/files/budget_brief_fr.pdf
https://www.economie-tunisie.org/sites/default/files/budget_brief_fr.pdf
https://www.economie-tunisie.org/sites/default/files/budget_brief_fr.pdf
https://www.finances.gov.tn/fr/les-indicateurs/depenses
https://www.finances.gov.tn/fr/les-indicateurs/depenses
https://www.finances.gov.tn/fr/les-indicateurs/depenses
https://www.finances.gov.tn/fr/les-indicateurs/depenses
https://www.economie-tunisie.org/sites/default/files/budget_brief_fr.pdf
https://www.economie-tunisie.org/sites/default/files/budget_brief_fr.pdf
https://www.economie-tunisie.org/sites/default/files/budget_brief_fr.pdf
https://www.economie-tunisie.org/sites/default/files/budget_brief_fr.pdf
https://www.economie-tunisie.org/sites/default/files/budget_brief_fr.pdf
https://www.economie-tunisie.org/sites/default/files/budget_brief_fr.pdf
https://www.economie-tunisie.org/sites/default/files/budget_brief_fr.pdf
https://www.economie-tunisie.org/sites/default/files/budget_brief_fr.pdf
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الرسم البياني 7: خدمة الدين )بحساب المليون دينار( وتوزيعها بالنسبة المئوية  

ــي  ــن الخارج ــة الدي ــبيرا في خدم ــا ك ــظ ارتفاع ــل 2024 18، نلاح ــونسي في أفري ــزي الت ــك المرك ــات البن ــا لبيان وفق
بنســبة 160 %، مــن 1.7 مليــار دينــار في نهايــة فيفــري 2023 إلى 4.6 مليــار دينــار في نهايــة فيفــري 2024 19. وفي 
مواجهــة هــذه الاتجاهــات، تــم المصادقــة على قانــون اســتثنائي لتمويــل خدمــة الديــن عــن طريــق قــرض مــن 

البنــك المركــزي التــونسي20 

ومــن بين المــؤشرات الأخــرى التــي تســمح بتوصيــف ثقــل خدمــة الديــن وتطورهــا، نجــد نســبة خدمــة الديــن 
ــا  ــوبم عموم ــاص( تق ــكل خ ــة بش ــن )الخارجي ــة الدي ــإن خدم ــك، ف ــات. وبذل ــلع والخدم ــادرات الس ــة بص مقارن
بالعــملات الأجنبيــة التــي تــأتي أساســا مــن عائــدات التصديــر أو التحــويلات الماليــة مــن مواطنــي الــبلاد في الخــارج 
أو التعاقــد على قــروض جديــدة بنســب فائــدة أعلى. وكلماً زاد عــبء خدمــة الديــن، كلماً أصبــح مــن الضروري 
الاعــتماًد على عائــدات التصديــر، والتــي تتمثــل أساســا في إيــرادات قطاعــي الســياحة والزراعــة في تونــس. ومــع 
ذلــك، فــإن عائــدات التصديــر لا تســتخدم فقــط لســداد الديــون، بــل تســمح أيضــا باســتيراد المــواد الخــام أو شــبه 

المصنعــة الضروريــة للاســتهلاك المــحلي للأسر والشركات )لتــأمين إنتاجهــا(

الرسم البياني 8: خدمة الدين كنسبة مئوية من صادرات السلع والخدمات والدخل في تونس 

والماليــة،  النقديــة  البيانــات   18

المنشــورة يــوم الجمعــة 19 أبريــل 

ــزي  ــك المرك ــل البن ــن قب 2024، م

ــونسي الت

المركــزي  البنــك  19إحصائيــات 

تاريــخ(. )بــدون  التــونسي 

التــونسي للاقتصــاد.  المرصــد   20

)2024، 06 فبرايــر(. بيــان صحفــي 

الــذي  القانــون  مشروع  حــول 

ــونسي  ــزي الت ــك المرك ــوض البن يف

ــة  ــح الخزين ــح تســهيلات لصال بمن

ــة. العام

21البنــك الــدولي. )بــدون تاريــخ(. 

مــن   ٪( الديــن  خدمــة  إجماًلي 

والخدمــات  الســلع  صــادرات 

المفتوحــة  البيانــات  والدخــل(. 

الــدولي. للبنــك 

المصدر البنك الدولي 2024 21 

المصدر: وزارة المالية 

.

.

https://www.bct.gov.tn/bct/siteprod/indicateurs.jsp
https://www.bct.gov.tn/bct/siteprod/indicateurs.jsp
https://www.bct.gov.tn/bct/siteprod/indicateurs.jsp
https://www.bct.gov.tn/bct/siteprod/indicateurs.jsp
https://www.bct.gov.tn/bct/siteprod/indicateurs.jsp
https://www.bct.gov.tn/bct/siteprod/indicateurs.jsp
https://www.bct.gov.tn/bct/siteprod/indicateurs.jsp
https://www.bct.gov.tn/bct/siteprod/stat_index.jsp
https://www.bct.gov.tn/bct/siteprod/stat_index.jsp
https://www.bct.gov.tn/bct/siteprod/stat_index.jsp
https://www.economie-tunisie.org/fr/Communiqu%C3%A9-bct
https://www.economie-tunisie.org/fr/Communiqu%C3%A9-bct
https://www.economie-tunisie.org/fr/Communiqu%C3%A9-bct
https://www.economie-tunisie.org/fr/Communiqu%C3%A9-bct
https://www.economie-tunisie.org/fr/Communiqu%C3%A9-bct
https://www.economie-tunisie.org/fr/Communiqu%C3%A9-bct
https://www.economie-tunisie.org/fr/Communiqu%C3%A9-bct
https://www.economie-tunisie.org/fr/Communiqu%C3%A9-bct
https://donnees.banquemondiale.org/indicateur/DT.TDS.DECT.EX.ZS?year=2022
https://donnees.banquemondiale.org/indicateur/DT.TDS.DECT.EX.ZS?year=2022
https://donnees.banquemondiale.org/indicateur/DT.TDS.DECT.EX.ZS?year=2022
https://donnees.banquemondiale.org/indicateur/DT.TDS.DECT.EX.ZS?year=2022
https://donnees.banquemondiale.org/indicateur/DT.TDS.DECT.EX.ZS?year=2022
https://donnees.banquemondiale.org/indicateur/DT.TDS.DECT.EX.ZS?year=2022
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مذكرة توجيهية

نلاحــظ، وفقــا للرســم البيــاني 8، ارتفــاع خدمــة الديــن مــع تســارع نــو نســبتها مــن الصــادرات منــذ 2014 بطريقــة 
مقلقــة تتجــاوز 20 % في 2022. ارتفعــت هــذه النســبة 70+ % بين 2010 و2022. وهــذا يعكــس الحاجــة المتزايــدة 
لتوظيــف عائــدات التصديــر على حســاب اســتخدامها لســدب النفقــات الحرجــة الأخــرى والضروريــة لخلــق قيمــة 

النســيج الصناعــي وتلبيــة احتياجــات الاســتهلاك الــداخلي. 

ــد  ــنوات الأخيرة. في 2023، يع ــادرات في الس ــن الص ــثير م ــدل أسرع بك ــن بمع ــة الدي ــك، زادت خدم ــة لذل ونتيج
معــدل نــو خدمــة الديــن 4 أضعــاف إيــرادات التصديــر. وبشــكل عــام بين 2011 و2023، يعــتبر معــدل التــغير 
الســنوي )الســنة N/الســنة N -1( لخدمــة الديــن أعلى بكــثير مــن معــدل الصــادرات على عكــس الــفترة الســابقة 

كماً هــو موضــح في الرســم البيــاني 9.

الرسم البياني 9: تطور التغير السنوي في صادرات السلع والخدمات وخدمة الدين 

 المصدر البنك الدولي22 ووزارة المالية 

III. هيكلية الدين  

بصفــة عامــة، يمكننــا أن نلاحــظ هيمنــة الديــن الخارجــي على اجماًلي الديــن العمومــي. وقــد بــدأ هــذا في التراجــع 
في الســنوات الأخيرة مــع لجــوء الدولــة إلى الديــن المــحلي

الرسم البياني 10 هيكل الدين العمومي بين 2010 و2023 

صــادرات  الــدولي.  22البنــك 

)وحــدات  والخدمــات  الســلع 

العملــة المحليــة الثابتــة( - تونــس. 

البيانــات المفتوحــة للبنــك الدولي.

المصدر: وزارة المالية )2014-2010 و2023( والملحق 7 من قانون المالية 2024 )2015-2022( 

.

https://donnees.banquemondiale.org/indicator/NE.EXP.GNFS.KN?locations=TN
https://donnees.banquemondiale.org/indicator/NE.EXP.GNFS.KN?locations=TN
https://donnees.banquemondiale.org/indicator/NE.EXP.GNFS.KN?locations=TN
https://donnees.banquemondiale.org/indicator/NE.EXP.GNFS.KN?locations=TN
https://donnees.banquemondiale.org/indicator/NE.EXP.GNFS.KN?locations=TN
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 دين خارجي تهيمن عليه المؤسسات المالية الدولية وحزمات شروطها التمويلية 

الدين الخارجي حسب أنواع الدائنين 

ينقسم الدين الخارجي إلى ثلاثة مصادر رئيسية للتمويل: 

ــاء  ــدولي للإنش ــك ال ــراف )البن ــددة الأط ــة متع ــات المانح ــع الجه ــا م ــد عليه ــراف المتعاق ــددة الأط ــون متع الدي
ــك(. ــا إلى ذل ــتثماًر الأوروبي، وم ــك الاس ــي وبن ــة الإفريق ــك التنمي ــمير وبن والتع

الديــون الثنائيــة المتعاقــد عليهــا في إطــار التعــاون الثنــائي مــع الــدول الأجنبيــة والمؤسســات المالية الحكوميــة )بنك 
ــة التنميــة الفرنســية ومؤسســة القــروض الحكوميــة الاســبانية، إلــخ( والصناديــق  اليابــان للتعــاون الــدولي ووكال
الحكوميــة )صنــدوق الكويــت للتنميــة الاقتصاديــة والاجتماًعيــة وصنــدوق أبــو ظبــي، إلــخ( والبنــوك الأجنبيــة 

)الائــتماًن المالي وائــتماًن المــشتري، إلــخ(.

قــروض الســوق الماليــة الدوليــة في شــكل إصــدارات ســندات في الأســواق الدوليــة )اليــورو والــدولار الأمــريكي ومــا 
إلى ذلــك( والأســواق المحليــة )اليــانكي والســاموراي ومــا إلى ذلــك( والقــروض المشتركــة التــي تــم التعاقــد عليهــا 

مــع مجموعــات مــن البنــوك

الرسم البياني 11 تطور هيكل الدين الخارجي حسب نوع الدائنين 

 المصدر: الملحق 7 من قانون المالية 2024 وتقرير تنفيذ الميزانية، مارس 2024 

الدين الخارجي متعدد الأطراف 

يمثــل الديــن العمومــي الخارجــي متعــدد الأطــراف القــروض المتحصــل عليهــا مــن المنــظماًت الدوليــة والمؤسســات 
الماليــة متعــددة الأطــراف والتجمعــات أو الجمعيــات أو اتحــادات البلــدان. ومــن أمثلــة ذلــك البنــك الــدولي وبنــك 
ــع  ــن أعضــاء المجتم ــات م ــف هــذه الكيان ــاد الأوروبي. وتتأل ــدولي والاتح ــد ال ــدوق النق ــي وصن ــة الأفريق التنمي
الــدولي الذيــن يســاهمون في تعبئــة الأمــوال لتشــجيع النمــو الاقتصــادي والاســتقرار. يعمــل الدائنــون متعــددو 
ــيسرة وشروط  ــيسرة أو غير م ــل بشروط م ــرون التموي ــددة ويوف ــة مح ــية وقانوني ــر سياس ــب أط ــراف بموج الأط
ــا  ــف على أنه ــة لشروط توص ــا خاضع ــح قروض ــراف تمن ــددة الأط ــات المتع ــذه المؤسس ــع أن ه ــة. والواق إصلاحي

إصلاحــات23 

للدعــم  الأفريقــي  23المرفــق 

الديــون  »فهــم  القانــوني. 

والفــرص  البدائــل  الســيادية: 

. » يقيــا لأفر

.

.

https://africanlegalsupportfacility.com/publication/W83TtZj2.pdf
https://africanlegalsupportfacility.com/publication/W83TtZj2.pdf
https://africanlegalsupportfacility.com/publication/W83TtZj2.pdf
https://africanlegalsupportfacility.com/publication/W83TtZj2.pdf
https://africanlegalsupportfacility.com/publication/W83TtZj2.pdf
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الرسم البياني 12: الدين العمومي الخارجي متعدد الأطراف حسب الدائنين في 2022 

 المصدر: الملحق 7 من قانون المالية 2024 

في 2022، مثــل هــذا النــوع مــن القــروض 60 % مــن إجماًلي الديــن الخارجــي بقيمــة 40,087.8 مليــون دينــار. على 
رأس الجهــات المانحــة للدولــة التونســية، نجــد البنــك الــدولي للإنشــاء والتعــمير- )وهــو عضــو في مجموعــة البنــك 
الــدولي(، يليــه صنــدوق النقــد الــدولي وبنــك التنميــة الأفريقــي. يعــد الاتحــاد الأوروبي وبنــك الاســتثماًر الأوروبي 

دائــنين رئيســيين أيضا. 

الدين الخارجي الثنائي  

ــدول  ــائي مــع ال ــة التونســية في إطــار التعــاون الثن ــا الدول ــي تعاقــدت عليه ــون الت ــة الدي ــون الثنائي تغطــي الدي
ــة  ــية ومؤسس ــة الفرنس ــة التنمي ــدولي ووكال ــاون ال ــان للتع ــك الياب ــة )بن ــة الحكومي ــات المالي ــة والمؤسس الأجنبي
القــروض الحكوميــة الاســبانية، إلــخ( والصناديــق الحكوميــة )صنــدوق الكويــت للتنميــة الاقتصاديــة والاجتماًعيــة 

ــخ(24  ــتماًن المــشتري، إل ــتماًن المالي وائ ــة )الائ ــوك الأجنبي ــخ( والبن ــي، إل ــو ظب ــدوق أب وصن

ــار في  ــون دين ــوع مــن القــروض 12,394.2 ملي ــغ إجماًلي هــذا الن ــة 2024، بل ــون المالي ــا للملحــق 7 مــن قان وفق
2022 وشــكل %18.6 مــن الديــن العمومــي الخارجــي. يضــم أكبر خمســة دائــنين ثنائــيين ألمانيــا وفرنســا والجزائــر 

والمملكــة العربيــة الســعودية وإيطاليــا بالترتيــب التفــاضلي.

24 عــرض تقديمــي | وزارة الماليــة.  

)6 مــارس 2024(.
.
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ألمانيا: 2,713.2 )%21.87 من الدين العمومي الخارجي الثنائي، . 1

فرنسا: 2661.4 )%21.47 من الدين العمومي الخارجي الثنائي، . 2

الجزائر: 2028.7 )16.37 % من الدين العمومي الخارجي الثنائي(، . 3

المملكة العربية السعودية: 1555 )%12.55 من الدين العمومي الخارجي الثنائي(، . 4

إيطاليا: 1200.9 )%9.68 من الدين العمومي الخارجي الثنائي(، . 5

تعدب ألمانيا وفرنسا أكبر دائنين لتونس.  

تــم منــح القــروض الألمانيــة مــن خلال بنــك التنميــة الألماني وهــو بنــك ألماني مملــوك للدولــة وGIZ وهــي الوكالــة 
الألمانيــة للتعــاون الإنــائي الــدولي. تعمــل هــذه الجهــات الفاعلــة المؤثــرة للغايــة في تونــس مبــاشرة تحــت قيــادة 
الحكومــة الفيدراليــة الألمانيــة. وهــي تقــدم التمويــل في إطــار المســاعدة الإنائيــة الرســمية، وقــد اســتهدفت في 
ــا، المــعترف بهــا لريادتهــا في الانتقــال الطاقــي، كبطــل مانــح في  معظمهــا مشــاريع قطــاع الطاقــة. تتموقــع ألماني
مجــال الطاقــة المتجــددة في تونــس 25. ومــع ذلــك، تجــدر الإشــارة إلى أن هــذه القــروض تخــدم بشــكل أســاسي 
 ELMED 26مصالــح ألمانيــا بــدلا مــن مصالــح تونــس، لا ســيماً عبر تعزيز نــاذج تصديــر الطاقــة المتجــددة )مشروع
ــة  ــة احتياجــات الطاق ــدلا مــن تلبي ــا ب ــدروجين الأخضر27( إلى أوروب ــا والهي ــائي بين تونــس وإيطالي ــط الكهرب للرب

الوطنيــة أو تحديــات تــغير المنــاخ التــي تؤثــر بشــكل متزايــد على الــبلاد28 

ــت إشراف  ــاشرة تح ــة، مب ــة عمومي ــة مالي ــي مؤسس ــة، وه ــية للتنمي ــة الفرنس ــل الوكال ــرى، تعم ــة أخ ــن جه م
الحكومــة الفرنســية وتعــتبر أيضــا جهــة مانحــة نشــطة في قطــاع الطاقــة المتجــددة والقطاعــات الاستراتيجيــة مثــل 

ــة إلى دعــم الشركات الصغــرى والمتوســطة29  ــاه والصرف الصحــي بالإضاف المي

أمــا بالنســبة إلى الجزائــر، فهــي أيضــا تعــدب مــن أوائــل دائنــي تونــس في الســنوات الأخيرة. في 2019، بلغــت نســبة 
الديــن العمومــي الثنــائي مــع الجزائــر 6.71 %، وهــو مــا يمثــل 1.06 % مــن إجماًلي الديــن الخارجــي. انخفضــت 
ــغ  ــدأت في الارتفــاع بشــكل كــبير حيــث بل ــذ 2021، ب هــذه النســبة في 2020، وانحــدرت إلى 5.56 %. ولكــن من
ــام  ــذه الأرق ــح ه ــل إلى 16.37 % في 2022. توض ــر 12.3 % في 2021 ووص ــع الجزائ ــائي م ــي الثن ــن العموم الدي
الاتجــاه التصاعــدي للقــروض الثنائيــة التونســية مــن الجزائــر. تقــدم الجــارة الجزائريــة قروضــا بشروط مــيسرة، 
ــة  ــرم، حســب صحيف ــذا الك ــف ه ــدة 0 % 30. يق ــنوات بفائ ــدة عشر س ــع لم ــن ودائ ــروض م ــون هــذه الق وتتك
الوطــن اليوميــة31، شــاهدا على دعــم الجزائــر الســياسي لتونــس وينــتصر لهــا مــن »الابتــزاز الجائــر للمؤسســات 

الماليــة الدوليــة، التــي أوقفــت المفاوضــات مــع هــذا البلــد لأســباب سياســية جوهريــة« 32 

ر ب 300 مليــون دولار. وفقــا للملاحــظين، »يمكــن للجزائــر  في 2023، قدمــت الجزائــر لتونــس دعماً للميزانيــة يقــدب
مضاعفــة ميزانيــة المســاعدات لســنة 2024 أو تقديــم المزيــد مــن الدعــم المالي غير الرســمي، مــع منــح تســهيلات 

في دفــع ثــن الغــاز، مماً ســيقلل بشــكل كــبير مــن إنفــاق الدولــة التونســية«33 

لا يمكــن إنــكار التضامــن الجزائــري، إلا أنــه أيضــا جــزء مــن ســياق الاعــتماًد المتزايــد لتونــس على جارتهــا. يتضــح 
ــون  ــل إلى 5,607.5 ملي ــف بين 2021 و2023 ليص ــرتين ونص ــف م ــذي تضاع ــارة، ال ــور التج ــن خلال تط ــك م ذل
دينــار. ومــع ذلــك، فــإن هــذه الديناميكيــة غير متوازنــة، مــع عجــز تجــاري تــونسي قــدره )4376.7- مليــون دينــار( 

يتــجلىب زيــادة كــبيرة في الــواردات الهيدروكربونيــة )10+ %(34 

الديون الخارجية في الأسواق المالية  

يــشير الديــن العمومــي الخارجــي المتعاقــد عليــه في الأســواق الماليــة إلى القــروض التــي تحصــل عليهــا الحكومــة في 
الأســواق الدوليــة لتمويــل إنفاقهــا العــام. وتتمتــع هــذه القــروض بميــزة خلوهــا مــن الشروط السياســية أو المتعلقة 
بالإصلاحــات الاقتصاديــة، لكــن أســعار الفائــدة أعلى بشــكل عــام وقــد تختلــف وفقــا للتصنيفــات الممنوحــة مــن 

قبــل وكالات التصنيــف أو وفقــا لتطــور أســعار الفائــدة الرئيســية التــي تحددهــا البنــوك المركزيــة. 

ينقســم الديــن العمومــي الخارجــي المتعاقــد عليــه في الأســواق الماليــة أساســا إلى نــوعين: الديــون المضمونــة مــن 
قبــل دولــة ثالثــة والديــون غير المضمونــة مــن قبــل دولــة ثالثــة. في الحالــة الأولى، تضمــن دولــة ثالثــة ســداد الديــن 
ــا للمســتثمرين. مــن ناحيــة  ــا إضافي ــة التخلــف عــن الســداد مــن قبــل المــقترض الأصلي، مماً يوفــر ضماًن في حال
أخــرى، في حالــة الديــون غير المضمونــة مــن قبــل دولــة ثالثــة، ليــس لــدى المــقترض الأصلي ضماًن خارجــي لســداد 
الديــن. لذلــك، إذا فشــلت الحكومــة في ســداد الديــن، فلــن يكــون للمســتثمرين أي ملاذ، مماً يــؤدي إلى مخاطــر 

أكبر. غالبــا مــا تــؤدي هــذه المخاطــر الإضافيــة إلى ارتفــاع أســعار الفائــدة المرتبطــة بهــذه الســندات.

 31( أو.  لافيريــر،  جوليــان   25

2017(«العمليــات  جانفــي 

التنافســية  الاقتصاديــة 

في  ألمانيــا  دور  والدبلوماســية: 

في  الجديــدة  الطاقــة  سياســة 

تحليليــة.  ملاحظــة  تونــس«. 

للاقتصــاد التــونسي  المرصــد 

     26 فيــغيري، أو. )24 أفريــل 

ــط  ــون ELMED )الخ 2024(. دي

إيطاليــا(:  تونــس  الكهربــائي 

والاعــتماًد  المتجــددة  الطاقــة 

المالي؟ إيكونيــوز. المرصــد التــونسي 

-elmed على  متــاح  للاقتصــاد. 

ــمبر  ــوش )20 ديس ــدة دلب 27 عاي

وطنيــة  استراتيجيــة   .)2022

الهيــدروجين  إنتــاج  لمشروع 

الأخضر في تونــس: مــن المســتفيد؟ 

العــربي. الإصلاح  مبــادرة 

بــن رويــن، سي، وروش، ف.   28

الطاقــة   .)2022 مــارس   31(

ــال غير  ــس: انتق ــددة في تون المتج

الوطنــي عبر  المعهــد  عــادل. 

الاستراتيجيــة:  الاســتثماًرات   29

الوكالــة  مجموعــة  تؤكــد 

التزامهــا  للتنميــة  الفرنســية 

تونــس.  طموحــات  لخدمــة 

)جــوان 2024(. فرنســا في تونــس.

30 غالتييــه، م. )5 فيفــري 2020(. 

تونــس: 150 مليــون دولار مــن 

قويــة  إشــارة  وهــي  الجزائــر، 

للأســواق الدوليــة.

ماليــة  نظر/مبــادرة  31وجهــة 

تونــس.  لمســاعدة  جزائريــة 

الوطــن  .)2023 )مــارس 

ــي 2023(.  ــلسي، م. )جانف 32طراب

بدائــل  ماهــي  نظــام:  نقطــة 

النقــد  صنــدوق  عــن  تونــس 

إنكفاضــة الــدولي؟ 

33 تونــس: تجنــب التخلــف عــن 

ــسلام |  الســداد والحفــاظ على ال

كرايســس غــروب. )10 جانفــي 

.)2024

للإحصــاء،  الوطنــي  المعهــد   34

بالأســعار  الخارجيــة  التجــارة 
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مذكرة توجيهية

يفتقــر الملحــق 7 إلى الشــفافية، لأنــه لا يفصــل مبالــغ الديــون المتعاقــد عليهــا أو القــروض التــي تــم الحصــول عليها 
بــكل عملــة محــددة. بالنســبة لســنة 2022، اقترضــت الدولــة 14,163.3 مليــون مــن الأســواق الماليــة العالميــة، بمــا 

في ذلــك 3,540.3 مليــون دولار و6,727.5 مليــون يــورو و3,895.6 مليــون يــن يابــاني.

 لا يحــدد التقريــر )الملحــق 7 بشــأن الديــن العمومــي( ولا قانــون الماليــة التوزيــع بين الديــون المضمونــة مــن قبــل 
دولــة ثالثــة والديــون غير المضمونــة. بالإضافــة إلى ذلــك، يغيــب الوضــوح حــول جــدول الســداد، وهيــكل الديــن 

العمومــي التــونسي ومبالغــه وآجــال ســداده في الســوق الماليــة الدوليــة. 

ــة،  ــة الدولي ــواق المالي ــن الأس ــي م ــي خارج ــن عموم ــس على دي ــدت تون ــا بين 2023-2019، تعاق خلال فترة م
ــوء على  ــلط الض ــي. نس ــن الخارج ــن إجماًلي الدي ــك م ــل 35.5 % في 2019 و20.6 % في 2022 وذل ــا يمث ــو م وه
الاتجــاه نحــو الانخفــاض في حصــة الديــن العمومــي الخارجــي المتعاقــد عليــه في الأســواق الماليــة الدوليــة مقارنــة 
بــإجماًلي الديــن العمومــي الخارجــي خلال الــفترة 2023-2019. ويعــود هــذا الانخفــاض إلى حــد كــبير إلى خفــض 
التصنيــف الســيادي لتونــس مــن قبــل وكالات التصنيــف، مماً جعــل النفــاذ إلى الأســواق الماليــة الدوليــة أكثر تكلفــة 
وصعوبــة35، فــضلا عــن زيــادة الاعــتماًد على الاقتراض المــحلي للحــدب مــن المخاطــر المرتبطــة بالتعويــل المفــرط على 

الأســواق الماليــة

الرسم البياني 13 كيفية تحديد سعر الفائدة في الأسواق المالية

المصدر: تقرير الدين العمومي 2020 36 

ــتثمرين  ــد المس ــن خلال تزوي ــة، م ــواق المالي ــا في الأس ــب دورا هام ــف تلع ــارة إلى أن وكالات التصني ــدر الإش تج
بمعلومــات عــن ديــون الجهــات المعنيــة وقدرتهــا على الســداد. على وجــه الخصــوص، توفــر التصنيفــات الائتماًنيــة 
ــندات أو  ــل الس ــة، مث ــن المختلف ــتماًن لأدوات الدي ــر الائ ــة مخاط ــتثمرين لمقارن ــة للمس ــة مشترك ــة لغ الخارجي
الأوراق الماليــة. تقــوم وكالات التصنيــف بتقييــم احتماًليــة قيــام حكومــة بلــد مــا بســداد ديونهــا37. وبالتــالي فــإن 
ــؤدبي درجــة  ــدأ، ت ــث المب ــن حي ــة. م ــة الدولي ــي في الأســواق المالي ــة الاقتراض الحكوم ــر على تكلف ــف يؤث التصني

الائــتماًن العاليــة إلى ســعر فائــدة أقــل )والعكــس صحيــح(.

لكي تكــون الدولــة قــادرة على الاقتراض بأســعار معقولــة في الســوق، يجــب أن تمتثــل لرغبــات المســتثمرين وتفــي 
بمعــايير وكالات التصنيــف. وبالتــالي يصبــح الديــن العمومــي عــنصرا أساســيا في هيمنــة الأســواق38. وتعــدب طريقــة 

ســداد القــرض الــذي يتــم تقديمــه في دفعــة واحــدة مــن المضايقــات الأخــرى لهــذا النــوع مــن الديــون39 

تعــتبر تكاليــف الاقتراض في الأســواق الماليــة العالميــة مرتفعــة مقارنــة مــع القــروض الثنائيــة والقــروض متعــددة 
الأطــراف لدعــم الميزانيــة. 

)مــارس  ف.  ســليماًن،  بــن   35

2023(. أي تــأثير لــوكالات الترقيــم 

الســيادي على البلــدان الناميــة؟ 

ــف  ــأثير وكالات التصني ــو ت ــا ه ]م

ــة؟[.  ــدان النامي الســيادية على البل

المرصــد التــونسي للاقتصــاد.  

36 وزارة الاقتصــاد والماليــة ودعــم 

الاســتثماًر. )2021(. تقريــر الديــن 

العــام، الملحــق 7 قانــون الماليــة 

2021 ]الديــن العــام[. الــتصرف في 

ــة حســب الأهــداف الميزاني

وكالات   .)2012( ج.  بوســكا،   37

التصنيــف: في صميــم تجــاوزات 

البحــوث  معهــد  التمويــل. 

الاجتماًعيــة  والمعلومــات 

. يــة د لاقتصا وا

ــن  ــة م ــة للجن ــبكة الدولي 38 الش

أجــل إلغــاء الديــون غير المشروعــة 

ــة  ــوني. ا )21 جويلي ــكا، العدل بلجي

التصنيــف  وكالات   .)2016

هــي  هــل  كيســاكو؟  الائــتماًني، 

لتقييــم  ومشروعــة  موثوقــة 

الكيانــات العامــة )أو الخاصــة(؟

المحاســبات  محكمــة   39

 .)2018( التونســية.  الجمهوريــة 

التقريــر الســنوي العــام الواحــد 

العمومــي  الديــن  والثلاثــون: 

الســنوي  ]التقريــر  الخارجــي 

الديــن  والثلاثــون:  الواحــد 

تونــس الخارجــي[.  العمومــي 

.

.

https://www.economie-tunisie.org/ar/Agences-de-notations-pays-en-developpement
https://www.economie-tunisie.org/ar/Agences-de-notations-pays-en-developpement
https://www.economie-tunisie.org/ar/Agences-de-notations-pays-en-developpement
https://www.economie-tunisie.org/ar/Agences-de-notations-pays-en-developpement
https://www.economie-tunisie.org/ar/Agences-de-notations-pays-en-developpement
https://www.economie-tunisie.org/ar/Agences-de-notations-pays-en-developpement
https://www.economie-tunisie.org/ar/Agences-de-notations-pays-en-developpement
https://www.economie-tunisie.org/ar/Agences-de-notations-pays-en-developpement
http://www.gbo.tn/sites/default/files/2021-04/Annexe%207%20LF2021%20Dette%20Publique.pdf
http://www.gbo.tn/sites/default/files/2021-04/Annexe%207%20LF2021%20Dette%20Publique.pdf
http://www.gbo.tn/sites/default/files/2021-04/Annexe%207%20LF2021%20Dette%20Publique.pdf
http://www.gbo.tn/sites/default/files/2021-04/Annexe%207%20LF2021%20Dette%20Publique.pdf
http://www.gbo.tn/sites/default/files/2021-04/Annexe%207%20LF2021%20Dette%20Publique.pdf
http://www.gbo.tn/sites/default/files/2021-04/Annexe%207%20LF2021%20Dette%20Publique.pdf
http://www.gbo.tn/sites/default/files/2021-04/Annexe%207%20LF2021%20Dette%20Publique.pdf
http://www.gbo.tn/sites/default/files/2021-04/Annexe%207%20LF2021%20Dette%20Publique.pdf
http://www.gbo.tn/sites/default/files/2021-04/Annexe%207%20LF2021%20Dette%20Publique.pdf
https://iris-recherche.qc.ca/wp-content/uploads/2021/03/Brochure-Notation-web.pdf
https://iris-recherche.qc.ca/wp-content/uploads/2021/03/Brochure-Notation-web.pdf
https://iris-recherche.qc.ca/wp-content/uploads/2021/03/Brochure-Notation-web.pdf
https://iris-recherche.qc.ca/wp-content/uploads/2021/03/Brochure-Notation-web.pdf
https://iris-recherche.qc.ca/wp-content/uploads/2021/03/Brochure-Notation-web.pdf
https://iris-recherche.qc.ca/wp-content/uploads/2021/03/Brochure-Notation-web.pdf
https://www.cadtm.org/Les-agences-de-notation-kesako
https://www.cadtm.org/Les-agences-de-notation-kesako
https://www.cadtm.org/Les-agences-de-notation-kesako
https://www.cadtm.org/Les-agences-de-notation-kesako
https://www.cadtm.org/Les-agences-de-notation-kesako
https://www.cadtm.org/Les-agences-de-notation-kesako
https://www.cadtm.org/Les-agences-de-notation-kesako
https://www.cadtm.org/Les-agences-de-notation-kesako
https://www.cadtm.org/Les-agences-de-notation-kesako
https://www.cadtm.org/Les-agences-de-notation-kesako
http://www.courdescomptes.nat.tn/Ar/%D8%A7%D9%84%D9%82%D8%B7%D8%A7%D8%B9%D8%A7%D8%AA_58_4_0_7_0_0000_0000_%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%8A%D9%86%20%D8%A7%D9%84%D8%B9%D9%85%D9%88%D9%85%D9%8A%20%D8%A7%D9%84%D8%AE%D8%A7%D8%B1%D8%AC%D9%8A__255
http://www.courdescomptes.nat.tn/Ar/%D8%A7%D9%84%D9%82%D8%B7%D8%A7%D8%B9%D8%A7%D8%AA_58_4_0_7_0_0000_0000_%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%8A%D9%86%20%D8%A7%D9%84%D8%B9%D9%85%D9%88%D9%85%D9%8A%20%D8%A7%D9%84%D8%AE%D8%A7%D8%B1%D8%AC%D9%8A__255
http://www.courdescomptes.nat.tn/Ar/%D8%A7%D9%84%D9%82%D8%B7%D8%A7%D8%B9%D8%A7%D8%AA_58_4_0_7_0_0000_0000_%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%8A%D9%86%20%D8%A7%D9%84%D8%B9%D9%85%D9%88%D9%85%D9%8A%20%D8%A7%D9%84%D8%AE%D8%A7%D8%B1%D8%AC%D9%8A__255
http://www.courdescomptes.nat.tn/Ar/%D8%A7%D9%84%D9%82%D8%B7%D8%A7%D8%B9%D8%A7%D8%AA_58_4_0_7_0_0000_0000_%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%8A%D9%86%20%D8%A7%D9%84%D8%B9%D9%85%D9%88%D9%85%D9%8A%20%D8%A7%D9%84%D8%AE%D8%A7%D8%B1%D8%AC%D9%8A__255
http://www.courdescomptes.nat.tn/Ar/%D8%A7%D9%84%D9%82%D8%B7%D8%A7%D8%B9%D8%A7%D8%AA_58_4_0_7_0_0000_0000_%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%8A%D9%86%20%D8%A7%D9%84%D8%B9%D9%85%D9%88%D9%85%D9%8A%20%D8%A7%D9%84%D8%AE%D8%A7%D8%B1%D8%AC%D9%8A__255
http://www.courdescomptes.nat.tn/Ar/%D8%A7%D9%84%D9%82%D8%B7%D8%A7%D8%B9%D8%A7%D8%AA_58_4_0_7_0_0000_0000_%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%8A%D9%86%20%D8%A7%D9%84%D8%B9%D9%85%D9%88%D9%85%D9%8A%20%D8%A7%D9%84%D8%AE%D8%A7%D8%B1%D8%AC%D9%8A__255
http://www.courdescomptes.nat.tn/Ar/%D8%A7%D9%84%D9%82%D8%B7%D8%A7%D8%B9%D8%A7%D8%AA_58_4_0_7_0_0000_0000_%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%8A%D9%86%20%D8%A7%D9%84%D8%B9%D9%85%D9%88%D9%85%D9%8A%20%D8%A7%D9%84%D8%AE%D8%A7%D8%B1%D8%AC%D9%8A__255
http://www.courdescomptes.nat.tn/Ar/%D8%A7%D9%84%D9%82%D8%B7%D8%A7%D8%B9%D8%A7%D8%AA_58_4_0_7_0_0000_0000_%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%8A%D9%86%20%D8%A7%D9%84%D8%B9%D9%85%D9%88%D9%85%D9%8A%20%D8%A7%D9%84%D8%AE%D8%A7%D8%B1%D8%AC%D9%8A__255
http://www.courdescomptes.nat.tn/Ar/%D8%A7%D9%84%D9%82%D8%B7%D8%A7%D8%B9%D8%A7%D8%AA_58_4_0_7_0_0000_0000_%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%8A%D9%86%20%D8%A7%D9%84%D8%B9%D9%85%D9%88%D9%85%D9%8A%20%D8%A7%D9%84%D8%AE%D8%A7%D8%B1%D8%AC%D9%8A__255


www.economie-tunisie.org 2025 مذكرة توجيهية    المرصد التونسي للإقتصاد

14

 حســب بيانــات تيرا ترايننــغ TERA Training مــن مــارس 2022 )بيانــات غير محدثــة وجزئيــة(، مــن المتوقــع 
أن تواجــه تونــس سلســلة مــن عمليــات الســداد في الأســواق الماليــة الدوليــة حتــى 2027 على الأقــل. يتميــز عــام 
2023 و2024 باســتحقاقات ديــون كــبيرة، مــع ذروات ســداد يمكــن أن تتجــاوز 6 مليــار دينــار بمــا في ذلــك حصــة 

كــبيرة في ســندات اليــورو والــدولار والين40.

الرسم البياني 14 جدول سداد سندات الدين العمومي في الأسواق المالية بحساب المليون دينار

 المصدر: تيرا ترايننغ  41 

اليورو، العملة المهيمنة في محفظة الدين الخارجي   

يقــوبم الديــن التــونسي الخارجــي أساســا  على اليــورو والــدولار الأمــريكي والين اليابــاني، ووحــدات الســحب الخاصــة 
)عملــة صنــدوق النقــد الــدولي(، وأخيرا  على الدينــار الكويتــي )العملــة المســتخدمة مــن قبــل الصنــدوق العــربي 

للإنــاء الاقتصــادي والاجتماًعــي ومقــره دولــة الكويــت(

الرسم البياني 15: تطور الدين الخارجي حسب العملة 2019-2022 

يهُيمــن اليــورو على محفظــة الديــون الخارجيــة، حيــث مثــل 59.8 % في 2022 مقارنــة بـ 55.7 % في 2019. حســب 
ــملات  ــتعرف الع ــف إلى 56.4 % في حين س ــكل طفي ــه بش ــض حصت ــح أن تنخف ــن المرج ــة 2024، م ــون المالي قان

تهــا مــن الديــن الخارجــي. الرئيســية الأخــرى اســتقرارا في حصب

40 حديــدان، م. )مــارس 2022(. 

للديــون  مفصــل  جــرد  تونــس: 

الماليــة  الســوق  في  التونســية 

وجداولهــا  والدوليــة  الوطنيــة 

الزمنيــة.

41 حديــدان، م. )مــارس 2022(. 

للديــون  مفصــل  جــرد  تونــس: 

الماليــة  الســوق  في  التونســية 

وجداولهــا  والدوليــة  الوطنيــة 

الزمنيــة
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مذكرة توجيهية

ــك تجــاري  ــل مانحــا رئيســيا وأكبر شري ــه الأعضــاء يمث ــأن الاتحــاد الأوروبي ودول ــورو ب ــة للي ــفسر هــذه الهيمن تُ
ــا  ــدولار أيض ــع ال ــة، يتمت ــة الثاني ــرب العالمي ــذ الح ــة من ــة مهيمن ــة عالمي ــة احتياطي ــه كعمل ــع تموقع ــس. م لتون

ــس. ــة لتون ــون الخارجي ــة الدي ــبير في محفظ ــور ك بحض

عندمــا تصــدر التزامــات الدولــة بالعــملات الأجنبيــة وتكــون إيراداتهــا بالعملــة المحليــة، يــؤدي انخفــاض قيمــة 
ــية  ــدرة التنافس ــذا على االق ــر الصرف ه ــر خط ــد يؤث ــة. ق ــة الحقيقي ــن بالقيم ــة الدي ــادة تكلف ــا إلى زي عملته
الخارجيةويزيــد مــن مســتوى الديــن العمومــي، مماً يزيــد مــن خطــر التخلــف عــن الســداد ومــن أزمــة الديــون 
الســيادية42. بالإضافــة إلى ذلــك، للوفــاء بالتزاماتهــا المتعلقــة بالنقــد الأجنبــي، يجــب على الدولــة التونســية تعبئــة 
ــن  ــا م ــا أساسً ــم تغذيته ــي يت ــس، والت ــة في تون ــون متقلب ــا تك ــا م ــي غالبً ــة الت ــة الصعب ــن العمل ــا م احتياطاته

ــدات الســياحة. ــة وعائ ــرادات الصــادرات الزراعي إي

الدين الداخلي : الاعتماد على السوق الداخلية  

ــة  ــة القابل ــاع الخزين ــل رق ــك إصــدار ســندات مث ــا في ذل ــة بعــدة طــرق، بم ــون الداخلي ــد على الدي يمكــن التعاق
للتنــظير )BTA( ورقــاع الخزينــة قــصيرة المــدى )BTCT( التــي يكــون تاريــخ اســتحقاقها أقــل مــن 52 أســبوعا. 
وقــد ينتــج أيضــا عــن القــروض المتحصــل عليهــا مــن البنــوك أو قســائم الاكتتــاب المقدمــة للأفــراد43. بشــكل عــام، 
يشــمل الديــن العمومــي الــداخلي جميــع الالتزامــات الحكوميــة تجــاه المقيــمين: ويشــمل أساســا رقــاع الخزينــة، 
بمــا في ذلــك الاقتراض المــحلي والودائــع لــدى الخزينــة العامــة لتونــس والديــون الداخليــة الأخــرى مثــل اعــتماًد 

المســتحقات المصرفيــة وجــزء صــغير مــن الديــون الالداخليــة المقومــة بالعملــة الأجنبيــة.

وفقــا للبيانــات الــواردة في الملحــق 7،  فــان  نتائــج تنفيــذ ميزانيــة 2022 بكشــف أن الديــن العمومــي الــداخلي  
ــة  ــروض المصرفي ــة الق ــم بأهمي ــذ 2021 اتس ــداخلي من ــن ال ــظ أن الدي ــار. كماً نلاح ــون دين ــغ 10,502.6 ملي بل

ــة.  ــة الماضي ــة على مــدى الســنوات القليل ــة الأجنبي بالعمل

ــداخلي مقــوم  ــن ال ــداخلي ولا يخلــق مخاطــر الصرف الأجنبــي لأن الدي ــة الســوق ال ــداخلي تنمي ــن ال يعــزز الدي
عمومــا بالدينــار التــونسي. ومــع ذلــك، فــإن العيــوب الرئيســية لهــذا النــوع مــن المديونيــة هــي أن ســعرها الفائــدة 
على بشــكل عــام مــن بعــض العــملات الأجنبيــة، وأن آجــال الســداد قــصيرة لدرجــة أنهــا تزيــد مــن مخاطــر إعــادة 

التمويــل. وأخيرا، لا يمكــن أن تكــون القــدرة الاســتيعابية للســوق المحليــة كافيــة لتلبيــة الاحتياجــات.

VI. زيادة مقلقة في الديون تغذيها عوامل مختلفة 
ــذا  ــل في ه ــدة عوام ــاهمت ع ــابقة. س ــنوات الس ــة بالس ــة مقارن ــبة المديوني ــوب نس ــق ن ــع نس ــذ 2016، ارتف من

ــاه الاتج

ــة : وتســمى أيضــا نســبة الديــن مــن  الرســم البيــاني 16: تطــور نســبة المديونيــة  2000 - 2023 نســبة المديوني

 .)2022( ر.  س.  مونــدات،   42

عــدم تناســق العملــة: مــا هــو 

التــأثير على الديــن العــام للبلــدان 

ــة  ــة الاقتصادي ــاء في الجماًع الأعض

ــة  ــا؟ مجل ــة لوســط أفريقي والنقدي

التمويــل الأكاديمــي، 13)1(، -62

 83

43 عــرض تقديمــي | وزارة الماليــة. 

)3 ســبتمبر 2024(.

 المصدر: وزارة المالية 

.
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نســبة المديونيــة، وهــي مقيــاس اقتصــادي يقــارن مســتوى الديــن العمومــي للبلــد بناتجهــا الــداخلي الخــام. وهــو 
ــشير نســبة  ــد ت ــاة انتاجــه الاقتصــادي الســنوي. ق ــه، مــع مراع ــد على ســداد ديون يعكــس القــدرة النســبية للبل
المديونيــة المرتفعــة إلى زيــادة الضعــف الاقتصــادي، خاصــة إذا كان نــو الناتــج الــداخلي الخــام غير كاف لتعويــض 

رســوم الفائــدة أو تثبيــت الديــون44 

قبــل 2016، أدى النمــو الاقتصــادي الإيجــابي إلى خفــض نســبة المديونيــة الســنوي بمتوســط 0.98 % مــن 2015 إلى 
 2019

ــد19-(،  ــة كوفي ــط بأزم ــم بشــكل خــاص في ســنة 2020 )المرتب ــذي تفاق ــو الاقتصــادي، ال ــاض في النم أدى الانخف
إلى تقليــل قــدرة الدولــة على توليــد إيــرادات ضريبيــة كافيــة للوفــاء بالتزاماتهــا. أدى هــذا النمــو الســلبي للناتــج 
الــداخلي الخــام إلى زيــادة في نســبة االمديونيــة بنحــو 6.14 %. ســاهمت معــدلات النمــو الحقيقيــة المســجلة في 
ســنتي 2021 )4.4 %( و2022 )2.4 %( في خفــض نســبة المديونيــة بنســبة 3.14 % و1.77 % مــن الناتــج الــداخلي 
الخــام. ومــع ذلــك، لم يكــن هــذا كافيــا لعكــس الاتجــاه التصاعــدي في نســبة المديونيــة، والتــي لم تعــرف اســتقرارا 

إلا في 2022 

ــات  ــة النفق ــتماًد على الاقتراض لتغطي ــادة الاع ــة الى زي ــرر في الميزاني ــز المتك ــتلزم العج ــرى، اس ــة أخ ــن ناحي م
ــذي  ــادة الديــن العمومــي ال ــة المســاهم الرئــيسي في زي ــة . في ســنتي 2014 و2015، يعــتبر عجــز الميزاني العمومي
اســتمرت قيمتــه في الارتفــاع في الســنوات المواليــة. لكــن هــذا العجــز شــهد انخفاضــا كــبيرا في 2018 بعــد سياســة 
ــك  ــة )بمــا في ذل لي في الميزاني ــدولي45. ســاهم العجــز الأوب ــة بموجــب إملاءات صنــدوق النقــد ال التقشــف الحكومي
المنــح وقــروض الخزينــة( في زيــادة نســبة المديونيــة بنســبة 5.89 % في 2020، و4.96 % في 2021 و3.46 % مــن 
الناتــج المــحلي الإجماًلي في 2022، وهــو مــا يمثــل أكبر مســاهم في ارتفــاع نســبة المديونيــة  بمتوســط معــدل ســنوي 

ــفترة مــا بين 2015 - 2019  ــغ حــوالي 2.11 % لل يبل

أخيرا، بلــغ تــأثير تــغيرات ســعر الصرف على حجــم الديــن العمومــي حــوالي 0.72 % مــن الناتــج المــحلي الإجماًلي في 
2022. كماً أثــر بشــكل كــبير على تطــور نســبة المديونيــة وســيتم تســليط الضــوء عليــه بمزيــد مــن التفصيــل أدنــاه

الرسم البياني 17: العوامل التي تؤثر على تطور نسبة الدين 

انفجار الدين التونسي الناتج عن انخفاض قيمة الدينار 

هنــاك عــدة أســباب لارتفــاع نســبة المديونيــة . حضي انخفــاض قيمــة الدينــار بنصيــب الأســد كأكثر العوامــل تــأثيرا 
ــة  ــض قيم ــة تخفي ــشير إلى سياس ــنوات 2018-2016 46 مماً ي ــون خلال الس ــد الدي ــادة رصي ــا أدى إلى زي ــو م وه

 .)EFF 47( الدينــار التــي فرضهــا صنــدوق النقــد الــدولي في 2016 بموجــب برنامــج تســهيل الصنــدوق الممتــد

ــبة  ــان، ع. )2021(. نس 44 غراندج

ــحلي الإجماًلي  ــج الم ــن إلى النات الدي

الاقتصــاد  الثلــج.  كــرة  وتــأثير 

ــر. الآخ

45 شــفيق بــن رويــن. )، 13 جــوان 

قيمــة  مــن  التخفيــض   .)2019

ــي.  ــن العموم ــر الدي ــار يفج الدين

ــم22، المرصــد  ــات رق ــل البيان تحلي

التــونسي للاقتصــاد.

46 شــفيق بــن رويــن. )، 13 جــوان 

قيمــة  مــن  التخفيــض   .)2019

ــي.  ــن العموم ــر الدي ــار يفج الدين

ــم22، المرصــد  ــات رق ــل البيان تحلي

التــونسي للاقتصــاد.

47 تسهيل الصندوق الممتد

.

.

.

.

.
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ــادة حجــم الديــن  ــار مقابــل العــملات الأخــرى قــد أدى إلى زي ــأثير تخفيــض قيمــة الدين تجــدر الإشــارة إلى أن ت
العمومــي الخارجــي بمقــدار 18,746 مليــون دينــار بين 2016 و2018 أي مــن 55 % مــن الناتــج الــداخلي الخــام في 

نهايــة 2015 إلى 78 % مــن الناتــج الــداخلي الخــام في نهايــة 2018 

إن لتطــور ســعر صرف العملــة الوطنيــة مقابــل العــملات الأجنبيــة تــأثير مبــاشر على كلفــة الديــن الخارجــي للبلــد. 
في الواقــع، عندمــا تنخفــض قيمــة العملــة الوطنيــة، يــزداد المبلــغ الواجــب ســداده بالعــملات الأجنبيــة، مماً يزيــد 

مــن عــبء الديــن. 

ــون،  ــؤشرات الدي ــاشر على م ــكل مب ــر بش ــة تؤث ــارة الخارجي ــة بالتج ــة المتعلق ــاملات النقدي ــإن المع ــالي، ف وبالت
وإذا تــم تنفيــذ غالبيــة التجــارة باليــورو، فيجــب أن يكــون الديــن الخارجــي باليــورو مــن أجــل تقليــل المخاطــر 
المتعلقــة بتقلبــات أســعار الصرف. وبالتــالي، في الحالــة التونســية، يشــكل اليــورو العملــة الأولى لتســوية المعــاملات 
الخارجيــة. في 2017، بلغــت حصــة اليــورو مــن التجــارة الخارجيــة مــن حيــث القيمــة المتبادلــة %59.7 للصــادرات 
و%48.7 للــواردات )مقابــل 31.9 % و49.2 % للــدولار( في حين بلغــت حصــة الديــون الخارجيــة المســتحقة 
ــكل  ــم بش ــة تت ــارة الخارجي ــر إلى أن التج ــدولار(48. بالنظ ــل 32.1 % لل ــمبر 2017 )مقاب ــورو %50.4 في ديس بالي
أســاسي باليــورو، فــإن تونــس معرضــة بشــكل خــاص للتقلبــات في ســعر الصرف بين الدينــار واليــورو. بالإضافــة إلى 
ذلــك، نظــرا لأن نســبة كــبيرة مــن الديــن الخارجــي مقومــة باليــورو، فــإن أي انخفــاض في قيمــة الدينــار يــؤدي إلى 
زيــادة في تكلفــة الديــن بالعملــة المحليــة )الدينــار(. ويــؤدي هــذا الوضــع إلى تفاقــم عجــز الموازنــة وزيــادة العبء 
المالي على الدولــة. ويزيــد العجــز المزمــن في الميزانيــة مــن حجــم الديــون، حيــث يجــب على الدولــة الاســتمرار في 

الاقتراض لتمويــل عجزهــا، مماً يزيــد مــن الضغــط المالي على الــبلاد خاصــة على المــدى الطويــل. 

 ارتفعــت قيمــة العملــة الأوروبيــة بقــوة مقابــل الدينــار التــونسي خلال فترة تنفيــذ سياســة تخفيــض قيمــة الدينــار 
والتــي اعتمــد خلالهــا البنــك المركــزي التــونسي نظــام ســعر صرف مــرن يســمح للدينــار بالتقلــب وفقــا لإرادة قــوى 

السوق

الرسم البياني 18: تطور قيمة الدينار مقابل العملات )الدولار واليورو والين الياباني(

 المصدر البنك المركزي التونسي 

فقــدت العملــة الوطنيــة %50 مــن قيمتهــا خلال فترة تنفيــذ سياســة تخفيــض قيمــة الدينــار49. بلــغ تدهــور هــذه 
القيمــة %77 على مــدى الســنوات 2023-2011 مقابــل اليــورو، بمتوســط انخفــاض ســنوي قــدره %4.5 على مــدى 

ثلاثــة عشر عامــا50 

48 منتــدى ابــن خلــدون للتنميــة. 

)5 مــارس 2024(. وضعيــة الدينــار 

التــونسي مقابــل اليــورو.

49 أمــاني بــن ســيك علي )19جــوان 

النقديــة  الإصلاحــات   .)2023

النقــد  صنــدوق  مظلــة  تحــت 

الــدولي: تخفيــض قيمــة العملــة 

ــونسي  ــة دراســية. المرصــد الت كحال

للاقتصــاد.

50 منتــدى ابــن خلــدون للتنميــة. 

)5 مــارس 2024(. وضعيــة الدينــار 

التــونسي مقابــل اليــورو.

.

.

.

https://forumibnkhaldoun.org/wp-content/uploads/2024/03/euro-et-dinar-maj-2024.pdf
https://forumibnkhaldoun.org/wp-content/uploads/2024/03/euro-et-dinar-maj-2024.pdf
https://forumibnkhaldoun.org/wp-content/uploads/2024/03/euro-et-dinar-maj-2024.pdf
https://forumibnkhaldoun.org/wp-content/uploads/2024/03/euro-et-dinar-maj-2024.pdf
https://forumibnkhaldoun.org/wp-content/uploads/2024/03/euro-et-dinar-maj-2024.pdf
https://www.economie-tunisie.org/fr/Les%20r%C3%A9formes-mon%C3%A9taires-sous-FMI%3ALa%20d%C3%A9valuation-comme-cas-d%E2%80%99%C3%A9tude
https://www.economie-tunisie.org/fr/Les%20r%C3%A9formes-mon%C3%A9taires-sous-FMI%3ALa%20d%C3%A9valuation-comme-cas-d%E2%80%99%C3%A9tude
https://www.economie-tunisie.org/fr/Les%20r%C3%A9formes-mon%C3%A9taires-sous-FMI%3ALa%20d%C3%A9valuation-comme-cas-d%E2%80%99%C3%A9tude
https://www.economie-tunisie.org/fr/Les%20r%C3%A9formes-mon%C3%A9taires-sous-FMI%3ALa%20d%C3%A9valuation-comme-cas-d%E2%80%99%C3%A9tude
https://www.economie-tunisie.org/fr/Les%20r%C3%A9formes-mon%C3%A9taires-sous-FMI%3ALa%20d%C3%A9valuation-comme-cas-d%E2%80%99%C3%A9tude
https://www.economie-tunisie.org/fr/Les%20r%C3%A9formes-mon%C3%A9taires-sous-FMI%3ALa%20d%C3%A9valuation-comme-cas-d%E2%80%99%C3%A9tude
https://www.economie-tunisie.org/fr/Les%20r%C3%A9formes-mon%C3%A9taires-sous-FMI%3ALa%20d%C3%A9valuation-comme-cas-d%E2%80%99%C3%A9tude
https://www.economie-tunisie.org/fr/Les%20r%C3%A9formes-mon%C3%A9taires-sous-FMI%3ALa%20d%C3%A9valuation-comme-cas-d%E2%80%99%C3%A9tude
https://forumibnkhaldoun.org/wp-content/uploads/2024/03/euro-et-dinar-maj-2024.pdf
https://forumibnkhaldoun.org/wp-content/uploads/2024/03/euro-et-dinar-maj-2024.pdf
https://forumibnkhaldoun.org/wp-content/uploads/2024/03/euro-et-dinar-maj-2024.pdf
https://forumibnkhaldoun.org/wp-content/uploads/2024/03/euro-et-dinar-maj-2024.pdf
https://forumibnkhaldoun.org/wp-content/uploads/2024/03/euro-et-dinar-maj-2024.pdf


www.economie-tunisie.org 2025 مذكرة توجيهية    المرصد التونسي للإقتصاد

18

جــدول 1 قيمــة اليــورو بالدينــار بين عامــي 2015 و2023 - المصــدر: البنــك المركــزي التــونسي )نشرة الإحصــاءات 
الماليــة(

 التغيرات في سعر 
الصرف 

سعر صرف الدينار 
التونسي باليورو 

سعر صرف اليورو مقابل 
الدينار  

السنة 

0,46 2,177 2015

-8,3% 0,42 2,374 2016

-12,8% 0,37 2,7238 2017

-12,9% 0,32 3,1272 2018

-4,8% 0,30 3,2854 2019

2,4% 0,31 3,2074 2020

-2,7% 0,30 3,2964 2021

1,1% 0,31 3,2611 2022

-2,9% 0,30 3,3583 2023

ــن الخارجــي  ــة الدي ــاشر على تكلف ــأثير مب ــة ت ــل العــملات الأجنبي ــة مقاب ــة الوطني إن لتطــور ســعر صرف العمل
ــد ــأثير بشــكل جي ــاني 19 هــذا الت ــد. يوضــح الرســم البي للبل

الرسم البياني 19 معدل انخفاض قيمة الدينار مقابل اليورو بين 2015 و2023 والتغيرات في الدين الخارجي  

المصدر: البنك المركزي التونسي )نشرة الإحصاءات المالية( 

.
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 الاستنتاجات والتوصيات:  
الملحق 7 هو وثيقة قيبمة للتحليل الأولي للدين العمومي الذي يسلط الضوء على العديد من الثغرات والقيود في نظام إدارة الديون في تونس.  

تعــد هــذه الوثيقــة مكونــا أساســيا لا ينفصــل عــن قانــون الماليــة51، وبالتــالي يجــب تقديمهــا وفحصهــا عليهــا مــن قبــل مجــلسي البرلمان، ويجــب أن 
يــحترم عرضهــا متطلبــات الشــفافية والجــودة. في الواقــع، يجــب أن يســتجيب محتــوى الوثيقــة وشــكلها إلى عــدد مــن المعــايير التــي مــن شــأنها أن 
تســمح للنــواب بتقييــم حالــة الديــن العمومــي بشــكل صحيــح، وللتشريــع بشــكل أفضــل ومســاءلة وزارة الماليــة بشــأن تعبئــة التمويــل وتوزيعــه.

فــيماً يتعلــق بشــكل التقريــر ومضمونــه، يمكــن تقديــم العديــد مــن التوصيــات بهــدف جعلــه أداة أساســية في دورة الميزانيــة وإدارة الديــون، وبشــكل 
أعــم، وضــع استراتيجيــة للديــون وتحديــد نــاذج التنميــة الســيادية للبلــد: 

ــي  ــات الت ــة البيان ــات إعــداد هــذه الوثيقــة، والتواصــل مــع مجــلسي البرلمان ومراجعتهــا ونشرهــا إلى الوضــوح والشــفافية. نظــرا لأهمي تفتقــر عملي
ــة.  ــون المالي ــل التصويــت و المصادقــة  على قان ــل قب ــر وفحصــه بالتفصي ــا، يجــب نشر هــذا التقري ــوي عليه يحت

يجــب على وزارة الماليــة الالتــزام بالتشريعــات المعمــول بهــا وإعــداد الملحــق ونشره وفقــا لمبــدأ الســنوية وضماًن الاتســاق والثبــات في هيــكل الملحــق 
والمعلومــات المقدمــة.

يجب إثراء التقرير من حيث الدقبة والتفاصيل، ولا سيماً فيماً يتعلق بما يلي:  

 تقديــم معلومــات حــول الديــون المضمونــة مــن الدولــة وعــن المســتفيد منهــا )المؤسســة العموميــة التــي تتلقــى الأمــوال(، والمبلــغ، وفائــدة الديــون، 
ومــدة الســداد، والغــرض مــن القــرض )المشروع، القطــاع، إلــخ(، والشروط الرئيســية للقــروض.

الإشارة بوضوح إلى التوزيع بين الديون المضمونة من قبل دولة ثالثة والديون غير المضمونة. 

نشر جداول سداد الديون متعددة الأطراف والديون الثنائية سنويا وتحديثها مع كل منشور جديد.  

يسمح لنا تحليل البيانات الواردة في التقرير بتقديم التوصيات التالية: 

إعادة التفكير في جدول سداد الديون وإعادة التفاوض عليه، والذي يضم الآن أكثر من %30 من ميزانية الدولة. 	 

القطــع مــع سياســة ســداد خدمــة الديــن بــأي ثــن وعــلى حســاب الإنفــاق الاجتماًعــي. مــن الــضروري التحكــم في خدمــة الديــن وتقليلهــا مــن 	 
أجــل تخفيــف الضغــط عــلى الماليــة العموميــة 

إيلاء اهتماًم خاص  بأسعار الفائدة )متغيرة وثابتة وقيمتها( وآجال السداد المقترحة في اتفاقيات القرض. 	 

يعــد التحــرك نحــو حلــول بديلــة لتمويــل الميزانيــة التــي تنفصــل عــن الديــون أمــرا ضروريــا مــن أجــل تقليــل الضغــط عــلى الإنفــاق الاجتماًعــي 	 
والاســتثماًر العمومــي. 

البحث عن بدائل لصندوق النقد الدولي و«الكارتل« الذي يرافقه، وتنويع مصادر التمويل من خلال ارتياد 	 

الأنظمة المالية الإقليمية )RFA( واتفاقيات تبادل العملات الثنائية. 	 

لقــد ثبــت بوضــوح أن العامــل الرئــيسي الــذي يســاهم في الزيــادة الهائلــة في حجــم الديــن )بين 2016 و2018( يتمثــل في سياســة تخفيــض قيمــة العملــة 
التونســية التــي تسترشــد بهــا المؤسســات الماليــة الدوليــة والتــي اقترنــت بفائــض مــن التمويــل الخارجــي غير المنُتــج والموجــه بشــكل أســاسي نحــو دعــم 
الميزانيــة دون توليــد نــو اقتصــادي. لذلــك مــن الضروري مراجعــة القانــون عــدد 35 لســنة 2016 بشــأن اســتقلالية البنــك المركــزي بهــدف عــدم حصر 
دوره في مكافحــة التضخــم واســتعادة الســيادة النقديــة. يجــب أن يلعــب البنــك المركــزي دورا في المســاهمة في بنــاء نــوذج اقتصــادي تنمــوي وســيادي 
مــن خلال معارضــة مبــدأ الاســتقلالية المطلــق للبنــك المركــزي عــن الســلطة التنفيذيــة بســبب عــدم فعاليــة هــذا الإجــراء في تحقيــق هــدف اســتقرار 

الأسعار.

ــائي متواصــل.. المرصــد  ــق واخــتلال جب ــل خارجــي لم تتحق ــرات تموي ــة: تقدي ــة للدول ــة العام ــات الموازن ــه، )6 ســبتمبر2024(. تحدي غســان عــون الل
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