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     الأرقام الأساسية لوضعية الدين العمومي
201720182019بالمليون دينار

السداسي الاول من 
سنة 2020

67835.082321.782554.489417.9حجم الدين العمومي 

79.05%72.51%78.20%70.44%نسبة المديونية من الناتج المحلي الإجمالي)%( 

7004.97928.49600.66694.1خدمة الدين العمومي

 4745.35126.56396.14776.1الاصل	

 2259.62801.93204.51918.0الفائدة	

11371.59049.310606.27901.8الاقتراض: السحوبات و الإصدارات 

 8690.97352.67966.73788.6الاقتراض الخارجي	

 2680.71696.82639.54113.1الاقتراض الداخلي	

10284.39498.29692.67189.2تمويل الميزانية )موارد الاقتراض(

 8337.57065.17053.03939.2 موارد الاقتراض الخارجي	

 1946.82433.12639.53250.0 موارد الاقتراض الداخلي	

الجزء الاول: دين الدولة 
السحوبات والاصدارات )بالمليون دينار(

تم خلال سنة 2019 إقتراض مبلغ 10606.2 م د يتوزع بين إقتراض خارجي في حدود 
7966.7 م د وإقتراض داخلي بمبلغ 2639.5 م د وقد عرفت السحوبات والإصدارات لسنة 

2019 إرتفاعا بأكثر من %17 مقارنة بالسحوبات والإصدارات المسجلة سنة 2018.
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بالمليون دينار
201720182019

السداسي الاول من سنة 
2020

2680.71696.82639.54113.1 الاقتراض الداخلي
11946.81696.81450.61496.1-1 رقاع الخزينة 

1188.92617.0-2733.8-1 دين داخلي بالعملة 

بالمليون دينار
201720182019

السداسي الاول من سنة 
2020

8690.97352.57966.73788.6الاقتراض الخارجي 

 1141.81235.11389.7751.8القروض الموظفة	

921.2986.81241.8727.8         * تمويل مشاريع الدولة 

220.6248.3147.924.0         * قروض معاد اقراضها

 7549.16117.46577.03036.8القروض غير الموظفة	

خدمة الدين العمومي:

بلغت خدمة الدين العمومي 9600.6 م د سنة 2019، أي بزيادة قدرها 1672.2 م د مقارنة بسنة 
2018 )7928.4 م د(، مقابل 7004.9 م د مسجلة في سنة 2017.

د  م   6694.1 مبلغ  تسديد  السنة  من  الاول  السداسي  خلال  تم   ،2020 لسنة  بالنسبة  و 
د  م   1918.0 و  الدين  اصل  بعنوان  د  م   4776.1 منها  العمومي  الدين  خدمة   بعنوان 

قيمة الفوائد. 
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حجم الدين العمومي:

العمومي تراجعا ملحوظا مقارنة  الدين  إرتفاع قائم  2019، سجل نسق  في موفى سنة 
بالسنوات السابقة. حيث بلغ حجم الدين العمومي 82554.4 م د مقابل 82321.7 م د مسجلة 
في نهاية سنة 2018 أي بنسبة إرتفاع لا تتجاوز 0.28 % مقابل 21.36 % مسجلة بين سنتي 

2017 و2018، و21.29 % مسجلة بين سنتي 2016 و2017.

 و للمرة الأولى منذ سنة 2010، سجل نسق تطور نسبة المديونية من إجمالي الناتج المحلي
%  72.51 المديونية  نسبة  بذلك  لتبلغ   ،%  5.6 من  بأكثر  تراجعا   2019 سنة  نهاية   في 

من الناتج المحلي الإجمالي  مقابل 78.20 % مسجلة في موفى سنة 2018.

الجزء الثاني: قروض الدولة الممنوحة للمؤسسات العمومية
تتم عملية تمويل استثمارات المؤسسات العمومية من طرف الدولة وفقا لمقتضيات قانون 

المالية والفصل 62 من مجلة المحاسبة العمومية:

التعهــــدات:	 

أبرمت وزارة المالية خلال الثلاث سنوات الأخيرة )2017 - 2019( 40 إتفاقية قرض مع المؤسسات العمومية تهم 
مختلف أصناف القروض مفصلة كالتالي:

 سنة 2017 : أبرمت 15 إتفاقية قرض بقيمة 715.6 م د.	
 سنة 2018 : أبرمت 9 إتفاقيات قروض بقيمة 97.9 م د.	
 سنة 2019 : أبرمت 12 إتفاقية قرض بقيمة 116.6 م د.	
 سنة 2020 )الى غاية 30 جوان( : أبرمت 11 إتفاقية قرض بقيمة 94.7 م د.	

الاستخلاصات 	 

قامت الخزينة العامة للبلاد التونسية باستخلاص مستحقات الدولة 
بعنوان مختلف أقساط القروض التي حل أجلها كالتالي:

 سنة 2017 : تم إستخلاص مبلغ 119.3 م د.	
 سنة 2018 : تم إستخلاص مبلغ 156.9 م د.	
 سنة 2019 : تم إستخلاص مبلغ 176.5 م د.	
 سنة 2020 )الى غاية 30 جوان( : تم إستخلاص 	

مبلغ 13.7 م د.

المتخلـــدات 	 

بعنوان  العمومية  المؤسسات  متخلدات  سجلت  كما 
لتبلغ  إرتفاعا  أجلها  حل  التي  القروض   أقساط 

 كما يلي:
 سنة 2017: 700 م د.	
 سنة 2018: 818 م د.	
 سنة 2019: 855.7 م د.	
 سنة 2020 )الى غاية 30 جوان(: 852.5 م د	

الديون التى لم يحن أجلها	 

أما الديون التي لم يحن أجل سدادها فقد كانت وضعيتها كالتالي:
 سنة 2017: 1900.3 م د.               سنة 2019: 1798.9 م د.	
 سنة 2018: 2034 م د.                 سنة 2020 )الى غاية 30 جوان(:1905.2 م د.	
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الجزء الثالث: الدين المضمون
يمنح ضمان الدولة لفائدة المنشآت العمومية والمؤسسات العمومية غير الإدارية بعنوان تمويل 
مشاريع تنموية تندرج ضمن استراتيجيات الدولة المرسمة بمخططات التنمية. ويمكّن هذا 

الضمان من الحصول على التمويلات بشروط مالية تفاضلية. 

يسند ضمان الدولة حسب طلبات المؤسسات العمومية لتمويل مشاريعها. ويضبط قانون 
المالية من كل سنة المبلغ الأقصى لمنح ضمان الدولة )قدر هذا المبلغ بـ 3000 م د خلال سنوات 

2016 و2017 و2018(.

ونظرا للطلبات المتزايدة للحصول على ضمان الدولة، تم ضمن قانون المالية لسنة 2019 
الترفيع في المبلغ الأقصى المرخص فيه لمنح ضمان الدولة إلى حدود 4500 م د. وقد تم 

الترفيع فيه مجددا ضمن قانون المالية التكميلي لسنة 2019 إلى حدود 4790 م د. 

يقدر هذا المبلغ بالنسبة لسنة 2020 بـ 5000 مليون دينار. ومن المنتظر أن يتم الترفيع فيه 
ضمن قانون المالية التعديلي لسنة 2020 لتلبية الطلبات الإضافية من المؤسسات العمومية 

للحصول على ضمان الدولة خاصة بسبب التأثير المباشر لجائحة فيروس الكورونا.

ويوضح الجدول الموالي تطور منح ضمان الدولة للفترة الممتدة من سنة 2017 إلى جوان 2020:
الوحدة: مليون دينار

جوان 2017201820192020السنة

3000300047905000المبلغ المرخص بقانون المالية

2659,22592,745894116,4منح ضمان الدولة

 1818,2734,92198,71584,9قروض خارجية	

 841,01857,82390,32531,5  قروض داخلية	

وبخصوص حجم الدين المضمون فقد شهد خلال السنوات الأخيرة تطورا ملحوظا نظرا 
لتدخل الدولة لمساندة المنشآت العمومية والمؤسسات العمومية للحصول على قروض بضمان 
قيمة  ولتراجع  ناحية،  من  المالية  وضعياتها  الاستثمارية وتحسين  مشاريعها  الدولة لإنجاز 

الدينار مقابل العملات الأجنبية من ناحية أخرى.

يلخص الجدول الموالي تطور حجم الدين المضمون خلال الفترة 2017-2019 مع تقديرات 
السداسية الأولى لسنة 2020.
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الوحدة: مليون دينار

تقديرات201720182019حجم الدين المضمون
جوان 2020

11302,813719,212714,512548,3الخارجي
 75,4%76,1%82,1%82,7%% من الدين الجملي المضمون

4100,0 2369,02994,23987,5الداخلي
 24,6%23,9%17,9%17,3% %  من الدين الجملي المضمون 

13671,816713,416702,016648,3المجموع
14,54%14,67 % 15,84 % 14,14 % النسبة من الناتج المحلي الإجمالي

أما بالنسبة لتفعيل ضمان الدولة فقد اقتصر على القروض الداخلية فقط:

بالنســبة للقــروض الخارجيــة: لم تسجــل حــالات إخــلال أو تأخــير في التســديد مــن قبــل   -
المؤسســات المنتفعــة بضــمان الدولــة قبــل ســنة 2017، إلّا أنــه بدايــة مــن ســنة 2018 ظهــرت 
ــا  ــدرة بعــض المؤسســات عــلى تســديد أقســاط قروضه ــات عــلى مســتوى ق ــدة صعوب ع
الخارجيــة في الآجــال. وقــد تدخلــت الدولــة في عديــد المناســبات لمســاندة هــذه المؤسســات 
عــلى تســديد هــذه الأقســاط، وذلــك إمــا بمنحهــا قــروض خزينــة أو تســبقات مــن الخزينــة.

بالنســبة للقــروض الداخليــة: لا يــتم الالتجــاء لتفعيــل الضــمان إلّا في إطــار قوانــين ماليــة    -
ــرارات جلســات عمــل  ــا لق ــة لســنة 1999( أو تطبيق ــون المالي ــق الفصــل 24 مــن قان )تطبي

وزاريــة. 

وتــوزع مبالــغ تفعيــل ضمــان الدولــة خــلال الفــترة الممتــدة مــن ســنة 2017 إلى جــوان 2020 
كمــا يــلي: 

الوحدة: مليون دينار

جوان 2017201820192020السنة

10,57,58,43,7مبلغ تفعيل ضمان الدولة

وقصد تفادي تفعيل ضمان الدولة الخارجي أو الداخلي، يقترح إيجاد الحلول والإصلاحات 
الكفيلة لإعادة التوازنات المالية للشركات العمومية وذلك مثلا عن طريق:

إعادة هيكلة المؤسسات العمومية التي تواجه صعوبات مالية وذلك مثلا من خلال الترفيع   -
في رأس المال واستخلاص مستحقات )منح ومقابل الخدمات المسداة( هذه المؤسسات 

تجاه الدولة. 

إقرار الترفيع التدريجي والمتواصل لتعريفات إسداء الخدمات لبعض المؤسسات العمومية   -
كالشركة الوطنية لاستغلال وتوزيع المياه وشركة تونس الطرقات السيارة وشركات النقل 

العمومي.

الحوكمة في تسيير هذه المؤسسات.  -
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تــــقـــــــديـــــــــــــم

ينــدرج التقريــر الســنوي حــول الديــن العمــومي الصــادر عــن الادارة العامــة للتــصرف في 
 الدين  و التعاون المالي و المرافق لقانون المالية 2021 في إطار تطبيق مقتضيات الفصل 46 
مــن القانــون عــدد 15 لســنة 2019 المــؤرخ في 13 فيفــري 2019 و المتعلق بالقانون الأســاسي 
للميزانيــة. ويتضمــن هــذا التقريــر تحليــلا لتطــور الديــن العمــومي خــلال الفــترة الممتــدة مــن 

ســنة 2017 إلى السداســية الأولى لســنة 2020، ويحتــوي عــلى خمــس أقســام:

1 - دين الدولة 

2 -  قروض الدولة الممنوحة للمؤسسات العمومية

3 - الدين المضمون

4 - تداعيات جائحة كورونا على المديونية

5 – الإصلاحات.

ــة  ــة المديوني ــومي فرصــة لتســليط الضــوء عــلى وضعي ــن العم ــر حــول الدي ــل التقري ويمث
في نهايــة كل ســنة حيــث يســتعرض وضعيــة الديــن الداخــلي والخــارجي وظــروف اللجــوء 
إلى التمويــل في الســوق الداخليــة ولــدى المقرضــين الأجانــب. كمــا يتضمــن التقريــر تحليــلا 
لهيكلــة محفظــة الديــن العمــومي مــن حيــث الأدوات، والمقرضــين، والعمــلات، بالإضافــة إلى 

خدمــة الديــن وكذلــك لمــؤشرات التكلفــة والمخاطــر المرتبطــة بهــذه المحفظــة.

ويتطــرق هــذا التقريــر لقــروض الدولــة الممنوحــة للمؤسســات العموميــة، وكذلــك للمؤسســات 
العموميــة الأكــثر مديونيــة ويعكــس التقريــر وضعيــة العديــد مــن المؤسســات العموميــة الــتي 

تشــكو مــن صعوبــات ماليــة كبــيرة. 

ــة  ــل الدول ــن قب ــة م ــات الممنوح ــوع الضمان ــا لمجم ــا تفصيلي ــر شرح ــن التقري كمــا يتضم
ــن  ــة الدي ــلا لهيكل ــة، وتحلي ــير الإداري ــة غ ــات العمومي ــة والمؤسس ــآت العمومي ــدة المنش لفائ

ــلات. ــب العم ــك حس ــات، وكذل ــب القطاع ــين، وحس ــب المقرض ــون حس المضم
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تطور الظرف العالمي سنة 2019 
تراجعــت وتــيرة النمــو العالمــي بدرجــة ملحوظــة في ســنة 2019، حيــث بلــغ معدلــه أدنى 
مســتوى لــه منــذ الأزمــة الماليــة العالميــة لســنة 2008 مسجــلا 2.9 %. ونتــج عــن ذلــك إتخــاذ 
البنــوك المركزيــة في أهم الاقتصــادات المتقدمــة لتدابــير نقديــة تيســيرية سمحــت بــأن تظــل 
أســعار الفائــدة منخفضــة لفــترة طويلــة ومكنــت مــن دعم الإقتصــاد والتخفيــف مــن تقلبــات 

الأســواق الماليــة. 

 في منطقــة الأورو، عــرف النمــو الإقتصــادي تباطــا كبــيرا إذ إنخفــض إلى حــدود 1.2 % 
في سنة 2019 مقابل 1.9 % في سنة 2018 و 2.4 % في سنة 2017. 

بالنســبة للولايــات المتحــدة الأمريكيــة، عرفــت وتــيرة النمــو تباطــا نســبيا إذ تراجــع النمــو 
إلى 2.3 % في ســنة 2019 مقابــل 2.9 % في ســنة 2018 و2.2 % في ســنة 2017.

مــن ناحيــة السياســة النقديــة، حافظــت أهم البنــوك المركزيــة عــلى نســب فائدتهــا الرئيســية 
في مســتويات ضعيفــة خــلال ســنة 2019 وذلــك بهــدف تدعــم الإقتصــاد. وفي ظــل غيــاب 
الضغوطــات التضخميــة، قــام بنــك الإحتيــاطي الفيــدرالي الأمريــي للمــرة الأولى منــذ 
ســنة 2008 بالتخفيــض في نســبة الفائــدة الرئيســية بـــ 25 نقطــة أســاس وذلــك في ثــلاث 
مناســبات مختلفــة خــلال النصــف الثــاني مــن ســنة 2019 لتــتراوح بــين )1.5 % - 1.75 %(. 
ومــن جانبــه، واصــل البنــك المركــزي الأوروبي المحافظــة عــلى نســب الفائــدة الرئيســية دون 
أي تغيــير في حــدود 0.0 % بغيــة بلــوغ هــدف التــم 2.0 %، كمــا واصــل إتبــاع سياســة 
ــة بمعــدل  التيســير الــي ) Quantitative Easing ( عــن طريــق شراء الأصــول الصافي

20 مليــار أورو شهريــا بدايــة مــن نوفمــر 2019.

فيمــا يخــص أســواق الســندات الســيادية، تمــيزت هــذه الأخــيرة بالتقلــب. وقــد ســاهمت 
ــة التيســيرية إلى جانــب المخــاوف المتزايــدة مــن تباطــؤ نســق النمــو في  السياســات النقدي
دفــع المســتثمرين إلى اللجــوء للســندات الحكوميــة للبلــدان المتقدمــة وذلــك كمــلاذ آمــن، ممــا 
ــة ذات آجــل  ــة الأمريكي أدى لإرتفــاع أســعارها وتراجــع عائداتهــا، خاصــة ســندات الخزين
10 ســنوات وســندات الخزينــة الألمانيــة فقــد تراجعــت عائداتهــا مــا بــين 60 إلى 100 نقطــة 

أســاس خــلال الفــترة مــا بــين مــارس إلى أواخــر ســبتمر 2019. 

أمــا عــلى مســتوى أســواق الــرف، فقــد شهــدت العملات العديــد من التحــركات الملحوظة. 
إذ تراجعــت قيمــة العملــة الموحــدة لــدول الإتحــاد الأوروبي مقابــل الــدولار الأمريــي لتبلــغ 
1.121 في نهايــة ديسمــر مقابــل 1.147 في نفــس الفــترة مــن ســنة 2018 وذلــك بالعلاقــة 
مــع الآثــر المــزدوج لتباطــؤ وهشاشــة النمــو في منطقة الأورو وبثقة المســتثمرين في السياســة 

النقديــة للبنــك الإحتيــاطي الفيــدرالي الأمريــي وتماســك الإقتصــاد الأمريــي.

ــد مــن الإقتصــادات، حــى المتقدمــة منهــا،  ــت العدي فيمــا يخــص الديــن العمــومي، سجل
مســتويات مديونيــة مرتفعــة وغــير مســبوقة لتتجــاوز بذلــك نســب مديونيتهــا عتبــة 100 % مــن 
النــاتج المحــلي الإجمــالي؛ وتبــى اليابــان أبــرز مثــال عــلى ذلــك حيــث يمثــل حجــم دينهــا مــا 
يقــارب 240 % مــن النــاتج المحــلي الإجمــالي، هــذا وتبلــغ نســبة مديونيــة الولايــات المتحــدة 
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الأمريكيــة مــا يقــارب 106 % مــن النــاتج المحــلي الإجمــالي، هــذا وتحتــل مجموعــة مــن دول 
الإتحــاد الأوروبي عــلى غــرار اليونــان وإيطاليــا والرتغــال مراتــب متقدمــة في قائمــة الــدول 

الأكــثر مديونيــة في العــالم.

 لكــن تبــى ديــون إقتصــادات الأســواق الصاعــدة والبلــدان الناميــة الأكــثر ارتفاعــا لتبلــغ 
بذلــك في ســنة 2019 ضعــي مســتواها الاسمــي المسجــل ســنة 2007. 

تطور الظرف الوطني سنة 2019 
ــوادر  ــد ب ــد الوطــي، إتسمــت ســنة 2019 بتراجــع النشــاط الاقتصــادي بع عــلى الصعي
الإنتعاشــة الإقتصاديــة النســبية في ســنة 2018 حيــث بلغــت نســبة النمــو 1.0 % في ســنة 
2019 مقابــل 3.1 % مقــدرة أوليــا )قانــون الماليــة للســنة( و2.7 % محققــة في ســنة 2018.

بخصــوص التــم، عرفــت ســنة 2019 بدايــة مســار تدريجــي معاكــس للتــم، حيــث 
أنــه في المعــدل تم تسجيــل نســبة تــم جمــلي قدرهــا 6.7 % مقابــل 7.3 % لســنة 2018. 
ويعــود تراجــع التــم إلى تحســن ســعر صرف الدينــار مقابــل أهم العمــلات الأجنبية وإلى 
تأثیــرات السیاســة النقدیــة ذات الطابــع التقييــدي المتبعــة مــن قبــل البنــك المركــزي التونــي 
منــذ بدایــة ســنة 2018 )الترفيــع في ســعر الفائــدة المديريــة في مناســبتين في مــارس وجــوان 

2018 بـــمجموع 175 نقطة أســاس وبـ 100 نقطة أســاس إضافية في فيفري 2019(.

بالنســبة لميزان المدفوعات، في موفى ســنة 2019 بلغ العجز التجاري 19408.7 م د مقابل 
19022.9 م د قبــل ســنة و15595 م د نهايــة ســنة 2017. حيــث تواصــل إتســاع الهــوة بــين 
واردات البــلاد التونســية وصادراتهــا خاصــة نتيجــة تعمــق العجــز في مــيزان الطاقــة ليتجاوز 
هــذا الاخــير 7800 م د نهايــة ســنة 2019 أي مــا يمثــل حــوالي 40 % مــن العجــز التجــاري 
 الجمــلي. وعــلى مســتوى مــيزان الخدمــات، فقــد سمــح تحســن إيــرادات القطــاع الســياحي 
)أفضــل مســتوى مسجــل منــذ ســنة 2010( و إرتفــاع تحويــلات التونســيين المقيمــين بالخــارج 
ــة و مــن تدعــم  ــير توســع العجــز التجــاري عــلى المدفوعــات الجاري ــف مــن تأث مــن التخفي
مــن  يومًــا   111 أو  دولار  مليــون   6955( الأجنبیــة  العملــة  مــن  الإحتیاطیــات  مخــزون 
ــواردات  ــا مــن ال ــون دولار أو 84 يومً ــةً بـــ4667 ملي ــة ســنة 2019 مقارن ــواردات في نهاي  ال

في موفى سنة 2018(.

عــلى مســتوى ســوق الــرف، شهــد ســعر صرف الدينــار التونــي مقابــل الأورو والدولار 
ــك  ــة مــن ســنة 2019 وذل ــة الثاني ــة مــن الثلاثي ــا بداي ــا تصاعدي الأمريــي توجهــا تصحيحي
بعــد أن شــارف ســعر الاورو عــلى بلــوغ عتبــة 3.50 دینــار؛ وســعر الــدولار عــلى بلــوغ عتبــة 
3 دینــار في مــوفى ســنة 2018. حيــث ارتفعــت قيمــة الدينــار في مــوفى ســنة 2019 مقارنــة 
ــل  ــل الأورو و بـــ6.9 % مقاب ــبة 9.1 % مقاب ــنة 2018 بنس ــة س ــتواه المسجــل نهاي ــع مس م

الــدولار الأمريــي و5.6 % مقابــل اليــان اليابــاني.



التقرير حول الدين العمومي16

فيمــا يتعلــق بالماليــة العموميــة، تم تسجيــل تحســن بـــ 15.8%عــلى مســتوى المــوارد 
 الذاتيــة للدولــة في ســنة 2019 مقارنــة بســنة 2018. حيــث سجلــت المداخيــل الجبائيــة إرتفاعا 
بـــ 18.0 %. وقــد واصلــت الدولــة جهودهــا للتقليــص من عجز الميزانية ليبلــغ 3.6 % من الناتج 
 المحــلي الإجمــالي نهايــة ســنة 2019 مقابــل 4.8 % مسجلــة في مــوفى ســنة 2018 و6.1 % 

في سنتي 2017 و 2016.
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الأرقام الأساسية: مؤشرات الدين العمومي

نسبة المديونية:

مناب الدين الداخلي والدين الخارجي من الدين العمومي

% 29

% 71

% 26.8

% 73.2

% 31

% 69

2019
2018

2017
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كلفة فوائد الدين العمومي

201720182019

3.82%4.05%3.99%معدل كلفة فوائد الدين العمومي

2.81%2.66%2.34%نسبة فوائد الدين العمومي من اجمالي الناتج المحلي

معدل مدة سداد الدين العمومي

7,4

5,9

6,96,9

4,9

6,4

الدين الخارجي الدين الداخلي الدين العمومي

7,1
6,8

5,8

مناب الدين العمومي بنسبة فائدة متغيرة

201720182019
28.2 %   29.0%25.8%مناب الدين العمومي بنسبة فائدة متغيرة

 29.7 %31.2 % 26.8%مناب الدين الداخلي بنسبة فائدة متغيرة	
 27.6 %28.2 %25.3 %مناب الدين الخارجي بنسبة فائدة متغيرة	
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التوازنات المالية العامة

201720182019م د
السداسي الاول من 

سنة 2020

نية
يزا

الم
ز 

1929.0-848.3-2253.5-3727.1-النتيجة الأولية للميزانيةعج

2259.62801.93204.51918.0فوائد الدين العمومي

يل
مو

الت
ت 

جيا
حا

5986.75055.44052.83847.0عجز الميزانية

4745.35126.56396.14776.1أصل الدين

10732.010181.910448.98623.1حاجيات تمويل الميزانية 

يل
مو

الت

331.9373.3549.132.7الهبات والتخصيص والمصادرة 

10284.39498.29692.67189.2موارد الاقتراض 

115.8310.4207.21401.2موارد الخزينة 

ــاتج المحــلي الإجمــالي ســنة  ــن الن ــة إلى 3.6 % م ــة الدول ــت نســبة عجــز ميزاني تراجع
ــة ســنة 2018 و6.1 % ســنة 2017. إذ سجلــت النتيجــة الأوليــة  2019 مقابــل 4.8 % مسجلّ
للميزانيــة عجــزا بـــ 848 م د إضافــة إلى تســديد 3205 م د بعنــوان فوائــد الديــن العمــومي 
ــن.  ــوان أصــل الدي ــد تم تســديد 6396 م د بعن ــة 4053 م د وق ــغ عجــز الميزاني ــالي بل وبالت

ــن  ــنة 2019 )أي 9.2 % م ــة 10449 م د في س ــل الميزاني ــات تموي ــت حاجي ــالا بلغ واجم
ــنة 2019. ــلي لس ــة التكمي ــون المالي ــدرة بقان ــل 10692 مق ــاتج المحــلي الإجمــالي( مقاب الن

ولتمويــل الميزانيــة بلغــت مــوارد الهبــات والتخصيــص والمصــادرة 549 م د، في حــين بلغــت 
مــوارد الاقــتراض والخزينــة 9900 م د مقابــل 10112 م د مقــدرة بقانــون الماليــة التكميــلي 

لســنة 2019.

  وقــد تمــت تعبئــة مــوارد إقــتراض بمبلــغ 9692.6 م د وتتــوزع بين مــوارد إقتراض خارجي 
بـ 7053.0 م د وموارد إقتراض داخلي بـ 2639.5 م د.
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تمويل ميزانية الدولة
تمويل ميزانية الدولة: موارد الاقتراض والخزينة

201720182019بالمليون دينار
السداسي الاول من 

سنة 2020

10400.19808.69899.88590.4موارد الاقتراض و الخزينة

	10284.39498.29692.67189.2موارد الاقتراض
31.6%22.9 %25.2 %30.0 %نسبة موارد الاقتراض من جملة موارد الميزانية 

8337.57065.17053.03939.2   موارد الاقتراض الخارجي

1946.82433.12639.53250.0   موارد الاقتراض الداخلي

	115.8310.4207.21401.2موارد الخزينة

سجلــت مــوارد الإقــتراض والخزينــة إســتقرارا نســبيا خــلال ســنتي 2018-2019، مقارنــة                       
بالإرتفــاع الكبــير الــذي عرفتــه مــا بــين 2016 و2017 )+ 28.9%(. و قــد بلغــت مــوارد 
ــلا نســبيا   ــة إرتفاعــا ضئي ــدره 9899.8 م د ســنة 2019 مسجل ــا ق ــة م  الإقــتراض و الخزين
  بـــ 91.2 م د مقارنــة بســنة 2018. وقــد تواصــل تراجــع نســبة مــوارد الإقــتراض مــن جملــة 
مــوارد الميزانيــة )22.9% في 2019 مقابــل 25.2% في 2018 وحــوالي 30% في 2017( 
نتيجــة للإرتفــاع الهــام للمــوارد الذاتيــة للدولــة الــتي تطــورت مســاهمتها في جملــة مــوارد 

الميزانيــة إلى 76.6% ســنة 2019 مقابــل 74% ســنة 2018 و 69.7 % ســنة 2017.

بالنســبة لمــوارد الاقــتراض تواصــل الإعتمــاد عــلى الإقــتراض الخارجي بشــل رئيي حيث 
ــل 7065.1 م د ســنة 2018. فيمــا عرفــت مــوارد الإقــتراض الداخــلي  ــغ 7053.0 م د مقاب بل
تحســنا نســبيا )2639.5 م د في ســنة 2019 مقابــل 2433.1 م د في ســنة 2018( نتيجــة 
ــة، بينمــا تواصــل تراجــع حجــم إصــدارات رقــاع الخزينــة ــة بالعمل  اللجــوء للقــروض الداخلي
 2018 ســنة  نهايــة  د  م   1696.8 مقابــل   2019 ســنة  مــوفى  في  د  م   1450.6( 

و1946.8 م د في 2017( رغم بوادر إنفراج أزمة السيولة التي شهدتها المؤسسات البنكية. 

تمويل الميزانية سنة 2019: موارد الاقتراض

بلغــت جملــة مــوارد الإقــتراض والخزينــة المستعمــــــــلة لتمويــل ميزانيــة الدولة لســنة 2019 حوالي 
9899.8 م د، مــوارد الإقــتراض في حــدود 9692.6 م د ومــوارد الخزينــة بحــوالي 207.2 م د. 

وتتــوزع مــوارد الإقــتراض بــين مــوارد إقــتراض خارجيــة بحــوالي 7053.0 م د ومــوارد 
ــة بقيمــة 2639.5 م د. إقــتراض داخلي

*موارد الإقتراض الخارجية

تتــوزع مــوارد الإقــتراض الخارجيــة المســتعملة لســنة 2019 بــين قــروض خارجيــة موظفــة 
ــة في حــدود 668.9 م د و قــروض معــاد إقراضهــا بقيمــة 100 م د  ــل مشــاريع الدول  لتموي
 و إصــدار عــلى الســوق الماليــة العالميــة بمبلــغ 2218.4 م د. إضافــة إلى قــروض دعم الميزانيــة 
والــتي بلغــت قيمتهــا 4065.7 م د. و تتــأتى هــذه الأخــيرة أساســا مــن المقرضــين متعــددي 

الأطــراف و تتــوزع كالأتي :
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قروض دعم الميزانية: 4065.7 مليون دينار

174.7 م دالبنك الدولي 

376.7 م دالبنك الافريقي للتنمية 

713.0 م دصندوق النقد الدولي 

 800.8 م دالاتحاد الاوروبي

» AFD « 172.5 م دالوكالة الفرنسية للتنمية

» KFW «  332.8 م دالمؤسسة الالمانية للقروض من اجل اعادة الاعمار

1495.2 م دالمملكة العربية السعودية

2019 حســب  الدولــة لســنة  القــروض الخارجيــة الموظفــة لتمويــل مشــاريع  وتتــوزع 
كالاتي: القطاعــات 

توزيع القروض الموظفة لتمويل مشاريع الدولة حسب القطاعات : 668.9 م د

385.0 م دمشاريع لتاهيل البنية التحتية 

138.4 م دمشاريع ذات صبغة فلاحية

 74.0 م دمشاريع دعم اصلاح التعلم 

 29.7 م دمشاريع متعلقة بدعم التنمية و الاستثمار

5.2 م دمشاريع متعلقة بقطاع النقل و المواصلات 

36.6 م دقطاعات اخرى

أمــا القــروض الموظفــة والمعــاد إقراضهــا والــتي بلغــت 100 م د فتتــوزع حســب المنتفعــين 
كالتــالي:

الشركة الوطنية لاستغلال وتوزيع المياه
% 1,7

وزارة البيئة
% 3,9

خطوط تمويل لفائدة البنوك التونسية
% 3

المؤسسات المتوسطة والصغرى
% 12,2

الاذاعة  والتلفزة الوطنية
% 1,3

الشركة الوطنية للكهرباء والغاز
% 78

% 78

% 1,7

% 3,9

% 3

% 12,2
% 1,3
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* موارد الاقتراض الداخلية

بلغــت في مــوفى ســنة 2019 مــوارد الإقــتراض الداخليــة 2639.5 م د و تتــوزع هــذه 
المــوارد بــين إصــدارات رقــاع الخزينــة بمبلــغ 1450.6 م د والقــرض البنــي المجمــع بالعملــة 
ــون أورو أي  ــغ 356 ملي ــارس 2019 بمبل ــاريخ 26 م ــرم بت ــة )prêt syndiqué( الم الأجنبي

بمــا يعــادل  1188.9 م د.

التمويل الصافي لميزانية الدولة: موارد الاقتراض الصافية

السداسي الاول من سنة 201720182019بالمليون دينار
2020

5539.04371.73296.42413.0موارد الاقتراض الصافية

	4720.93819.01820.0796.3موارد الاقتراض الخارجي
	818.0552.71476.41616.7موارد الاقتراض الداخلي

شهــدت مــوارد الإقــتراض الصافيــة )وهي مــوارد الإقــتراض الجمليــة للســنة يطــرح منهــا 
ــلال  ــلا خ ــا متواص ــنة( تراجع ــس الس ــلال نف ــداده خ ــذي تم س ــومي ال ــن العم ــل الدي أص
الســنوات الثــلاث الاخــيرة، وقــد عرفــت مــوارد الإقــتراض الخارجيــة الصافيــة تراجعــا كبــيرا 
خــلال ســنة 2019 )مــن 4720.9 م د ســنة 2017 الى 1820.0 م د ســنة 2019( نتيجــة 
إرتفــاع مبلــغ ســداد أصــل الديــن الخــارجي مقارنــة بالســنوات الســابقة. هــذا فيمــا إرتفــع 
الإقــتراض الداخــلي الصــافي ليبلــغ 1476.4 م د ســنة 2019 مقابــل 552.7 بســنة 2018.

السحوبات والإصدارات
السداسي الاول من سنة 201720182019بالمليون دينار

2020
11371.59049.310606.27901.8السحوبات والإصدارات

	8690.97352.57966.73788.6الاقتراض الخارجي
	2680.71696.82639.54113.1الاقتراض الداخلي

تم خــلال ســنة 2019 إقــتراض مبلــغ 10606.2 م د يتــوزع بــين إقــتراض خارجي في حدود 
7966.7 م د و إقــتراض داخــلي بمبلــغ 2639.5 م د و قــد عرفــت السحوبــات والإصــدارات 
ــة ســنة  ــات والإصــدارات المسجل ــة بالسحوب ــن 17 % مقارن ــثر م ــا بأك لســنة 2019 إرتفاع

2018 )9049.3 م د(.

وقــد مكنــت هــذه الإصــدارات مــن تعزيــز ســيولة الخزينــة حيــث بلــغ معــدل رصيد الحســاب 
ــة  ــاري لنهاي ــاب الج ــد الحس ــارب 623.5 م د ورصي ــا يق ــنة 2019 م ــة لس ــاري للخزين الج

الســنة 905.1 م د.
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1. الاقتراض الخارجي )السحوبات والإصدارات(

بلغــت السحوبــات عــلى القــروض الخارجيــة خــلال ســنة 2019 حــوالي 7966.7 م د 
ــذه  ــوزع ه ــنة 2018 )7352.5 م د(، وتت ــة بس ــا بـــ 614.2 م د مقارن ــك إرتفاع ــة بذل مسجل
السحوبــات في حــدود 17.5 %عــلى شــل قــروض موظفــة )1389.7 م د( مخصصــة لتمويــل 
ــة، و82.5 % في  ــة والبنكي ــات العمومي ــا للمؤسس ــاد إقراضه ــروض يع ــة وق ــاريع الدول مش
ــة وإصــدارات  ــروض دعم الميزاني ــات عــلى ق ــل في سحوب ــة تتمث ــروض غــير موظف شــل ق

ــة. ــة العالمي عــلى الســوق المالي

201720182019بالمليون دينار
السداسي الاول من سنة  

2020
8690.97352.57966.73788.5الاقتراض الخارجي 

	1141.81235.11389.7751.8القروض الموظفة

921.2986.81241.8727.8*تمويل مشاريع الدولة 

220.6248.3147.924.0*قروض معاد اقراضها

	7549.16117.46577.03036.7القروض غير الموظفة

أمــا فيمــا يخــص ســنة 2020، فقــد بلــغ مبلــغ سحوبــات وإصــدارات الديــن الخــارجي إلى 
ــدعم  ــروض ل ــة و3036.7 م د ق ــروض موظف ــوان 3788.5 م د منهــا 751.8 م د ق ــوفى ج م

الميزانيــة.
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* القروض الخارجية الموظفة )القروض المعاد اقراضها و قروض تمويل المشاريع العمومية(

* القروض غير الموظفة )اصدارات الاسواق المالية العالمية وقروض دعم الميزانية( 

بلغــت في مــوفى ســنة 2019 السحوبــات عــلى القــروض غــير الموظفــة 6577.0 م د منهــا 
ــادل 28 % مــن  ــا يع ــة أي م ــة العالمي 2218.4 م د في شــل إصــدارات عــلى الســوق المالي
مجمــوع السحوبــات الســنوية عــلى الديــن الخــارجي مقابــل 23 % ســنة 2018 و أكــثر مــن 
51 % ســنة 2017. حيــث تمكنــت البــلاد التونســية للســنة الثالثــة عــلى التــوالي مــن القيــام 

بإصــدار جديــد عــلى الســوق الماليــة العالميــة بــالأورو بمبلــغ 700 مليــون أورو.

وقــد تمــيز الإصــدار الاخــير )جويليــة 2019( بتراجــع نســبة الفائــدة )6.375 %( مقارنــة 
ــشراء الســندات  ــات المســتثمرين ل ــاع طلب ــب إرتف بإصــدار ســنة 2018 )6.75 %( إلى جان

التونســية )المبالــغ المقترحــة ثــلاث مــرات المبلــغ المطلــوب(.

اصدارات البلاد التونسية على السوق المالية العالمية بالأورو خلال الفترة 2019-2017

المبلغ  )السنة(
بالمليون أورو

المبلغ 
بالمليون دينار

نسبة الفائدة الاسمية 
)taux de coupon(سداد أصل الدين

دفعة واحدة بعد 7 سنوات5.625 20178502056.3%
)فيفري 2024(

دفعة واحدة بعد 5 سنوات6.75 20185001685.8%
)أكتوبر 2023(

دفعة واحدة بعد 7 سنوات6.375 20197002218.4%
)جويلية 2026(
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بلغــت السحوبــات عــلى قــروض دعم الميزانيــة 4358.6 م د ســنة 2019 مقابــل 4431.7 م د 
ســنة 2018. وقــد تراجعــت السحوبــات المســندة مــن طــرف الممولــين المتعــددي الأطــراف إلى 
2326.6 م د في ســنة 2019 مقابــل 4129.8 م د في ســنة 2018 و3070.3 م د في ســنة 
ــن  ــة م ــروض الممنوح ــلى الق ــات ع ــغ السحوب ــاض مبل ــع لانخف ــذا التراج ــزى ه 2017، ويع

صنــدوق النقــد الــدولي والبنــك الــدولي للإنشــاء والتعمــير. 

في اطــار التعــاون الثنــائي، بلغــت السحوبــات عــلى القــروض المخصصــة لــدعم الميزانيــة    
ــن  ــلى الدي ــة ع ــات الجملي ــن السحوب ــارب 25 % م ــا يق ــنة 2019 أي م 2031.9 م د في س
ــة بالســنوات الســابقة )301.8 م د في ســنة  ــا إســتثنائيا مقارن ــة إرتفاع الخــارجي، مسجل
2018( وذلــك نتيجــة سحــب قــرض دعم الميزانيــة المســند مــن طرف المملكــة العربية الســعودية 
ــادة  ــل إع ــن أج ــروض م ــة للق ــة الألماني ــن المؤسس ــرض المســند م ــة 1495.2 م د، والق بقيم
 )AFD(  ــة ــية للتنمي ــة الفرنس ــرض الوكال ــة لق ــغ 332.8 م د، اضاف الإعمــار )KFW( بمبل

بقيمــة 203.9 م د.
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البنك الدولي
% 4

صندوق النقد الدولي
% 16,4

البنك الافريقي للتنمية
% 8,6

الاتحاد الاوروبي 
% 21,9

صندوق النقد العربي
% 2,4

المؤسسة الالمانية للقروض من اجل اعادة الاعمار  
% 7,6

الوكالة الفرنسية للتنمية
% 4,7

المملكة العربية السعودية
% 34,4

  

174.7

713

376.7

956.1

106.1

203.9

332.8

1495.2

 توزيع السحوبات على قروض دعم الميزانية بين 2017 و 2019 حسب الممولين

201720182019
1439.01422.5174.7البنك الدولي

768.02046.6713.0صندوق النقد الدولي

357.6376.7-البنك الافريقي للتنمية

956.1-863.3الاتحاد الاوروبي 

303.1106.1صندوق النقد العربي

203.9--الوكالة الفرنسية للتنمية

301.8332.8-المؤسسة الالمانية للقروض من اجل اعادة الاعمار  

1495.2--المملكة العربية السعودية
3070.34431.74358.6مجموع قروض دعم الميزانية

ــة لســنة 2019           يجــدر الذكــر أن مــن بــين السحوبــات عــلى قــروض دعم الميزاني
 )4358.6 م د(، لم يتم إستعمال سوى 4065.7 م د لتمويل ميزانية 2019 فيما بقي 
مــا يعــادل 292.8 م د مودعــة في حســابات خاصــة بالعملــة لــدى البنــك المركــزي 

لتســتعمل لتمويــل ميزانيــة 2020، و تتمثــل هــذه السحوبــات في :

ــن  ــث م ــط الثال ــق بالقس ــار( تتعل ــارب 155.3 م دين ــا يق 49.4 م أورو )أي م  -
 ،»AMF II« قــرض آليــة الــدعم المــالي للاتحــاد الاوروبي

37.8 م دولار )أي مــا يقــارب 106.1 م د( بعنــوان قــرض مــن صنــدوق النقــد   -
العــربي، 
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ــية  ــة الفرنس ــرض الوكال ــن ق ــادل 31.4 م د( قســط م ــا يع 10 م أورو )أي م  -
ــة.  للتنمي

أمــا بالنســبة لســنة 2020 وإلى مــوفى الســداسي الأول مــن الســنة بلغــت 
السحوبــات عــلى قــروض دعم الميزانيــة 3036.8 م د منهــا 2179.9 م د مــن 
صنــدوق النقــد الــدولي، إلى جانــب 105.6 م د مــن البنــك الــدولي و 335.8 م د مــن 
صنــدوق النقــد الــدولي و158.7 م د مــن طــرف إيطاليــا و 256.8 م د مــن طــرف 

ــة. ــة الفرنســية للتنمي الوكال

2. إصدار الاقتراض الداخلي

السداسي الاول من سنة 2017201820192020بالمليون دينار

2680.71696.82639.54113.1

11946.81696.81450.61496.1-1 رقاع الخزينة 
	89.226.6436.2246.7رقاع الخزينة قصيرة المدى
	1857.61670.21014.41249.4رقاع الخزينة القابلة للتنظير

2-1 دين داخلي بالعملة 
	 1188.92617.0-733.8القرض البنكي المجمع بالعملة

 عرفــت ســنة 2019 ارتفاعــا لمبلــغ الإصــدارات الداخليــة حيــث بلغــت هــذه الاخيرة 
2639.5 م د مسجلــة إرتفاعــا بأكــثر مــن 55.5 % مقارنــة مــع المســتوى المسجــل 
ســنة 2018 )حيــث تمــت تعبئــة مــوارد إقــتراض داخليــة في حــدود  1696.8 م د(، 
لتصــل تقريبــا لنفــس المبلــغ الــذي تمــت تعبئتــه ســنة 2017 )2680.7 م د(. ويعــزى 
هــذا الإرتفــاع لللجــوء للديــن الداخــلي بالعملــة عــوض الإقتصــار عــلى إصــدارات 
رقــاع الخزينــة، حيــث تم في نهايــة الثلاثيــة الاولى مــن ســنة 2019 إصــدار قــرض 

بنــي مجمــــع بالعمــــلة بمبلــغ 356 م أورو أو مــا يعــادل 1188.9 م دينــار.

إصدارات رقاع الخزينة: استمرار تراجع حجم الإصدارات

تواصل في ســنة 2019 تراجع حجم إصدارات رقاع الخزينة بالســوق المالية الداخلية 
ليبلغ أدنى مستوى له منذ سنة 2012 مسجلا 1450.6 م د )ما يعادل 1.27 % من إجمالي 
الناتج المحلي( موزعة بين 436.2 م د بعنوان رقاع الخزينة قصيرة المدى و1014.4 م د 
 بعنــوان رقــاع الخزينــة القابلــة للتنظير، مقابل 1696.8 م د مسجلة في نهاية ســنة 2018 
)مــا يقــارب 1.61 % مــن إجمــالي النــاتج المحــلي للســنة( و 1946.8 م د )أي حــوالي 

2 % مــن إجمــالي النــاتج المحــلي( خــلال ســنة 2017.
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ــر  ــادي خط ــة في الســنوات الاخــيرة لتف ــاع الخزين ــض في حجــم اصــدارات رق  وتم التخفي
التأثــير الســلبي عــلى تمويــل الإقتصــاد في حالــة تعبئــة الخزينــة لمبالــغ كبــيرة مــن رقــاع 
الخزينــة وذلــك في ظــل أزمــة الســيولة الــى بــدأ يتعــافى منهــا تدريجيــا القطــاع البنــي حاليــا 
ــلى  ــط ع ــث تواصــل في الســنوات الأخــيرة الضغ ــل الإقتصــاد. حي ــه تموي ــن أولويات ــذي م وال
الســيولة المصرفيــة النــاجم في جــزء منــه عــن تطــور طلــب التمويــلات مــن القطاعــين العمــومي 
ــف  ــب ضع ــي، إلى جان ــزي التون ــك المرك ــا البن ــتي يتبعه ــة ال ــة التقييدي والخــاص، والسياس

الإدخــار الوطــي.

 وقــد سجــل معــدل حاجيــات البنــوك مــن الســيولة خــلال الربــع الاخــير مــن ســنة 2018 رقمــا 
ــلال  ــيولة خ ــن الس ــوك م ــات البن ــداد حاجي ــدره 16161 م د ليتواصــل إحت ــا ق ــيا تاريخي قياس
النصــف الاول مــن ســنة 2019 بـــ 16138 م د خــلال الربــع الأول مــن الســنة و16059 م د في 
الثلاثيــة الثانيــة. إلا أن السداســية الثانيــة مــن ســنة 2019 قــد شهــدت تراجعــا ملحوظــا لمعــدل 

حاجيــات البنــوك مــن الســيولة بنســبة 23.8 % مقارنــة بالسداســية الســابقة. 

 مصدر المعطيات: البنك المركزي التونسي 

ولكــن ورغم بــوادر إنفــراج أزمــة الســيولة الــتي شهدتهــا المؤسســات البنكيــة، إســتمر تراجــع 
ــوك( عــلى الســندات الســيادية  ــة )9 مختصــين، منهــم 8 بن ــاع الخزين ــب المختصــين في رق  طل
ســنة 2019. و قــد بلــغ الحجــم الاجمــالي لطلــب المســتثمرين عــلى رقــاع الخزينــة القابلــة 
د م   3565.4 و   2018 ســنة  د  م   2273.95 مقابــل   2019 ســنة  د  م   1215.8  للتنظــير 

 في سنة 2017.
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20172018

1220,2

52,5 98,3

609,4

352,65

757,4

989,7

1810,6

بين 6 و 7 سنوات خمس سنوات او اقلثمان سنوات او اكثر

2019

577,8

و فيمــا يخــص الطلــب عــلى رقــاع الخزينــة حســب مــدة الســداد، فقــد إرتكــز طلــب المســتثمرين 
خــلال ســنة 2019 عــلى رقــاع الخزينــة القابلــة للتنظــير ذات آجــال مابــين ســت وســبع ســنوات  
وقــد توجهــت أغلــب العــروض لخــط رقــاع الخزينــة القابلــة للتنظــير 6.5 % جــوان 2025،

 إذ بلغ حجم الطلب على هذا الخط 577.8 م د أي حوالي 59 % من الطلب الإجمالي. 
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ويجــدر الذكــر أن مناقصــات رقــاع الخزينــة القابلــة للتنظــير في ســنة 2019 إقتــصرت عــلى 
الثــلاث خطــوط التاليــة:

- خط 6.5 % جوان 2025،

- خط 7 % جويلية 2028،

- خط 7.5 % جويلية 2032،

)إلا في مناسبة واحدة تم فتح خط 6 % أفريل 2024(. 

إستمرار إرتفاع نسب مردودية رقاع الخزينة 

يجــدر الذكــر أن تراجــع إصــدارات رقــاع الخزينــة يرتبــط أيضــا بالارتفــاع المشــط 
ــن  ــة م ــعارها المعروض ــاض أس ــة ولانخف ــاع الخزين ــة رق ــب مردودي ــدل نس ــل لمع والمتواص
طــرف المختصــين في رقــاع الخزينــة نتيجــة سياســة البنــك المركــزي التونــي القائمــة عــلى 

ــة.  ــدة المديري ــع في ســعر الفائ الترفي

رقاع الخزينة القابلة للتنظير
)السنة(

 المبالغ المطلوبة
بالمليون دينار

المبالغ المعروضة من المختصين
بالمليون دينار

المبالغ المقبولة
بالمليون دينار

201723503557.71857.6

201818302273.91670.2

201917001215.81014.4

خدمة الدين العمومي
ــادة قدرهــا 1672.2 م د  ــن العمــومي 9600.6 م د ســنة 2019، أي بزي بلغــت خدمــة الدي

ــة في ســنة 2017. ــل 7004.9 م د مسجل ــة بســنة 2018 )7928.4 م د(، مقاب مقارن

بأكــثر  ملحوظــا  إرتفاعــا  الخــارجي  العمــومي  الديــن  خدمــة  قــد شهــدت  و 
 2019 د ســنة  م   6815.8 إلى  لتصــل  د  م  قــدره 2286.8  أي بمــا   % 50 مــن 
مقابــل 4529.0 م د ســنة 2018 و4620.5 م د ســنة 2017، في حــين سجلــت 
بـــ614.6 م د مقارنــة بســنة 2018 لتبلــغ  خدمــة الديــن الداخــلي إنخفاضــــــا 
هــذا  يعــزى  و   2018 ســنة  د  م   3399.4 مقابــل   2019 ســنة  د  م   2784.8
الداخــلي العمــومي  الديــن  أصــل  لتراجــع  المــزدوج  التأثــير  إلى   الإنخفــاض 

 بـ717.3 م د و إرتفاع الفوائد  بـ102.7 م د.
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بالنســبة للســداسي الاول لســنة 2020 تم تســديد مبلــغ 6694.1 م د بعنــوان خدمــة الديــن 
العمــومي منهــا 3917.7 م د بعنــوان خدمــة الديــن الخــارجي و2776.4 م د بعنــوان خدمــة 

الديــن الداخــلي. 

أصل الدين العمومي

بلــغ أصــل الديــن العمــومي لســنة 2019 مــا قيمتــه 6396.1 م د أي بإرتفــاع يبلــغ 
ــا  ــومي نســقا تصاعدي ــن العم ــرف أصــل الدي ــد ع ــة بســنة 2018، وق 1269.6 م د مقارن
تدريجيــا بدايــة مــن ســنة 2016 يعــود أساســا لإرتفــاع أصــل الديــن الخــارجي. حيــث بلــغ 
أصــل الديــن العمــومي الخــارجي الــذي تم ســداده في مــوفى ســنة 2019، 5233.0 م د 
أي حــوالي 82 % مــن مجمــوع أصــل الديــن. و تجــدر الإشــارة أن أصــل الديــن الخــارجي 
ــود  ــلاث ســنوات الاخــيرة )2017-2019( ويع ــا مهــما خاصــة خــلال الث ــد شهــد إرتفاع ق

هــذا التطــور أساســا لـــ :    
تتالي تسديدات قروض الأسواق المالية العالمية:

500 مليــون دولار أمريــي أي مــا يعــادل 1419,9 مليــون دينــار في أفريــل 2017   -
،2012 المــرم ســنة  القطــري  القــرض  بعنــوان 

485 مليــون دولار أمريــي ســنة 2019 بعنــوان قــرض الســوق الماليــة بضــمان الحكومــة   -
الامريكيــة المــرم ســنة 2012،

 2017 ســنة  المــرم  الخــاص  القطــري  الإكتتــاب  مــن  الأول  القســط  ســداد   - 
 بمبلغ 250 مليون دولار،

 تعدد تسديدات أقساط قرض صندوق النقد الدولي:
604,0 م د سنة 2017،  -

1270.2 م د سنة 2018،  -
- 1127.6 م د سنة 2019.
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تراجــع أصــل الديــن العمــومي الداخــلي في ســنة 2019 مقارنــة بالســنة الســابقة ليصــل 
 إلى 1163.1 م د وقــد شمــل ســداد خــط رقــاع الخزينــة القابلــة للتنظــير مــارس 2019 
بمبلــغ  648.4 م د، وقســطا مــن الاكتتــاب الوطــي بمبلــغ 180.2 م د، إضافــة لـــ 277.0 م د 

بعنــوان القــروض البنكيــة بالعملــة.

السداسي الاول من سنة 201720182019بالمليون دينار
2020

4745.35126.56396.14776.1أصل الدين العمومي
 3616.53246.15233.03142.9الدين الخارجي	
 1128.81880.41163.11633.2الدين الداخلي	

ومن أهم القروض التي تم سدادها خلال السداسي الاول من سنة 2020:
- قــرض الســوق الماليــة العالميــة المصــدر ســنة 2005 بمبلــغ 400 م أورو )أي مــا يعــادل 

1283.6 مليــون دينــار بعنــوان أصــل الديــن(،
- القســط الثــاني مــن القــرض الرقــاعي المصــدر في شــل إكتتــاب خــاص مــن البنــك الوطي 
القطــري QNB ســنة 2017 بمبلــغ 250 مليــون دولار أمريــي أي مــا يعــادل 725.6 م د(،

- ما يقارب 68.6 مليون وحدة حقوق السحب الخاصة على أقساط قرض صندوق النقد الدولي،
- 166.6 م د بعنوان قسط من الاكتتاب الوطي المرم سنة 2014،

- رقاع الخزينة القابلة للتنظير لخط فيفري 2020 بمبلغ 725.6 م د.

فوائد الدين العمومي
إتسمــت خــلال الســنوات الاخــيرة فوائــد الديــن العمــومي بنســق تصاعــدي متواصــل حيــث 
سجلــت فوائــد الديــن العمــومي الــتي تم ســدادها ســنة 2019 زيــادة تتجــاوز 14.0 % مقارنــة 
بســنة 2018 لتصــل إلى 3204.5 م د أي مــا يعــادل 2.81 % مــن إجمــالي النــاتج المحــلي      
ويعــود ذلــك إلى إرتفــاع كل مــن فوائــد الديــن الداخــلي والديــن الخــارجي عــلى حــد ســواء.

ويفــر إرتفــاع فوائــد الديــن العمــومي الداخــلي بإرتفــاع كلفــة اصــدارات رقــاع الخزينــة 
والترفيــع في نســب الفائــدة المرجعيــة للســوق النقديــة

السداسي الاول من سنة 201720182019بالمليون دينار
2020

2259.62801.93204.51918.0فوائد الدين العمومي
 1004.01282.91582.8774.8الدين الخارجي	
 1255.61519.01621.71143.2الدين الداخلي	

1.7%2.81 %2.6%2.3%فوائد الدين العمومي من اجمالي الناتج المحلي

وفيمــا يخــص فوائــد الديــن العمــومي الخــارجي، فقــد شهــدت إرتفاعــا بدايــة مــن ســنة 
2015 وذلــك بالــرغم مــن تــدني نســبة الفائــدة عــلى الاورو )euribor ســالب(، ويعــود ذلــك 
ــة  ــن الأجنبي ــاع ســعر صرف أهم عمــلات التداي ــن و إرتف ــاع حجــم الدي ــا إلى إرتف أساس
أمــام الدينــار، إضافــة لإرتفــاع الهوامــش الموظفــة عــلى بعــض القــروض المتعــددة الأطــراف 

وإصــدارات الأســواق الماليــة العالميــة.
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السحوبات والإصدارات الصافية

السداسي الاول من سنة 201720182019بالمليون دينار
2020

11371.59049.310606.27901.8 الاقتراض
 8690.97352.57966.73788.6الاقتراض الخارجي	
 2680.71696.82639.54113.1الاقتراض الداخلي	

6626.23922.94210.13125.6الاقتراض الصافي
 5074.34106.42733.7645.7الاقتراض الخارجي	
 1476.42479.9-1551.9183.6الاقتراض الداخلي	

إرتفعــت السحوبــات والإصــدارات الصافيــة للدين العمــومي )وهي السحوبات والإصدارات 
الجمليــة للســنة يطــرح منهــا أصــل الديــن العمــومي الــذي تم ســداده خــلال نفــس الســنة( 
بحــوالي 287.2 م د ســنة 2019 حيــث بلغــت 3922.9 م د ســنة 2018 مقابــل 4210.1 م د 

ســنة 2019.

حجم الدين العمومي
في مــوفى ســنة 2019، سجــل نســق إرتفــاع قــائم الديــن العمــومي تراجعــا ملحوظــا مقارنــة 
ــل 82321.7 م د  ــومي 82554.4 م د مقاب ــن العم ــغ حجــم الدي ــث بل بالســنوات الســابقة. حي
مسجلــة في نهايــة ســنة 2018 أي بنســبة إرتفــاع لا تتجــاوز 0.28 % مقابــل 21.36 % 

ــين ســنتي 2016 و2017 ــة ب ــين ســنتي 2017 و2018، و21.29 % مسجل ــة ب مسجل
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وقــد عرفــت وتــيرة تطــور نســبة المديونيــة مــى تنــازلي للمــرة الاولى منــذ ســنة 2010 
لتبلــغ بذلــك نســبة المديونيــة 72.51 % مــن النــاتج المحــلي الإجمــالي في مــوفى ســنة 2019 

مقابــل 78.2 % ســنة 2018.

ــاض حجــم  ــة1 في إنخف ــلات الاجنبي ــل أهم العم ــار مقاب ــد ســاهم تحســن قيمــة الدين وق
ــغ هــذا الاخــير حــوالي 51.5 % مــن النــاتج المحــلي الإجمــالي   الديــن الخــارجي حيــث بل
في مــوفى ســنة 2019 )أي مــا يعــادل 58605.2 م د( مقابــل 57.25 % مــن النــاتج المحــلي 
 في ســنة 2018 )في حــدود 60267.9 م د( ، و 48.63 % مــن النــاتج المحــلي نهايــة

 سنة 2017 )أي ما يعادل 46832.7 م د(.

ــن العمــومي الداخــلي ليصــل إلى 23949.3 م د ســنة  ــاع حجــم الدي  فيمــا إســتمر إرتف
2019 مقابــل 22053.9 م د ســنة 2018 و21002.3 م د ســنة 2017.

بالنســبة لســنة 2020 و إلى مــوفى شهــر جــوان بلــغ حجــم الديــن العمــومي 89417.9 م د 
 أي مــا يعــادل 79.05 % مــن النــاتج المحــلي الاجمــالي، و يتوقــع أن تتجــاوز نســبة المديونيــة
 عتبــة 80 % مــن النــاتج المحــلي الإجمــالي في نهايــة الســنة نتيجــة صعوبــة الوضــع 
ــه عــلى ارتفــاع  ــا المســتجد وتداعيات ــاء فــيروس كورون الإقتصــادي النــاجم عــن إنتشــار وب

ــة . عجــز الميزاني

هيكلة الدين العمومي
السداسي الاول من 201720182019بالمليون دينار

سنة 2020

67.6%71.0%73.2%69.0%مناب الدين الخارجي من الدين العمومي % 
32.4%29.0%26.8%31.0%مناب الدين الداخلي من الدين العمومي %  

 تتســم محفظــة الديــن العمــومي بهيمنــة الديــن العمــومي الخــارجي و الــذي بلغــت حصتــه
 في مــوفى ســنة 2019 حــوالي 71.0 % مقابــل 29.0 % للديــن الداخــلي. وتشهد هذه الحصة 
 إرتفاعــا متواصــلا في الســنوات الاخــيرة حيــث بلغــت 73.2 % مــن مجمــوع الديــن العمــومي 

في سنة 2018 بينما كانت في حدود 69 % في نهاية سنة 2017.

تركيبة الدين العمومي الخارجي:
السداسي الاول من 201720182019

سنة 2020

مناب الدين الخارجي
% من الدين العمومي

%69.0%73.2%71.0%67.6

 القروض متعددة الأطراف 	
52.19%48.76%50.02%49.85%% من الدين العمومي الخارجي

 القروض الثنائية  	
15.93%15.75%13.26%14.31%% من الدين العمومي الخارجي

 الاسواق المالية العالمية	
31.88%35.49%36.72%35.85%%من الدين العمومي الخارجي

1      بداية من الثلاثية الثانية من سنة 2019
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تركيبة الدين العمومي الخارجي حسب المقرضين 

لســنوات متتاليــة تمــيزت تركيبــة الديــن العمــومي الخــارجي بهيمنــة الديــن المتعــدد 
الأطــراف حيــث بلــغ حجــم الديــن المســتحق لهــذه الفئــة ســنة 2019 حــوالي 48.8 % مــن 

جملــة الديــن الخــارجي أي مــا يعــادل 28578.0 مليــون دينــار.

ويرتكــز الديــن المســتحق للمقرضــين متعــددي الاطــراف عــلى ثلاثــة مقرضــين أساســيين 
ــة،  ــدولي والبنــك الافريــقي للتنمي ــدولي للإنشــاء والتعمــير، صنــدوق النقــد ال وهم البنــك ال
ــرار  ــلى غ ــراف. و ع ــدد الاط ــن متع ــن الدي ــارب 77 % م ــا يق ــلى م ــتحوذون ع ــن يس الذي
الســنوات الســابقة يبــى البنــك الــدولي للإنشــاء والتعمــير )B.I.R.D ( أهم المقرضــين 
المتعــددي الأطــراف و ذلــك بحجــم ديــن بلــغ 9456.9 م د أي 33.1 % مــن مجمــوع الديــن 
متعــدد الأطــراف و16.13 % مــن مجمــوع الديــن العمــومي الخــارجي، يليــه البنــك الافريــقي 
للتنميــة بحجــم ديــن يبلــغ 7689.0 م د أي 26.9 % مــن مجمــوع الديــن متعــدد الأطــراف، 
ثم صنــدوق النقــد الــدولي بحجــم ديــن بلــغ 17.2 % مــن الديــن متعــدد الأطــراف أي 

بحــوالي4919.7 م د )أنظــر الملحــق 1(.    

وفيمــا يخــص الديــون المســتحقة للصناديــق العربيــة والاســلامية، تحتــل الديــون الممنوحــة 
ــز  ــاء الإقتصــادي والاجتمــاعي  )F.A.D.E.S( المرك ــربي للإنم ــدوق الع ــرف الصن ــن ط م
ــغ 1604.0 م د )5.61 % مــن الديــن متعــدد الأطــراف( تليهــا  الاول بينهــا، بحجــم ديــن بل

الديــون المســتحقة للبنــك الإســلامي للتنميــة بحــوالي 242.7 م د. 

أمــا بالنســبة لحجــم الديــن العمــومي الخــارجي المســتحق في اطــار الثنــائي فقــد بلغ ســنة 
 2019 حوالي 9228 م د أي ما يعادل نسبة 15.75 % من إجمالي الدين العمومي الخارجي
  وقــد عرفــت هــذه النســبة تطــورا ملحوظــا مقارنــة بالســنوات القليلــة الســابقة حيــث كانــت 

في حدود 13.2 % من مجموع الدين الخارجي سنة 2018 و 14.3 % سنة 2017.

  وتعتــر فرنســا أكــر دائــن عــلى المســتوى الثنــائي بحجــم ديــن يتجــاوز 2592.7 م د أي 
 بنســبة 28.1 % مــن الديــن الثنــائي، تليهــا المملكــة العربيــة الســعودية بمــا يقــارب 2030.5 م د
)أي بنســبة 22.0 % مــن الديــن الثنــائي(، هــذا و تبلــغ حصــة الــدول العربيــة مجمعــة 35.5 % 

مــن مجمــوع الديــن الثنــائي )أنظــر الملحــق1 (.

 مــن جانــب آخــر، بلغــت حصــة الديــن المصــدر عــلى الســوق الماليــة العالميــة 35.5 %
 مــن حجــم الديــن العمــومي الخــارجي في مــوفى ســنة 2019 أي مــا يقــارب 20799.2 م د، 

مقابــل 22129.4 م د في ســنة 2018 و16788,7 م د في ســنة 2017 . 
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تركيبة الدين العمومي الخارجي حسب أهم العملات الأجنبية

201720182019 % من الدين العمومي الخارجي 
السداسي الاول من سنة 

2020
 51.25%52.82%48.68%47.35%الأورو	

 21.91%23.55%26.22%28.29%الدولار الأمريي	

 10.06%10.20%10.66%11.16%اليان الياباني	

 12.64%9.15%10.18%9.06%وحدة حقوق السحب الخاصة	

 4.14%4.27%4.27%4.14%بقية العملات	

 تتمــيز محفظــة الديــن الخــارجي للبــلاد التونســية بارتفــاع منــاب الأورو )أكــثر مــن 50 %(
 و ذلــك تطبيقــا للإســتراتيجية المتبعــة في التــصرف في الديــن العمــومي و الراميــة إلى 
ضمــان التغطيــة الطبيعيــة بإعتبــار أهميــة العلاقــات الاقتصاديــة الــتي تجمــع تونــس بالإتحاد 

الأوروبي الــذي يمثــل الشريــك التجــاري الأول لتونــس )انظــر الملحــق 2(.
وقــد عــرف منــاب الديــن الخــارجي المعنــون بــالأورو تحســنا ليتجــاوز 52.8 % ســنة 

.2017 ســنة  و47.4 %   2018 ســنة   % 48.7 مقابــل   ،2019

تركيبة الدين العمومي الداخلي:
السداسي الاول من سنة 201720182019

2020
مناب الدين الداخلي

% من الدين العمومي
31.0%%26.8%29.0%32.4

 رقاع الخزينة	
% من الدين العمومي الداخلي

%64.0%61.6%59.2%49.9

 الايداعات بالخزينة	
%  من الدين العمومي الداخلي

%29.9%33.3%33.0%30.2

 دين داخلي بالعملة	
% من الدين العمومي الداخلي

%4.6%3.8%6.8%13.5

 ديون أخرى	
% من الدين العمومي الداخلي

%1.5%1.3%1.0%6.4

يرتكــز الديــن العمــومي الداخــلي أساســا عــلى إصــدارات رقــاع الخزينــة، حيــث يمثــل حجــم 
هــذه الأخــيرة أكــثر مــن نصــف محفظــة الديــن الداخــلي ويتــوزع بقيــة الديــن العمــومي الداخــلي 

بــين إيداعــات بالخزينــة العامــة للبــلاد التونســية وديــون داخليــة معنونــة بالعملــة الأجنبيــة.

* رقاع الخزينة 

201720182019بالمليون دينار
السداسي الاول من 

سنة 2020

13441.013587.114182.514447.7رقاع الخزينة

 96.226.6436.2344.2رقاع الخزينة قصيرة المدى 52 اسبوع	

 12484.612975.113341.213865.0رقاع الخزينة القابلة للتنظير 	

 ---94.6رقاع الخزينة ذات القصاصة صفر 	

 765.5585.3405.1238.5اكتتاب وطي	
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ــة )في  ــاع الخزين ــب الأكــر مــن حجــم رق ــة للتنظــير النصي ــة القابل ــاع الخزين ــل رق وتحت
حــدود 94 %( حيــث بلــغ حجمهــا 13341.2 م د في مــوفى ســنة 2019 و يتــوزع عــلى 

ــة : ــوط التالي الخط

* الايداعات بالخزينة

 تمثــل الإيداعــات بالخزينــة ســنويا نحــو ثلــث الديــن العمــومي الداخــلي حيــث بلــغ حجمهــا
م د  6285.8 و   2018 م د ســنة   7332.3 مقابــل  د  م   7903.0 قــدره  مــا   2019   ســنة 

 ســنة 2017. وتتــأتى هــذه الإيداعــات أساســا مــن مــوارد صنــدوق الإدخــار الوطــي 
 التونــي حيــث بلغــت هــذه الاخــيرة 6220.1 م د في ديسمــر 2019 مقابــل  5643.9 م د 

في موفى سنة 2018  و 4980,4 م د أواخر سنة 2017 .
* الدين الداخلي بالعملة

 بلــغ حجــم القــروض المعنونــة بالعملــة الاجنبيــة و المرمــة بــين الدولــة التونســية ومجموعــة 
د م   837.2 مقابــل   2019 م د في نهايــة ســنة   1617.8 البنــوك المحليــة حــوالي   مــن 

 في موفى سنة 2018 و 975.9 م د في سنة 2017. 

201720182019بالمليون دينار
السداسي الاول من سنة 

2020
975.9837.21617.83909.5الديون الاخرى

 242.1184.888.457.5القرض البني لسنة 2010	

 733.8652.4410.6419.4القرض البني لسنة 2017	

 1118.7767.2--القرض البني لسنة 2019	

 2657.4---القروض البنكية لسنة 2020	
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ولقــد شهــد حجــم الديــن الداخــلي بالعملــة إرتفاعــا ملحوظا في السداســية الأولى من ســنة 
 2020 و ذلــك عــلى إثــر إبــرام قرضــين بنكيــين جديديــن بالعملة مع مجموعة مــن البنوك المقيمة
ــون أورو ــغ 257 ملي ــاي 2020  بمبل ــون أورو و 5 م ــغ 455 ملي ــي 2020 بمبل   في 31 جان

 و 130 مليون دولار أمريي لتمويل حاجيات الميزانية الناجمة عن جائحة كورونا. 

دينامكية الدين العمومي
 للمرة الأولى منذ ســنة 2010، سجل نســق تطور نســبة المديونية من إجمالي الناتج المحلي
ــة 72.51 % ــك نســبة المديوني ــغ بذل ــة ســنة 2019 تراجعــا بأكــثر مــن 5.6 %، لتبل   في نهاي

 من الناتج المحلي الإجمالي  مقابل 78.20 % مسجلة في موفى سنة 2018.

ســنوات  خــلال  ملحــوظ  بإرتفــاع  المديونيــة  نســبة  تطــور  وتــيرة  إتسمــت   وقــد 
)2016-2017-2018( حيث سجل تراكم هذه النسبة إرتفاعا سنويا بمعدل يتجاوز%7,0.

201720182019
السداسي الاول من 

سنة 2020

79.05%72.51%78.20%70.44%نسبة المديونية من إجمالي الناتج المحلي 

 53.43%51.48%57.25% 48.63%نسبة الدين الخارجي من إجمالي الناتج المحلي	

 25.62%21.04%20.95% 21.81%نسبة الدين الداخلي من إجمالي الناتج المحلي	

6.54%5.69-%7.76%8.16%تراكم نسبة المديونية 
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تأثير سعر الصرف

يعــود تراجــع نســبة المديونيــة في نهايــة ســنة 2019 أساســا لمســاهمة تحســن قيمــة الدينــار 
ــار  ــل الدين ــعر صرف الأورو مقاب ــد س ــد شه ــة. فق ــلات الأجنبي ــل أهم العم ــي مقاب التون
 التونــي انخفاضــا بـــ 8.3 % مقارنــة بســنة 2018 حيــث بلــغ 3.14 مــوفى ســنة 2019 مقابل

ــار  ــل الدين ــي مقاب ــدولار الامري ــوفى ســنة 2018. كمــا انخفــض ســعر صرف ال  3.43 م
 التونــي مــن 3.00 نهايــة ســنة 2018 الى 2.80 نهايــة ســنة 2019 مسجــلا بذلــك تراجعــا 

بـ 6.5 %.

وقــد مكــن التأثــير الإيجــابي لتحســن قيمــة الدينــار مقابــل العمــلات الأجنبيــة مــن تخفيــض 
قــائم الديــن العمــومي في مــوفى ســنة 2019 بحــوالي 4545.6 م د أي مــا يعــادل %4 مــن 

النــاتج المحــلي الإجمــالي للســنة.

يجــدر الذكــر أن تــراكم تأثــير الإنــزلاق المتســارع لســعر صرف الدينــار مقابــل العمــلات 
الأجنبيــة خــلال ســنوات )2016-2017-2018( قــد تجاوز 18746 م دينار و كنتيجة لذلك بلغت 
 نســبة المديونيــة 78.2 % مــن إجمــالي النــاتج المحــلي في مــوفى ســنة 2018 بعــد أن كانــت 

في حدود 55.42 % نهاية سنة 2015 .

2016201720182019بالمليون دينار
4545.6-3936.25345.09465.2 تأثير سعر الرف

 إضافــة إلى  تأثــير ســعر الــصرف الــذي يعــد أهم عامل من عوامل إنخفاض نســبة المديونية 
في مــوفى ســنة 2019، تمثّــل نســبة النمــو الحقيــقي عامــلا آخــر مــن عوامــل تراجــع نســبة 
المديونيــة خــلال نفــس الفــترة، فقــد مكنــت هــذه الاخــيرة مــن تقليــص نســبة المديونيــة بنســبة 

0.72 % مــن النــاتج المحــلي الاجمــالي. 
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في المقابــل، ورغم التدابــير المتخــذة في إطــار سياســة الماليــة العموميــة مــن أجــل ترشــيد 
النفقات العمومية و تحســين المداخيل الجبائية فإنّ تواصل عجز الميزانية يواصل إثقال كاهل 
محفظة الدين العمومي، إذ و رغم التقليص الملحوظ في عجز الميزانية في موفى ســنة 2019 
 حيــث بلــغ 3.6 % مــن النــاتج المحــلي الإجمــالي مقابــل 4.8 % مسجلة في موفى ســنة 2018
 و6.1 % ســنة 2017، فقــد قــدرت مســاهمة العجــز الاولي للميزانيــة في إرتفــاع نســبة 

المديونيــة خــلال ســنة 2019 بـــ 0.26 % مــن النــاتج المحــلي الاجمــالي.

مؤشرات الكلفة ومخاطر الدين العمومي
كلفة فوائد الدين العمومي 

خــلال الســنوات الأخــيرة تمكنــت الدولــة التونســية مــن مواصلــة التحــم في كلفــة فوائــد 
الديــن العمــومي فبالــرغم مــن تغــير هيكلــة محفظــة الديــن العمــومي وتعــدد المخاطــر المرتبطــة 
بهــا فقــد تمــت المحافظــة النســبية عــلى نفــس الكلفة خــلال الســنوات الفارطة. فقــد انخفضت 

كلفــة فوائــد الديــن العمــومي إلى 3.82 % ســنة 2019 مقابــل 4.5 %ســنة 2010.

201720182019
3.82%4.05%3.99%كلفة فوائد الدين العمومي

	2.63%2.74%2.76%كلفة فوائد الدين الخارجي

	  6.9%6.81%6.2%كلفة فوائد الدين الداخلي

وقــد حافظــت كلفــة الديــن الخــارجي خــلال الســنوات الثلاث الماضية على نســقها مســتفيدة 
ــر  ــي، خصوصــا إث ــلى المســتوى العالم ــيرة ع ــدة المتغ ــازلي لأســعار الفائ ــى التن ــن الم م
 إنخفــاض الاوريبــور بدايــة من ســنة 2015. فقد انخفضــت فوائد الدين الخارجي من 2.74 % 

سنة 2018 إلى 2.63 % سنة 2019 )مقابل 4.0 %4 سنة 2010(.

وفيمــا يتعلــق بكلفــة فوائــد الديــن الداخــلي، فقــد إســتمرت في منحاهــا التصاعــدي حيــث 
كلفــة  إرتفــاع  إلى  ذلــك  ويعــود   2017 ســنة   %6,2 مقابــل   2019 ســنة   % 6.9 بلغــت 

ــة. ــدة للســوق النقدي ــدل نســبة الفائ ــاع مع ــط بإرتف ــذي يرتب الإصــدارات وال

الدين العمومي بنسبة فائدة متغيرة

بلغــت حصــة الديــون العموميــة ذات نســب فائــدة متغــيرة في مــوفى ســنة 2019 مــا 
يقــارب 28.2 % مــن مجمــوع الديــن العمــومي. 

وبالنســبة للديــن الخــارجي تمثــل حصــة الديــن بنســبة فائــدة متغــيرة 27.6 %، أمــا الديــن 
الداخــلي فــان هــذا المــؤشر الخــاص بــه يبلــغ 29.7 %.
  2017  20182019

28.2%  28.7%         25.8%حصة الدين العمومي بنسبة فائدة متغيرة

	29.7 %29.9 %26.8 %الدين الداخلي بنسبة فائدة متغيرة

	27.6 %28.2%25.3 %الدين الخارجي بنسبة فائدة متغيرة
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ــومي  ــن العم ــن الدي ــوالي 36.1 % م ــإن ح ــومي ف ــن العم ــة الدي ــة محفظ ــار تركيب وبإعتب
ــن  ــن الدي ــين 69.6 % م ــنة، في ح ــدة في غضــون س ــاع ســعر الفائ ــر ارتف ــرض لمخاط مع

ــدة خــلال خمــس ســنوات.  ــاع ســعر الفائ ــه مخاطــر ارتف ــومي الجمــلي تشمل العم

201720182019اعادة تثبيت سعر الفائدة خلال سنة 
36.1 %35.1 %31.0%   الدين العمومي 

 41.1 %35.7 %35.63%الدين الداخلي 	
 34.0 %34,8%29.03%الدين الخارجي 	

اعادة تثبيت سعر الفائدة خلال خمس سنوات
69.6 %66.3 %61.4%   الدين العمومي

 78.8 %76.9 %69.5%الدين الداخلي 	
 65.8 %62.3 %58.0%الدين الخارجي 	

مخاطر إعادة التمويل

يرتبــط تقيــم مخاطــر إعــادة التمويــل أساســا بمعــدل مــدة ســداد الديــن العمــومي و قــد 
 عرف هذا المؤشر تحســنا ملحوظا في موفى ســنة 2017 ليبلغ حوالي 7 ســنوات بعد أن كان

 في حــدود 6,3 ســنوات في أواخــر ســنة 2014، إلا أنــه سجــل تراجعــا مــن جديــد لينخفــض 
ــك بالأســاس إلى تراجــع معــدل مــدة ســداد القــروض  إلى 6.4 ســنة في 2019 و يعــود ذل
ــة  ــدى نتيج ــروض متوســطة الم ــيرة إلى ق ــنوات الأخ ــلال الس ــوء خ ــث تم اللج ــة حي الرقاعي

لمحدوديــة الســوق الماليــة العالميــة بــالأورو و لتراجــع الترقــم الســيادي للدولــة التونســية.

ــل ــغ أق ــن الداخــلي بنســق متســارع لتبل ــدة ســداد الدي ــدل م ــع مع ــذا ويســتمر تراج  ه
 من 5 سنوات بعد أن كانت في حدود 6.2 سنوات نهاية سنة 2016.

201720182019)سنوات(
6.4 6.96.8معدل مدة سداد الدين العمومي

	5.95.74.9معدل مدة سداد الدين الداخلي
	7.16.9   7.4معدل مدة سداد الدين الخارجي

201720182019إعادة التمويل خلال سنة 
9.3 %8.2 %7.7%   الدين العمومي 

 13.8 %6.2 %10.0%الدين الداخلي 	

 7.5 %9.0 %6.6%الدين الخارجي 	

إعادة التمويل خلال  5 سنوات 
47.5 %44.0 %42.4%   الدين العمومي

 51.5 %49.4 %44.4%الدين الداخلي 	

 45.8 %42.1 %41.6%الدين الخارجي 	
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و بإختصــار فــإن أهــداف الاســتراتيجية المتبعــة في التــصرف في الديــن العمــومي تتمحور 
أساســا حــول الحــد مــن المخاطــر المرتبطــة بمحفظــة الديــن العمــومي من خــلال التخفيض في 
منــاب الديــن الخــارجي وتنويــع عمــلات التداين مــع مراعــاة مطابقة عملات القــروض الجديدة 
 لحاجيات ميزان المدفوعات من العملة والتخفيض من كلفة الدين و خاصة الترفيع قدر الإمكان

 في مدة سداد الدين الداخلي و الخارجي.

التصرف في الدين و رسكلة الدين العمومي

  التصرف النشيط في الدين العمومي الداخلي

في إطار السعي إلى التقليص من مخاطر إعادة التمويل و لتخفيف الضغط على الحساب 
الجــاري للخزينــة، تســى منــذ ســنوات الإدارة العامــة للتــصرف في الديــن و التعــاون المــالي 
لإعتمــاد سياســة التــصرف النشــيط في الديــن العمــومي الداخــلي و ذلــك بالقيــام بعمليــات 
 مبادلــة لرقــاع الخزينــة الــتي يحــل اجلهــا خــلال الســنة و هي عبــارة عــن عمليات إعــادة شراء

 أو إســترجاع لرقــاع الخزينــة القابلــة للتنظــير الــتي حــل أجــل ســدادها، وإســتبدالها 
بســندات جديــدة لخطــوط موجــودة أو جديــدة ذات أمــد أطــول . 

و تــتم المبادلــة قبــل تــاريخ الإســتحقاق وذلــك بالتنســيق المســبق مــع المختصــين في رقــاع 
ــة ) إمــا لفائدتهــم أو لفائــدة  الخزينــة لتحديــد الخطــوط و المبالــغ الــتي ســتتم عليهــا المبادل

حرفائهــم(.

في ســنة 2019، أنجــزت الإدارة العامــة للتــصرف في الديــن والتعــاون المــالي عمليــة 
وحيــدة للتــصرف النشــيط في الديــن العمــومي الداخــلي و قــد تعلقــت هــذه العمليــة بالتســديد 

المســبق لجــزء مــن خــط رقــاع الخزينــة فيفــري 2019 كالتــالي:

الخط المعروضالخط المستبدل

*فيفري 
2019

رقاع الخزينة القابلة للتنظير 
5.5 % مارس 2019

رقاع الخزينة القابلة للتنظير 
6 % فيفري 2022

رقاع الخزينة القابلة للتنظير 
6.9 % ماي 2022

رقاع الخزينة القابلة للتنظير 
6.3% ديسمبر 2023

نسبة الفائدةالمبلغنسبة الفائدةالمبلغنسبة الفائدةالمبلغنسبة الفائدةالمبلغ
304.5%5,35143.17  % 8.84           69.81% 9.304  91.508  % 8.90

 التصرف النشيط في الدين العمومي الخارجي 

تهــدف عمليــات التــصرف النشــيط في الديــن الخــارجي الى التخفيــف مــن عبــئ الديــن 
عــلى الماليــة العموميــة ومحاولــة الحــد مــن تأثــيرات المخاطــر الماليــة المرتبطــة بتقلبــات اســعار 
الــصرف وتغــير نســب الفائــدة. وفي هــذا الإطــار تقــوم الإدارة العامــة للتــصرف في الديــن 
 )les taux de swap( والتعــاون المــالي  بــوزارة الماليــة بمتابعة تطورات نســب فائدة المقايضة
ــة وذلــك بمســاعدة تطبيقــة توفرهــا ــة العالمي ــة عــلى الاســواق المالي  و نســب الفائــدة المرجعي
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 وكالــة » Thomson Reuters »، بهــدف تجســم عمليــات التغطيــة و إتخــاذ قــرارات تثبيــت 
نســب الفائــدة المتغــيرة في الوقــت المناســب.

	عمليات الرسكلة

ــل  ــات تحوي ــات الرســكلة أو عملي ــدد عملي ــت الســنوات الأخــيرة تع ــك عرف ــة الى ذل إضاف
ــة.  ــل مشــاريع تنموي ــة لتموي ــون الخارجي جــزء مــن الدي

**مــع بلجيكيــا: تم خــلال ســنة 2019 إبــرام إتفاقيــة تحويــل قســط بمبلــغ 2.9991 م أورو 
مــن ديــون تونــس تجــاه بلجيكيــا الى مشــاريع تنمويــة.

ــروض  ــن الق ــث م ــة رســكلة قســط ثال ــرام إتفاقي ــنة 2020 إب ــلال س ــا: تم خ ــع ألماني **م
ــة  ــامج حماي ــة الخامســة مــن برن ــدة المرحل ــغ 15.0 م أورو لفائ ــا بمبل التونســية تجــاه ألماني

ــاحلي. ــط الس الشري

**مــع إيطاليــا: نهايــة ديسمــر 2016 تمكنــت تونــس مــن إبــرام إتفاقيــة رســكلة جــزء مــن 
الديــون التونســية تجــاه الطــرف الإيطــالي بمبلــغ 25,0 م أورو وقد تم بتــاريخ 30 أفريل 2019 
إبــرام ملحــق لهــذه الإتفاقيــة لرســكلة قســط ثــان بمبلــغ 25,0 م أورو ليصبــح المبلــغ الجمــلي 
للرســكلة 50.0 م أورو، وتســتهدف هــذه المبالــغ قطاعــات الصحــة والتعلــم الاســاسي والبنيــة 
التحتيــة بالمناطــق المحرومــة إضافــة الى خلــق فــرص عمــل وتنميــة المؤسســات الصغــرى عــن 

طريــق القــروض الصغرى. 





القسم الثاني : 
قروض الدولة الممنوحة 

للمؤسسات العمومية
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التعهــــدات 
 أبرمــت وزارة الماليــة خــلال ســنة 2019 مــع المؤسســات العموميــة 12 إتفاقيــة قــرض بمبلــغ 
 جمــلي قــدره 116.6 مليــون دينــار  في حــين تم في ســنة  2018 إبــرام 9 اتفاقيــات قــرض 
بقيمــة 97.9 مليــون بينمــا مثلــت ســنة 2017 ســنة اســتثنائية بابــرام 15 إتفاقيــة قــرض بقيمــة 
 715.6 مليون دينار كان لإتفاقيات إعادة الإقراض النصيب الأوفر في ارتفاع حجم القروض

 وخاصــة منهــا إتفاقيــة إعــادة إقــراض قــرض كويــتي لفائــدة الشركــة الوطنيــة لإســتغلال 
وتوزيــع الميــاه بمبلــغ 22 مليــون دنيــار كويــتي وإبــرام اتفاقيــة قــرض ســعودي لفائــدة الشركة 
ــك  ــح البن ــب من ــال ســعودي إلى جان ــون ري ــغ 483.75 ملي ــاز بمبل ــاء و الغ التونســية للكهرب
ــة  ــن ميزاني ــاني م ــوان الث ــن العن ــار م ــون دين ــرض بقيمــة 125 ملي ــن لق ــي للتضام التون

الدولــة.

  

 كمــا أبرمــت وزارة الماليــة 11 اتفاقيــة قــرض خــلال الســتة أشهــر الأولى مــن ســنة 2020 
و2018   2017 ســنوات  خــلال  القــروض  هــذه  تتــوزع  و  دينــار.  مليــون   94.7  بقيمــة 

و2019  حسب المستفيدين كالتالي:
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2017
صنف 
المقرضالمستفيدالقرض

المبلغ 
بالمليون 

دينار
نسبة موضوع القرض

مدة السدادالفائدة

القروض 
الخارجية 

المعاد 
إقراضها

الشركة الوطنية 
لإستغلال و توزيع 

المياه

الصندوق الكويتي 
للتنمية الاقتصادية 

العربية

22 مليون 
دينار كويتي 

إعادة تأهيل منظومة توزيع 
من 01 مارس 2023 الى 2 %المياه

01 سبتمر 2042

الشركة التونسية 
للكهرباء و الغاز 

الصندوق السعودي  
للتنمية

483.7 مليون 
ريال سعودي 

تمويل مشروع محطة 
من 15 ماي 2022 إلى2 %كهرباء المرناقية 

 15 نوفمر 2035 
476.56المجموع

صنف 
المستفيدالقرض

المبلغ 
بالمليون 

دينار
نسبة موضوع القرض

مدة السدادالفائدة

قروض 
الخزينة

تمويل حاجياتها من المال 15الشركة الوطنية لعجين الحلفاء و الورق
الى حين تحسن وضعيتها بدون فائدةالمتداول

المالية
تمويل حاجياتها من المال 15الشركة الوطنية لعجين الحلفاء و الورق

الى حين تحسن وضعيتها بدون فائدةالمتداول
المالية

شركة إسمنت أم الكليل

3.5

للمساهمة في رأسمال 
شركة التصرف في القطب 
الصناعي  و التكنولوجي 

بالكاف

بدون فائدة

من الأرباح الراجعة لها 
والمتأتية من نشاط شركة 

التصرف في المركب 
الصناعي و التكنولوجي 

بالكاف.
الديوان الوطي للزيت 

30
تمويل شراءاته من 
زيت الزيتون موسم 

2018/2017
دفعة واحدة بتاريخ 5 %

31 جويلية 2018

الديوان الوطي للزيت 
12

تمويل شراءاته من 
زيت الزيتون موسم 

2018/2017
دفعة واحدة بتاريخ5 %

 30 سبتمبر 2018

تمويل حاجياته من المال 7الديوان التوني للتجارة
من 31 ديسمر 2018 الى 3 %المتداول

30 جوان 2020
لتسديد جزء من ديونها 4شركة اللحوم 

من 31أكتوبر 2020 الى 5 %تجاه بعض المزودين
30 أفريل 2025

الشركة الإيطالية التونسية لإستغلال 
10.3النفط

 من حصة الدولة في 
تمويل 80 % استكشاف 

البئر 8-407
من المرابيح بدون فائدة

من 31 أوت 2017 الى3 %لشراء السجائر الاجنبية12مصنع التبغ بالقيروان
 31 أوت 2020

لتسديد جوائز مالي 3شركة سباق الخيل
من 30 سبتمر 2019 الى 5 %الخيول

31 أوت 2020

111.8المجموع

قروض 
العنوان الثاني 

مصاريف صيان و حماية 1شركة الدراسات و تهيئة تونس الجنوبية 
من محصول بيع الاراضيبدون فائدةحوزة المشروع

شركة الدراسات و تهيئة السواحل 
مصاريف دراسة و متابعة 1.3الشمالية لمدينة صفاقس

من محصول بيع الاراضيبدون فائدةالاشغال

125البنك التونسى للتضامن
خط تمويل المشريع 
الصغرى و القروض 

الموسمية
15 سنة بعد 5 سنوات بدون فائدة

إمهال

127.3المجموع
المجموع 

715.66العام
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2018

المستفيدصنف القرض
المبلغ 

بالمليون 
دينار

نسبة موضوع القرض
مدة السدادالفائدة

الشركة الوطنية لعجين الحلفاء قروض الخزينة
تمويل حاجياتها من المال 30والورق

إلى حين تحسن وضعيتها بدون فائدةالمتداول
المالية

الشركة الوطنية لاستغلال   
10وتوزيع المياه

تسديد قسط 5 ديسمبر 2018 
من قرض البنك الأوروبي 

للإستثمار المضمون من قبل 
الدولة

من 30 جوان 2020 الى3 %
 31 ديسمبر 2022

تمويل شراءاته من زيت 18الديوان الوطني للزيت 
دفعة واحدة بتاريخ5 %الزيتون موسم 2018/2017

 31 أكتوبر 2018

تمويل شراءاتة من زيت 20الديوان الوطني للزيت 
دفعة واحدة بتاريخ 30 5 %الزيتون موسم 2018/2019

سبمتبر 2019

تمويل حاجياته من المال 5الديوان التونسي للتجارة
من 31ديسمبر 2019 الى 3 %المتداول

30 جوان 2021

3.4الوكالة العقارية الصناعية

للمساهمة في رأسمال 
شركة التصرف في القطب 
الصناعي  و التكنولوجي 

بالكاف

% 5

من الأرباح الراجعة لها و 
المتأتية من نشاط شركة 
التصرف في المركب 

الصناعي و التكنولوجي 
بالكاف.

الشركة الإيطالية التونسية 
10.14لإستغلال النفط

 من حصة الدولة في80% 
 البرنامج الاستثماري لسنة

2018
من المرابيح بدون فائدة

96.54المجموع

قروض العنوان الثاني 

شركة الدراسات و تهيئة تونس 
مصاريف صيان و حماية 0.3الجنوبية 

من محصول بيع الأراضيبدون فائدةحوزة المشروع

شركة الدراسات و تهيئة السواحل 
مصاريف دراسة و متابعة 1.1الشمالية لمدينة صفاقس

من محصول بيع الأراضيبدون فائدةالاشغال

1.4المجموع

97.9المجموع العام



التقرير حول الدين العمومي54

2019

المستفيدصنف القرض
المبلغ 

بالمليون 
دينار

نسبة موضوع القرض
مدة السدادالفائدة

قروض الخزينة

الشركة الجديدة للطباعة 
من 10 جانفي 2022 إلى5 %تسريح 114 عونا4.6والصحافة و النشر 

 10 جويلية 2026 
الشركة الوطنية لعجين الحلفاء  

دفعة واحدة بتاريخبدون فائدةتمويل دورة الاستغلال 20والورق
 31 ديسمبر2019

تسديد قسط 8 فيفري 2019 10الفولاذ 
ITFC دفعة واحدة بتاريخ5 %من قرض

 31 جويلية 2019
الشركة الوطنية لإستغلال   

تسديد قسط 5جوان 2019 10وتوزيع المياه
BEI من 3 جوان 2020 إلى3 %من قرض

 3 ديسمبر 2022 
الشركة الوطنية لإستغلال   

تسديد قسط 28جوان 2019 13وتوزيع المياه
BEI من 1 أوت 2020 إلى3 %من قرض

 1 جويلية 2024 
الشركة الوطنية لعجين الحلفاء  

دفعة واحدة بتاريخبدون فائدةتمويل دورة الاستغلال15والورق
 31 ديسمبر2019

الشركة الوطنية لإستغلال   
 تسديد أقساط قروض خارجية27وتوزيع المياه

من 3 ديسمبر 2021 إلى3 %مضمونة من قبل الدولة
 3 جوان 2024 

تمويل شراءاته من زيت 15الديوان الوطني للزيت
دفعة واحدة بتاريخ 30 5 %الزيتون موسم 2020/2019

سبمتبر 2019

من 31 مارس 2020 الى 3 %تغطية حاجياتها من السيولة0.3الشركة التونسية لسياحة الشباب
31 ديسمبر 2020.

114.9المجموع

قروض العنوان الثاني 

شركة الدراسات و النهوض 
مصاريف أشغال تهيئة 0.2بتونس الجنوبية

TP4 من محصول بيع الأراضي بدون فائدةالمنطقة الرطبة
التي سيتم تهيئتها 

شركة الدراسات و تهيئة سبخة بن 
0.4غياضة بالمهدية

مصاريف متابعة أشغال 
استصلاح سبخة بن غياضة و 
مصاريف حراستها وصيانتها 

من محصول بيع الاراضيبدون فائدة

شركة الدراسات و تهيئة السواحل 
مصاريف دراسة و متابعة 1.1الشمالية لمدينة صفاقس

من محصول بيع الاراضيبدون فائدةالاشغال

1.7المجموع
116.6المجموع العام
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الاستخلاصات
العموميــة  المؤسســات  الى  المســندة  القــروض  بعنــوان   2019 ســنة  خــلال  المنجــزة  الإســتخلاصات  بلغــت 
مــا قيمتــه 176.5 مليــون دينــار )الأصــل :  158.3م د – الفوائــد :  18.2م د ( بنســبة تطــور بــــ12.4 % مقارنــة 
بالاســتخلاصات المنجــزة في ســنة 2018 حيــث تم إســتخلاص  156.97 مليــون دينــار )الأصــل :  137.99م د 
 – الفوائــد :   18.98م د (  وبنســبة  31 %  ســنة 2017 حيــث تم اســتخلاص مبلــغ 119,3 م د )الاصــل:

 102.9 م د – الفوائد: 16.4 م د (.

 2020 ســنة  مــن  الاولى  أشهــر  الســتة  خــلال  الاســتخلاصات  بلغــت  بينمــا 
مــن المتبقيــة  الفــترة  خــلال  الاســتخلاصات  حجــم  يبلــغ  أن  يتوقــع  و  دينــار  مليــون   13.7 قــدره   مــا 
 ســنة 2020 مــا يقــارب 70 مليــون دينــار و تعــود أســباب الهبــوط الحــاد لحجــم الإســتخلاصات لســنة 2020 
إلى تداعيــات انتشــار وبــاء كوفيــد 19 عــلى النشــاط الإقتصــادي عمومــا و عــلى الوضعيــة الماليــة للمؤسســات 

خصوصا. العمومية 

المؤسسات العمومية الاكثر مديونية 
 سجلــت متخلــدات القــروض المســندة إلى المؤسســات العموميــة إرتفاعــا طفيفــا بنســبة %4 
ــث بلغــت  818.5 م د  ــة مــع ســنة 2018 حي ــة ســنة 2019 مقارن ــد نهاي ــغ 855.7 م د عن لتبل
و تطــورت بنســبة 17 % عنــد نهايــة ســنة 2018 مقارنــة بســنة 2017 حيــث قــدرت متخلــدات 

المؤسســات العموميــة تجــاه الخزينــة العامــة للبــلاد التونســية  بـــ701 م د .

ــدات القــروض المســندة للمؤسســات في نهايــة  و يفــر تراجــع نســبة ارتفــاع قيمــة متخل
ســنة 2019 إلى إعــادة جدولــة متخلــدات عــدد مــن المؤسســات العموميــة  عــلى غــرار الديــوان 
الوطــي للتطهــير بمبلــغ 71.3 م د و شركــة الخطــوط الجويــة التونســية بمبلــغ 24.5 م د         
و الشركــة الوطنيــة للســكك الحديديــة بمبلــغ 11.7 م د. و تتــوزع هــذه المتخلــدات حســب كل 

صنــف كالتــالي:
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ــح  ــا لتصب ــن ســنة 2020 انخفاضــا طفيف ــدات خــلال الســتة أشهــر م ــت المتخل  كمــا سجل
852.5 م د و يعــود ذلــك أنــه خــلال ســنة 2020 تم إعــادة جدولــة متخلــدات الشركــة الوطنيــة 
ــدات  ــوان متخل ــا 182.3 م د بعن ــة 230.4 م د منه ــدرة بقيم ــورق و المق ــاء و ال ــين الحلف لعج

قــروض.

وتمثــل المؤسســات التاليــة أهم الدائنــين الذيــن تعلقــت بذمتهــم متخلــدات بعنــوان مختلــف 
أصنــاف تمويــلات المؤسســات العموميــة:

مجموع 
المتخلدات

 )م د(

المتخلدات الى موفى أوت 2019 )م د(

المؤسسة
قروض صدوق 
إعادة هيكلة 
المؤسسات 

العمومية

قروض 
العنوان 
الثاني 

القروض 
المعاد 
جدولتها

قروض 
الخزينة

القروض 
الخارجية المعاد 

إقراضها

222.8 0 0 0 0 222.8 شركة نقل تونس

84.8 0 0 0 0 84.8 الشركة المغاربية لصناعة 
المحركات الحرارية

67.1 0 0 0 0 67.1 الديوان الوطي للتطهير
56.1 9.9 8.4 37.8 الفولاذ

54.7 54.7 الشركة االتونسية للكهرباء 
والغاز

48 0 0 48 0 0 الديوان الوطي للزيت

39.5 0 0 0 0 39.5 بنك تمويل المؤسسات الصغرى 
و المتوسطة

573 9.9 0 56.4 37.8 468.9 المجموع

279.5 21.1 71.4 37.9 117.2 31.9 مؤسسات أخرى

852.5 31 71.4 94.3 155 500.8 المجموع العام 
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بالنســبة للمتخلــدات بعنــوان القــروض الخارجيــة المعــاد إقراضهــا فتجــدر الإشــارة في هــذا 
الصــدد إلى التفرقــة بــين القــروض الخارجيــة الــتي تمــول مشــاريع بنيــة تحتيــة للدولــة و الــتي 
تتــولى الدولــة تحمــل خدمــة ديونهــا )الأصــل و الفائــدة( و بــين مشــاريع المؤسســات العموميــة 
 و الــتي تتحمــل هــذه الأخــيرة نفقاتهــا في جزئهــا المتعلقــة بالمعــدات والتجهــيزات والمنقــولات 
ــلى  ــود ع ــده ثم تع ــن و فوائ ــاشرة في أصــل الدي ــرض مب ــديد المق ــة تس ــولى الدول ــث تت حي
المؤسســة المنتفعــة بالقــرض لاســترجاع كل أو جــزء مــن المبالــغ الــتي دفعتهــا الدولــة لخدمــة 

القــرض.

و يعــود العمــل بهــذه الصيغــة نظــرا لعــدم قــدرة معظــم هــذه المؤسســات عــلى الحصــول 
ــة لهــذه  ــة المالي ــة نظــرا لأن الوضعي ــاشرة أو بضــمان الدول ــة مب ــة بصف عــل قــروض خارجي

المؤسســات تعــرف بدورهــا عجــزا في مواردهــا.

  و تضاعفــت متخلــدات المؤسســات المنتفعــة بإعــادة إقــراض قروضهــا الخارجيــة مــن ســنة 
ــل  ــدره 453.1 م د و تمث ــا ق ــغ ســنة 2019 م ــدود 302.2 م د لتبل ــت في ح ــث كان 2017 حي
حــوالي 53 % مــن جملــة متخلــدات القــروض الممنوحــة إلى المؤسســات العموميــة و مــرد ذلــك 
ــة الأجنبيــة و تأثرهــا بالتراجــع المتواصــل للدينــار مقابــل العمــلات  أن هــذه القــروض بالعمل
ــرار  ــن عجــز هيكلــي عــلى غ ــى تشــكو م ــة بعــض المؤسســات ال ــك وضعي ــة، و كذل الأجنبي
شركــة نقــل تونــس باعتبــار عــدم الترفيــع في أســعار النقــل  للعمــوم منــذ 2011 رغم الإرتفــاع 
ــا  ــت متخلداته ــور...( وبلغ ــار؛ الأج ــع الغي ــود؛ قط ــعار الوق ــل )أس ــة النق المتواصــل في كلف
تجــاه الدولــة عنــد نهايــة 2019 مــا قــدره 214.8 م د أي حــوالي 47 % مــن جملــة  متخلــدات 

القــروض المعــاد إقراضهــا. 

أمــا بالنســبة لمتخلــدات القــروض الممنوحــة عــلى مــوارد صناديــق الخزينــة )صنــدوق إعــادة 
ــن  ــلاث ســنوات م ــت مســتقرة خــلال الث ــة( بقي هيكلــة المؤسســات ذات المســاهمات العمومي
2017 الى 2019 في حــدود 31 مليــون دينــار و يعــود ذلــك الى ان هــذا الصنــف مــن القــروض 
يمنــح للمؤسســات العموميــة الــتي في حالــة تصفيــة أو إعــادة هيكلــة و تمثــل حــوالي 3.6 % 

مــن مجمــوع متخلــدات القــروض الممنوحــة للمؤسســات العموميــة.

ــير  ــدر التذك ــة فيج ــوارد الخزين ــن م ــة م ــروض الممنوح ــدات الق ــق بمتخل ــا يتعل ــا في م أم
مؤقتــا في  تشــكو عجــزا  الــتي  للمؤسســات  أساســا  قــروض الخزينــة تمنــح  أن  هنــا 
ــاء إلا أن  ــوارد و الأعب ــين الم ــة ب ــات المالي ــن  التدفق ــدم تزام ــن ع ــاتج أساســا ع الســيولة الن
ــي  ــز الهيكل ــل العج ــروض لتموي ــن الق ــف م ــذا الصن ــأ له ــة تلج ــات العمومي ــض المؤسس بع
في موازنتهــا نظــرا لعــدم قدرتهــا عــلى تعبئــة مواردهــا مــن القطــاع البنــي و تعتــر 
الشركــة الوطنيــة لعجــين الحلفــاء و الــورق مــن أهم المؤسســات الــى تعلقــت بذمتهــا 
متخلــدات بعنــوان قــروض الخزينــة حيــث بلغــت ســنة 2019 مــا قيمتــه 156.9 م د مــن 
ــة و تعــرف الشركــة عجــزا  ــروض الخزين ــدات ق ــة 208 م د أي بنســبة 75 % مــن متخل جمل
ــاج ممــا  ــة الإنت ــاع تكلف ــع إرتف ــورق م ــد ســعر ال ــة في تحدي ــا نتيجــة السياســة المتبع هيكلي
 أثــر ســلبا عــلى الوضعيــة الماليــة للشركــة و ارتفــاع مديونيتهــا تجــاه القطــاع البنــي
 و كذلــك عــدم تنفيــذ خطــة إصلاحيــة لإنقــاذ المؤسســة ممــا اضطــر الخزينــة العامــة لضــخ 
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ــة و المحافظــة  ــة ســنويا بحــوالي 30,0 م د للمحافظــة عــلى اســتمرار الشرك ــروض خزين ق
ــن و تأمــين  ــة القصري ــدور الشركــة في النســيج المجتمــعي لمنطق ــة نظــرا ل ــد العامل عــلى الي

العــودة المدرســية.

ــد شهــدت  ــة فق ــة الدول ــاني لميزاني ــوان الث ــن العن ــة م ــروض الممنوح ــدات الق ــا متخل و أم
 إرتفــاع طفيــف مــن ســنة 2017 حيــث كانــت تقــدر بـــ 7.4 م د لتبلــغ ســنة 2019 مــا قيمتــه
  71,4 م د و يفــر التطــور الطفيــف إلى منــح قــروض بمبالــغ طفيفــة لتغطيــة نفقــات تســيير
  ودراســة أشــغال إســتصلاح بعــض المشــاريع مثــل إســتصلاح بحــيرة تونــس الجنوبيــة
  واســتصلاح الســواحل الشماليــة لمدينــة صفاقــس و ســبخة بــن غياضــة بالمهديــة أمــا 
ــتي  ــع الاراضي ال ــة الاســتخلاص بمــوارد بي ــاط عملي ــود إلى ارتب ــدات فيع اســتقرار المتخل
تقــوم هــذه الــشركات بإســتصلاحها والــتي لم تــشرع بعــد في تفويتهــا تمثــل حــوالي 8.5 % 

ــة. ــات العمومي ــة للمؤسس ــروض الممنوح ــدات الق ــوع متخل ــن مجم م

وبالنســبة للقــروض المعــاد جدولتهــا فهــي الوســيلة الــتي تلجــأ إليهــا الدولــة لمعالجــة وضعية 
ــتي  ــا إلا أن المؤسســات ال ــئ مديونيته ــف عب ــة لتخفي ــض المؤسســات العمومي ــدات بع متخل
تعــاني مــن عجــز هيكلــي لم تتمكــن مــن الالــتزام بإعــادة الجدولــة حيــث بقيــت متخلــدات إعــادة 
الجدولــة شــبه مســتقرة فكانــت ســنة 2017 تقــدر بـــ  111.3 م د و في ســنة 2018 انخفضــت 
إلى 97.1 م د  أمــا ســنة 2019 أصبحــت 92.2 م د  ويرجــع ذلــك إلى تــراكم متخلــدات 
 الديــوان الوطــي للزيــت بعنــوان إعــادة جدولــة الديــون البنكيــة المضمونــة ســنة 2002 والبالغــة
  75,2 م د حيــث بلغــت الأقســاط الــتي حــل أجلهــا الى ســنة 2019 مــا قــدره 47.9 م د
ــنة 2019  ــل س ــن التموي ــف م ــذا الصن ــوان ه ــدات بعن ــة المتخل ــن جمل ــارب 52 % م ــا يق   م

)47.9 م د من جملة 92.2 م د(.

وكذلك متخلدات ديوان الاراضي الدولية البالغة سنة 2019 حوالي 22.7 م د.

الديون التي لم يحل أجلها
ــت ــث كان ــا حي ــتي لم يحــل أجــل ســدادها إرتفاع ــة ال ــون المؤسســات العمومي  شهــدت دي
ــث  ــنة 2019 حي ــع س ــنة 2018: 2034 م د لتتراج ــه 1900,3 م د ثم س ــا قيمت ــنة 2017 م س
أصبحــت 1798.9 م د و يفــر هــذا التراجــع بإســتقرار ســعر الدينــار مقابــل العمــلات 

ــا. ــاد إقراضه ــة المع ــروض الخارجي ــلى الق ــدة ع ــات جدي ــدم وجــود سحوب ــة و ع الأجنبي

ــون  ــن مجمــوع الدي ــا نســبة 78 % م ــاد إقراضه ــة المع ــروض الخارجي ــل أقســاط الق وتمث
الــتي لم يحــل أجــل ســدادها حيــث بلغــت في ســنة 2017: 1496 م د و في ســنة 2018: 

1655,3 م د أمــا ســنة 2019 أصبحــت 1410,8 م د. 

و ترجــع أهم الديــون الــتي لم يحــل أجلهــا بهــذا العنــوان القــروض المعــاد إقراضهــا إلى 
المؤسســات التاليــة:
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%2019%2018%2017المؤسسة

26,0 %20,7467,7 %24,2421 %460,3الشركة التونسية للكهرباء و الغاز

16,6 %16,7299,3 %16,6340,4 %315,2شركة نقل تونس

16,6 %13,9297,8 %14,4281,9 %273,8الديوان الوطي للتطهير 

10,3 %9,3185,4 %10,0188,3 %189,2البنك التوني للتضامن 

%60,61250,269,5 %65,21231,6 %1238,5المجموع

و يبــين الــرسم البيــاني التــالي حجــم هــذه الديــون الــتي لم يحــل أجلهــا و تطورهــا خــلال 
الثــلاث ســنوات الأخــيرة حســب كل صنــف:





القسم الثالث: 
الدين المضمون
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	 ــة لفائــدة المنشــآت العموميــة والمؤسســات العموميــة غــير الإداريــة يمنــح ضمــان الدول
بعنــوان تمويــل مشــاريع تنمويــة تندرج ضمــن اســتراتيجيات الدولة المرسمــة بمخططات 
التنميــة. ويمكّــن هــذا الضــمان مــن الحصــول عــلى التمويــلات بــشروط ماليــة تفاضليــة. 

ويقصــد بضــمان الدولــة بــأن تحــل الدولــة محــل المديــن الأصــلي أي المنشــأة أو المؤسســة 
العموميــة المقترضــة في جميــع التزاماتهــا الماليــة والتعاقديــة. و بالتــالي في صــورة إخــلال 
المقــترض بتعهداتــه )الكليــة أو الجزئيــة( تجــاه المقــرض، تلــتزم الدولــة بالإيفــاء بجميــع 

تعهداتــه وخــلاص المبالــغ المتخلــدة بذمتــه. 

ويضبــط قانــون الماليــة لــل ســنة المبلــغ الأقــصى المرخــص فيــه لوزيــر الماليــة لمنــح ضمــان 
الدولــة لإبــرام قــروض أو إصــدار صكــوك إســلامية وفقــا للتشريــع الجــاري بــه العمــل.

	:وينقسم ضمان الدولة إلى نوعين من الضمان

	 ضمــان خــارجي: يســند هــذا الضــمان لفائــدة ممولين أجانــب ) مؤسســات مالية دولية 
 مثل البنك الدولي والبنك الأوروبي للاســتثمار وبنوك تجارية على غرار »ســيتي بنك« 

و »ناتاكسيس«( وذلك بعنوان تمويل مشاريع تنموية واستثمارية.

يعــرض هــذا النــوع مــن الضــمان عــلى المصادقــة القانونيــة نظــرا لمــا تتطلبــه اتفاقيــات 
التمويــل والضــمان مــن تعهــدات تعاقديــة ملزمــة للدولــة تتجــاوز الإطــار القانــوني 
العــادي. وفي صــورة إخــلال المقــترض بالتزاماتــه الماليــة تجــاه الممــول الأجنــبي، يــتم 

تفعيــل ضمــان الدولــة بصفــة آليــة.

	ضمــان داخــلي: يســند هــذا الضــمان لفائــدة البنــوك المحليــة بعنــوان تمويــل مشــاريع 
واســتثمارات لفائــدة المؤسســات العموميــة، وبصفــة اســتثنائية يــتم إســناده لتمويــل 

عجــز ســيولة لبعــض المؤسســات الــتي تشهــد صعوبــات ماليــة.

وفي صــورة إخــلال المقــترض بالتزاماتــه الماليــة تجــاه الممــول، لا يــتم تفعيــل ضمــان الدولــة 
إلّا بعــد اســتكمال جميــع مراحــل التتبعــات القضائيــة ضــد المديــن.
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الضمانات الممنوحة من قبل الدولة
يســند ضمــان الدولــة حســب طلبــات المؤسســات العموميــة لتمويــل مشــاريعها. 
ويضبــط قانــون الماليــة مــن كل ســنة المبلــغ الأقــصى لمنــح ضمــان الدولــة )قــدر هــذا 

ــار خــلال ســنوات 2016 و2017 و2018(. ــون دين ــغ بـــ 3000 ملي المبل

ونظــرا للطلبــات المتزايــدة للحصــول عــلى ضمــان الدولة، تم ضمــن قانون المالية لســنة 2019 
 الترفيــع في المبلــغ الأقــصى المرخــص فيــه لمنــح ضمــان الدولــة إلى حــدود 4500 مليــون دينار. 
 وقــد تم الترفيــع فيــه مجــددا ضمــن قانــون الماليــة التكميــلي لســنة 2019 إلى حــدود

 4790 مليون دينار. 

يقــدر هــذا المبلــغ بالنســبة لســنة 2020 بـــ 5000 مليــون دينــار. ومــن المنتظــر أن يــتم 
الترفيــع فيــه ضمــن قانــون الماليــة التعديــلي لســنة 2020 لتلبيــة الطلبــات الإضافيــة مــن قبــل 
المؤسســات العموميــة للحصــول عــلى ضمــان الدولــة خاصــة بســبب التأثــير المبــاشر لجائحــة 

ــا. فــيروس الكورون

 ويــوضح الجــدول المــوالي تطــور منــح ضمــان الدولــة للفــترة الممتــدة مــن ســنة 2017 إلى 
جوان 2020:

الوحدة: مليون دينار

جوان 2017201820192020السنة

3000300047905000المبلغ المرخص بقانون المالية
2659.22592.745894116.4منح ضمان الدولة

1818.2734.92198.71584.9قروض خارجية
841.01857.82390.32531.5قروض داخلية

7783.0---طلبات إضافية للضمان بصدد الدرس
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ــنوات  ــة بالس ــنة 2016 مقارن ــذ س ــل من ــاع متواص ــة في ارتف ــان الدول ــح ضم ــر من ويعت
الســابقة وذلــك نظــرا لـــــ:

	 للبنــوك العموميــة )البنــك الوطــي الفــلاحي و بنــك الإســكان  الطلبــات المتزايــدة 
و الشركــة التونســية للبنــك( لضــمان الدولــة بعنــوان تجســم توصيــات مجامــع التدقيــق 
ــة  ــة بالتعهــدات المالي ــوك خاصــة المتعلق ــق الشــامل لحســابات هــذه البن ــة بالتدقي المكلف
لبعــض المنشــآت والمؤسســات العموميــة تجــاه البنــوك المعنيــة والــتي تواجــه صعوبــات 

ماليــة.

وفيمــا يــلي جــدول يبــين المبالــغ المضمونــة بعنــوان الضمانــات المدرجــة في إطــار عمليــات 
التدقيــق الشــامل للبنــوك العموميــة خــلال الســنوات الأخــيرة:

الوحدة: مليون دينار

2017201820192020البنك
 66.866.273.2-الشركة التونسية للبنك	
 11.1156.7149.6166.8بنك الإسكان	
 868.61141.51570.8-البنك الوطني الفلاحي	

11.11092.11357.71810.8المجموع

رغم أهميــة وحجــم مبالــغ الضــان الممنوحــة لفائــدة البنــوك العموميــة في إطــار هــذه العمليــة، 
فــإن هــذه الضانــات ليــس لهــا تأثــير عــلى الحجــم الفعــلي للديــن باعتبــار أن إمكانيــة تفعيلــه غــير 

واردة خاصــة وأن هــذه الضانــات تســند لمــدة ســنة بعنــوان تعهــدات الســنة المنقضيــة.

	 ضمــان الدولــة لفائــدة البنــك المركزي التوني بعنوان تعهــدات البنك الفرني التوني 
ــدد 35 لســنة 2016  ــون ع ــن القان ــرة 2( م ــك تجســيما لأحــكام الفصــل 19 )الفق و ذل

ــك المركــزي التونــي. ــط النظــام الأســاسي للبن ــق بضب المتعل

فيما يلي جدول يبين المبالغ المضمونة بعنوان تعهدات البنك الفرني التوني:

الوحدة: مليون دينار

2017201820192020

201221258291.7المبلغ المضمون

نظــرا لعــدم البــت النهــائي في وضعيــة البنــك الفرنــي التونــي مــن قبــل لجنــة الإنقــاذ 
ــة  ــة لمواصل ــة الملح ــك للحاج ــك وذل ــذا البن ــة له ــح ضمــان الدول ــف، تواصــل من ــة بالمل المكلف

نشــاطه.
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حجم الدين المضمون
ــل  ــرا لتدخ ــا نظ ــورا ملحوظ ــيرة تط ــلال الســنوات الأخ ــون خ ــن المضم شهــد حجــم الدي
الدولــة لمســاندة المنشــآت العموميــة والمؤسســات العموميــة للحصــول عــلى قــروض بضــمان 
ــة، ولتراجــع  ــة مــن ناحي ــة لإنجــاز مشــاريعها الاســتثمارية وتحســين وضعياتهــا المالي الدول

ــة أخــرى. ــة مــن ناحي ــار مقابــل العمــلات الأجنبي قيمــة الدين

ــع  ــترة 2017-2019 م ــون خــلال الف ــن المضم ــوالي تطــور حجــم الدي يلخــص الجــدول الم
تقديــرات السداســية الأولى لســنة 2020.

الوحدة: مليون دينار

تقديرات201720182019حجم الدين المضمون
 جوان 2020

11302.813719.212714.512548.3الخارجي

75.4 %76.1 %82.1 %82.7 %% من الدين الجملي المضمون

4100.0 2369.02994.23987.5الداخلي 

24.6 %23.9 %17.9 %17.3 %% من الدين الجملي المضمون

13671.816713.416702.016648.3المجموع

14.54 %14.67 %15.84 %14.14 %النسبة من الناتج المحلي الإجمالي
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حجم الدين الخارجي المضمون

 2017 ســنة  دينــار  مليــون   11302,8 بـــ  المضمــون  الخــارجي  الديــن  حجــم   قــدر 
و بــــ 13719,2 مليــون دينــار ســنة 2018 أي بنســبة ارتفــاع تقــدر بــــــــــ%21,4 مردهــا أساســا تدهــور 
ســعر الــصرف للدينــار التونــي ســنة 2018. أمــا بالنســبة لســنة 2019، فقد شهد حجــم الدين الخارجي 
المضمــون تراجعــا بنســبة 7,3 % ليبلــغ 12714,5 مليــون دينــار وذلــك بفضــل التحســن النســبي لســعر 

الــصرف للعملــة المحلية مقابــل العملات العالمية خلال الســنة.

يتــوزع الديــن الخــارجي المضمــون بــين ممولــين في إطــار التعــاون الثنــائي والتعــاون المتعــدد الأطراف 
كمــا يبينــه الرسم البيــاني التالي:

63,9% 36,1%

2017

63,7% 36,3%

2019

65,6% 34,4%

2018

بالنســبة للتعــاون الثنــائي، أصبحــت اليابــان ســنة 2019 أكــر مقــرض للمؤسســات العموميــة 
ــة بحجــم ديــن في حــدود 28,4 % مــن حجــم الديــن الخــارجي المضمــون بعــد أن كانــت   بضــمان الدول
في المرتبة الرابعة ســنتي 2017 و2018. في المقابل، تراجعت إســبانيا إلى المرتبة الثانية بنســبة 22,6 % 

تليهــا كل مــن فرنســا بــــــ17,7 % ثم المملكــة المتحــدة بــــــ16,5 %.

201720182019

بالنســبة للتعــاون المتعــدد الأطــراف، يواصــل البنــك الأوروبي للاســتثمار الانفــراد بالمرتبــة 
الأولى مــن حجــم الديــن الخــارجي المضمــون ضمــن التعــاون المتعــدد الأطــراف وذلــك بنســبة 
48,5 % ســنة 2019، يليــه البنــك الإســلامي للتنميــة بنسبــة 18,3 % ثم الصنــدوق العــربي للإنمــاء 

الاقتصادي والاجتماعي بــــــ13,5 %.
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201720182019

ــن  ــة ســنة 2019 أكــثر مــن نصــف حجــم الدي ــة والصناع ــا، يتصــدر قطــاع الطاق قطاعي
ــة  ــة للشرك ــروض الخارجي ــل حجــم الق ــث يمث ــون أي بنســبة 55,8 %، حي الخــارجي المضم
ــون.  ــارجي المضم ــالي للديــن الخ ــاز 52,2 % مــن الحجــم الإجم ــية للكهربــاء والغ التونس
ــن الخــارجي  ــن حجــم الدي ــبة 12,8 % م ــالي بنس ــاع الم ــة القط ــة الثاني ــرز في المرتب ثم ي
المضمــون، يليــه قطــاع التجهــيز بنســبة 12,3 % والــذي يعتــر في اســتقرار منــذ ســنة 2017. 
ــن 12,4 % إلى  ــر م ــين ســنتي 2017 و2019 ليم ــا ب ــل تراجع ــاع النق ــين يشهــد قط في ح

.% 9,7

يوضح الرسم البياني التالي التوزيع القطاعي لحجم الدين الخارجي المضمون للفترة 2017 - 2019.

201720182019

حســب العمــلات، يهيمــن الأورو عــلى حجم الدين الخــارجي المضمون نظرا لأهمية العلاقات 
الاقتصاديــة للبــلاد التونســية مــع الاتحــاد الأوروبي، إذ يقــدر ســنة 2019 بنســبة 71,6 % من 
 الحجــم الإجمــالي للديــن المضمــون، مسجــلا تراجعــا مقارنــة بســنة 2017 حيث بلــغ 79,8 %. 
في المقابــل، سجــل كل مــن الديــن المضمــون باليــان اليابــاني والــدولار الأمريــي ارتفاعــا 

ــنة 2019. ــوالي 10,3 % و9,9 % س ــلى الت ــلان ع ــا يمث ليصبح



69

201720182019

8%
10,3%

9,9%

71,6

0,2%

4,8%
8,8%

6,2%

79,8%

6,3%
8,4%

10%

75%

0,3% 0,4%

عملات أخرىاليان اليابانيالاورو

الدينار الكويتيالدولار الامريكي

حجم الدين الداخلي المضمون

تطــور حجــم الديــن الداخــلي المضمــون خــلال الفــترة 2017 – 2019 بنســبة 68,3 % ليرتفع 
مــن مبلــغ 2369 مليــون دينــار إلى 3987,5 مليــون دينــار. ويرجــع هــذا التطــور بالأســاس 
 إلى الضمانــات المدرجــة في إطــار عمليــات التدقيــق الشــامل للبنــوك العموميــة والــتي ارتفعت 
مــن 1092,1 مليــون دينــار ســنة 2017 إلى 1810,8 مليــون دينــار ســنة 2019، إضافــة إلى 
الديــون المضمونــة الجديــدة للشركــة التونســية لصناعــات التكريــر وشركــة الخطــوط التونســية 

وفروعها.

يتســم الديــن الداخــلي المضمــون بهيمنــة البنــوك العموميــة عــلى حــوالي ثلــي حجــم هــذا 
الديــن رغم تراجعهــا في الســنوات الأخــيرة مقابــل ارتفــاع حجــم الديــن المضمــون للبنــوك 
ــبة  ــا بالنس ــنة 2019. أم ــنة 2017 إلى 27,9 % س ــن 19 % س ــت م ــتي ارتفع ــة وال الخاص
ــق  ــذي يتعل ــنة 2019 وال ــون 7,3 % س ــه المضم ــغ حجــم دين ــي فيبل ــزي التون ــك المرك للبن

بتغطيــة تعهــدات البنــك الفرنــي التونــي تجاهــه.

201720182019

بنوك خاصةالبنك المركزي التونسيبنوك عمومية

19%

9,3%

71,7%

22%

8,6%

69,4%

22%

8,6%

69,4%

27,9%

7,3%

64,8%
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ــع القطــاعي، يتصــدر قطــاع الفلاحــة والتجــارة عــلى أكــثر مــن خمــي  بالنســبة للتوزي
حجــم الديــن الداخــلي المضمــون بالنســبة للفــترة 2017-2019. ويعــود هــذا أساســا لعمليــات 

ضمــان تعهــدات ديــوان الحبــوب لــدى البنــك الوطــي الفــلاحي. 

ــر  ــة بنســبة 19,9 % ســنة 2019 ويعت ــة والصناع ــاع الطاق ــة قط ــة الثاني ــرز في المرتب ي
ــع  ــاع راج ــذا الارتف ــدر بـــ 13,2 %، ه ــين ق ــنة 2017 ح ــة بس ــي مقارن ــاع تدريج في ارتف
ــوان  ــر بعن ــات التكري ــة التونســية لصناع ــدة للشرك ــة الجدي ــون المضمون بالأســاس إلى الدي
ــة الثالثــة، يسجــل قطــاع النقــل ارتفاعــا  ــاء المــواد البتروليــة. في المرتب تمويــل عمليــات اقتن
في حجــم الديــن المضمــون نظــرا لارتفــاع الاحتياجــات الماليــة لشركــة الخطــوط التونســية 

ــغ نســبة 19,5 %. ــا ليبل وفروعه

يوضح الرسم البياني التالي التوزيع القطاعي لحجم الدين الداخلي المضمون:

201720182019

حســب العمــلات، يمثــل الديــن الداخــلي المضمــون بالدينــار التونــي النســبة الأكــر مــن 
ــن 93,5 % إلى 86,2 %.  ــترة 2017-2019 ليمــر م ــه خــلال الف ــن الداخــلي رغم تراجع  الدي
في المقابــل، ارتفــع حجــم الديــن الداخــلي المضمــون بالعمــلات العالميــة نتيجــة وفــرة الســيولة 
الأجنبيــة بالأســواق المحليــة ســنة 2019، فارتفــع حجــم الديــن بــالأورو مــن 4, %8 إلى 10,6 

% وحجــم الديــن بالــدولار الأمريــي مــن 1,7 % إلى 3,2 %.

201720182019

الدولار الامريكيالاوروالدينار التونسي
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تفعيل ضمان الدولة
 القروض الخارجية المضمونة

بالنســبة للقــروض الخارجيــة، لم تسجــل حــالات إخلال أو تأخير في التســديد من قبل المؤسســات 
المنتفعــة بضــمان الدولــة قبــل ســنة 2017، إلّا أنــه بدايــة مــن ســنة 2018 ظهــرت عــدة صعوبــات 

عــلى مســتوى قــدرة هــذه المؤسســات عــلى تســديد أقســاط قروضهــا الخارجيــة في الآجــال.

وقــد حرصــت مصــالح وزارة الماليــة عــلى دعــوة المنشــآت والمؤسســات العموميــة المذكــورة عــلى 
احــترام آجــال التســديد لتفــادي أي تقصــير مــن شــأنه أن يؤثــر ســلبا عــلى علاقــة الدولــة التونســية 

ومؤسســاتها العموميــة بمقرضيهــا الأجانــب.

ــذه  ــديد ه ــلى تس ــات ع ــذه المؤسس ــاندة ه ــبات لمس ــد المناس ــة في عدي ــت الدول ــا، تدخل  وفعلي
ــة. ــن الخزين ــبقات م ــة أو تس ــروض خزين ــا ق ــا بمنحه ــك إم ــال، وذل ــاط في الآج الأقس

y  ــرض ــنة 2018 بق ــة س ــت في نهاي ــاه: انتفع ــع المي ــتغلال وتوزي ــة لاس ــة الوطني الشرك
خزينــة بقيمــة 10 مليــون دينــار قصــد تســديد قســط قــرض البنــك الأوروبي للاســتثمار. 
وارتفعــت وتــيرة تدخــل الدولــة خــلال ســنة 2019 لمســاندة هــذه الشركــة عــلى الوفــاء 
ــون  ــدره 50 ملي ــغ جمــلي ق ــة بمبل ــروض خزين ــق 3 ق ــن طري ــة ع بالتزاماتهــا الخارجي
ــة أخــرى. أمــا خــلال الســداسي الأول  ــار بهــدف تســديد أقســاط قــروض خارجي دين
ــن  ــار. وم ــون دين ــغ 6 ملي ــة بمبل ــرض خزين ــلى ق ــة ع ــت الشرك ــنة 2020، فتحصل لس
ــة  ــات المالي ــة نظــرا لتدهــور التوازن ــروض الخزين المنتظــر أن يتواصــل الالتجــاء إلى ق

للشركــة.

y  ــلى مســتوى تســديد ــات ع ــة صعوب ــه الشرك ــات الســيارة: تواج ــس الطرق ــة تون شرك
مــن  الثانيــة  السداســية  مــن  بدايــة  الآجــال  في  المضمونــة  الخارجيــة  القــروض 
ســنة 2018 نتيجــة اختــلال توازناتهــا الماليــة بســبب تراجــع قيمــة الدينــار مقابــل 
معالــم  في  بالترفيــع  الخاصــة  الاتفاقيــات  تطبيــق  وعــدم  الأجنبيــة  العمــلات 
الاســتغلال.  حــيز  دخولهــا  المــرمج  الســيارة  الطرقــات  إيــرادات  وتأخــر  المــرور 
الخزينــة  مــن  تســبقة  عــلى   2018 ســنة  نهايــة  في  الشركــة  تحصلــت   ولذلــك 
بمبلــغ 30 مليــون دينــار، إضافــة إلى مبلــغ 40 مليــون دينــار خــلال السداســية الأولى 
مــن ســنة 2019 لتســديد أقســاط قــروض خارجيــة. وقــد سجلــت الشركــة تأخــيرا في 
تســديد أقســاط القــروض الخارجيــة خــلال السداســية الأولى لســنة 2020. ولذلــك، تم 

منحهــا تســبقة مــن الخزينــة بمبلــغ 41,9 مليــون دينــار مــوفى شهــر جــوان 2020.

y  ــنة ــة س ــة في بداي ــت الشرك ــولاذ«: اقترض ــد »الف ــة الحدي ــية لصناع ــة التونس الشرك
2020 مــن البنــوك التونســية مبلــغ قــدره 2 مليــون دولار أمريــي وذلــك للإيفــاء بتعهــدات 

الشركــة تجــاه البنــك الإســلامي للتنميــة.

y  الشركــة الوطنيــة للســكك الحديديــة التونســية: بهــدف تســديد قســط قرضهــا مــع البنــك
الصيــي في الآجــال، وبدايــة مــن ســنة 2018، تلتجــئ الشركــة ســنويا إلى تســبقات 

الخزينــة.
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y  الشركــة التونســية للملاحــة: لتســديد قســط قــرض خــارجي مضمــون خــلال الســداسي
الأول لســنة 2020، تحصلــت الشركــة عــلى قــرض خزينــة بمبلــغ 22 مليــون دينــار. 

y  شركــة الخطــوط التونســية: لتســديد قســط قــرض خــارجي مضمــون خــلال الســداسي
الأول لســنة 2020، تحصلــت الشركــة عــلى قــرض خزينــة بمبلــغ 8,8 مليــون دينــار.

القروض الداخلية المضمونة

فيما يخص القروض الداخلية، لا يتم تفعيل ضمان الدولة بصفة آلية. وبالتالي لا يتم الالتجاء 
 لتفعيــل الضــمان إلّا في إطــار قوانــين ماليــة )تطبيق الفصل 24 من قانون المالية لســنة 1999( 

أو تطبيقا لقرارات جلسات عمل وزارية )على غرار قروض الديوان الوطي للزيت(.

وتتوزع مبالغ تفعيل ضمان الدولة خلال الفترة -2017جوان 2020 كما يلي:

الوحدة: مليون دينار

جوان 2017201820192020

10.57.58.43.7مبلغ تفعيل ضمان الدولة

بالنسبة لسنة 2019، تم تفعيل ضمان الدولة كالتالي:

y .الديوان الوطي للزيت                    : 7.4 مليون دينار

y  .الفصل 24 من قانون المالية لسنة 1999: 1 مليون دينار

أما بالنسبة للسداسية الأولى لسنة 2020، فيتوزع مبلغ تفعيل ضمان الدولة كالتالي:

y .الديوان الوطي للزيت                    : 3.6 مليون دينار

y .الفصل 24 من قانون المالية لسنة 1999: 0.1 مليون دينار

وبســبب جائحــة فــيروس كورونــا ونظــرا لتراجــع مداخيــل المؤسســات العموميــة خــلال ســنة 
2020، مــن المنتظــر أن ترتفــع وتــيرة طلبــات هــذه المؤسســات لتفعيــل ضمــان الدولــة.

وقصــد تفــادي تفعيــل ضمــان الدولــة الخــارجي أو الداخــلي، يقــترح إيجــاد الحلــول 
ــق: ــلا عــن طري ــك مث ــة وذل ــة للــشركات العمومي ــات المالي ــة لإعــادة التوازن والإصلاحــات الكفيل

إعــادة هيكلــة المؤسســات العموميــة الــتي تواجــه صعوبــات ماليــة وذلــك مثــلا مــن خــلال  	
ــات المســداة(  ــل الخدم ــح ومقاب ــال واســتخلاص مســتحقات )من ــع في رأس الم الترفي

هــذه المؤسســات تجــاه الدولــة. 

إقــرار الترفيــع التدريجــي والمتواصــل لتعريفــات إســداء الخدمــات لبعــض المؤسســات  	
العموميــة كالشركــة الوطنيــة لاســتغلال وتوزيــع الميــاه وشركــة تونــس الطرقات الســيارة 

وشركات النقــل العمــومي.

الحوكمة في تسيير هذه المؤسسات. 	



القسم الرابع :
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تداعيات جائحة كورونا على المديونية
ــيروس  ــاء ف ــر إنتشــار وب ــيرا للمشهــد الإقتصــادي عــلى إث ــت ســنة 2020 تغــيرا كب عرف
كورونــا المســتجد، حيــث تحولــت الأزمــة الصحيــة الــتي عرفــت بدايتهــا في الصــين إلى أزمــة 
ــة.  وقــد كان  ــة والإجتماعي ــاة الإقتصادي ــة ألقــت بضلالهــا عــلى مختلــف جوانــب الحي عالمي
للإجــراءات الصحيــة الضروريــة الــتي أتخــذت لإحتــواء الفــيروس تأثــير كبــير عــلى النشــاط 
الإقتصــادي ليدخــل بذلــك الاقتصــاد العالمــي في مرحلــة ركــود أعمــق مــن تلــك الــتي شهدهــا 
ــة  ــرن المــاضي و خــلال الأزمــة المالي ــات الق خــلال فــترة الكســاد العالمــي الكبــير في ثلاثين

العالميــة في ســنة 2008 2 . 

ــير وخــلال  ــا تتجــلى بشــل كب ــة لتفــي جائحــة كورون ــب الإقتصادي ــدأت العواق ــد ب وق
فــترة وجــيزة حيــث أصيبــت حركــة التجــارة العالميــة بالشــلل نتيجــة تقلــص الطلــب الخــارجي 
وتباطــؤ الإنتــاج، كمــا سجــل القطــاع الســياحي خســائر فادحــة عقــب إغــلاق الــدول حدودهــا 
وتعطــل حركــة الملاحــة الجويــة والبحريــة، هــذا إضافــة إلى الهبــوط الحــاد في أســعار النفــط 
ــدان المصــدرة  ــة لمنظمــة البل ــدان المنتمي ــدرة البل ــي وعــدم ق ــب العالم ــر ضعــف الطل عــلى إث
للنفــط والبلــدان الرئيســية الأخــرى المنتجــة للنفــط التوصــل لإتفــاق حــول تخفيــض الإنتــاج 

في الوقــت المناســب قصــد إعــادة التــوازن إلى الســوق. 

ــع  ــدة م ــت بش ــيرة تعمق ــة كب ــات إقتصادي ــية تحدي ــلاد التونس ــه الب ــا، تواج ــن جانبه وم
إنتشــار وبــاء فــيروس كورونــا المســتجد، وينتظــر أن يشهــد نمــو الإقتصــاد الوطــي لســنة 
2020 إنكماشــا حــادا بـــ 7.7 % نتيجــة تراجــع النشــاط في جــل القطاعــات وضعــف حجــم 
ــلاد  ــتقلال الب ــذ إس ــو من ــه النم ــتوى يسجل ــو أدنى مس ــة؛ وه ــة الخارجي ــادلات التجاري المب

التونســية في 1956.

 ويتوقــع أن تــؤدي أزمــة كورونــا وعواقبهــا الماليــة والإقتصاديــة إلى زيــادة كبــيرة في عجــز 
الميزانيــة وتراجــع مــوارد الدولــة. حيــث يمثــل تفــي فــيروس كورونــا المســتجد عبــا إضافيــا 
على محفظة الدين العمومي لا سيما وأن الإجراءات المتخذة وتداعياتها على المالية العمومية     
ــاتج  ــة مــن الن ــالي نســبة المديوني ــن وبالت ــاع حجــم الدي ــؤدي إلى إرتف ــات العامــة ت والتوازن
المحــلي الإجمــالي، ويتوقــع أن تتجــاوز عتبــة 80 % نهايــة ســنة 2020. ونظــرا لهيمنــة الديــن 
العمــومي الخــارجي عــلى محفظــة الديــن العمــومي وصعوبــة تعبئة مــوارد وتمويــلات خارجية 
إضافيــة عــلى مســتوى الأســواق العالميــة خاصــة في هذه الظرفيــة؛ وقع اللجوء أساســا للدين 
الداخــلي لــدعم جهــود الدولــة لتوفــير التمويــل المطلــوب لمواجهــة هــذا الوبــاء. وقــد تم سحــب 
 موارد إقتراض داخلية في حدود 4124.5 م د خلال السداسية الأولى من سنة 2020 مقابل

 2400 م د مقدرة أوليا لكامل السنة في قانون المالية.

وتســتمر حالــة الضبابيــة حــول تأثــير جائحــة كورونــا عــلى الماليــة العموميــة وإذ كان 
الإقتصــاد ســيتعافى برعــة أم أن الأزمــة ســتلقي بضلالهــا لفــترة أطــول، لكــن تبــى 
ــيز الإقتصــاد والنهــوض بالإســتثمار وضمــان  ــة عامــلا أساســيا لتحف الإصلاحــات الهيكلي

ــومي. ــن العم ــة الدي ديموم

2 تقرير افاق الاقتصاد العالمي لصندوق النقد الدولي )افريل 2020(
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الإصلاحات
إحداث الوكالة التونسية للخزينة:

عرفــت البــلاد التونســية خــلال الســنوات العــشر الأخــيرة إرتفاعــا ملحوظــا في المديونيــة 
العموميــة، حيــث ارتفعــت نســبة المديونيــة مــن إجمــالي النــاتج المحــلي مــن 44.6 % ســنة 
2011 إلى 72.51 % ســنة 2019 و ارتفــع حجــم الديــن العمــومي مــن 28778.9 مليــون 
دينــار ســنة 2011 إلى 82554.4 مليــون دينــار ســنة 2019 و ذلــك في ظــل ظــرف اقتصــادي 
صعــب عــلى المســتويين المحــلى و العالمــي ممــا أدى إلى ارتفــاع مــؤشر المخاطــر المرتبطــة 
خاصــة بإعــادة التمويــل حيــث توجــد صعوبــة في تعبئــة المــوارد مــن الســوق الماليــة المحليــة 
النــاتج أساســا عــن ضعــف الادخــار المحــلي و صعوبــة في تعبئــة المــوارد مــن الســوق الماليــة 
ــل )إرتفــاع نســب  ــة نظــرا لتــدني الترقــم الســيادي ممــا ينعكــس عــلى كلفــة التموي العالمي

الفائــــدة( و مــدة الســداد )مــدة ســداد أقــل مــن 7 ســنوات(.

ــة  ــوارد الضروري ــة الم ــات في تعبئ ــة تحدي ــة العام ــلى الخزين ــة ع ــذه الوضعي ــرض ه وتف
ــة ومســتوى مخاطــر المقبولــين بمــا يمكــن مــن القــدرة عــلى  لتمويــل حاجيــات الدولــة بكلفـــ

ــه. ــلى ديمومت ــاظ ع ــومي والحف ــن العم التحــم في مســتوى الدي

وتبعــا لذلــك بــرزت الحاجــة الملحــة إلى تطويــر آليــات التــصرف في الديــن العمومــــــي في 
ــة وأســاليب  ــات البشري ــث دعم الإمكان ــن حي ــك م ــعي وكذل ــاتي والتشري ــه المؤسســــ جانبي
ــة  ــامج إصلاحــات المالي ــك ضمــن برن ــة، وذل ــير الدولي ــع المعاي ــل المعتمــدة لتتمــاشى م العم
العموميــة والــتي شملــت تحديــث القانــون الأســاسي للميزانيــة والــشروع في إعــداد نظــام 
محاســبي جديــد للدولــة كمــا يعــد كذلــك أحــد طلبــات المؤسســات الماليــة العالميــة والمحليــة 

ــة. ــرامج إصلاحي ــث إدارة الديــن ضمــن عــدة ب فقــد تم إدراج مــشروع تحدي

وتعود أسباب مراجعة الإطار المؤسساتي للتصرف في الدين إلى:

	 التوجــه العالمــي الجديــد إلى عدم اعتبار الدين العمومي كإحدى أدوات تحقيق السياســة
النقديــة أو لتمويــل الميزانيــة بــل اعتبــاره نظــام مســتقل في السياســة الإقتصاديــة لأي 

بلــد يأخــذ بعــين الإعتبــار عنــد ضبــط السياســة العامــة للماليــة العمومية.

	 عــدم وجــود برنــامج واســتراتيجية للديــن عــلى المــدى القصــير والمتوســط ملزمة ومســندة
ــة باحترامهــا وتضبــط مســؤولية  ــع الأطــراف المتداخل إلى إطــار قانــوني يــح لجمي

تحقيــق أهدافهــا 

	 ــل ــن ممــا يســتوجب توحيدهــا في هي ــة التــصرف في الدي ــين في عملي ــدد المتدخل تع
مختــص يعهــد إليــه عــلى الأقــل ضمــان التنســيق بــين مختلــف الهيــاكل المتدخلــة وتجميع 
المعلومــات وتوزيعهــا مــع تحديــد مجــال تدخــل كل طــرف بصفــة دقيقــة وضبــط علاقتــه 

مــع بقيــة الهيــاكل.

	 الإتجــاه نحــو التــصرف في محفظــة الديــن بهــدف التخفيــض في التكلفــة والمخاطــر إذ
أن التــصرف في الديــن لم يعــد مجــرد تســديد خدمــة الديــن فقــط بــل عمليــة ترتكــز عــلى 

ضبــط إســتراتيجية تقــوم على المعـــادلة بــين الكلفــــــة والمخاطر.
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	 ضمــان النجاعــة والمردوديــة للهيــل المتــصرف في الديــن مــن الناحيــة العملياتيــة
ــة  ــات بنكي ــن هي بالأســاس عملي ــصرف في الدي ــات الت ــار أن عملي ــة باعتب والإجرائي
وعمليــات ســوق تســتوجب توفــر خــرات وكفــاءات في مجــال تحليــل المخاطــر، وأســواق 
المــــال والــصرف وإدارة العمليـــــات البنكيــة )بيــع / شراء/ تغطيــة/ مقايضــة..( والتدخل 

ــة. ــد بالإجــراءات الإداري بالرعــة والنجاعــة اللازمتــين دون التقي

	 غيــاب المنهــج التحليــلي للوضــع المــالي وعــدم الإعتمــاد عــلى نظــام الترقــم والاســتناد
ــح  ــل من ــة قب ــة للمؤسســات العمومي ــة المالي ــن الصلاب ــد م ــاس للتأك إلى مــؤشرات القي

ضمــان الدولــة أو متابعــة المخاطــر المتصلــة بالديــون المحتملــة.

	 الرفــع مــن مردوديــة الحســاب الجــاري للخزينــة والتــصرف في رصيــده بمــا يمكــن مــن
تثمينــه وضمــان توفــر الســيولة اللازمــة لتغطيــة النفقــات.

	 ــا وخاصــة تنشــيط الســوق ــة عليه ــثر ديناميكي ــاء أك ــة وإضف ــر الســوق الداخلي تطوي
الثانويــة للرقــاع بتطويــر النظــام التشريــعي وإدخــال أدوات ماليــة جديــدة تــح 

بالتدخــل المبــاشر للخزينــة بالســوق.

	.غياب إطار تشريعي للتصرف النشيط في عمليات الدين

	 غيــاب إطــار قانــوني يضبــط شروط واجــراءات منح ضمــان الدولة للمؤسســات العمومية
وكذلــك إســنادها قــروض وتســبيقات الخزينة وقروض العنــوان الثاني.

	ــة وتوظيفــه ــد الحســاب الجــاري للخزين  فــراغ تشريــعي لم يمكــن مــن اســتغلال رصي
 والتصرف فيه. 

	 عــدم ملائمــة الإطــار المؤسســاتي الحــالي )إدارة عامــة( مــع هيكلــة المؤسســات الماليــة
ــث لا يعكــس النظــام الهيكلــي  ــة، حي ــات الخزين ــون وعملي ــة بالتــصرف في الديـ المعني
لــلإدارة العامــة للتــصرف في الديــن والتعــاون المــالي أهمية البعد التحليلي واســتشراف 

المخاطــر المتصلــة ســواءا بالتــصرف في ديــن الدولــة أو الديــون المحتملــة.

	 عــدم توفــر الكفــاءات اللازمــة في بعــض الإختصاصــات كمحلــلي المخاطــر الماليــة
وعمليــات الترقــم ودراســة أســواق المــال العالميــة وعمليــات الإصــدار بهــذه الأســواق 
ــام  ــدولي الع ــون ال ــالي والقان ــون المــــ ــرات في مجــال القان ــاب خ ــة إلى غي بالإضاف
والــذي يتطلــب اســتقطاب خــرات مــن القطــاع المــالي والبنــي والقانــوني مــع ضمــان 
تحفــيزهم ماديــا وهــو مــا لا يمكــن حاليــا تحقيقــه باعتبــار عــدم مرونــة قانــون الوظيفــة 

ــة في هــذا المجــال. العمومي

	 غيــاب البنيــة التحتيــة الملائمــة للتــصرف في عمليــات الخزينــة أو عمليــات الديــن كغيــاب
نظــام معلومــاتي مندمـــج ونظــام مســاعد لأخــذ القــرار وقاعــة عمليــات ماليــة.

ــال  ــرب الآج ــة في اق ــة مالي ــة عمومي ــداث مؤسس ــشروع إح ــزل م ــار يت ــذه الإط وفي ه
)قبــل نهايــة ســنة 2020( تسمــى »الوكالــة التونســية للخزينــة« تتمتــع بالاســتقلالية القانونيــة 
والماليــة مــع ضمــان رقابــة الدولــة عــلى أعمــال الوكالــة باعتبــار أن ديــون الدولة ديون ســيادية 
ــع  ــل تتمت ــرة الحســابات وبالمقاب ــة دائ ــصرف إلى رقاب ــات الت ــالي ســتخضع كل عملي وبالت
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الوكالــة باســتقلالية أكــثر في ضبــط سياســة التدايــن وتتمتــع بالمرونــة اللازمــة مــن الناحيــة 
ــة،  ــم المعلوماتي ــر النظ ــداب الخــرات، تطوي ــث انت ــن حي ــة )م ــة والتنفيذي ــة والإجرائي العملي

إتمــام العمليــات البنكيــة بالرعــة والوقــت اللازمــين..(. 

الاقتصـــاد   وزارة  و  التونســـي  المركـــزي  البنـــك  بيـــن  إتفاقيـــة   إبـــرام 
و الماليـــة و دعم الإستثمار متعلقة بإطار التصرف في سيولة الخزينة:

ــين كل  ــة، ب ــيولة الخزين ــصرف في س ــار الت ــة بإط ــة متعلق ــرام إتفاقي ــشروع إب ــدرج م ين
ــة و دعم الاســتثمار، في إطــار  ــزي التونــي و وزارة الاقتصــاد و الماليـــ ــك المرك ــن البن م
المعونــة الفنيــة المقدمــة مــن صنــدوق النقــد الــدولي لفائــدة الإدارة العامــة للتــصرف في الديــن 

ــعاون المــــالي والمخصصــة »للتــصرف في ســيولة الخزينــة«.  والتـــ

ــوني لتنظــم التــصرف في ســيولة  ــة إلى إرســاء أســاس قان ــة الفني ــذه المعون وتهــدف ه
الخزينــة وتحديــد الأطــراف المتدخلــة قصــد تحســين جــودة تقديــرات ســيولة الخزينــة وتفــادي 

الضغوطــات الــتي يشهدهــا الحســاب الجــاري للخزينــة.

ولمزيــد تحســين توقعــات رصيــد الحســاب الجــاري وفي انتظــار توقيــع الاتفاقيــة بــين البنــك 
المركــزي التونــي و وزارة الاقتصــاد و الماليـــــة و دعم الاســتثمار، تم إحــداث لجنــة خاصــة 
بالتــصرف في ســيولة الخزينــة بمقــرر ممــى مــن طــرف وزيــر الماليــة في 21 مــارس 2019 
مــن دورهــا ان تجتمــع دوريــا لطــرح مختلــف المشــاريع و الأنشــطة المتعلقــة بالتــصرف في 

ســيولة الخزينــة، ومــن أهم المهــام الموكلــة لهــذه اللجنــة:  

	،متابعة وتحليل التقديرات والانجازات المتعلقة بسيولة الخزينة

	،النظر في منح تسبقات وقروض الخزينة للمؤسسات والمنشآت العمومية

	 متابعــة حاجيــات المؤسســات والمنشــآت العموميــة بخصــوص التعهــدات الماليــة الخاصــة
بالــدعم والمنــح المرسمــة بقانــون الماليــة ومتابعــة وضعيــة ســيولتها وإيداعاتهــا بالخزينــة،

	 إقــتراح مجموعــة مــن الإجــراءات الكفيلــة لتوفــير الســيولة الضروريــة لتغطيــة حاجيــات
الحســاب الجــاري للخزينــة. 





الملاحق
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الملحق 1 : توزيع حجم الدين العمومي الخارجي حسب المقرضين

2019 2018 2017
% بالمليون دينار % بالمليون دينار % بالمليون دينار

%48.7 28578.0 %50.0 30145.7 %49.8 23344.0 القروض متعددة الاطراف
%13.1 7689.1 %13.71 8267.8 %14.95 7000.3 البنك الافريقي للتنمية
%16.1 9456.9 %16.84 10149.3 %15.87 البنك الدولي للانشاء و التعمير 7433.5
%8.3 4919.7 %9.45 5696.2 %8.81 4128.0 صندوق النقد الدولي
%2.7 1617.3 %3.03 1827.9 %3.58 1677.2 بنك الاستثمار الاوروبي
%2.7 1604.0 %2.79 1682.6 %2.57 1204.1 الصندوق العربي للإنماء الاقتصادي والاجتماعي
%4.2 2514.0 %2.85 1714.0 %3.13 1467.7 الاتحاد الاوروبي
%0.4 242.7 %0.43 262.1 %0.47 221.5 البنك الاسلامي للتنمية 
%0.6 377.1 %0.62 372.6 %0.13 62.9 صندوق النقد العربي
%0.0 37.7 %0.08 50.0 %0.11 49.7 منظمة الدول المصدرة للنفط
%0.1 102.2 %0.17 99.9 %0.16 75.4 الصندوق الدولي للتنمية الزراعية
%0.0 5.5 %0.02 9.7 %0.02 11.4  المؤسسة الدولية للتنمية
%0.0 11.7 %0.02 13.7 %0.03 12.4 الدول الإسكندنافية 

%15.7 9227.9 %13.3 7992.8 %14.3 6700.0 القروض الثنائية
%4.4 2592.7 %4.58 2764.9 %5.51   2581.8 فرنسا
%1.7 1009.9 %1.96 1183.2 %2.21 1034.1 اليابان
%1.0 619.8 %1.15 689.6 %1.23 574.7 الجزائر 
%1.4 845.2 %1.51 910.9 %1.61 754.6 ايطاليا
%3.4 2030.5 %0.99 596.2 %0.86 403.8 العربية السعودية
%0.0 0.0 %0.00 0.0 %0.26 122.8 تركيا
%0.4 280.5 %0.5 299.8 %0.52 245.6 ليبيا
%1.8 1111.5 %1.24 748.5 %0.69 321.0 المانيا
%0.4 236.5 %0.40 242.9 %0.40 189.4 الكويت
%0.1 65.8 %0.14 83.3 %0.18 82.1 اسبانيا
%0.1 63.5 %0.13 78.3 %0.15 71.5 بلجيكيا
%0.1 74.9 %0.13 80.8 %0.14 67.0 الامارات
%0.0 30.3 %0.06 38.1 %0.09 40.2 كندا 
%0.0 25.1 %0.06 35.1 %0.08 35.8 الولايات المتحدة الامريكية
%0.0 33.2 %0.06 38.1 %0.07 33.3 قطر
%0.0 10.1 %0.02 14.9 %0.03 15.9 كوريا الجنوبية
%0.0 7.4   %0.02 9.5 %0.02 9.3 سويرا
%0.1   65.0 %0.12 71.0 %0.09 40.5 النمسا
%0.0 2.8  %0.01 5.6 %0.01 4.9 الصين
%0.2   123.3 %0.17 102.1 %0.15 71.8 قروض الشراء

%35.6 20799.2 %36.7 22129.4 %35.8 16788.7 الاسواق المالية العالمية  
%13.9 8133.6 %18.08 10898.1 %19.06 8926.8 الدولار 
%13.18 7966.1 %9.95 5998.8 %7.83 3669.1 الاورو

%8.5 4966.4 %8.68 5232.5 %8.95 4192.7 اليان الياباني

%100.0 58605.1 %100.0 60267.9 %100.0 46832.7 الدين العمومي الخارجي
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الملحق 2: توزيع حجم الدين العمومي الخارجي حسب العملات

2019 2018 2017

بالمليون دينار بالمليون دينار بالمليون دينار

العملة

52.82% 30957.0 %48.67 29336.7 %47.35 22173.9 الاورو

23.55% 13802.5 %26.22 15802.5 %28.29 13247.9 الدولار 

10.19% 5976.3 10.64% 6415.6 % 11.16 5226.8 اليان الياباني

9.15% 5364.1 10.18% 6135.3 % 9.06 4245.2 وحدة حقوق السحب الخاصة 

0.05% 30.3 0.06% 38.1 % 0.09 40.2 الدولار الكندي 

%0.004 2.8 0.01% 5.6 % 0.01 4.9 اليوان الصيي

%0.02 10.1 0.02% 14.9 % 0.03 15.9 الوون الكوري الجنوبي

%2.93 1719.4 2.95% 1775.5 % 2.84 1332.1 الدينار الكويتي

%1.07 628.1 0.99% 596.2 0.86% 403.8 الريال السعودي

0.012% 7.4 0.016% 9.5 0.02% 9.3 الفرنك السويري

%0.09 52.4 0.09% 56.9 0.1% 47.4 الدرهم الإماراتي

0,00% 0.0 0.00% 0.0 0.00% 0.0 الجنيه الإسترليي 

%0.09 54.7 0.13% 81.0 0.18% 85.3 الدينار العربي الحسابي

%100.0 58605.1 %100.0 60267.9 %100.0 46832.7 الدين العمومي الخارجي
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الملحق 3: تطور حجم الدين المضمون
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الإطار المفاهيمي:
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الاصدارات على السوق المالية العالمية
 Emissions sur le Marché Financier

International
The International Financial Market

إصــدارات رقاعيــة مصــدرة بالأســواق العالميــة )لــأورو، 
للــدولار...( والأســواق المحليّــة )اليانــي، ســاموراي ...(

حجم/ قائم الدين:
Encours de le Dette

Outstanding Debt
 هو اجمالي الدين المستحق.

خدمة الدين:
Service de la Dette

 Debt Service
جملــة المدفوعــات الســنوية المتعلقــة بــل مــن أصــل 
الديــن والفائــدة. وتتمثــل خدمــة الديــن الفعليــة في 
مجموعــة المدفوعــات الــتي يــتم أداؤهــا للوفــاء بالــتزام 
الديــن، بمــا في ذلــك أصــل الديــن والفائــدة وأي رســوم 

ــرة.  ــات المتأخ ــلى المدفوع ع

دين عمومي:
Dette Publique 

Public Debt
للحكومــة  الأساســية  الماليــة  الالتزامــات  مجمــوع   

المقيمــين. ولغــير  لمقيمــين  والمســتحقة  المركزيــة 

دين خارجي:
Dette Extérieure 

Foreign Debt
 مجمــوع التزامــات الديــن للحكومــة المركزيــة المســتحقة 
ــون الديــن الخــارجي عــادة مــن  ــين. ويتك ــير المقيم لغ
الديــن متعــدد الأطــراف، الديــن الثنــائي والقــروض 

ــة. ــة العالمي ــلى الاســواق المالي ع

دين داخلي:
Dette Intérieure 

Domestic Debt
ــة المســتحقة  ــة المركزي ــن للحكوم ــات الدي ــة التزام  جمل

ــس الاقتصــاد. ــن في نف لمقيمــين اخري

دين ثنائي:
Dette Bilatérale

Bilateral Debt
 يعتــر الديــن الثنــائي الديــن المــرم في إطــار التعــاون 
الثنــائي مــع بقيــة الــدول وكذلــك مــع المؤسســات الماليــة 
الحكوميــة والصناديــق الحكوميــة الاجنبيــة، اضافــة الى 

البنــوك الأجنبيــة.

دين قصير الأجل:
 Dette à court terme

Short Term Debt
هــو الديــن الــذي يبلــغ أجــل اســتحقاقه أقــل مــن ســنة 

واحــدة.

دين متوسط وطويل المدى:
Dette à moyen et long terme

Medium and Long term Debt
هــو الديــن الــذي يبلــغ اجــل اســتحقاقه ســنة واحــدة او 

أكثر.

دين متعدد الأطراف/ قروض متعددة 
الاطراف:

Dette Multilatérale
Multilateral Debt

يمثــل الديــن المتعــدد الأطــراف مجموع القــروض المرمة 
مــع المؤسســات الماليــة الدوليــة متعــددة الأطــراف مثــل 
صنــدوق النقــد الــدولي والبنــك الــدولي، وكذلــك مــع 
بنــوك التنميــة متعــددة الأطــراف )مثــل البنــك الاســلامي 

للتنميــة والبنــك الأوروبي للاســتثمار(.

رقاع الخزينة:
Bons de Trésor

Treasury Bill/ Treasury Bond/Treasury Note
هي أداة لتمويــل خزينــة الدولــة، تتمثــل في ســندات 
اقــتراض غــير ماديــة تعــي حــق التمتــع بقيمتهــا 
لفــترة معينــة وتكتتــب مــن طــرف المختصــين في رقــاع 
الخزينــة في حســابات مفتوحــة لــدى الشركــة التونســية 
للمقاصــة. تصــدر الإدارة العامــة للتــصرف في الديــن 

والتعــاون المــالي نوعــان مـــن رقــاع الخـــزينة:
 رقــاع الخزينــة القابلــة للتنظــير و رقـــاع الخزينــة 

المــدى. القصــيرة 
• رقــاع الخزينــة القابلــة للتنظــير: يقــع إصدارهــا 
عــن طريــق مناقصــات شهريــة بمبلــغ اسمــي 
1000 د لمــدّة تســاوي أو تفــوق الســنتين و يتمثــل 
التنظــير في ربــط اصــدار جديــد برقــاع مماثلــة 

مصــدرة ســابقا.       
• رقــاع الخزينــة قصــيرة المــدى : يقــع إصدارهــا 
ــغ اسمــي  ــق مناقصــات بمبل أســبوعيا عــن طري

1000 د ولمــدّة 13 – 26 – 52 أســبوع

ضمان الدولة:
Garantie de l’Etat 

Guaranteed Debt
 هــو أن تحــل الدولــة محــل المديــن )المنشــأة أو المؤسســة 
العموميــة( في جميــع التزاماتــه الماليــة والتعاقدية. حيث 
أنــه وفي صــورة إخــلال المقــترض بتعهداتــه )الكليــة 
أو الجزئيــة( تجــاه المقــرض، تلــتزم الدولــة بالإيفــاء 

وخــلاص جميــع المبالــغ المتخلــدة بذمتــه.
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ضمان داخلي:
Garantie Intérieure

 Domestic Guarantee
هــو مجمــوع التزامــات الديــن بضــمان مــن الدولــة تجــاه 
الممولــين المحليــين والممنــوح لفائــدة المنشــآت العموميــة 

والمؤسســات العموميــة غــير الإداريــة.

ضمان خارجي: 
Garantie Extérieure
Foreign Guarantee

 يســند هــذا الضــمان لفائــدة ممولــين أجانــب )مؤسســات 
ماليــة دوليــة مثــل البنك الــدولي والبنك الأوروبي للاســتثمار 
وبنــوك تجاريــة مثــل »ســيتي بنــك »- »ناتاكســيس«( وذلــك 

بعنــوان تمويــل مشــاريع واســتثمارات.

صكوك
Sukuk

ــائعة  ــا ش ــل حصص ــداول تمث ــة للت ــة قابل  هي أوراق مالي
ومتســاوية القيمــة في ملكيــة موجــودات قائمــة فعــلا أو 
ســيتم إنشــاؤها مــن أعيــان أو منافــع أو خدمــات أو حقــوق 
أو خليــط مــن الأعيــان والمنافــع والخدمــات والنقــود والديون 
مــن حصيلــة الاكتتــاب وتصــدر في إطــار عقــد وفــق المعايير 

الشرعيــة وعــلى أســاس قاعــدة الغــم بالغــرم.

قروض الخزينة
Prêts du Trésor

ــح  ــة بمن ــر المالي ــة كل ســنة لوزي ــون المالي  يرخــص قان
قــروض مــن مــوارد الخزينــة الى المؤسســات العموميــة 
في حــدود اعتمــادات يقــع التنصيــص عليهــا صلــب 
قانــون الماليــة وذلــك قصــد مجابهــة نفقــات اســتعجالية 

ــذه المؤسســات. ــت في ســيولة ه أو ســد عجــز مؤق

مختصين في رقاع الخزينة
)Spécialistes enValeurs du Trésor )SVT(

Primary Dealers
في  الخزينــة،  رقــاع  في  المختصــين  مهمــة  تتمثــل 
ــة وفي ضمــان  ــاع الخزين المشــاركة في مناقصــات رق
تداولهــا وســيولتها. اذ يــتم الاكتتــاب في رقــاع الخزينــة 
عــن طريــق مناقصــات يقــدم فيهــا العــروض مختصــون 
في رقــاع الخزينــة قامــوا مســبقا بإمضــاء كــراس 
الــشروط المصــدر بمقــرر مــن وزيــر الماليــة. ويــتم اختيار 
المختصــين في رقــاع الخزينــة مــن بــين البنــوك ووســطاء 
البورصــة الاشخــاص المعنويــين وكذلــك المؤسســات 
ــية للمقاصــة. ــة التونس ــين في الشرك ــة والمنخرط المالي

قروض خارجية معاد إقراضها
Prêts extérieurs rétrocédés

Assignement Agreement in Loan Form
وهي القــروض الخارجيــة الــتي تعيــد الدولــة إقراضهــا 
لتمويــل  العموميــة  والمؤسســات  الــشركات  إلى 

اســتثماراتها.

قروض العنوان الثاني لميزانية الدولة 
Prêts Titre II du budget de l’Etat

 وهي قــروض ممنوحــة بموجــب اعتمــادات بالعنــوان 
ــل المشــاريع المدرجــة في  ــة لتموي ــة الدول ــاني لميزاني الث

ــة. ــة الدول ميزاني

قروض على الصناديق الخاصة للخزينة
Crédits des Fonds spéciaux du trésor

Credits on Special Treasury Funds
هي القــروض الممنوحــة بشــل رئيــي مــن مــوارد 
صنــدوق إعــادة هيكلــة المؤسســات ذات المســاهمات 
للمؤسســات العموميــة )FREP( للمســاهمة في خطــط 

ــذه المؤسســات.  ــادة هيكلــة ه إع

مخاطر سعر الرف:
Risque de change 

Exchange Rate Risk
مخاطــر خاصــة بالديــن المحــرر او المــؤشر بعمــلات 
اجنبيــة وناتجــة عــن تقلــب اســعار صرف هــذه العمــلات 

مقابــل العملــة المحليــة )الدينــار(.

مخاطر سعر الفائدة:
Risque de Taux d'Intérêt

Interest Rate Risk
يشــير الى المخاطــر الناتجــة عــن التقلبــات في اســعار 
ــة خدمــة  ــر عــلى تكلف ــتي تؤث ــدة في الاســواق وال الفائ

الديــن
 وعلى تكلفة الاصدارات الجديدة.

مخاطر إعادة التمويل
Risque de Refinancement

Refinancing Risk
تشــير للمخاطــر الــتي تتــأتى عــن احتمــال تجديــد 
ــة  ــة مرتفع ــتحقاقه بتكلف ــد اس ــل موع ــذي يح ــن ال الدي
)احتمــال تجديــد الديــن بأســعار فائــدة اعــلى مــن تلــك 

ــابق(،  ــن الس ــتي تخــص الدي ال
او في الحــالات القصــوى، عــدم امكانيــة تجديــد الديــن 

عــلى الاطــلاق. 


