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:تقدیم المشروعـ لا أوّ 

2015جانفي 30البنك المركزي التونسي لفائدة الدولة التونسیة بتاریخ أصدر 

وذلك ) د.م 1933حوالي (ملیون دولار أمریكي 1000بمبلغ العالمیةبالسوق المالیة سندات 

:حسب الشروط المالیة التالیة

د.م 1933دولار أي حوالي . م  1000:مبلغ الإصدار،

99,065      : رسعر الإصدا%،

سنویا5,75%:الفائدةنسبة،

لكامل المدة( دولار. م 1.5:عمولة البنوك المنظمة(،

2025جانفي (دفعة واحدة بعد عشر سنوات :مدة السداد(،

دولار أمریكي. م 989.15:المبلغ المسحوب،

دولار. م 0.3:مصاریف الإصدار.

لیة العالمیة تم تكلیف البنك المركزي على غرار بقیة عملیات الإصدار بالسوق الما

عدد الأساسي للــبنك ون ـمن القان40جاز هذه العملیة وذلك في إطار الفصل ـــالتونسي بإن

.1958سبتمبر 19المؤرخ في 1958لسنة 90

إصدار 2014نوفمبر26نعقد فيمجلس إدارة البنك المركزي التونسي الم وقد أقر

المصادقة وقد تمت .ملیون دولار أمریكي750بمبلغ التونسیة رقاعي لفائدة الدولة قرض

.2014دیسمبر31المؤرخ في 2014لسنة 4569الأمر عدد مقتضى بعلى هذه المداولة 

الترفیع في مبلغ 2015جانفي27نعقد فيمجلس إدارة البنك المركزي التونسي المثم أقر

ملیون دولار أمریكي إلى ألف ملیون 750من رقاعي لفائدة الدولة التونسیة ال القرضإصدار 

لسنة 215الأمر عدد مقتضى بعلى هذه المداولة المصادقة وقد تمت .دولار أمریكي

2015جانفي29المؤرخ في 2015

:ولهذا الغرض تم إبرام الوثائق القانونیة التالیة 
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 اتفاقیة وكالة مالیة"FISCAL AGENCY AGREEMENT"30خ ــمبرمة بتاری

بین البنك المركزي التونسي ممثلا للجمهوریة التونسیة بصفته 2015جانفي

Citigroupوبنك مصدرا  Global Markets Deutschland AG بصفته مسجلا

,Citibankبنك للسندات و  N.A., London branchووكیل بصفته الوكیل المالي

والتزامات كل ار شروط عملیة الإصدنص هذه الاتفاقیة علىوتالدفع والتحویل

.طرف للمحافظة على حقوق حاملي السندات

الاكتتاباتفاقیة"SUBSCRIPTION AGREEMENT": هذه الاتفاقیة مبرمة بتاریخ

ك و والبنبین البنك المركزي التونسي ممثلا للدولة التونسیة2015جانفي29

:للسنداتالمشتریة
Citigroup Global Markets Limited

J.P.Morgan Securities PLC

Natixis Securities Americas LLC

تعهدات توزیع مبلغ الإصدار بالتساوي بین الثلاثة بنوك و هذه الاتفاقیةضمنتتو 

، سنداتال واكتتابنشر صیغة المستحقات،تسدید ة وكیفیةك المشتریو المصدر والبنكل من 

.، القانون المزمع تطبیقه، الرسوم والنفقاتبالسوق المالیةالإدراج والتــداول

DEED"إعلان تعهد  OF COVENANT" من قبل 2015جانفي 30ممضى بتاریخ

الأصل (البنك المركزي التونسي یتعهد بمقتضاه بتسدید المبالغ المستحقة بعنوان الإصدار 

خالیة من الاقتطاعات بعنوان الأداءات والمعالیم وذلك في الآجال )والفوائد والعمولات

.فق علیهاالمت

:ثانیا ـ أعمال اللجنة

استمعت لجنـة المالیـة والتخطیط 2016جانفي 05بتاریخ فـي جلستها المنعقـدة 

والتنمیـة إلى كلّ من السید محافظ البنك المركزي والسیدة كاتبة الدولة لدى وزیر المالیة حول 

مشروع هذا القانون، 
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بسطة حول الإطار العام الذي تزامن  كزيمحافظ البنك المر وفي بدایة الجلسة قدّم

مع إصدار هذا القرض وعرض معطیات تقنیة حول القروض الرقاعیة ومواصفاتها 

.وشروطها والمعاییر المعتمدة لتقییم جودتها

أهم الأسباب التي دعت إلى الخروج على السوق المالیة الدولیة دون من هوأفاد أنّ 

  : هينبیة أو بنك اجنبي من طرف دولة أجضمانات الحصول على 

 الدولة  تنظرا لالتزاما2015الحاجة إلى تمویلات مستعجلة في بدایة سنة

،التونسیة في تلك الفترة

 دالتمویل الخارجي من المقرضین التقلیدین مثل البنك الدولي وصندوق النقتأخر 

في لم یتم التقدم صلاحات إبنظرا لارتباطهللتنمیةوالبنك الافریقي الدولي

.إنجازها

في  عدم إمكانیة إصدار رقاع على السوق المالیة الوطنیة نظرا لشح السیولة

.تلك الفترة

ملیون دولار 750صدار سندات بمبلغ ه في البدایة تم الترخیص لإأشار إلى أنكما 

مستثمر 280(على الرقاع التونسیة من قبل أكبر المستثمرینالكبیرالإقبالإلا أنه وأمام 

صدار إلى الإمبلغ تم اتخاذ القرار بالترفیع في)ملیون دولار4000غ إجمالي ناهز بمبل

.ملیون دینار1000حدود 

جراءات التي تم اتباعها للحصول على هذا القرض تمت في إطار الإأن  وأوضح

لتي ا  أن نسبة الفائدة تعتبر مقبولة بالمقارنة مع نسب الفائدةعلى د شفافیة، وأكّ الضوح و الو 

.اقتصادیادول مشابهة تتداین بها 

تتضمن تفصیلیةرةبمذكّ والتخطیط والتنمیة البنك المركزي لجنة المالیة هذا وقد مدّ 

تجدونها (والأسباب التي دعت إلى هذا الاقتراض والإجراءات المتبعة لإصدارهالمعطیات

.)مرفقة بالتقریر
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وزیر المالیة أن هذا القرض تم ومن جهتها أوضحت السیدة كاتبة الدولة لدى

الحكومة السابقة وعملا بمبدأ استمراریة الدولة فإن الحكومة الحالیة تتبناه، طرف منإصداره

للظروف الاقتصادیة الصعبة التي عرفتها  اأنه تم اللجوء إلى هذا القرض نظر مؤكدة على 

.في تلك الفترةالمالیة العمومیة

والملاحظات تمحورت حول وخلال النقاش تقدم النواب بعدد من الاستفسارات

:النقاط التالیة

 بنسب الفائدة التي تداینت بها دول مقارنة هذا القرضنسبة فائدة أسباب ارتفاع

،مثل مصرالسیاسي والاقتصاديلمسارا عرفت نفس

تشكله طریقة السداد السنویة نظرا لما طریقة السداداعتماد التساؤل عن عدم

،2025سنة خلال ضغط على میزانیة الدولة دفعة واحدة من

الجدیدة في انتظار تزكیة الحكومة الاستفسار عن الأسباب التي حالت دون

،بة فائدة مرتفعةسوبنلإصدار قرض بهذا الحجم2015فیفري 

والمبلغ الإجمالي للعمولةبالإصداراختیار البنوك المكلفة یةكیف،

 الاقتصادیة وغیاب الإرادة صلاحاتتأخر الإ عنغیاب البدائل التمویلیة ناتج

وضعف القدرة في التفاوض وجلب الأموال،لتفعیل آلیة الصكوك

المصدر بالدولار لإرجاع القرض المصدر المكلف و القرض هذا استغلال  دواعي

،بالدینار على السوق الوطنیة

الادخار الداخليف البنك المركزي لتشجیع تحفیزیة  من طر الجراءات غیاب الإ،

للتقلیص من تفاقم الدین الخارجيوطنیة المالیة السوق ال التشجیع على تطویر،

اقتصادیانسب الفائدة للدول المشابهة عنو نسبة الفائدة القاعدیة الاستفسار عن

،في تلك الفترة

صرف الدینار تراجع المستمر لالأدوات تغطیة خاصة في ظل إمكانیة إیجاد

،الفائدةوتذبذب نسبأمام العملات الأجنبیة 
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،العمل على التدقیق في المدیونیة

 طلب توضیحات حول القروض قصیرة الأجل التي یدیرها البنك المركزي لصالح

،العامةالخزینة

البنك المركزيمن طرفصدار  تقریر المدیونیة إتوقف أسباب،

عجالیة للرفع من نسب التمویل الداخلي للنهوض الحلول الاستالاستفسار عن

بالاقتصاد

في ظل ارتفاع خدمة الدین التفكیر في إعادة جدولة للدیون الخارجیةإمكانیة

،د.م 6,5لتصل إلى حدود 2017سنة 

صلاحات الاقتصادیة الإ نسقبین محافظ البنك المركزي أن وفي هذا السیاق 

اسیة التي أنجزتها تونس خلال الخمس سنوات ضعیفة جدا مقارنة بالإصلاحات السی

وهي مسؤولیة یتحمل المجلس الوطني التأسیسي جزءا منها نتیجة تعطیل عدة ،الأخیرة

ركة شالاقتصادي مثل مشروع القانون المتعلق بالإصلاحمشاریع قوانین تندرج ضمن 

دا أن ، مؤكالقطاع السیاحيمعالجة مدیونیةذي یهدف إلىال ،التصرف في الأصول

.الاصلاحات الاقتصادیة الداخلیة ضروریة لإمكانیة التواصل مع المحیط الخارجي

ه من بین أهم العوائق التي ساهمت في تأخر الحصول على التمویل أنّ برزوأ

الأجور في القطاع العام من إجمالي الناتج المحلي الخام حجملالخارجي هو الارتفاع الكبیر 

.وهي تعتبر من أرفع النسب في العالم%14حیث بلغت هذه النسبة 

في  نقصبهذه الشروط، أكد أن تونس تعاني من وبخصوص مبررات الاقتراض

الحكومة ملزمة بالتصرف للإیفاء بكل تعهداتها ولضمان استمراریة مما یجعلالسیولة

السوق الفائدة في نسبة المتوقع أن ترتفع من كان   2015في جانفي الدولة، وأشار إلى أنه 

الرقاعیة وخاصة السوق الأمریكیة لذا كان هنالك تسریع للاقتراض لتفادي ارتفاع نسب 

مؤكدا أن كل عملیات الاقتراض تمت عن طریق طلب عروض ولیس عن طریق .الفائدة

.المراكنة
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دیونیة أكد أنه تم إعداد دراسة تتعلق بمتطلبات دفوعات المدیونیة أما في مسألة الم

هذه  وجیهأن الدین یمكن أن یكون آلیة من الآلیات النمو شریطة تمبینا ،2030إلى غایة 

الحاجیات لتمویل الاقتصاد تتطلبوخلق الثروة خاصة أنّ ستثمارنحو الا القروض

ضرورة التعامل مع التداین  إلى مشیرا،منوال التنمیة المعتمدكان الاقتراض الخارجي مهما 

التنمیة على غرارتحقیقل كوسیلةالدول اعتمدته  أغلبأن  باعتبارالخارجي بأكثر إیجابیة 

.وروسیا وكنداالولایات المتحدة الأمریكیة

وبخصوص التشجیع على تطویر السوق المالیة الوطنیة للتقلیص من تفاقم الدین 

.على زیادة إمكانیات التداین الداخليأفاد أنه یجري العمل حالیا الخارجي، 

لبعض الدیون یمكن أن یمثل حلا، أوضح أنهجدولة الدیونق بوعن المقترح المتعل

.الثنائیة، أما بالنسبة للدیون المتعددة الأطراف فهو أمر غیر ممكن

واقترح أن یضع المجلس سقف للمدیونیة لا یمكن تجاوزه إلا بموافقته وهو حل 

.یمكن من الضغط على المدیونیة

د أن ممیزات القرض هو تأجیل تسدید أصل ، أكوفي ما یتعلق بتسدید الدیون سنویا

ولا یمكن تسدید والاقتصار على تسدید الفوائد 2025الدین إلى غایة حلول أجله سنة 

.السیولةلتجنب فقدانسنویاالأصل

على ضرورة تكوین خلیة محافظ الأكد وقصد التصرف الرشید في الدین العمومي، 

نواب الشعب تعمل على ة المالیة ومجلسالبنك المركزي ووزار ممثلین عن تتكون من 

.التصرف الرشید في الدین العمومي

وضحت السیدة كاتبة الدولة أن نسبة المدیونیة قدرت في قانون المالیة أومن جهتها 

نجد هذه 2001لكن بالرجوع إلى سنة نسبیاوهي نسبة مرتفعة%53,4بـ 2016لسنة 

یة تتطلب معالجة نمؤكدة على أن المدیو %40,4كانت 2010وسنة %56,5النسبة 

.ربطها بكل المؤشرات الاقتصادیةجذریة من خلال 
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أكدت أن  ،2015الاقتراض المصري المنجز في جوان مع مقارنة الوبخصوص 

أفضل من النسبة الممنوحة لمصر %5,75والمقدرة بـ الممنوحة إلى تونسنسبة الفائدة

.بكل المقاییسناجحصدارالإهذا  أنمؤكدة %6 ـبوالمقدرة

حول هذا القرضتقرر تأجیل التصویت2016جانفي 06وفي جلسة اللجنة لیوم 

جلستها المنعقدة بتاریخ هذا وقد وافقت اللجنة على مشروع هذا القانون في.لمزید التشاور

.وذلك بأغلبیة الحاضرین2016جانفي 20

توصیات اللجنة ـثالثا

:بــــالتخطیط والتنمیة توصي لجنة المالیة و 

 البنك المركزيخروجإیجاد آلیات قانونیة تمكن مجلس نواب الشعب من مراقبة

،لفائدة الدولةالخارجیةالمالیة  قالأسواعلى 

الحصول على موافقة مجلس نواب الشعب قبل صرف القروض الرقاعیة.

:ـ قرار اللجنةرابعا

بأغلبیةهذا القانون بالموافقة على مشروعة قررت لجنة المالیة والتخطیط والتنمی

.الحاضرین

المقررة                                                   ـةــس اللجنــرئیـ

ألفة السكري الشریفإیاد الدهماني


