
 

 الجمهورية التونسية  
 مجمس نواب الشعب      

 

 تقرير لجنة المالية والتخطيط والتنمية

 حول

 مشروع قانون    
 الإحالة لفائدة الدولة لمقرض الرقاعيبالموافقة عمى يتعمق 

 بالسوق المالية اليابانية بضمان بنك اليابان الدولي، في شكلالمصدر 
 ة بين البنك المركزي التونسي وجمع منموضوع الاتفاقات المبرم اكتتاب خاص

 يابانيةمؤسسات مالية 
  (81  /1085 ) 

 
 

 

             1085/  00/  81 :تاريخ إحالة المشروع عمى المجمس
 الوثائق المرفقة بالمشروع:

 * وثيقة شرح الأسباب،
 اتفاق الضمان * 
 اتفاقية وكالـة* 
 اتفاقية ترتيب *
 اتفاقية شراء السندات *

 بينتتفاقية مع الشركة المكمفة من طرف المكتا* 
 1086/  08/  10  تاريخ انتهاء الأشغال:

 

 إياد الدىماني رئيـس المجنـة:

                     اليادي بن ابراىم المقرر المساعد:                   ألفة السكري الشريف مقـررة المجنـة :
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 ـةـر المجنـنظـــ
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 

 التخطيط والتنمية لجنة المالية و 

 1085 مارس 80تاريخ إحالة المشروع عمى المجنة: 

 

 المجنة : اتجمس 
 2146جانفي  21و 16و  15و 2145 جويمية 27و  44

 
  الموافقة بأغمبية الحاضرينالقرار: 

 (لا 12و محتفظ 14و نعم 06 )
 

 

 2146 جانفي 21تاريخ إنهـاء الأشغـال: 

 
 إياد الدىمانيرئيس المجنة : 
 

 ألفة السكري الشريفالمقررة: 
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 :تقديم المشروعـ لا أو  

 2144أكتوبر  8البنك المركزي التونسي لفائدة الدولة التونسية بتاريخ  أصدر
 51غ ـبمبم JBICان لمتعـاون الدولـي ـبنك الياب من سندات بالسوق المالية اليابانية بضمان

 ( وذلك حسب الشروط المالية التالية: .تم.د 786,5يان ياباني ) حوالي ر مميا
 

  :411سعر الإصدار %، 

  :سنويا، % 4,64نسبة الفائدة 

  :يان ياباني تخصم من مبمغ الإصدار، 982888278.171عمولة الضمان 

  :يان ياباني تخصم من مبمغ الإصدار، 45287548132مصاريف الإصدار 

 (. 2124/  41/  41)  سنوات 41واحدة بعد  آجال السداد: دفعة 
 
الضمان الممنوح من قبل البنك الياباني لمتعاون الدولي تسديد أصل  يغطيو 

 المتعمقة بيذا الإصدار.المستوجبة السندات والفوائد 
 
عمى غرار بقية عمميات الإصدار بالسوق المالية العالمية، تم تكميف البنك و 

من القانون الأساسي لمبنك  41العممية وذلك في إطار الفصل  المركزي التونسي بإنجاز ىذه
ولمغرض أقر مجمس إدارة البنك . 4958سبتمبر  49المؤرخ في 4958لسنة  91عدد 

إصدار قرض رقاعي لفائدة الدولة التونسية  2144المركزي التونسي المنعقد في غرة سبتمبر 
وقد  .بنك اليابان لمتعاون الدولي في شكل اكتتاب خاص بالسوق المالية اليابانية بضمان
 31المؤرخ في  2144لسنة  3514تمت المصادقة عمى ىذه المداولة بمقتضى الأمر عدد 

 .2144سبتمبر 
 

 وليذا الغرض تم إبرام الوثائق القانونية التالية:
 

" مبرم بين البنك المركزي  INDEMNITY AGREEMENTاتفاق الضمان " ـــ  
د كيفية وشروط منح واستعمال ضمان البنك لمتعاون الدولي يحد   التونسي وبنك اليابان

 الياباني والشروط المالية التي تخضع ليا السندات.
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ك ـــــم بمقتضاىـا تعيين بنـــــ" تـ AGENCY AGREEMENTة " ـاتفاقية وكالـــ 
MIZUHO BANK  قية تحدد الاتفاو إدارة لعممية الإصدار كوكيل إصدار، وكيل دفع ووكيل

 واجبات البنك المركزي التونسي والوكيل بعنوان كل ميمة من الميام الموكولة إليو.
 
" وىي اتفاقية مبرمة بين البنك  ARRANGER AGREEMENTاتفاقية ترتيب " ـــ 

للأوراق المالية عين بمقتضاىا البنك المركزي الشركة  Nomuraالمركزي التونسي وشركة 
المقابل يقوم البنك المركزي بدفع عمولات عن طريق وكيل لتنظيم عممية الإصدار، وفي 

 الدفع.
 
اتفاقية مبرمة بين "  BOND PURCHASE AGREEMENTاتفاقية شراء السندات " ـــ 

للأوراق المالية باعتبارىا مكتتبة السندات، تنص  Nomuraالبنك المركزي التونسي وشركة 
ات المقدمة المالية لعممية الإصدار والضمان الاتفاقية عمى القيمة الاسمية لمسندات والشروط

 شروط بيع وشراء السندات وتعيدات المصدر.من المصدر لممكتتبين و 
 
 بينتن طرف المكتـــــة مـــــة المكمفــــــع الشركــــــة مـــــــاتفاقيـــ 
 AGREEMENT WITH COMMISSIONED COMPANY FOR BONDHOLD  مبرمة

بنك اليابان لمتعاون الدولي بصفتو ضامن وبنك ونسي بصفتو مصدر و بنك المركزي التبين ال
MIZIHO  المكمف من طرف المكتتبين يعيد بمقتضاىا لمبنك باستخلاص المبالغ بصفتو
 والمحافظة عمى حقوق حاممييا سواء تجاه المصدر أو الضامن.بالسندات المتعمقة 

 
 ثانيا ـ أعمال المجنة:

لمنظر  2145 جويمية 44اء يوم الأربع ة جمسةوالتنمي المالية والتخطيط ةلجن عقدت
نص عمى ضوء ما ورد عمييا من بيانات بوثيقة شرح الأسباب و  في مشروع ىذا القانون

 .الاتفاقيات المصاحبة
 
إلى غياب نسخ من الاتفاقيات بالمغتين العربية  أشار النوابفي بداية الجمسة، و 
  .والفرنسية
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ومصاريف الإصدار ليذا  عمولة الضمانأن   عمى نوابال وخلال النقاش، أك د
خلال كامل المدة   الجممي لمقرض مبمغالمن ( % 21)تمثل قرابة إذ  شطةض تعتبر مالقر 

الذين تحصمت عمييما تونس بضمانة السابقين خاصة وأن عمولة الضمان بالنسبة لمقرضين 
ومن ات من وزارة المالية وطالبوا بتوضيح .% 444و %4445يابانية كانت عمى التوالي 

 لبنك المركزي التونسي.
  

 ،2124ة ـسن في رضـالق تسديدعن قدرة بلادنا عمى  استفسر عدد من النوابكما 
حمول أجل سداد نتيجة المالية العمومية صعوبات ستشيد  2121خاصة وأنو بداية من سنة 

مخاطر انزلاق سعر ية لتغط التي تم اتخاذىا  الإجراءات عن متسائمين عدة قروض رقاعية
 صرف الدينار أمام اليان الياباني.

 
تم إصداره دون استشارة أو الذي القرض ىذا الموافقة عمى النواب أن  بعضاعتبر و 

من جعل ت لا يمكن إلا أن ،إعلام السمطة التشريعية وىو حاليا في حسابات البنك المركزي
ن أن إصدار القروض و آخر  رأى نواب حين في .اشكمي دورا دور مجمس نواب الشعب

وذلك عمى غرار ما  دون الرجوع إلى البرلمانالمركزية  الرقاعية ىي من صلاحيات البنوك
اض موارد الاقتر  أن ىذا القرض يندرج ضمن إضافة إلى، ىو معمول بو في عدة دول

 .من خلال المصادقة عمى قانون المالية الخارجي التي تم الترخيص فييا
 
من السيد محافظ البنك  استمعت المجنة إلى كل   ،2146في جان 15وبتاريخ  

ليذا  سباب الداعيةالأللاستيضاح حول  ،المركزي والسيدة كاتبة الدولة لدى وزير المالية
  وخاصة عمولة الضمان ومصاريف الإصدار.  رتفعةالم   نسبة الفائدةالقرض و 

 
لإطار العام الذي تزامن بسطة حول ا محافظ البنك المركزي قد م ،مسةوفي بداية الج

 مع إصدار ىذا القرض وعرض معطيات تقنية حول القروض الرقاعية ومواصفاتيا
أن المجوء لمسوق اليابانية كان ضروريا  ا  ينمب ،عتمدة لتقييم جودتياالمعايير الم  وشروطيا و 

ىذا  وضرورة إيجاد السيولة اللازمة لمدولة، نسبة الادخار نظرا لضعف خيارا وليس
  .المداخيل الجبائية ضعف ضافة إلىبالإ
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أن عممية المقارنة بين ىذا القرض والقروض السابقة إلى  أشاروفي ىذا السياق، 
المانحة لا تجوز نظرا لخصوصية الظروف الداخمية  تي قامت بيا الدولة مع نفس الجيةال

 برم فييا.والخارجية التي أ  
 

 االمركزي في عمميات الاقتراض الخارجي التي تقوم بي كما بين أن  دور البنك
دور ترتيبي وتنظيمي وترويجي واستشاري وذلك بتكميف من وزارة المالية وأن ىو الحكومة 

التي تقوم بتحديد قيمتو وشروطو  وزارة الماليةقرار سيادي من صلاحيات  ىو قرار الإصدار
  لية.في قانون الما فيوحسب ما تم الترخيص وتقديراتو 

 
يتنزل ضمن سياسة تعبئة الموارد  أن ىذا القرض الرقاعي أفادمن جية أخرى، و 

الالتجاء إلى ىذه تم  وأن   موض حا 2144تمويل ميزانية الدولة لسنة  المالية الخارجية قصد
معمول آلية حديثة لمتمويل  ىو من السوق المالية العالمية الاقتراض أن   بماالآلية في السابق 

 .سنة 24قرضا رقاعيا عمى امتداد  26 حيث تم عقد حوالي دولال عديدفي  ابي
 
     تتراوح بيناعية ـأن  المدة الزمنية المعقولة لمقروض الرقن بي   ىذا الإطار،في و 

حسب  ىامش اضاف إلييي  التي نسبة الفائدة أن  سنوات و  41سنة والمعدل ىو 31و 5
 . صداروسوق الإيتم تحديدىا حسب الظروف المالية  ،المخاطر

 
أكد عمى  صعبة،ضمانات باتت قروض بالحصول عمى  انيةباعتبار أن إمكو  

ا وليس راض الخارجي خيار الاقت صبحضرورة القيام بعديد الإصلاحات الداخمية حتى ي  
الاقتصاد  تمويل ىا فيصادر م عمى تنويع بلادنا عملت ىمية أنأعمى  ، م شد داضرورة

من مصادر التمويل التقميدية  المشروط لاقتراضعمى اة مزمحتى لا تكون م  الوطني 
 والبنك الدولي.  الدوليد كصندوق النق

 
واق بالاتجاه إلى الأسالاقتصاد التونسي تمويل مصادر  تنويع أك د عمى ضرورةكما 

من  مما من شأنو أن يمك ن المالية العالمية بما في ذلك اعتماد آلية الصكوك الإسلامية
  .بات الدولة والميزانيةالاستجابة لطم
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لية أن ىذا القرض تم أوضحت السيدة كاتبة الدولة لدى وزير الما ،ومن جيتيا
ستناقشو الحكومة استمرارية الدولة  بمبدأعملا لكن و  ،الحكومات السابقة التعيد بو من طرف

لى ىذا القرض خصوصا إلى  ءالالتجا أن  مؤكدة  ،الحالية  ةكان ضرور التداين عموما وا 
خلال تمك  مرت بيا البلاد الصعبة التي الاقتصادية ظروفمل وذلك بالنظر وليس اختيارا
مرتفعة خاصة في وىي ليست  في السنة  %3866الفعمية تساوي  كمفتونت أن  بي  الفترة. كما 

و يجب الأخذ بعين الاعتبار لكل الظروف التي يتنز ل فييا أنو  اليابانية ظل ضمان الحكومة
بشرط  تقدمةالاقتراض معمول بو حتى في البمدان المإلى أن  م شيرة ،إبرامو أي قرض عند

 جل خمق الثروة.أكيفية صرف ىذه الأموال واستغلاليا من 
 

 أساسا بــ: تعمقالنواب عدة ملاحظات واستيضاحات تأثار  ،وفي تدخلاتيم
 

  ل العرض المسبق لكل اتفاقيات القروض والتعيدات المالية لمدولة قبضرورة
 من الدستور، 65الحكومة احتراما لمقتضيات الفصل قبل سحبيا من 

 بما يتناسب مع  ضرورة توجيو واستعمال ىذه القروض لمتنمية وخمق الثروة
 مبادئ الحوكمة الرشيدة،

  اقتراح تشريك لجنة المالية في القرارات التي تتخذىا الحكومة لمتوجو إلى
 السوق الخارجية،

  تم صرفو، أنوالنواب عمى ىذا القرض خاصة و مدى تأثير عدم مصادقة 
  والكمفة  عمى كامل المد ة % 00ارتفاع عمولة الضمان لما يقارب أسباب

 ،% 53الجممية لمقرض إلى ما يقارب 
  ين الداخمي،ادتالنسبة ين الخارجي مقارنة بادتالنسبة ارتفاع أسباب 

  يا في إطار سقف ل ضبطالمديونية وذلك ب ايجاد آلية لمحد منالعمل عمى
 ،قانون المالية
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بخصوص سياسة الدولة عموما في مجال  أكد محافظ البنك المركزي، هوفي رد  
أن الالتجاء إلى السوق المالية العالمية كان ضروريا لتوفير السيولة اللازمة بكمفة  ،التداين

سنوات الأوضاع المالية والاقتصادية التي مرت بيا الدولة خلال مع وبشروط تتماشى 
أساسا  ةفي تونس مرتبط تمويلأن الحاجة إلى ال كما أوضح .2144و 2143و 2142

 ، مبي ناي من أضعف النسب في العالمأن نسبة الادخار ىحيث الوطني  الادخارمستوى ب
 من خلال استقرار الشغل والتشغيلوذلك ل المواطن تطور دخ إذا إلا   ينمو لن أن الادخار

 .يلاكوالعمل عمى تقميص الاست
 

 احترام وضرورة الرقاعية تالإصدارافي عممية التفاوض حول  وحول دور البنك
 و في إطارأنأبرز  ،من الدستور والدور الرقابي لمسمطة التشريعية 65مقتضيات الفصل 

الذي أحيل إلى لمبنك المركزي التونسي  الأساسيالنظام مشروع القانون المتعمق بضبط 
في البنك مستقبلا حتى لا يتدخل منو  41الفصل راجعة ممجمس نواب الشعب، ستتم  

أنو في مشيرا إلى  الموجية لمسمطة التنفيذية إلا بعد مصادقة البرلمانعمميات الاقتراض 
  .بعض التجارب المقارنة تقوم الخزينة العامة بيذا الدور

 
مجمس نواب الشعب في النقاشات حول  تشريكأوضح أن  ،وفي ذات السياق

عممية  نلأ ممكن عمى مستوى التطبيقالرقاعية ومردودىا الاستثماري غير  تالإصدارا
بالنظر لنوعية وماىية  ةتم بصفة حيني  ت يجب أن أغمبية ىذه الإصداراتبخصوص  التفاوض

أن يتضمن قانون المالية  اقترح، مالإجراءات القانونية طولمع الأسواق المالية وىذا يتنافى 
 .تحديد سقف لممديونيةبوذلك  ة ليذه القروضالجممي قيمةالترخيصا في 

 
في  الخارجية القروض استعمال ضرورة تفادي عمى محافظ البنك المركزي أكدكما 

التنمية والاستثمار، موض حا أن   والعمل عمى توجيييا في خدمةتغطية نفقات الاستيلاك 
 بالاستثمار.بط مستقبلا أي اقتراض واقترح أن يرت .ذلك يبقى من صلاحيات الحكومة
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إصدار القروض الرقاعية  أن   في إجابتيا،كاتبة الدولة لدى وزير المالية  وبي نت
والمؤشرات التي تحكم السوق المالية العالمية  السيادي ياترقيمو  يرتبط أساسا بوضعية البلاد

 لمصرفيةعزى أساسا إلى وضعية السيولة اي   بل ىو اخيار  م يكنل جوء تونس لمتداينوأن ل
 لكن يجب صن عةأن الاقتراض معمول بو حتى في البمدان الم، مضيفة وتمويل الاقتصاد
  في التنمية.وال واستغلاليا صرف ىذه الأم

 
عمى إحداث الوكالة التونسية لمدين وذلك يتم العمل سأفادت أنو ومن جية أخرى،  

  الة التصرف في السيولة.عمى بعث وك حاليا العمل يتم . كمابالاتفاق مع البنك المركزي
 

 توصيات المجنةـــ  ثالثا
 توصي لجنة المالية والتخطيط والتنمية بـ:

 

  أخذ الاحتياطات اللازمة لتغطية انزلاق الدينار أمام اليان الياباني 

  ،الحرص عمى ايجاد مصادر تمويل أخرى والابتعاد عن المديونية 

   بقا قبل إبرام مثل ىذه لجنة المالية والتخطيط والتنمية مسأخذ رأي
 .الاتفاقيات

 
 

 قرار المجنة:ـــ  رابعا
قررت لجنة المالية والتخطيط والتنمية الموافقة عمى مشروع ىذا القانون بأغمبية 

 الحاضرين.
 
 

 المقررة                               رئيـس المجنـة

 شريفألفة السكري ال                               إياد الدىماني
        


