
بعــد تخفيــض التصــنيف الائتمــاني.. كيــف
ستواجه تونس الأزمة الاقتصادية؟

, كتوبر كتبه أنيس العرقوبي |  أ

ير الجديد لوكالة موديز (Moody’s) الأمريكية من الأزمة الاقتصادية التي تعيشها تونس، عمق التقر
بعد تخفيض تصنيفها الائتماني من (B3) إلى (Caa1)، مع نظرة مستقبلية سلبية، ما يعني أن البلد
على أعتاب مأزق مالي كبير قد يُنذر بانفجار اجتماعي خاصة في ظل المشهد السياسي الضبابي المتأثر

بتداعيات إجراءات  من يوليو/تموز التي أقرها الرئيس قيس سعيد.

 

باش تفهمو الكارثة:
ترقيم موديز Caa ودلالاته، مقارنة بالتصنيفات الدولية

pic.twitter.com/hUhsK8yacs الأخرى#يسقط_الانقلاب_في_تونس

NaylaBenMohamed) October 15, 2021@) نايلة بن محمد —

التصنيف السلبي الجديد لوكالة موديز يُمثل إنذارًا أخيرًا للسلطة الحاكمة في تونس بقيادة قيس
سعيد ورئيسة وزرائه الجديدة نجلاء بودن، من أجل القيام بإصلاحات لازمة وعميقة قبل حصول
الكارثــة وإعلان الإفلاس، ويــأتي في وقــت تكافــح فيــه البلاد لتعبئــة المــوارد الماليــة المنقوصــة بقيمــة تقــدر

بنحو  مليارات دولار لصرف الأجور والنفقات المتبقية قبل نهاية هذا العام (لم يتبق إلا  يومًا).

ير موديز تقر
خفضـت وكالـة مـوديز للتصـنيف الائتمـاني التصـنيف السـيادي لتـونس مـن B3 إلى Caa1، مـع نظـرة
يــادة عــدم اليقين فيمــا يتعلــق مســتقبلية ســلبية، مشــيرة إلى أن التراجــع يعكــس ضعــف الحوكمــة وز
بقــدرة الحكومــة علــى تنفيــذ التــدابير الــتي مــن شأنهــا ضمــان الوصــول المتجــدد إلى التمويــل لتلبيــة

الاحتياجات المرتفعة على مدى السنوات القليلة المقبلة”.
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Breaking: (“Moody’s”) has today downgraded the
Government of Tunisia’s long-term foreign-currency and

local-currency issuer ratings to Caa1 from B3 and
maintained the negative outlook.

pic.twitter.com/v6RKLp5Nmh

Tunisia Pulse (@PulseTunisia) October 14, 2021 —

تخفيض التصنيف السيادي لتونس لعاشر مرة من وكالات التصنيف العالمية منذ عام ، لم يكن
أمـرًا مفاجئًـا، ففـي وقـت سـابق حـذّر محـافظ البنـك المركـزي التـونسي سـلطات بلاده مـن إمكانيـة أن
تحط وكالات الترقيم السيادية من التصنيف الائتماني لتونس إلى صنف C، ما يعني نزول تونس إلى

مستويات مخيفة ما يعمق أزمتها الاقتصادية والمالية واستحالة الخروج إلى الأسواق المالية العالمية.

في سياق متصل، حذرت “موديز” في تقريرها الجديد من تخلف تونس عن سداد ديونها “إذا لم يتم
تأمين تمويل كبير”، مشيرةً إلى أن النظرة المستقبلية السلبية لوضع تونس الائتماني “تعكس مخاطر
الهبوط المتعلقة بالتأخيرات المطولة المحتملة في الإصلاحات والتمويل المعتمد على الإصلاح، الذي من

كل احتياطات العملات الأجنبية”. شأنه أن يؤدي إلى تآ

يو، سترتفع احتمالية إعادة هيكلة ديون القطاع العام التي قد يترتب وقالت الوكالة: “في هذا السينار
يـة لإعـادة التـوازن إلى الحسابـات عليهـا خسـائر لـدائني القطـاع الخـاص”، مضيفـة “الإصلاحات ضرور

المالية التونسية وضمان القدرة على تحمل الديون في المستقبل وسط توقعات نمو ضعيفة”.

“موديز” تتوقع أيضًا أن يبلغ العجز في الميزانية التونسية .% من الناتج المحلي الإجمالي للبلاد في
عام ، و.% في عام ، فيما رجح البنك الدولي في تقرير صدر قبل أيام، أن يبلغ نمو
الاقتصاد التونسي .% هذا العام، وهي نسبة تقل عن توقعات سابقة للحكومة التونسية بنمو

.%. وصندوق النقد الدولي بنسبة ،%.

تأثير التصنيف
وكالات التصنيف الائتماني تقوم بشكل عام بتقييم المخاطر المتعلقة بإصدارات الدين سواء للشركات
أم الحكومات، وتعد قدرة المصدر على الوفاء بتسديد فوائد الدين والأقساط المترتبة عليه أهم مؤشر

للجدارة الائتمانية التي تبنى عليها التصنيفات من هذه الوكالات.

في العالم، توجد العديد من وكالات التصنيف الائتماني إلا أن هناك ثلاث شركات بالتحديد يطلق عليها
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الشركات الثلاثة الكبرى وهي “ستاندرد آند بورز” و”موديز” و”فيتش”، وكلها شركات أمريكية المنشأ،
أمــا التخفيــض في ترقيــم تــونس الســيادي مــن طــرف مــوديز Moody’s إلى درجــة Caa1 مــع آفــاق

سلبية يعني أن:

– تونس أصبحت رسميًا في المنظور الدولي دولة غير قادرة على الإيفاء بالتزاماتها.

– السوق المالية العالمية أغلقت أبوابها في وجه تونس، ما يعني عسر الحصول على قروض.

– المزودون الأجانب سيشترطون الخلاص المسبق لبضائعهم وخدماتهم.

– المستثمرون الأجانب لن يتشجعوا على تركيز مشاريع في تونس ولن يجازفوا بضخ أموالهم.

 

المعلوم أن تونس بحاجة ملحة إلى المانحين وصندوق النقد الدولي والبنك الدولي والمؤسسات المالية
،العالمية وإلى ترقيم ومتابعة وكالات الترقيم السيادي، لأن اقتصادها منفتح ومرتبط أساسًا بالخا

ما يعني أن عدم حصولها على تمويلات خارجية سيدفعها إلى التوجه نحو نادي باريس.

اللجوء إلى نادي باريس (Club de Paris) وهو مجموعة غير رسمية مكونة من مسؤولين ماليين
كــبر الاقتصــادات في العــالم، وانضــم إليهــم الاحتلال الإسرائيلــي في وممــولين مــن  دولــة تعــد مــن أ
يونيو/حزيران ، تقدم خدمات مالية للدول التي تعاني صعوبات اقتصادية مثل إعادة جدولة
ديونها لدى الدائنين بدلاً من إعلان إفلاسها، ستكون تكلفتها باهظة جدًا تصل إلى حد التنازل عن

ثروات البلاد الطبيعية أو الاعتراف بالاحتلال الإسرائيلي.

يو اللبناني السينار
تعـــرف تـــونس منـــذ أشهـــر أعنـــف أزمـــة ماليـــة عمقتهـــا تـــداعيات جائحـــة كورونـــا وإجـــراءات  مـــن
يوليو/تموز، فقد بلغت نسبة الانكماش الاقتصادي .%، مع ارتفاع الدين العام المركزي إلى قرابة
% مــن إجمــالي النــاتج المحلــي، بالإضافــة إلى بلــوغ إجمــالي عجــز الميزانيــة % مــن النــاتج المحلــي،
ومدفوعات خدمة الديون السنوية من -% من الإجمالي المحلي، فيما خسر الدينار نصف قيمته

وقفزت نسبة البطالة إلى .% وتراجعت معدلات الاستثمار إلى النصف.

كمـا تـواجه الحكومـة الجديـدة الـتي كلفهـا قيـس سـعيد تحـديًا بشـأن قـدرتها علـى تعبئـة مـوارد ماليـة
لتغطيـة عجـز الميزانيـة لسـنة  الـذي بلـغ .%، وهـي وضعيـة ماليـة حرجـة للغايـة قـد تـدفع

الاقتصاد التونسي إلى الانهيار.

ففـي ظـل الأزمـة السياسـية الناتجـة عـن القـرارات الأخـيرة للرئيـس التـونسي بتجميـد البرلمـان وتعليـق



العمل بالدستور، إضافة إلى غياب برنامج ورؤية اقتصادية في ط قيس سعيد، تسير تونس بسرعة
يو اللبنـاني الـذي يعيـش أسـوأ أزمـة في التـاريخ الحـديث، الـتي دفعـت ثلاثـة أربـاع سـكان نحـو السـينار

لبنان إلى براثن الفقر وأفقدت عملته المحلية % من قيمتها في العامين الماضيين.

كد في منشور على موقع كده القيادي في حزب التيار الديمقراطي هشام العجبوني، إذ أ هذا الط، أ
فيسـبوك أن التصـنيف الائتمـاني الجديـد لتـونس كارثـة علـى الاقتصـاد وهـو منعـ خطـير علـى اعتبـار
أنها أصبحت دولة غير قادرة على الإيفاء بالتزاماتها، مضيفًا “الطريق أصبحت معبدة لنادي باريس

يبًا من تونس”. يو اللبناني أصبح قر والسينار

 

يو اللبنــاني عديــدة، فخطــر الإفلاس بــدأ يهــدد بتراجــع الإنتــاج المــؤشرات عــن قــرب تــونس مــن الســينار
والخدمات وارتفاع نسب البطالة ومزيد من التدهور في مستوى المعيشة.

الخليج.. قبلة سعيد
يبدو أن الرئيس التونسي قيس سعيد الذي لم يتحدث إلا نزرًا منذ انقلابه الدستوري عن الأزمة المالية
وتـداعياتها ولم يقـدر خطـورة الوضـع الاقتصـادي وسـبل مـن دائـرة خطـر الانهيـار الشامـل، مقابـل إيلاء
الجانب السياسي الأهمية القصوى وذلك قصد إحكام سيطرته على مقاليد السلطة في البلاد عبر
تحييد الأحزاب وتغيير النظام السياسي، سيجد نفسه في حال عجزت الحكومة عن ولوج الأسواق

المالية الدولية لتحصيل القروض، يلجأ إلى الدول لطلب الدعم.

كثر من مرة، حين تحدث في وقت سابق عن “وقفة” من هذه الفرضية ألمح إليها الرئيس التونسي أ
دول شقيقـــة وصديقـــة (دول خليجيـــة) وعـــدت بتقـــديم أمـــوال لإنقـــاذ مـــا يمكـــن إنقـــاذه (الأزمـــة

الاقتصادية والمالية).

كد سعيد أنه “تحمل الأمانة ير الدولة للشؤون الخارجية الإماراتي أنور قرقاش، أ فخلال استقباله وز
باتخــاذ التــدابير الاســتثنائية في إطــار الدســتور بهــدف تكريــس ســيادة الشعــب والحفــاظ علــى الدولــة
ووضــع حــد لكــل مظــاهر العبــث بمؤســساتها وتعطيــل سيرهــا”، فيمــا نقــل بيــان الرئاســة التونســية
يزًا لما يجمع البلدين أن الإمارات تدعم القرارات (الانقلاب)، ومستعدة للوقوف إلى جانب تونس تعز

من روابط تاريخية.

في موضـع آخـر، أشـار قيـس سـعيد خلال لقـائه بمحـافظ البنـك المركـزي مـروان العبـاسي، إلى “الوقفـة
الصادقة لدول شقيقة وصديقة لتونس لسد الاختلالات في التوازنات المالية، ومساعدة تونس على

الوفاء بالتزاماتها المالية الداخلية والخارجية”.
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الرئيس التونسي قال أيضًا: “لدينا أشقاء وأصدقاء صادقون يقفون معنا في كل المجالات، وخاصة
الأمني والاقتصادي، وستأتي اللحظة لأعلن عن هذه الوقفة التاريخية من أشقائنا وأصدقائنا”.

 

حلول ممكنة
في الوقت الراهن، تحتاج تونس إلى إصلاحات اقتصادية عميقة متعلقة أساسًا بإعادة النظر في آليات
الدعم الحكومي للسلع والخدمات وإعادة هيكلة مؤسسات القطاع العام، إضافة إلى حلول أخرى
كــثر اســتدامة كــدعم القطــاع الفلاحــي واســتهلاك المنتــج المحلــي الــذي يــوفر المــوارد ويقلــل الاســتيراد أ

الخارجي.

بالإضافــة إلى ذلــك، فتــونس مــدعوة إلى دعــم مؤســسات القطــاع العــام الحيويــة وتحسين مســتوى
أدائهــا الإداري والمــالي والإنتــاجي لإمــداد الســوق المحلــي بالســلع والخــدمات الأساســية، ورفــد ميزانيــة

الدولة بموارد إضافية من أجل تشجيع مؤسسات القطاع الخاص المتعثرة والمتأثر بجائحة كورونا.

في الســـياق ذاتـــه، فـــإن تـــونس مطالبـــة بإحـــداث ديناميكيـــة في مجـــال اســـتقطاب الاســـتثمار بـــإقرار
يز النمو الاقتصادي وامتصاص مستويات إصلاحات تشريعية تلغي القيود البيروقراطية من أجل تعز
البطالة المرتفعة، لذلك عليها التخلي تدريجيًا عن رؤية الدولة الموفر الأساسي للوظائف التي أدت إلى

تضخم فاتورة أجور القطاع العام وتضاؤل الحيز المالي للاستثمار في الاقتصاد.

أمــا فيمــا يتعلــق بــالقروض الخارجيــة وصــندوق النقــد الــدولي، فعلــى تــونس تطــبيق الإصلاحــات
الاقتصادية في إطار ديمقراطي وشفاف وعبر آليات الحوكمة وحسن التصرف، أي أن رزم المساعدات
والقـروض لا بـد أن يقـع إنفاقهـا وفـق برنـامج واضـح لا يقـوم علـى سـد حاجـات الأجـور بـل علـى دعـم

الإنتاج ورافعاته وتعصير القطاعات الحيوية.

الحل يكمن بيد الرئيس قيس سعيد الذي يجمع بين يديه جميع السلطات، ويتعلق أساسًا ببعث
رسائل طمأنة للداخل والخا، بالإضافة إلى إرساء حوار وطني سياسي يُنهي حالة الاستثناء ويلغي
تعليق أعمال البرلمان وحوار آخر مع شركاء اجتماعيين واقتصاديين تونسيين، تمهيدًا لإحياء خطوط

التواصل مع صندوق النقد.

الرئيــس مطــالب أيضًــا بتحديــد برنــامج زمــني لخطــواته القادمــة والمحطــات المقبلــة كــالحوار والتعــديل
النظام السياسي وإجراء استفتاء لانتخابات مبكرة، حتى يُنهي الضبابية ويعيد ثقة الأطراف الخارجية

في الاقتصاد التونسي.

فيما عدا هذه الحلول القائمة على خلق الثروة ودفع عجلة الاستثمار وتعزيز الاستقرار السياسي،

https://bit.ly/3AEi8F2


فـإن المسافـة الـتي تفصـل سـقوط الاقتصـاد التـونسي إلى الهاويـة علـى المثـال اللبنـاني، تبـدو أقصر ممـا
يو التلاقيـح، ينتظـر أن تصـل يتوقـع الرئيـس قيـس سـعيد الـذي يبـدو أنـه يحـاول جاهـدًا إعـادة سـينار

الأزمة إلى أقصى مدى ثم يتحرك حتى يخ في ثوب المنقذ، لكن الأمر قد يختلف هذه المرة.
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