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على أعتاب الانهيار: الاقتصاد التونسي 
في مواجهة فوضى السياسة

تواجه تونس آفاقا اقتصادية غامضة إلى حد كبير. وبات واضحا أن مستويات الانتعاش 
في   COVID-19 وباء  لتصاعد  نظرًا  سابقة  توقعات  أي  من  قوة  أقل  ستكون  الاقتصادي 
الرئيس قيس  إجراءات  عقب  السياسي  اليقين  عدم  حالة  تزايد  ثم   ،2021 عام  منتصف 

سعيّد في يوليو/تموز الماضي، والتي زادت من مخاطر عدم القدرة على تحمل الديون. 

أدى عدم الاستقرار السياسي المستمر وضعف حكومات ما بعد الثورة في تونس إلى منع 
تنفيذ الإصلاحات الاقتصادية اللازمة. وكانت المحصلة هي فشل النظام الديمقراطي الذي 
أقيم بعد الثورة في توفير فرص العمل واستعادة معدلات نمو ما قبل الثورة. وشهدت 
تداعيات  ومع  المالي.  العجز  وتزايد  الدولة،  ديون  في  توسعا  الماضية  العشر  السنوات 

جائحة كورونا، أصبح الاقتصاد التونسي في وضع عالي المخاطر.

الحكومة والبرلمان أطلقت  انتزاع السلطة من  التونسي قيس سعيّد  الرئيس  محاولة 
موجة من الاضطرابات السياسية، تراجعت في إثرها سندات الحكومة التونسية بشكل 
كبير، وتفاقمت حالة عدم اليقين بشأن قدرة البلاد على تحمل الدين العام، كما عقدت 

هذه الإجراءات من المفاوضات بين صندوق النقد الدولي وتونس.

إلى تشديد شروط  التونسي  الرئيس  الناتج عن قرارات  سيؤدي عدم الاستقرار السياسي 
التمويل الخارجي. ولذلك، من غير المرجح أن يكون هناك انتعاش في تدفقات رأس المال 
يتقلص  أن  المرجح  ومن  المخاطرة ضعيفة.  العالمية في  الرغبة  تزال  لا  حيث  الوافدة 

الاستثمار أكثر، وستعتمد الحكومة بشكل كبير على الاقتراض من حلفاء سياسيين.

وأن  خاصة  الاقتصادي،  الانهيار  البلاد  لتجنيب  المساعي  هذه  تكفي  أن  الممكن  من 
الاحتياجات التمويلية العاجلة ليست هائلة. كما أنه لا توجد مؤشرات ترجح أن الحكومة 
تسوية سياسية قوية  يتطلب  الأزمة  الخروج من  لكنّ  التونسية ستكون معزولة دوليا. 
ينتج عنها حكومة مدعومة من البرلمان وقادرة على تنفيذ سريع للإصلاحات الهيكلية. 
في غياب ذلك، سيكون من المشكوك فيه استمرار الدعم الخارجي، وسيكون على الرئيس 

مواجهة مخاطر الانهيار الاقتصادي والاضطراب الاجتماعي.

رأي وخلاصة السياق

تونس سياقات

زمانــاً  خبــر،  أو  موضــوع  ســياق  يختبــر  موقــف  تقديــر 
ومكاناً، ويقرأ تداعياته السياسيـــة والاقتصاديــــة والأمنيــــة، 
مســتعرضاً مســارات مســتقبلية متوقعــة للحــدث وفــق 

التقديـــــرات العلميـــــة المتاحـــــة

https://twitter.com/asbab_gp/status/1347987665354956803
https://www.facebook.com/asbab.gp
http://asbab.com
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أدى عـدم الاسـتقرار السياسـي المسـتمر وضعـف حكومـات مـا بعـد الثـورة فـي تونـس إلـى 
منـع تنفيـذ الإصلاحـات اللازمـة لفتـح اقتصـاد لا يـزال مغلقًـا بشـكل غيـر فعـال أمـام الاسـتثمار 
والتجـارة. ونتيجـة لذلـك، بلـغ متوسـط نمـو إجمالـي الناتـج المحلـي ٪1.7 فقـط بيـن عامـي 2011 

و2019، وبقـي الاسـتثمار والصـادرات أقـل بكثيـر مـن مسـتويات مـا قبـل الثـورة.
ركـود النمـو واكبـه ركـود خلـق فـرص العمـل فـي القطـاع الخـاص. قبـل الثـورة، كان القطـاع 
الخـاص يوفـر 24 % مـن إجمالـي الناتـج المحلـي، لكـن بعـد 2011، تعـرض القطـاع الخـاص لضغـوط 
سياسـية بعـد ماحقـة رجـال أعمال بقضايا فسـاد، وضغوط داخلية من خـال اعتصامات واضرابات 
العمال، مما أدى إلى عزوف المسـتثمرين عن الاسـتثمار في الاقتصاد التونسـي. ومن ثم، تحمل 
القطـاع العـام كل هـذه التكلفـة، حيـث تدخلـت الدولة كمزود رئيسـي للوظائف وضامن لاسـتهاك 
الميسـور للسـلع والخدمـات رغـم اسـتمرار ضعـف أداء الشـركات المملوكـة للدولـة. وأدى ذلـك إلـى 
فاتـورة أجـور كبيـرة فـي القطـاع العام. ومع هذا، كانت المحصلة هي فشـل النظام الديمقراطي 
الـذي أقيـم بعـد الثـورة فـي توفيـر فـرص العمـل. وظلـت معـدلات البطالـة فـي الارتفـاع إلـى أن 
بلغت ٪17.8 مطلع 2021، وترتفع إلى ٪40.8 بين الشـباب في سـن 24-15 سـنة، وفقا للمعهد 

الوطنـي للإحصاء.

مسار الاقتصاد المتعثر خلال عقد الثورة

أعـرب البنـك المركـزي التونسـي، يـوم 6 أكتوبـر تشـرين أول الجـاري، عـن قلقـه حيـال “الشـح 
الحـاد فـي المـوارد الماليـة الخارجيـة مقابـل حاجيـات مهمـة لاسـتكمال تمويـل ميزانيـة الدولـة 
لسـنة 2021”. وأظهـرت أحـدث بيانـات المركـزي تراجـع احتياطـي النقـد الأجنبي للباد بنسـبة 9.5٪ 
فـي 9 أشـهر، إلـى 7.4 مليـارات دولار، فـي سـبتمبر/ أيلـول الماضـي، بمـا يغطـي واردات تونـس 
لمـدة 127 يومـا. وقـال إن تراجـع الاحتياطـي الأجنبي “يعكس تخـوّف المقرضين الدوليين في ظل 
تدهـور التصنيـف السـيادي للبـاد، وغيـاب برنامـج جديـد مـع صنـدوق النقـد الدولـي، مـا يسـتدعي 
تفعيـل التعـاون المالـي الثنائـي خـال الفتـرة المتبقيـة مـن السـنة لتعبئـة مـا أمكـن مـن المـوارد 
الخارجيـة”. وحـذر المركـزي مـن أن “تدهـور الماليـة العموميـة التـي تعانـي وضعيـة هشـة، عـاوة 
علـى تداعيـات ارتفـاع الأسـعار العالميـة للنفـط، مـن شـأنه المسـاس باسـتدامة الديـن العمومـي”. 
ويتوقـع “المركـزي” أن يبلـغ الديـن العـام لتونـس بنهايـة 2021 حوالـي 39.18 مليـار دولار منهـا 

26.5 مليـار دولار دينـا خارجيـا.
لاحقـا، يـوم 19 أكتوبـر تشـرين أول، دفعـت المخاطـر العاليـة التـي يواجههـا الديـن التونسـي 
ومخـاوف الدائنيـن مـن تخلـف البـاد عـن سـداد أقسـاط القـروض أو إعـادة الجدولـة إلـى تدهـور غير 
مسـبوق للسـندات الرسـمية التونسـية في السـوق المالية العالمية، حيث تراجعت سـندات 2023 
التـي يصدرهـا البنـك المركـزي التونسـي ليجـري تداولهـا عنـد 78 سـنتا مسـجلة انخفاضـا قياسـيا 
وعمليـة بيـع غيـر مسـبوقة فـي السـوق الماليـة. ويأتـي الضغـط علـى السـندات التونسـية بعـد 
خفض وكالة التصنيف السـيادي “موديز” لتصنيف تونس إلى مسـتوى “CAA1” مع أفق سـلبية، 
تراجعـا مـن “B3”. كمـا أظهـرت بيانـات مـن “IHS Markit”، أن مبـادلات مخاطـر التخلـف عـن سـداد 
الائتمـان لأجـل 5 سـنوات ارتفعـت أكثـر مـن مثلـي مسـتوياتها فـي بدايـة العـام إلـى 840 نقطـة 

أسـاس فـي أكتوبـر تشـرين أول. 

الحدث



ص 03 نقـاط الضعـف تلـك، تفاقمـت تحـت وطـأة وبـاء كوفيـد 19-، ممـا تسـبب فـي ارتفـاع حـاد 
فـي العجـز المالـي، وتوسـع الديـن العـام مـن ٪67.9 إلـى ٪79.3 مـن الناتـج المحلـي الإجمالـي 
بيـن عامـي 2019 و2020، مقارنـة بــ ٪39 مـن إجمالـي الناتـج المحلـي الإجمالـي فـي عـام 2010. 
وخسـر الدينـار خـال عقـد الثـورة نصـف قيمتـه. ومـع تسـجيل الميزانيـة إجمالـي عجز ٪9 مـن الناتج 
المحلـي، ومدفوعـات خدمـة ديـون سـنوية مـن %9-7 مـن الإجمالي المحلي، أصبحـت الباد عالقة 
فـي دوامـة مـن الديـون. وتُظهـر نشـرة الديـن العمومـي الصـادرة عـن وزارة الماليـة، فـي يونيـو/

حزيـران الماضـي، أن الديـن العـام بلـغ فـي ذلـك الشـهر نحـو35.6 مليـار دولار. ويتـوزع هـذا الرقـم 
بيـن22.2 مليـار دولار ديونـا خارجيـة مسـتحقة علـى البـاد، ونحـو 13.4 مليـار دولار دينـا داخليـا.

لتغطيـة العجـز فـي ميزانيـة 2021، لجأت الحكومة لمزيد من الاقتراض، وسـعت لتأمين قرض 
مـن صنـدوق النقـد الدولـي. وبحسـب تقريـر لـوزارة الاقتصـاد والماليـة، فقـد اقترضـت الحكومـة 
التونسـية خـال الشـهور السـبعة الأولـى مـن 2021 مبلـغ 8.78 مليـارات دينـار )3.15 مليـارات دولار( 

بينهـا نحـو 1.38 مليـار دولار اقتـراض خارجـي.
فـي يوليو/تمـوز، قبـل إجـراءات الرئيـس قيـس سـعيّد، خفضـت وكالـة فيتـش تصنيـف تونـس 
السـيادي إلـى “B-”. وهـو إجـراء عكـس زيـادة مخاطـر السـيولة الماليـة والخارجيـة. حيـث عـززت 
تونـس اعتمادهـا علـى تسـييل الديـون مـع انخفـاض احتياطيـات البنـك المركـزي بشـكل مطـرد مـن 
8.2 مليـار دولار فـي نهايـة 2020 إلـى 7.1 مليـار دولار فـي أغسـطس 2021. رفـع هذا من مخاطر 
الاسـتقرار المالـي النقـدي، خاصـة مـع امتصـاص البنـك المركـزي للسـيولة مـن النظـام المصرفـي، 

والمسـتوى المرتفـع للقـروض المتعثـرة والتـي سـجلت ٪13.6 فـي عـام 2020. 
فـي النصـف الأول مـن العـام الجاري سـجل الناتـج المحلي الإجمالي الحقيقي انتعاشـا بطيئا 
بنسـبة ٪5.9 على أسـاس سـنوي. وهي نسـبة إيجابية لكنها غير كافية بالنظر لأن الناتج المحلي 
الإجمالـي قـد انخفـض بنسـبة ٪11.9 فـي النصـف الأول مـن عـام 2020. أدى ارتفـاع الطلـب إلـى 
زيـادة الصـادرات بنسـبة ٪25 )و٪22 فـي الـواردات(، والتـي - إلـى جانـب زيـادة بنسـبة ٪24 فـي 
التحويـات - سـاهمت فـي خفـض عجـز الحسـاب الجـاري إلـى ٪6.6 مـن الناتـج المحلـي الإجمالـي 
)مقارنـة مـع ٪7.6 فـي النصـف الأول 2020(. زادت الإيـرادات بنسـبة ٪13.6 - بسـبب الضرائـب غيـر 

المباشـرة بشـكل رئيسـي - ممـا أدى إلـى انخفـاض عجـز الميزانيـة بنسـبة 46.2٪. 
لكـنّ هـذه المؤشـرات الإيجابيـة سـرعان ما تحولت إلى توقعات متشـائمة نتيجـة تصاعد الوباء 
فـي يونيـو ويوليـو. سـجلت البـاد مـا يقـرب مـن 200 حالـة وفـاة يوميًـا فـي الأسـبوع الأخيـر مـن 
يوليـو 2021، وهـي واحـدة مـن أعلـى معـدلات وفيـات كوفيـد19- للفـرد فـي العالـم. بـدأت موجة 
الوبـاء فـي الانحسـار فـي آب / أغسـطس 2021 بعـد قيـود علـى التنقـل وتسـريع حملـة التطعيـم، 
التـي اسـتفادت مـن 6 ماييـن جرعـة تبرعـت بهـا بلـدان مختلفـة لتونـس. واعتبـارًا مـن 25 أيلـول/
سـبتمبر، تـم تطعيـم ٪29.2 مـن السـكان بالكامـل وتلقـى ٪11.6 جرعـة واحـدة. لكـن آثـار الموجـة 
علـى أنشـطة العمـل، وقطـاع السـياحة - الـذي شـكل حوالـي 15 ٪ مـن إجمالـي صـادرات السـلع 
والخدمـات فـي عـام 2020 - لا تضـع الكثيـر من الشـك حول انتكاسـة مسـار التعافـي البطيء أصا. 

مسار الاقتصاد المتعثر خلال عقد الثورة
يتبع:
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مـن  السـلطة  انتـزاع  سـعيّد  قيـس  التونسـي  الرئيـس  محاولـة  أطلقـت  يوليو/تمـوز   25 فـي 
الحكومـة والبرلمـان موجـة مـن الاضطرابـات السياسـية، حيـث أقـال الرئيـس رئيـس الـوزراء، وعلّـق 
عمـل البرلمـان ورفـع الحصانـة عـن أعضائـه. وفـي اليـوم التالـي لهـذه الخطـوة، تراجعـت سـندات 
الحكومـة التونسـية بشـكل كبيـر وظلـت منخفضـة منذ ذلـك الحين، حيث تفاقمت حالـة عدم اليقين 
بشـأن قـدرة البـاد علـى تحمـل الديـن العـام. كمـا عقـدت هـذه الإجـراءات المفاوضات بيـن صندوق 
النقـد الدولـي وتونـس. دخلـت حكومـة “المشيشـي” العـام الحالـي فـي مفاوضـات طويلـة مـع 
الإجمالـي(،  المحلـي  الناتـج  مـن   10٪( دولار  مليـارات   4 علـى  للحصـول  الدولـي،  النقـد  صنـدوق 
وعرضـت خفـض الأجـور العامـة والتخلـص التدريجـي مـن دعـم الغـذاء والوقـود. إطاحـة الرئيـس 
بالحكومـة والبرلمـان جمـدت عمليـا هـذا المسـار، حيـث غـادر ممثـل صنـدوق النقـد الدولـي فـي 
تونـس، جيـروم فاشـير، البـاد منـذ عـدة أشـهر، ولم يعد بعـد، كما لم يتم عقـد اجتماع تحضيري 
مـن الجانـب التونسـي حتـى الآن. وحتـى مـع تكليـف حكومـة جديـدة، فـإن الفوضـى السياسـية 
وغمـوض مسـتقبل البرلمـان والحديـث عـن تعديـلات دسـتورية، كل هـذا يكـرس مناخـا مـن غيـر 

المرجـح أن يحفـز المفاوضـات مـع صنـدوق النقـد.
الاضطرابـات السياسـية التـي أطلقهـا الرئيـس، جنبـا إلـى جنب مع اسـتمرار تأثيـر الجائحة، جعلت 
مـن المؤكـد أن يظـل التعافـي الاقتصـادي ضعيفًـا خـال الأشـهر القادمـة. وبـات مـن المرجـح أن 
تسـجل البـاد مجـددا ركـودا اقتصاديـا فـي إجمالـي النصـف الثانـي من العـام. وفي الوقت نفسـه، 
سـيؤدي عـدم الاسـتقرار السياسـي إلـى تشـديد شـروط التمويـل الخارجـي. لذلك، من غيـر المرجح 
أن يكـون هنـاك انتعـاش فـي تدفقـات رأس المـال الوافـدة كـون الرغبـة العالميـة فـي المخاطـرة 
لازالـت ضعيفـة. ومـن المقـدّر أيضـا أن يتقلـص الاسـتثمار الخارجـي المباشـر “DFI” أكثر، وسـتكون 

الشـركات بطيئـة فـي تكثيـف خطـط الاسـتثمار التـي تـم تأجيلهـا في عـام 2020.
وعلـى الرغـم مـن التقييـم المتوسـط للمخاطـر السياسـية قصيـرة الأجـل فـي تونـس، الـذي 
يظهـره مؤشـر “فيتـش”، إلا أن تقييـم الوكالة للمخاطـر الاقتصادية عموما التي تواجه الباد يضع 
الاقتصـاد التونسـي باعتبـاره الأكثـر عرضـة للمخاطـر بيـن دول شـمال أفريقيـا كافـة بمـا فيهـا ليبيـا، 
وهـي حالـة ناتجـة عـن تراكـم سياسـات حكومـات الثـورة، وتداعيـات الجائحـة، ثـم أخيـرا الاضطرابات 
السياسـية التـي أعقبـت إجـراءات 25 يوليو/تمـوز. وليـس بعيـدا عـن هذا التقييم، تشـير “أكسـفورد 
إيكونوميكـس” إلـى أن درجـة المخاطـر العامـة فـي تونـس سـجلت 5.9، وهـو أعلـى مـن متوسـط 

منطقـة الشـرق الأوسـط وشـمال إفريقيـا البالـغ 5.3. 
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الجزائر

مصر

ليبيا

متوسط 
شمال 
أفريقيا

المتوسط
العالمي

مخاطر قصيرة المدى

سياسية

63.1

49.0

45.4

60.4

33.8

50.3

61.9

سياسية

69.9

68.4

56.7

58.7

20.2

54.8

61.8

اقتصادية

48.3

37.9

49.4

50.8

45.8

46.5

53.1

اقتصادية

48.2

37.7

47.0

60.7

41.5

47.0

52.4

55.8

47.6

39.7

49.8

31.0

44.8

49.7

56.9

48.0

46.3

55.0

33.9

48.0

54.7

مخاطر مخاطر طويلة المدى
العمليات

مخاطر
الدولة

مؤشر مخاطر منطقة شمال أفريقيا

المصدر: فيتش سوليوشنز. )100 = أقل مخاطر، 0.0 = أعلى مخاطر(

يد من الفوضى قيس سعيّد يضيف المز

سـيتطلب الخـروج مـن حالـة الأزمـة وتتبع التعافي السـريع تسـوية سياسـية قويـة ينتج عنها 
حكومـة مدعومـة مـن البرلمـان وقـادرة علـى تنفيـذ سـريع للإصلاحـات الهيكليـة. تشـمل هـذه 
الإصاحـات، علـى الأقـل مـن وجهـة نظـر أجنـدة صنـدوق النقـد والمؤسسـات الدوليـة، إلغـاء أنـواع 
مختلفـة مـن التصاريـح والتراخيـص التـي تقيـد بشـكل غيـر ضروري الدخـول عبر معظـم القطاعات، 
مثـل التصريـح المسـبق، والرسـوم المجـردة، والقيـود المفروضـة علـى الاسـتثمارات الأجنبيـة. كمـا 
تشـمل الإصاحات الرئيسـية خفض نظام الدعم واسـتهدافه بشـكل أفضل، وتحسـين كفاءة قطاع 
المشـاريع المملوكـة للدولـة والحـد مـن نمـو فاتـورة الأجـور العامـة الكبيـرة مـع تحسـين فعاليتهـا. 
هـذا مـن شـأنه أن يسـهل وصـول تونـس إلـى مزيـد مـن التمويل الدولـي متعدد الأطـراف والثنائي، 

بمـا فـي ذلـك برنامـج صنـدوق النقـد الدولـي، وأسـواق رأس المـال الدوليـة.
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ص 06 لكـنّ مثـل هـذه الأجنـدة التـي تتضمـن إجـراءات تقشـف غيـر شـعبية، تتطلـب اسـتقرار سياسـيا 
وحكومـة تسـتند لشـرعية كافيـة، أو حتـى قـدرة واسـعة للحكومـة علـى فـرض هـذه الإجـراءات 
اسـتنادا لقدراتهـا القمعيـة. كا الأمريـن لا يبـدو متوفـرا بالقـدر الكافـي فـي الحالـة التونسـية. وهـو 
مـا قـد يعنـي أن حكومـة “ نجـلاء بـودن” التـي عينهـا “قيـس سـعيّد” لـن تكـون قـادرة علـى 
المضـي فـي هـذا الإجـراءات بالوتيـرة المقنعـة للمؤسسـات المانحـة الدوليـة. ومـن ثـم سـتعتمد 
الحكومـة أولا علـى العلاقـات الثنائيـة التـي مـن الممكـن أن توفـر الدعـم المالـي المباشـر اسـتنادا 
إلـى حسـابات سياسـية تتعلـق بالرغبـة فـي دعـم مسـار “قيـس سـعيّد”. وهـو الأمـر الـذي عززتـه 
زيـارة رئيسـة الحكومـة للسـعودية كأول وجهـة خارجيـة لهـا، فـي ظـل تقاريـر عن مفاوضـات جارية 
للتدايـن المباشـر مـن السـعودية والإمـارات، وربمـا الكويـت، لتوفيـر احتياجـات تمويليـة عاجلـة بنحـو 

3.2 مليـارات دولار.
فـي المـدى القصيـر، مـن الممكـن أن تكـون هـذه المسـاعي كافيـة لتجنيـب البـلاد الانهيـار 
الاقتصـادي، خاصـة وأن الاحتياجـات التمويليـة العاجلـة ليسـت هائلـة. كمـا أنـه لا توجـد مؤشـرات 
ترجح أن الحكومة التونسـية سـتكون معزولة دوليا حتى في ظل قناعة الولايات المتحدة وفرنسـا 
وألمانيـا بـأن تعييـن حكومـة “بـودن” لـم يؤسـس لمسـار ديمقراطـي ولـم يغيـر مـن حقيقـة أن 

الرئيـس التونسـي يحكـم بصـورة منفـردة تمامـا. 
فـي المـدى الأطـول، لا بديـل عـن إعـادة بنـاء الاسـتقرار السياسـي فـي البـلاد. تشـير توجهات 
الرئيس سـعيّد إلى نيته إجراء تعديات دسـتورية بعيدا عن التوافق مع البرلمان والقوى السياسـية 
الرئيسية، وهو ما يعني استمرار التأزم السياسي، ومن ثم، بقاء المخاطر الاقتصادية. وليس من 
المؤكـد أن الأطـراف الإقليميـة الداعمـة للرئيـس لديهـا الحماسـة الكافيـة لتمويـل مفتوح لسياسـاته 
علـى غـرار مـا تلقـاه النظـام المصـري فـي سـنواته الأولـى. مـن جهـة أخـرى، فـإن الدعم الشـعبي 
- بغـض النظـر عـن حجمـه - الـذي يفتـرض مراقبـون أن إجـراءات 25 يوليو/تمـوز تحظـى بـه، يعتبـر 
سـاحا ذا حديـن، حيـث نتـج هـذا الدعـم مـن حالـة السـخط علـى الأوضـاع الاقتصاديـة والفشـل فـي 
مواجهـة موجـة كورونـا؛ لـذا فـإن هـذه القاعدة الشـعبية تنتظر تحسـنا في أوضاعهـا الاقتصادية 
وليـس مزيـدا مـن التـأزم السياسـي، وبالطبـع لا تنتظـر إجـراءات تقشـف حازمة كالتـي يطالب بها 

صندوق النقـد الدولي.
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