
هـــل يـــؤثر تعـــويم العملـــة في المغـــرب علـــى
المجتمع؟

, يناير  | كتبه عائد عميرة

بعد نصف سنة من التأجيل المتكرر والتردد الكبير، بدأت سلطات المملكة المغربية أمس الإثنين عملية
تحرير سعر صرف الدرهم (العملة المحلية) بشكل تدريجي يخضع للمراقبة، من أجل “تقوية مناعة

الاقتصاد الوطني إزاء الصدمات الخارجية ودعم تنافسيته وتحسين مستوى نموه”.

ويحل بذلك نظام تعويم العملة الجديد الذي جاء بعد فترة قضتها مؤسسات الدولة وهي تعمل
على تهيئة الأجواء المحلية للعملية والدفاع عنها، محل سعر الصرف الثابت الساري في المملكة، فهل
تــؤثر عمليــة تعــويم العملــة في المغــرب علــى المجتمــع؟ خاصــة أنهــا تــأتي وســط مخــاوف مــن انعكاســات

اجتماعية على القدرة الشرائية للمواطنين وانهيار قيمة العملة أمام العملات الأجنبية.

بدء المرحلة الأولى

كـثر مرونـة مـن نظـام الصرف السـابق، يشمـل نظـام سـعر صرف العملـة المحليـة الجديـد الـذي يعتـبر أ
يادة أو تراجعًا بدلاً من نسبة يادة المساحة التي يمكن أن يتحرك فيها سعر الدرهم بنسبة %. ز ز
ــا علــى ســعر الصرف الأســاسي المحــدد مــن بنــك المغــرب علــى أســاس ســلة مــن المطبقــة حالي .%
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العملات المكونة من اليورو والدولار الأمريكي بنسب % و% على التوالي.

وتعــويم العملــة حســب خــبراء الاقتصــاد، هــو جعــل ســعر صرفهــا مرن بحيــث لا تتــدخل الحكومــة أو
البنــك المركــزي في تحديــده بشكــل مبــاشر، بــل تصــبح العملــة منضبطــة لمنطــق العــرض والطلــب وهــي
الآلية التي تسمح بتحديد سعرها مقابل العملات الدولية كالدولار أو اليورو، وبإمكان العملة المحلية
في ظــل اعتمــاد نظــام الصرف المــرن أن تتقلــب باســتمرار مــع كــل تغــير يشهــده العــرض والطلــب علــى

العملات الأجنبية، حتى إنها يمكن أن تتغير عدة مرات في اليوم الواحد.

هذه المرحلة الأولى من عملية التعويم التي بدأتها المملكة ستكون موجهة،
حيث سيبقي البنك المركزي سيطرته على الدرهم

 وفي الفـترة بين عـامي ، وتعـود بدايـة التفكـير في مـشروع إصلاح نظـام الصرف إلى العـام
و حلل البنــك المركزي الوضــع، وأجرى دراســات مقارنــة مــع تجــارب دول أخــرى، وأعد الخطــة
لإصلاح نظام سعر الصرف، مستفيدًا من مساعدة تقنية من صندوق النقد الدولي والبنك الدولي

ومؤسسات أخرى.

وتعمل السلطات المغربية منذ سنوات مع بعثة فنية من صندوق النقد الدولي لتحرير عملته، حيث
يقول الجانبان إن هذه الخطوة ستتم تدريجيًا والتعويم الكامل سيستغرق سنوات بناء على ردود

فعل السوق.

وكانت توقعات قد ظهرت في وقت سابق بأن تبدأ عملية تحريك سعر الصرف في إطار عملية نقدية
تســمى “ســعر الصرف المــرن” في يوليــو/ تمــوز المــاضي بنــاءً علــى توصــية صــندوق النقــد الــدولي، لكــن

الحكومة أجلت العمل بالتوصية لرغبتها في الحصول على مزيد من الوقت لدراسة هذا التحرك.



البنك المركزي المغربي

هذه المرحلة الأولى من عملية التعويم التي بدأتها المملكة ستكون موجهة، حيث سيبقي البنك المركزي
ســيطرته علــى الــدرهم؛ يحــدد القيمــة العليــا والــدنيا لســعر الصرف، وبعــد أشهــر، ينتقــل إلى مرحلــة
يــة للــدولار وعملات أخــرى حين التعــويم الخالص، وســيتدخل البنــك المركــزي مــن خلال عطــاءات دور

يرى ضرورة لذلك، بحسب تعميم نشر في مطلع الأسبوع.

كمــا سيُســمح للبنــوك بتــداول العملات الصــعبة في ســوق مــا بين البنــوك، وســتُمنح أدوات تحــوط
جديــدة لإدارة مخــاطر أســعار الصرف وأســعار الفائــدة، ومــع انطلاق تطــبيق القــرار، حــدد بنــك المغــرب
المركـزي نطاقًـا عنـد .-. درهـم للـدولار، فيمـا أظهـرت بيانـات لتومسـون رويـترز تـداول

..-. ية عند نحو الدرهم في السوق الفور

تقوية مناعة الاقتصاد الوطني

ــة مناعــة الاقتصــاد الــوطني في حكومــة المغــرب قــالت إن إصلاح نظــام ســعر الصرف يهــدف إلى تقوي
مواجهة الصدمات الخارجية ودعم تنافسيته والمساهمة في الرفع من مستوى النمو، كما سيمكن
أيضًا من مواكبة التحولات الهيكلية التي عرفها اقتصاد البلاد خلال السنوات الأخيرة، خاصة فيما

يتعلق بتنويع مصادر نموه وانفتاحه واندماجه في الاقتصاد العالمي.

مــن جهتــه، يقــول البنــك المركــزي المغــربي إن تعــويم العملــة يهــدف لمواكبــة انفتــاح البلاد علــى الاقتصــاد
العالمي وتحسين القــــدرة التنافســــية للاقتصاد المغــــربي والمساهمــــة في تعزيزهــــا وتخفيف الاختلالات
الخارجية والصدمات الخارجية ومواكبة تطوير القطاع المالي، ولا سيما الدفع بمكانة المركز المالي للدار

البيضاء، فضلاً عن الحد من الضغوط على احتياطات النقد وتجنب أزمات الصرف.



في تقريره الأخير، توقع البنك الدولي أن يشهد المغرب “تحسنًا في أداء اقتصاده
بحلول عام ، بفضل مواصلة الإصلاحات في الحسابات الكلية

واعتمـدت الحكومـة في إقرارهـا لهـذا الإصلاح، حسـب بيـان صـادر عـن وزارة الاقتصـاد والماليـة المغربيـة
الجمعة الماضية، على صلابة القطاع المالي، ووجود احتياطي ملائم من العملة الصعبة (. مليار

دولار)، وانخفاض نسبة التضخم.

وقالت الوزارة في البيان: “الشروع في هذا الإصلاح يتم في ظروف ملائمة تتسم بصلابة القطاع المالي
الـوطني وقـوة الأسـس المـاكرو اقتصاديـة، لا سـيما المسـتوى الملائـم للاحتياطيـات مـن العملـة الصـعبة

واستمرار التحكم في مستوى التضخم”.

كثر ير المالية محمد بوسعيد العملية التي سيتكلف بنك المغرب بتتبعها، وستكون أ وسبق أن وصف وز
ــة، بحســب الحكومــة، بأنهــا “مــشروع هيكلــي سيســمح للســوق المغربيــة بالمنافســة”، مــبرزًا أن مرون

“تأجيل القرار كان لاستكمال الدراسات واستكمال الصورة”.

، وفي تقريره الأخير، توقع البنك الدولي أن يشهد المغرب تحسنًا في أداء اقتصاده بحلول عام
بفضل مواصلة الإصلاحات في الحسابات الكلية، وتراجع كلفة دعم أسعار المحروقات على الموازنة،
وتنويع مصادر الدخل وتسجيل نمو نسبته . % في النشاطات غير الزراعية، وتطوير مجال صناعة

يادة صادراته ذات فائض القيمة المرتفعة. السيارات التي تساعد الاقتصاد المغربي على ز

مخاطر كبيرة على الاقتصاد والمجتمع

رغم كل هذه التطمينات، يخشى المغاربة من تداعيات هذه العملية خصوصًا في ظل تجربة التعويم
القاسية التي مرت بها العديد من دول العالم عمومًا وآخرها مصر، فالتداعيات السلبية للتعويم قد
تظهــر إذا ضعُــف الاقتصــاد وفي حالــة ارتفــاع واردات المغــرب الخارجيــة في مقابــل اســتقرار أو تراجــع

الصادرات، والاقتصاد المغربي لا يعد في مرحلة استقرار تام للدخول في هكذا خطوة.

ويخــشى متــابعون للشــأن الاقتصــادي في المغــرب مــن تــأثير تعــويم الــدرهم علــى الاقتصــاد، ذلــك أن
اقتصــاد البلاد ســيكون في مواجهــة مبــاشرة وغــير مســبوقة مــع تقلبــات الوضعيــة الاقتصاديــة والماليــة
محليًا ودوليًا، فأي ارتفاع لسعر البترول في السوق الدولية سيجعل قوة الدرهم أضعف مقارنة مع
يـة الـتي تعتـبر الـدولار، وأي انكمـاش اقتصـادي بمنطقـة اليـورو سـيؤثر سـلبًا أيضًـا علـى القـوة التصدير

أحد ركائز قوة العملة الوطنية.

ــأثير ســلبي كــبير علــى المــواطنين، فــالتعويم إلى جــانب ذلــك، يتوقــع خــبراء أن يكــون لهــذه العمليــة ت
التــدريجي للــدرهم سيزيــد مــن ارتفــاع أســعار التجهيزات المنزليــة المســتوردة وكذلــك المــواد الأوليــة الــتي
يســتوردها المغــرب لإنتــاج الســلع الغذائيــة، نظــرًا لارتفــاع قيمــة العملــة الأجنبيــة مقارنــة مــع الــدرهم

المنخفض.



فضلاً عن ذلك يتوقع أن تؤثر هذه العملية المالية على مستوى التضخم في البلاد، فمن المنتظر أن
تشهد نسبة التضخم (المقاس بالمستوى العام للأسعار) ارتفاعًا ببلوغها .% مقابل .% السنة

الماضية.

وتقـــول الســـلطات المغربيـــة إنهـــا ســـتعمل بـــالتوازي مـــع مســـار تعويم العملـــة، علـــى تنفيـــذ ســـياسة
اســتهداف مســتوى محدد للتضخم بغيــة ضبــط الأســعار الــتي ســتتأثر بــالتعويم التــدريجي للعملــة،
ووفق أدبيات النقد الدولي فإن الانتقال المنظم إلى سعر صرف مرن يمر عبر أربع مراحل تنطلق من
كــثر مرونــة، انتهــاءً بالمرحلــة النظــام الثــابت، تليهــا مرحلــة ســعر صرف محــدود المرونــة، ثــم ســعر صرف أ

الأخيرة وهي التعويم.

ويقــول خــبراء إن قــرار التعــويم في حالــة الاقتصــاد المغــربي الــذي لم يتطــور بالشكــل الــذي يمكنــه مــن
امتصـاص الصـدمات والتغلـب عليهـا، قـد لا يعـد قـرارًا صائبًـا في هـذه المرحلـة، فحتى لـو كـانت الأرقـام

الاقتصادية تشير إلى إمكانية التعويم فإنها ليست كبيرة بشكل كاف.

ويـرى مراقبـون مغاربـة أنـه كـان الأجـدى بحكومـة بلادهـم عـوض التـوجه نحـو صـندوق النقـد، إصلاح
ـــر الســـياسات ي كـــبر وتحر ـــة بتـــوجيه الأمـــوال نحـــو الزراعـــة والصـــناعة بشكـــل أ الهيكليـــة الاقتصادي
ية لتشجيع المستثمرين للقدوم والاستثمار في المغرب، فبهذا تتمكن من رفع معدلات النمو الاستثمار

الاقتصادي من دون أن تعرض القوة الشرائية للدرهم لأي خسارة.
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