
هل تتشابه تجربة تعويم العملة في المغرب
مع تجربة مصر؟
, مارس  | كتبه فريق التحرير

من مصر إلى تونس ومنها إلى الأردن والعراق والسودان ومن ثم إلى المغرب وبلدان أخرى تنتظر، تكاد
جولات صندوق النقد الدولي لا تنتهي بين الدول العربية مسديًا النصيحة لحكوماتها بتعويم سعر

صرف العملة المحلية وفرض ضرائب جديدة ورفع الأسعار والتخلي عن سياسة الدعم.

إذ ســبق للصــندوق حــث المغــرب للتــوجه نحــو ســعر صرف مــرن للــدرهم مــن أجــل دعــم تنافســية
ية للصــندوق بــالمغرب أن الصــندوق كــد نيكــولا بلانشــير رئيــس البعثــة الاســتشار الاقتصــاد المحلــي، وأ

سيواصل دعم المملكة في سعيها لتحقيق الانتقال لنظام صرف مرن.

المغرب نحو تعويم الدرهم

سيتم البدء بتعويم سعر صرف الدرهم المغربي بالتدريج ابتداءًا من النصف الثاني من العام الحالي
، بعد فترة قضتها مؤسسات الدولة وهي تعمل على تهيئة الأجواء المحلية لعملية تعويم سعر

صرف الدرهم والدفاع عنها.  

ففــي المرحلــة الأولى ســيبقي البنــك المركــزي ســيطرته علــى الــدرهم بحيــث يقــوم بتحديــد القيمــة العليــا
والدنيا لسعر صرف الدرهم، وفي المرحلة الثانية التي تعقبها بأشهر والمتوقعه نهاية العام الحالي، سيتم
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الانتقــال إلى التعــويم الكامــل ليخضــع الــدرهم لقــانون العــرض والطلــب ولــن يكــون بإمكــان المركــزي
تحديد سعر الصرف مجددًا.

%. نحو  بلغ معدل التضخم في المغرب في العام

لجــأت الحكومــة المغربيــة في الأعــوام الماضيــة إلى صــندوق النقــد الــدولي، وفتحــت خــط ائتمــان معهــا
بمليــارات الــدولارات لتحسين الأوضــاع الاقتصاديــة والارتقــاء بالقطاعــات الإنتاجيــة علمًــا أن الميزانيــة

المغربية تعاني من عجز تجاري يقارب  مليار دولار.

اختلف المحللون بين متفائل ومتشائم من جدوى هذه الخطوة ومدى نجاحها في خدمة الاقتصاد
يــة لإصلاح ســعر الصرف وتقــول أنــه ســيكون بشكــل الــوطني، حيــث رأت الحكومــة أن الخطــوة ضرور
تـدريجي ومنظـم، كمـا أن تـوقيت هـذه الخطـوة مناسـبة بفضـل نسـبة التضخـم الـتي تقـدر بأقـل مـن
% وغياب شبه كلي للسوق السوداء، بالإضافة إلى توفر احتياطي ملائم من النقد الأجنبي يبلغ
قرابة  مليار دولار، يكفي لشراء واردات البلاد من السلع والخدمات لمدة  أشهر، ومن المرتقب أن

ترتفع إلى  أشهر و يومًا نهاية ، وفق البنك المركزي المغربي.

البنك المركزي المغربي: تعويم الدرهم خطوة مهمة لمواكبة انفتاح البلاد على



الاقتصاد العالمي، وتحسين القدرة التنافسية للاقتصاد المغربي

يرى البنك المركزي أن هذه الخطوة مهمة لمواكبة انفتاح البلاد على الاقتصاد العالمي، وتحسين القدرة
التنافسية للاقتصاد المغربي والمساهمة في تعزيزها وكذلك تخفيف الاختلالات والصدمات الخارجية،
ومواكبـة تطـوير القطـاع المـالي، خصوصًـا الـدفع بمكانـة المركـز المـالي للـدار البيضـاء، فضلاً عـن الحـد مـن

الضغوط على احتياطات النقد وتجنب أزمات الصرف.  

ية  شبح التجربة المصر

لا يمكـن المقارنـة بين الاقتصـاد المغـربي والاقتصـاد المصري وقيـاس أي شيء تقـوم بـه مصر علـى أي بلـد
آخر، فلكل بلد ظروفه الخاصة به فضلاً عن الأرقام الاقتصادية. على أن الاختلاف الأبرز بينهما هو
الاســتقرار الســياسي، فــالمغرب بلــد مســتقر سياســيًا علــى عكــس مصر الــتي لا تتمتــع منــذ الانقلاب

العسكري باستقرار سياسي والذي أثر بشكل كبير على الاقتصاد الوطني هناك.

بالنسبة لصندوق النقد الدولي فسيعمل بنفس الشروط التي فرضها على مصر في المغرب، لإنه يحاكي
بهذا ايديولوجيته الاقتصادية التي تعتمد على السياسات الليبرالية الاقتصادية المحضة، لذلك من

هذا الجانب يمكن القياس لإن الشروط نفسها والإملاءات نفسها.

ومــن منطلــق ســياسة الصــندوق وأفكــاره الاقتصاديــة يرفــض العديــد مــن الاقتصــاديين الرضــوخ
لإملاءاته واتباع سياساته، بذريعة أن البلد ومؤسساتها غير ملزمة بهذا مع وجود بدائل أخرى يمكن
كـثر مـن مـرة في المـاضي، تطبيقهـا، ويـرون أن صـندوق النقـد الـدولي طـ هـذا الموضـوع علـى المغـرب أ

ويتعامل مع الآخر حسب ميزان القوة، “حين يحس بأنه الأقوى يدفع بقوة نحو فرض توصياته”.

قرار  الحكومة بقبول توصيات صندوق النقد، يدخل الاقتصاد المغربي في دوامة
الاقتصاد الدولي

لذلك فإن من يتخوف من هذه الخطوة ومن تكرار التجربة المصرية، يرى موضوع التعويم سواء في
يـة، فالاقتصـاد المغـربي فيـه سـياسات ضابطـة للسـوق بيـد الحكومـة المغـرب أو بلـد آخـر مـن ناحيـة فكر
بفضلها حافظت الأسعار على استقرار معدل التضخم عند نسبة أقل من % وحافظت على القوة
الشرائية للعملة، وكل السياسات المالية نابعة من مصلحة وطنية محضة لتخدم المواطن ولا علاقة
لهــا بــأي مؤســسة دوليــة، بينمــا عنــدما قــررت الحكومــة الذهــاب مــع توصيات صــندوق النقــد، هــي
ضمنيًــا أدخلــت الاقتصــاد المغــربي في دوامــة الاقتصــاد الــدولي الــذي يعــاني مــن أزمــات ومشاكــل قــد

تنعكس على الاقتصاد المغربي وتعرضه لصدمات هو في غنى عنها.



ــة ــوجه نحــو صــندوق النقــد، إصلاح الهيكلي ــان الأجــدى بالحكومــة عــوض الت ــه ك ــون أن ــرى مراقب وي
ية ــر الســياسات الاســتثمار ي ــبر وتحر ك ــوجيه الأمــوال نحــو الزراعــة والصــناعة بشكــل أ ــة بت الاقتصادي
لتشجيع المستثمرين للقدوم والاستثمار في المغرب، فبهذا تتمكن من رفع معدلات النمو الاقتصادي
بدون أن تعرض القوة الشرائية للدرهم لأي خسارة، وإن امتلاك احتياطي لا يكفي لـ أشهر لا يعني
أن البلــد بوضــع قــوي يســمح لهــا لخــوض مغــامرة باتبــاع  ســياسات ليبراليــة قــد لا ترحــم الاقتصــاد

والمواطن.   

يبلغ احتياطي المغرب من النقد الأجنبي  مليار دولار

في حين يرى آخرون أن الخطوة قد تكون مجدية فعلاً، بل أصبحت “لا مفر منها” بالنظر إلى التزامات
المغرب مع صندوق النقد الدولي، ويؤكدون أن إجراء تعويم العملة مهم للاقتصاد المغربي شريطة أن

يواكب العملية إجراءات أخرى منها الشفافية وضمان المنافسة وتوفير قضاء عادل ونزيه.

واســتغرب خبراء مــن اتخــاذ مثــل هــذا القــرار في مرحلــة حكومــة تصريــف الأعمــال في انتظــار تشكيــل
حكومة جديدة، ورأوا أن هذه المرحلة غير مناسبة للقيام بهكذا خطوة إذ قد تؤدي إلى الإضرار بسعر
صرف الـــدرهم في ســـوق العملات ويفـــاقم عجـــز الميزان التجـــاري، وأن يفلـــت معـــدل التضخـــم عـــن

السيطرة. 

من حيث الأرقام هناك فارق كبير بين مصر والمغرب فمعدل التضخم في المغرب في العام  بلغ



نحو .% وتوقع البنك المركزي أواخر العام الماضي أن يتراجع إلى .% في العام . ولكن هل
كثر مما يمكن أن تكون هذه النسبة حقيقية فعلا بعد تعويم الدرهم! خصوصًا وأن المغرب يستورد أ

يصدر!.

محافظ البنك المركزي المغربي عبد الرفيع الجواهري

في ظــل الاستراتيجيــة الــتي ســيتبعها المركــزي بــالتعويم المتد؛ قــد يخفــف هــذا مــن الصدمــة ويســمح
للمركزي بمساحة وهامش مراوحة يمكنه من التصدي لأي هجمة تضخمية، وربما تعتبر هذه الفترة
اختبـــار للمركـــزي والحكومـــة لقيـــاس مـــدى قـــدرة الحكومـــة علـــى التحمـــل في ظـــل ســـياسة الصرف

الجديدة.

إجراء تعويم العملة مهم للاقتصاد المغربي شريطة أن يواكب العملية إجراءات
أخرى منها الشفافية وضمان المنافسة وتوفير قضاء عادل ونزيه.

بلــغ معــدل التضخــم في مصر في ســبتمبر/أيلول العــام المــاضي -أي قبــل عمليــة تعــويم الجنيــه- نحــو
كثر من % ليكون أعلى معدل تضخم منذ  عامًا، رفع .%، وصل بعد تعويم الجنيه إلى أ
فيها أسعار الغذاء بنسبة عالية لامست الـ%، والسبب يعود إلى صدمة التعويم الكامل للعملة
بالإضافة إلى وجود سوق سوداء كبيرة فضلا عن عدم الاستقرار العام في المناخ الاستثماري في مصر

وغياب مولدات العملة الأجنبية عن العمل وأبرزها السياحة.

 جنيه مقابل الدولار في حين يقف الآن عند . كما كان سعر صرف الجنيه قبل التعويم عند



جنيـه للـدولار، ويتوقـع خـبراء أن يقفـز سـعر صرف الـدرهم المغـربي بعـد التعـويم إلى  درهـم للـدولار
مرتفعًا من  دراهم، والقول أن التعويم لن يؤدي إلى انخفاض في قيمة العملة وارتفاع في الأسعار
ومعدل التضخم – كما ترى بعثة صندوق النقد – ضرب من الخيال، والمواطن المغربي سيتأثر بلا شك
بهــذه الخطــوة، فمــواد الطاقــة ومعظــم الحاجــات يســتوردها المغــرب مــن الخــا وفي ظــل آليــة ســعر

الصرف الجديدة سينتقل العبء من الحكومة إلى جيب المواطن.

وعلــى المــواطن أن يتجهــز لتلقــي أي صدمات خارجيــة كارتفــاع في أســعار الطاقــة والأغذية العالميــة، في
حين كانت البلاد تعتمد منذ عقود على نظام سعر الصرف الثابت الذي خفف كثيرًا من وطأة تلك
الصدمات الخارجية على المواطن. هذه الآثار لا تكون موجودة في اقتصاد يتمتع بقوة تصديرية كبيرة
يـح، ويمتلـك قطـاع مصرفي قـوي لأنـه هـو مـن يـدير مخـاطر الصرف، ولـدى المركزي احتياطي نقدي مر

وهذه المعطيات غير متوفرة في المغرب حتى يدرء من مخاطر التعويم. 
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