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السنة 44 العدد 12099 اقتصاد

 الربــاط - يدفع القلق مــــن تراجع قيمة 
الدرهــــم المغربي في ظــــل ضبابية الوضع 
الاقتصادي إلــــى التريّــــث ومراجعة قرار 
اســــتكمال خطط تعــــويم العملــــة المحلية 
من أجل توفير الشــــروط اللازمة لاحتواء 
علــــى  المحتملــــة  الســــلبية  التداعيــــات 

التوازنات المالية.
واتخذت السلطات النقدية قرارا بعدم 
الانتقــــال إلــــى مرحلة جديدة مــــن تعويم 
الدرهم، بينما لا تزال الأنشــــطة التجارية 
والاستثمارية تعاني من انعكاسات الأزمة 
الناتجة عــــن جائحة كورونــــا، وعواقبها 
المســــتمرة رغم الجهود الحكومية المبذولة 

لاحتوائها.

وقال عبداللطيــــف الجواهري محافظ 
بنــــك المغــــرب (البنــــك المركزي) فــــي ندوة 
صحافيــــة الثلاثــــاء الماضــــي، ”لــــن نمــــر 
إلى مرحلــــة أخرى حتى تتوفر الشــــروط 
متــــى  ”ســــنقرر  وأضــــاف  الضروريــــة“. 
ســــننتقل مــــن مرحلــــة إلى أخــــرى وليس 

صندوق النقد الدولي“.
وشــــدّد عقــــب اجتماع مجلــــس إدارة 
البنــــك المركــــزي علــــى أن الربــــاط بــــدأت 
العمــــل على تحرير ســــعر الصــــرف وفق 
خارطــــة طريــــق واضحــــة دون توصيات 
صنــــدوق مــــن  ضغــــوط  أو  إشــــراف  أو 

النقد.

وأوصــــى خبــــراء صنــــدوق النقد في 
تقريــــر صــــدر في ينايــــر 2019 الســــلطات 
المغربيــــة بعدم التأخر في توســــيع نطاق 

تحرير سعر صرف الدرهم.
وقــــال الصندوق حينها إن ”توســــيع 
نطــــاق تحــــرّك الدرهــــم ضــــروري بهدف 
حمايــــة الاحتياطــــات النقديــــة الأجنبية، 
وجعل الاقتصاد المغربي في وضع أفضل، 
لاســــتيعاب الصدمات الخارجية المحتملة 

والحفاظ على القدرة التنافسية“.
وفــــي يوليو مــــن العام نفســــه، رحّب 
صندوق النقد ببداية تحول المغرب لمرونة 
أكبر في ســــعر الصــــرف، مما سيســــاعد 
الاقتصــــاد علــــى امتصــــاص الصدمــــات 
الخارجيــــة، وحــــث الحكومة كذلــــك على 
الاســــتفادة من الفرص المتاحــــة لمواصلة 

تعويم العملة بطريقة متسلسلة ومتقنة.
ويشــــير الجواهري إلى أن عدم تدخل 
المركزي في ســــوق العملة منــــذ بدء خطة 
تحرير ســــعر صــــرف الدرهــــم، ”معناه أن 
البنوك، والقطاع الخــــاص بدآ في امتلاك 

هذا التحرير الذي انخرطنا فيه“.
وقــــال ”نحن نســــير خطــــوة بخطوة، 
وعندما تتوفر الشــــروط سنقوم بما يلزم. 
ولا يمكن في هذه الأزمة وعواقبها أن نمر 

إلى مرحلة أخرى“.
ولفــــت إلــــى أن المركزي يعمــــل بثبات 
مع البنوك المحليــــة، ومكتب الصرف على 
تحســــيس المتدخلين، والفاعلــــين بتحرير 
ســــعر صرف الدرهم على المستوى المحلي 

والجهوي.
وبدأ المغرب في تعويم عمليته المحلية 
في يناير 2018، حين ســــمح لســــعر صرف 
الدرهــــم بالتحــــرك بهامش 2.5 فــــي المئة 
صعــــودا أو هبوطا أمام ســــلة من عملتي 
اليــــورو (بــــوزن 60 فــــي المئــــة) والدولار 
الأميركــــي (بــــوزن 40 في المئــــة)، كمرحلة 
أولى للتعويم الكامل على مدى 10 سنوات.

وشرعت السلطات النقدية في تطبيق 
المرحلــــة الثانيــــة من تحرير ســــعر صرف 
الدرهم في مارس العام الماضي، من خلال 
توســــيع هامــــش التحرك إلــــى 5 في المئة 

صعودا أو هبوطا.

وأكــــد الخبيــــر الاقتصــــادي إدريــــس 
الفينة أن تقييم التجربة الأولية لسياســــة 
ســــعر الصــــرف الدرهم يظهــــر أنها كانت 
حــــذرة وحــــددت تحــــرك العملــــة المحلية 
مقابل العمــــلات الأجنبية وخاصة اليورو 
والدولار في هامش تغيــــر صغير للتحكم 

في كل الانزلاقات المحتملة.
وأوضح الفينة في تصريح لـ“العرب“، 
أن المهــــم فــــي هــــذه التجربة هو الســــماح 
للمصارف بأن تصبح فاعلا في مجال توفير 
الســــيولة مــــن العملة الصعبــــة ومواجهة 
المخاطر المرتبطة بها وإيجاد ســــوق صرف 
مســــتقل ووضع الآليات الضرورية لتدبير 

العرض والطلب للعملات.
وقــــرر المركــــزي المغربي الإبقــــاء على 
ســــعر الفائدة دون تغيير عند 1.5 في المئة 
للشــــهر الثاني عشــــر علــــى التوالي، في 
مســــعى للتخفيف من تداعيــــات الجائحة 

على الاقتصاد.

وتعتبــــر الحكومــــة أن إصــــلاح نظام 
ســــعر الصرف الغرض منه مواكبة انفتاح 
البلاد على الاقتصــــاد العالمي والتحولات 
الهيكليــــة للاقتصاد المحلي والحفاظ على 
قدرته التنافســــية والمســــاهمة في تعزيزه 
والرفــــع من مســــتوى النمو ودعم ســــوق 

العمل.
وتــــرى أن ذلك الإصلاح المهم ســــوف 
يعزز قــــدرات النظــــام المالي بشــــكل أكبر 
حتى يســــتطيع الصمود أمــــام الصدمات 
الخارجيــــة والحد مــــن الضغوط المحتملة 

على الاحتياطات النقدية لدى المركزي.
ويرجح المســــؤولون عن السياســــات 
النقدية فــــي المغرب وصــــول الاحتياطات 
النقديــــة إلى 328.5 مليــــار درهم (37 مليار 
دولار) بنهاية العام الجاري على أن تصل 
في أواخــــر العام المقبل إلى نحو 38 مليار 
دولار، وهو ما يعادل أكثر من 7 أشــــهر من 

واردات السلع والخدمات.

ويقــــول الجواهري إن هــــذه الأصول 
الاحتياطية الرســــمية يتــــم تقييمها وفق 
مستوى الأصول الخارجية للبنك المركزي 
وتسجيلها أيضا كالتزامات طويلة الأجل، 
مما يســــمح للبنــــك بتعزيــــز احتياطيات 
والتحكيم عليها مقابل العملات، بالإضافة 

إلى استخدامها لتمويل نفقاته.
ويعتقــــد الفينة أنه أصبح اليوم لزاما 
المــــرور للســــرعة القصوى مــــن أجل رفع 
فعاليــــة الاقتصاد المغربــــي من خلال قيمة 

حقيقية للعملة المحلية.
وأشــــار إلى أن ســــعر صــــرف الدرهم 
يعكــــس  لا  اليوميــــة  التعامــــلات  فــــي 
قيمتــــه الحقيقيــــة، الأمــــر الــــذي ينعكس 
ســــلبا على تنافســــية المنتجــــات المحلية 
ويخلــــق كلفــــة كبيــــرة لتثبيتهــــا (دعمها 
الضمني) مــــن خلال رفع مخزون العملات 
الأجنبية بشــــكل مصطنــــع عبر الاقتراض

الخارجي.

وتــــرى وزارة الاقتصــــاد أن الشــــروط 
الأساســــية لإنجــــاح إصلاح نظام ســــعر 
الدرهم تتمثل في متانة الأســــس الماكرو-

اقتصادية وصلابــــة القطاع المالي وقدرته 
على مواجهة تقلبات أسعار الصرف.

وليــــس ذلك فحســــب، بل يجــــب توفر 
سوق صرف متطورة نسبيا تتيح للفاعلين 
المخاطــــر،  لتغطيــــة  الضروريــــة  الأدوات 
بالإضافة إلى مصداقية السياسة النقدية 

والقدرة على التحكم في معدل التضخم.
وبحســــب الفينة تحتاج الحكومة إلى 
اتباع نهج جديد في سياسة سعر الصرف 
بحيــــث تكــــون أكثــــر مرونــــة لكــــي تأخذ 
الــــواردات والصــــادرات قيمتها الحقيقية 
عبر قيمة حقيقيــــة للدرهم تعكس الوضع 
الاقتصــــادي للبــــلاد وقدرتــــه التنافســــية 
الحقيقيــــة، كمــــا أن هــــذه السياســــة من 
شــــأنها تحفيــــز الصادرات ودخــــول أكبر 

للاستثمارات الخارجية.

الحكومة أمام حتمية إتمام الإصلاحات الهيكلية لإتاحة المرونة في السوق قبل تحرير سعر الصرف
يؤكد خبراء مغاربة أن تأجيل الســــــلطات النقدية اســــــتكمال خطوات تحرير 
ســــــعر صرف الدرهم يمثل فرصة مهمة للمسؤولين المشرفين على هذا الملف 
الحســــــاس لتقييم التجربة، التي كانت منذ بدايتها قبل ثلاث سنوات حذرة، 
لوضع تصوّر شــــــامل بشــــــأن الإصلاحات الاقتصادية المطلوبة لإنجاح تلك 

الخطوة الاستراتيجية.

اختبار مهم للحفاظ على التوازن

ث في استكمال تعويم الدرهم
ّ

الحذر يدفع المغرب للتري

 تونــس - تجــــاوز قطــــاع الصناعة في 
تونس محنة الركــــود مؤقتا، والتي عانى 
منها بســــبب قيــــود الإغــــلاق الاقتصادي 
خــــلال العــــام الماضي، ليبدأ في تســــجيل 
تحســــن ملحــــوظ منــــذ بداية عــــام 2021 

عكسته أحدث المؤشرات.
لوكالــــة  الشــــهري  التقريــــر  وأشــــار 
النهوض بالصناعة والتجديد، والمنشــــور 
علــــى منصتهــــا الإلكترونيــــة، أن تدفــــق 
الاســــتثمارات فــــي القطاع شــــهد ارتفاعا 
بواقع 25.6 في المئة خلال الأشهر الخمسة 
الأولى من هذا العــــام لتبلغ قيمتها 987.7 
مليــــون دينار (نحــــو 358 مليــــون دولار)، 

بمقارنة سنوية.
وتتســــق الإحصائيــــات الجديــــدة مع 
المؤشــــرات التي كان قــــد أعلن عنها معهد 
الإحصــــاء للربع الأول من هــــذا العام بعد 
أن اســــتطلع في شــــهر أبريل الماضي أراء 
رؤســــاء المؤسسات الصناعية حول وضع 
نشاط شــــركاتهم وآفاقه، والذين قالوا إن 
مســــتوى نمو الإنتاج الصناعي بين يناير 
ومارس الماضيين تحســــن قياســــا بالربع 

الأخير من العام الماضي.
على  التونســــي  الاقتصــــاد  ويعتمــــد 
الصناعة كأحد القطاعات الاســــتراتيجية 
التــــي توفر العملة الصعبــــة للبلد المرهق 
ماليا، كما أنها تســــاعد علــــى امتصاص 
جزء مــــن البطالة التي بلغت مســــتويات 

عالية لتصل إلى 17.8 في المئة.
وتظهر المؤشرات الأخيرة ارتفاع عدد 
المشــــروعات المصرّح بها منذ يناير وحتى 
مايو الماضيين، بواقع 25.8 في المئة لتبلغ 

قرابة 1424 مشروعا.

التابعة  الحكوميــــة  الوكالة  وتتوقــــع 
لــــوزارة الصناعــــة والطاقــــة والمناجم أن 
توفر هذه الاســــتثمارات، التي اســــتهدف 
أغلبها عمليات توسع المعدات وتجديدها، 

حوالي 19.7 ألف فرصة عمل جديدة.
بهــــا  المصــــرّح  الاســــتثمارات  وزادت 
فــــي الصناعــــات المصــــدّرة كليا بنســــبة 
39.9 فــــي المئة وخاصّة الأنشــــطة المتعلّقة 
والميكانيكيّــــة  الغذائيّــــة  بالصناعــــات 
الكيميائيــــة  والصناعــــات  والكهربائيّــــة 

والنسيج والملابس.

كما تقلصت الاســــتثمارات المخصّصة 
لإحداث مشاريع جديدة بنسبة 40 في المئة 
ولم تتخط قيمتها 416.5 مليون دينار (151 

مليون دولار).
الموجّهــــة  الاســــتثمارات  وســــجلت 
للســــوق  إنتاجها  المخصّص  للصناعــــات 
المحليّة تراجعا بحوالي 44 في المئة خلال 

الأشهر الخمسة الأولى من 2021.
إلى  الحكوميــــة  التقديــــرات  وتشــــير 
أن الصناعة تســــاهم ســــنويا بنحو 28.6 
فــــي المئة مــــن النــــاتج المحلــــي الإجمالي 
لتونس، وهــــي توفر قرابة 34 في المئة من 
فرص العمــــل للقوة العاملة النشــــطة في 

البلاد.

فـــي  مســـتثمرون  أكـــد   - القاهــرة   
التكنولوجيـــا الماليـــة أن القانون الجديد 
الذي ســـنّته الحكومة المصرية ويشـــمل 
تغييرات تنظيمية عميقة ســـيحدث طفرة 
في اســـتثمارات القطاع وسيغير أسلوب 
التعامل للمواطنين الذين لا يتعاملون مع 

البنوك وهم نسبة كبيرة من السكان.
المالية  التكنولوجيا  تطويـــر  وتخلّف 
في مصر عن أســـواق ناشئة كبرى أخرى 
مثل الصين والهند وكينيا وإندونيســـيا، 
وهـــو أمر يأمل القطـــاع أن تغيره البيئة 

القانونية الجديدة.
ومـــن هـــؤلاء المبتكريـــن ”أم.أن.تي“ 
وهي شركة للمدفوعات وقروض التمويل 
الصغيـــرة لديهـــا أكثر مـــن مليون عميل 
نشـــط ولديها حصة في السوق المصرية 

تبلغ 21.7 في المئة.
وكشـــف منير نخلة الذي شـــارك في 

تأسيس الشركة لوكالة 

انتهت أخيرا من  رويترز أن ”أم.أن.تـــي“ 
صفقة تبـــادل أســـهم للاســـتحواذ على 
شركة حالا للتكنولوجيا المالية التي كان 

طرفا في تأسيسها أيضا.
شـــركة  أول  حـــالا“   – و“أم.أن.تـــي 
مصريـــة خاصة غيـــر مصرفيـــة منحها 
لتشـــغيل  ترخيصـــا  المركـــزي  البنـــك 
محفظـــة رقميـــة، وهـــو تطبيـــق للهاتف 
المحمول يتيـــح للمســـتهلكين والبائعين 
والمقرضين والمقترضـــين تحويل الأموال 
وسداد الفواتير وشـــراء سلع بالتقسيط 
والحصول على قروض ومعاملات أخرى.

ربـــط  علـــى  ”أم.أن.تـــي“  وتعمـــل 
بالتكنولوجيا  الكبيـــرة  عملائهـــا  قاعدة 
الإلكترونيـــة وتأمـــل أن تكون في صدارة 

التحول الرقمي.
أســـس  الـــذي  نخلـــة  وقـــال 

الشركة الأولى مع مجموعة 
من المستثمرين 

المحليين 

في 
 2010
”ما سنفعله 
سيكون 
تطورا ثوريا. 

أعتقـــد أن لدينا الوســـيلة والتكنولوجيا 
والقدرة على الصعود“.

مليـــون   50 ”أم.أن.تـــي“  وجذبـــت 
دولار مـــن صناديق لرأس المـــال المغامر 
ومســـتثمرين آخريـــن وتأمـــل أن تجمع 

المزيد من رأس المال قريبا.
كما ستســـتغل الشـــركة أكثر من مئة 
مخزن ونقطة توزيع تابعة لها في أنحاء 
مصر وأسطول سيارات لتسليم المنتجات 
التي يجـــري طلبهـــا إلكترونيا في نفس 

اليوم.

وأحجـــم مســـتثمرون مـــن القطـــاع 
الخاص عن اســـتثمار أموالهم في مصر 
في السنوات الأخيرة بسبب التوسع في 
ملكية الدولـــة في الاقتصاد وســـيتضح 
مســـتقبلا مـــدى حرص المســـتثمرين في 
التكنولوجيا الماليـــة في هذ الصدد. لكن 
التغيرات في أطـــر العمل القانونية 
والتنظيميـــة قـــد تكون مشـــجعة 

للمستثمرين.
خبيــــر  عصــــام  محمــــد  وأكــــد 
التكنولوجيــــا المالية فــــي مكتب معتوق 
للاستشــــارات  والحنــــاوي  بســــيوني 
القانونية أن الحكومة سنّت قانونا جديدا 
خاصــــا بالمركــــزي فــــي ســــبتمبر الماضي 
يتضمــــن الســــماح لــــه بمنــــح تراخيص 

مصرفية لشركات التكنولوجيا المالية.
وقـــال ”فجـــأة وخلال عامـــين أصبح 
لدينا قانون جديد للبنك المركزي وقواعد 

للمحافـــظ وقريبـــا قانون هيئـــة الرقابة 
المالية“. وأضاف ”نعتقد أنه خلال الأشهر 
القليلـــة المقبلـــة أو فـــي غضـــون عامين 
سنشـــهد زيـــادة كبيرة في عدد شـــركات 

التكنولوجيا المالية“.
علـــى  يُعـــرض  أن  المتوقـــع  ومـــن 
البرلمـــان قانون ثان خاص بهيئة الرقابة 
الماليـــة وينظم التكنولوجيـــا المالية غير 
المصرفية مثـــل التمويل متناهي الصغر 
وتكنولوجيـــا المســـتهلك وتكنولوجيـــا 
التأمين، ومن المقـــرر الانتهاء منه خلال 

الشهور المقبلة.
ويقـــول أحمـــد ألفي رئيـــس مجلس 
إدارة شركة سواري فينتشرز لرأس المال 
المخاطـــر إن ”أم.أن.تـــي“ قـــد تكون ثاني 
شـــركة في مصر تتجـــاوز قيمتها المليار 
دولار بعد شـــركة المدفوعات الإلكترونية 
العملاقة فوري. وأضاف ”ســـتكون هناك 
عدة شـــركات في مصر تتجـــاوز قيمتها 

المليار دولار“.
وتديـــر ســـواري فنتشـــرز صندوقـــا 
حجمـــه مليار جنيـــه (64 مليـــون دولار) 
يســـتثمر في الشـــركات التـــي يتوقع أن 
تحقق نموا كبيرا. ولم تســـتثمر سواري 
ولكنها استحوذت  حالا“  في ”أم.أن.تي – 
علـــى حصة في شـــركة جديدة أخرى هي 

موني فيلوز.
وموني فيلوز التي تأسســـت في عام 
2018 ولديهـــا الآن 1.5 مليـــون مســـتخدم 
النظيـــر  دولار،  مليـــون   11 وجمعـــت 
الرقمـــي لنظام تقليدي يعـــرف في مصر 
باســـم ”الجمعية“، حيث يدفع الأصدقاء 
والمعـــارف مبلغا معينـــا بانتظام وتذهب 
المشـــاركين  لأحـــد  بالتتابـــع  الحصيلـــة 
لتمويـــل  كبيـــر  مبلـــغ  علـــى  ليحصـــل 

احتياجاته.

مصر على أعتاب طفرة

في استثمارات التكنولوجيا المالية

الصناعة التونسية 

ظهر زخم نمو رغم 
ُ

ت

قيود الإغلاق أعطت التشــــــريعات الجديدة والتغييرات في اللوائح التنظيمية التي أقرتها 
القاهرة في مجال التكنولوجيا المالية دفعة قوية للشــــــركات الناشــــــئة حتى 
توسع نشاطها إلى درجة أن خبراء يرون أن البلد على أعتاب طفرة وشيكة 

في استثمارات القطاع.

25.6
في المئة نسبة نمو استثمارات 

القطاع في الأشهر الخمسة 

الأولى من 2021 بمقارنة سنوية

لية 
ّ
تقييم التجربة الأو

لسياسة تعويم الدرهم 

يظهر أنها حذرة

إدريس الفينة

لن نمر إلى المرحلة 

التالية حتى تتوفر 

الشروط الضرورية

عبداللطيف الجوهري

محمحمد ماموني العلوي
صحافي مغربي

وهي شركة للمدفوعات وقروض التمويل
الصغيـــرة لديهـــا أكثر مـــن مليون عميل
نشـــط ولديها حصة في السوق المصرية

في المئة. تبلغ 21.7
وكشـــف منير نخلة الذي شـــارك في

تأسيس الشركة لوكالة

بالتكنولوجيا  الكبيـــرة عملائهـــا  قاعدة 
الإلكترونيـــة وتأمـــل أن تكون في صدارة 

التحول الرقمي.
أســـس الـــذي  نخلـــة  وقـــال 

الشركة الأولى مع مجموعة 
من المستثمرين
المحليين

في 
2010
”ما سنفعله
سيكون 
تطورا ثوريا. 

الخاص عن ا
في السنوات
ملكية الدولـــة
مســـتقبلا مـــ
التكنولوجيا
التغيرات
والتنظ
للمستث
وأكـــ
التكنولوجيــ
و بســــيوني 
القانونية أن ا
ي

خاصــــا بالمرك
يتضمــــن الس
مصرفية لشرك
”فج وقـــال
لدينا قانون ج

لدينا الوسيلة 

والتكنولوجيا والقدرة 

على الصعود

منير نخلة


