
 

ين أزمـة  مغرب بـ الـ ــناك الـتشاركـية بـ الأب
حة جائـ تمويـل و أزمـة الـ الـ

ليلى اللوماني 
دك9<رة وأس9اذة 6ا﮳حثة 01/. علم الا'&تصاد.

الـــــمركـــــز الـــــعربـــــي لــــــلأبــــــحـاث

ال0ن﮳وك التشارك0ة﮵ : مأ,ق الح﮳ا&حٔة : 
6و﮵اح﮳ه الـعالـم 01/. الـو'&ت الـراهـن اضـطرا6ا﮳ت ا'&تصاد6ة﮵ 
أشـد حـدة على الأرح﮳ح مـما شهـده أTـناء الأزمـة الـمالـMة﮵ 
̀&د أحــد6ت﮶ ح﮳ا6حٔة 'M0\﮵وس  الــعالــمMة﮵ لــسنة 2008. '0
كـ<6jkا﮲ صـدمـة ذات طـاgع﮳ مـح﮲9لف ذلـك أ6ه﮲ لـم 6س﮵Mق﮳ 
ت 6ش﮲اطــها دjن ســا6ق﮳  0̀ لــلا'&تصادات الحــد6ث﮵ة أن أو'&
إ6ذ﮲ار. حـMث﮵ 6ع﮵اr/﮲. المسـتهلك<ن ومـؤسـسات الأعـمال 
01/. الـو'&ت الـراهـن مـن ح﮲سا6رٔ '0ادحـة 01/. الـدح﮲ل     مـع 
احــــتمالات ط﮲ه<ر حــــالات إ'0لاس واســــعة الــــنطاق. 
6jا﮳لـرع﮲م مـن أن الـعالـم الـع\r/﮳. لـم 6ك﮵ن مهـدا لـح﮳ا6حٔة، 
﮶ـاره  ﮴ـسـلـم مــــن آ6 ﮳ـلـدا6ـ﮲ه لــــم 6 ﮵ـ\وس كــــ<6jkـ﮲ا إلا أن 6 ـMـ 0'
الا'&تصاد6ة﮵  ح﮲صوصــا على مســت<ى الأ6ش﮲طة الــمالــMة﮵ 

والمصر'M0ة﮵ . 
رب على ســMM﮳ل﮵ الــم{ال لا الــحصر عح﮳ــزت  �. الــمع0 0�0'
̀&اولات والا'0راد عــن ســداد د6<﮵gه﮲ا  مح﮳ــموعــة مــن الــم
�ــتMح﮵﮳ة الحح﮳ــر الــص��. الــذي '0رض 6و﮴'&ف د6ن﮵امــMك﮵Mة﮵ 
̀&طاع الــمصر01/. 6ش﮳�ل  الــحMا﮵ة مــما أدى الــى شــلل الــ
\ـ6ا﮵ن حــالــة الــطواkئ  عــام. 6jد﮳أت الــمش�لة مــع سـ
̀&اولات  الـصحMة﮵ التي '0رضـت على مح﮳ـموعـة مـن الـم
̀&لMص﮵ أ6ش﮲طتها والــدح﮲ول 01/. أزمــات مــالــMة﮵ �ــتMح﮵﮳ة  ﮴ 6
الأعــMا﮳ء الــمتراكــمة عــل�ه﮵ا، لــتص�ح﮳ 6س﮴هMلا﮵ت الأ6ن﮳اك 
إحـدى الـمنا'0ذ الـمأمـولـة لـتح﮳اjز الـمأ�ق، لـكن وعلى 

سهم  0̀ ̀&اولات أ6﮲ عــكس الــمتو'&ع وح﮳د أ6kا﮳ب 6ل﮴ك الــم
̀&Mد﮵ الــمساطــر  داح﮲ل مــ9اهــة ح﮳د6د﮵ة مــوصــومــة 96﮳ع
6jش﮴د6د﮵ الإح﮳راءات الـMM﮳\﮵و'&راطـMة﮵، 6ل﮳ و01/. أحـMا﮵ن كـ{Mر﮵ة 
̀&\وض 6س﮳Mب﮳ 6ح﮴﮲وف الـMن﮳وك مـن حـالات  ر'0ض مـنح الـ

الا'0لاس المتو'&عة.  
رب وعلى الـرع﮲م مـن  ̀&طاع الـMن﮳��. الـتشار�ـ�. 6ا﮳لـمع0 الـ
\r/﮳. إلا ا6ه﮲ كان  6و﮴اضــع مــساهــمته 01/. الا'&تصاد الــمع0
̀&طاع 6ع﮵اr/﮲.  الاكــ{ر 6أ﮴6ر﮶ا 6ن﮳9اgجٔ هــذه الازمــة. هــذا الــ
6ش﮳�ل مـزدوج مـن مح﮳ـموعـة، مـن الاكـراهـات، ح﮳زء مـنها 
ة عـامـة �ـتMح﮵﮳ة الحح﮳ـر  0̀ ̀&طاع الـMن﮳��. 6ص﮳ مشـترك مـع الـ
﮵ـ9ـعـلـق  ﮵ـة وح﮳ـزء مــــنـهـا 6 الــــصـ�ـ�ـ. والازمــــة الا'&ـتـصـاد6
رب  6ا﮳لــهشاشــة الــMن﮳M<﮵6ة﮵ لــلمصارف الــتشاركــMة﮵ 6ا﮳لــمع0
ح﮲صوصــا أgه﮲ا لا زالــت 01/. ســنواgه﮴ا الاولــى ولا زالــت 
رب  6ح﮴﮲طو 6ا﮳سـتحMا﮵ء 01/. سـ<ق الـمنا'0سة الـMن﮳كMة﮵ 6ا﮳لـمع0
̀&در  ̀&طاع وعــدم 6و﮴'0ره على الــ حــMث﮵ أن هــشاشــة الــ
ـ/. مــن الــوداgعٔ الــمالــMة﮵ التي مــن شــاgه﮲ا 6ع﮴�6ز﮵  0ـ الكا1
سـMو﮵لـته الـداح﮲لMة﮵ وكـذا ع﮲Mا﮵ب الـتأمـMن﮵ التكا'0لي الـذي 
ف مــن حــده الــمح﮲اطــر الــمالــMة﮵ ح﮳علت هــذه  0̀ 6ح﮵﮲
الـمؤسـسات على وشـك إح﮳هاض مـعامـلاgه﮴ا ح﮲لال هـده 
ترة الحـــرح﮳ة.  'M0ع﮳د ســـنتMن﮵ 6jص﮲ف مـــن ا6ط﮲لاق  0̀ الـــ
رب لــم M6﮵ل﮳غ إح﮳ما�ــ/. الــوداgعٔ 6ح﮴ت  عــملها 01/. الــمع0
الـطلب لـدى الـMن﮳وك الـتشاركـMة﮵ سـ<ى مـلMا﮵6kن﮵ و 500 
مـلM<﮵ن درهـم و هـو مـا 6م﮵{ل واحـد 01/. الـمئة 1%  مـن 
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رب و  ـ/. حـصMل﮵ة ع﮲Mر﮵  مح﮳ـم<ع الـوداgعٔ الـMن﮳كMة﮵ 6ا﮳لـمع0
مـشح﮳عة سـاهـمت 01/. عح﮳ـز الـمؤسـسات الـتشاركـMة﮵ عـن 
طMة﮵ حــاح﮳Mا﮵ت �6ن﮳اgهٔا إ6ا﮳ن  هــذه الأزمــة الا'&تصاد6ة﮵  6ع﮴0
̀&اولات  الحــرح﮳ة ح﮲صوصــا أن مــا 6ن﮵اهــز 30% مــن الــم
̀&لMد﮵6ة﮵  Mر﮵ة و الـمتوسـطة لا ¡ـ9عامـل مـع الأ6ن﮳اك الـ9 الـصع0

و 6ع﮴ول على ح﮲دمات المؤسسات التشاركMة﮵. 
الدولة : س0ا﮵سة الترAB@ع﮵ أم س0ا﮵سة الإصلاح : 

Mــ﮳<ن  الــــمـرا'&ـ ﮵ـتـحـرك  6 الــــصـحـة،  ح﮲ـMــ﮳راء  ع﮲ـرار  عـلى 
الـمصر'M0<﮵ن حـالـMا﮵ لـمواح﮳هة هـذا الـوضـع الـمتساkع 
. '0لا 6د﮳ أن 6ح﮵شد هـــؤلاء الـــمرا'&M﮳<ن مـــا  ./ٔrوالاســـ9ثنا
لـدgه﮵م مـن أدوات 01/. مح﮳ـموعـة '&واعـدهـم الـمح﮲صصة 
لــلاســتح﮳ا6ة﮳ لــلكوارث الــطMM﮳ع﮵Mة﮵، وأحــداث الــمح﮲اطــر 

وط المصر'M0ة﮵.   Mل﮵Mة﮵، 6j<﮲6ا﮳ت الضع0 التشع0
رب مح﮳ــموعــة مــن  حــMث﮵ ا6ح﮴﮲ذ أ6kا﮳ب الأ6ن﮳اك 6ا﮳لــمع0
الإح﮳راءات الـــتر'&Mع﮵Mة﮵ لـــتح﮳نب مـــا 6س﮵مى  الـــصدمـــة  
﮵ـة  ﮳ـنـكـMـ ـات الــــMـ ﮵ـل أداء الـمـســــتـحـ`ـ& ﮴ـأح﮳ـMـ ﮴ـم 6 ﮵ـة إذ 6 الا'&ـتـصـاد6
̀&لMد﮵6ة﮵ والـتشاركـMة﮵  ا6دٔة ح﮳م�ع﮵ �6ن﮳اء الـمصارف الـ9 0̀ لـ
̀&�M﮵&�. ذلــك أن  مــما 6ض﮵ع هــذه الأح﮲Mر﮵ة 01/. مــأ�ق حــ
مـــواردهـــا 6ع﮴تمد أســـاســـا ـ على عـــكس الـــمصارف 
̀&\وض الـممنوحـة 01/. إطـار  ̀&لMد﮵6ة﮵ـ على مـداح﮲Mل﮵ الـ الـ9
مـعامـلات الـمرا6ح﮳ة. 6ا﮳لإضـا'0ة الـى ذلـك 6د﮴ح﮲ل الـMن﮳ك 
Mض﮵ 6س﮲Mه﮳ الأ6kا﮳ح على  0̀ \ـ6ق﮵ 6ح﮴﮲ الـــمركــــ�ي عـــن طـــ
̀&\وض الـممنوحـة لـلMن﮳وك. هـذه الإح﮳راءات لا 6ح﮴﮲دم  الـ
﮵ـعـتـمـد  ﮵ـلـهـا لا 6 ﮴ـمـ<6 ﮵ـة لأن 6 ﮴ـشـاركــــMـ ﮳ـنـوك 6 6﮳ـأي حــــال الــــMـ

رب.   استئح﮳ار الأموال من 6ن﮳ك المع0
6ع﮵ا الـى مـا '&د 6¦﮵ول إلـMه﮵  \ـ ̀&رار س و'&د '0طن  أصـحاب الـ
̀&ام صـندjق  الأمـر 6م﮳ؤسـسات الـمصارف الـتشاركـMة﮵ '0
رب gإ﮳طــلاق 6ا﮲'0ذة 6ش﮴اركــMة﮵  الــضمان الــمركــ�ي 6ا﮳لــمع0
6ا﮳سـم 'سـند 6م﮴<6ل﮵' مـح﮲صصة حـص\6ا﮵ لـنشاط الـتم<6ل﮵ 
الــتشار�ــ�. وهــو مــا 6س﮵مح 6ض﮳مان الــدولــة لح﮳ــم�ع﮵ 
̀&دمـها الـMن﮳وك الـتشاركـMة﮵ لـ�ل  الا'0راد  ﮴ الـتم<6ن﮵Mا﮵ت التي 6
Mر﮵ة التي 6ض﮴\رت 6ش﮳�ل  ̀&اولات الـمتوسـطة والـصع0 و الـم
ات ح﮳ا6حٔة كـ<6jkا﮲. الـMن﮳وك الـتشاركـMة﮵ عـMر﮳  0̀ كـMM﮳ر﮵ مـن مح﮲ـل
لال لـــدى  هـــذه الآلـــMة﮵ ســـتمول حـــاح﮳Mا﮵ت الاســـ9ع0
̀&اولات، 'M0م﮵ا سـMك﮵<ن  مـن الـصعب 6م﮴<6ل﮵ حـاح﮳Mا﮵ت  الـم
\ـ6ق﮵ الــمنتح﮳ات الــتشاركــMة﮵ الــحالــMة﮵،  الســMو﮵لــة عــن طـ
Mف﮵ أعـــMا﮳ء  0̀ ̀&تصر على 6ح﮴﮲ ﮵ M6ا﮳لـــ9ا�ـــ/. '0الـــتم<6ل﮵ ســـj
̀&اولات 6ت﮳م<6ل﮵ مـضم<ن مـن طـرف  لال على الـم الاسـ9ع0

الدولة. 
هــذه الــمMا﮳درة الــحكومــMة﮵ 6أ﮴r/﮴. كــMد﮳6ل﮵ عــن الــ9امــMن﮵ 
ر'0ة الــ{اM6﮲ة﮵  التكا'0لي الــذي لا 6ز﮵ال '&Mد﮵ الا�ــتط﮲ار 6ا﮳لــع0

̀&ة  ﮵ Mة أمـام الاكـراهـات الـعم 0̀ ﮵ Mى ضـع&̀ لـلMر﮳لـمان لـكنها  M6﮴﮳
رب  التي 6و﮴اح﮳هها الـمؤسـسات الـMن﮳كMة﮵ الـتشاركـMة﮵ 6ا﮳لـمع0
أولا 6ط﮲﮲را لـك<gه﮲ا لا 6ح﮴﮲ص ح﮳م�ع﮵ الـمصارف الـتشاركـMة﮵ 
ة مـما  0̀ ﮵ Mعٔ الـضعgة﮳ الـوداMه﮲ا لا 6ح﮴ل اشكال 6س﮲g﮲ا﮵ لأM66ا﮶j
سـMض﮵طر الـMن﮳وك الـتشاركـMة﮵ لـلا'&تراض مـن الـمؤسـسات 
الأم 6ن﮳سب 6k<﮳6ة﮵ 6jا﮳لـ9ا�ـ/. الـضرب 01/. مـصدا'&Mة﮵ هـذه 
ترض أ6ه﮲  0̀ ﮵ \r/﮳. الـذي 6 الـمؤسـسات لـدى الــ�6<﮳ن الـمع0

 . 96﮵عامل مع مصارف ذات طاgع﮳ اسلا©/.
أ&ة﮵ حلول؟   

و 6س﮵توح﮳ب هـدا الـوضـع ¡نسـMق﮵ الـح﮳هود مـن أح﮳ل 6د﮳ء 
̀&طاع الـما�ـ/.  �﮵لي لـلM﮵�. هـªMالـعمل 01/. وضـع إطـار ¡ـنط﮲
. حـMث﮵ 6ح﮵﮳ب ر'0ع الحـد الأدgى﮲ لـمعاM6﮵ر﮵ ح﮳ودة  الـتشار�ـ�.
وحح﮳ـم رأس الـمال الـمصر01/. والسـMو﮵لـة الـمصر'M0ة﮵ و 
6ن﮳اء 6ط﮲﮲ام مــصر01/. 6ش﮴ار�ــ�. أكــ{ر صــلا6ة﮳ gه﮵دف إلــى 
حـــMا﮵زة احـــتMا﮵طـــMا﮵ت و'&اMٔ6ة﮵ أعلى مـــن الحـــد الأدgى﮲ 
الإلـزا©ـ/. 6ح﮳Mث﮵ 6م﮵كن الـسحب مـنه 6أ﮳مـان 01/. الأوضـاع 
6د﮵ الـدولـة مـن دعـمها لهـذه  الـمتأزمـة. و 6س﮵تحسن ان �6﮴
الــمؤســسات 96﮳عح﮳Mل﮵ ح﮲\وج '&ا6﮲<ن الــتأمــMن﮵ التكا'0لي 
الـى حـMز﮵ الـتطMM﮳ق﮵ كـما 6ح﮵﮳ب إعـادة الـنط﮲ر 01/. عـدد و 
̀&دمـة مـن طـرف الا6ن﮳اك الـتشاركـMة﮵  6<﮲ع الح﮲ـدمـات الـم

̀&د حالMا﮵ الى التن<ع .  9 0̀ ﮴ التي 6
̀&واعــد أTــناء الأزمــة لأن  MM﮵ر﮵ الــ  6س﮵تحسن أ6ض﮵ا عــدم 6ع﮴0
ذلــك ســMت﮵سMب﮳ على الأرح﮳ح 01/. �6ا﮵دة الاM6k﮴ا﮳ك لــدى 
�. أن 6ط﮵﮲ل 6ر﮴كـMز﮵ الـMن﮳وك الـتشاركـMة﮵  ̀&اولات. 'M0ن﮵M»﮳0 الـم
ترة على اســتمرا6kة﮵ الــعملMا﮵ت  0̀ مــنصMا﮳ ح﮲لال هــده الــ
̀&ة الـ�6<﮳ن. 6ا﮳لإضـا'0ة الـى ذلـك  ﮶ الـح﮳ا6kة﮵ لـلمحا'0ط﮲ة على 6
على ح﮳هات الــتنط﮲Mم﮵ الــمصر01/. الــتشار�ــ�. أن 6ك﮴<ن و 
6س﮴تح﮲دم احـتMا﮵طـMا﮵ت رأس الـمال والسـMو﮵لـة الـو'&اMٔ6ة﮵ 
̀&\وض الـمصر'M0ة﮵ حـالـMا﮵، دjن  ̀&د6م﮵ الـ ﮴ لـدعـم مـواصـلة 6
﮵ـة عـلى إدارة  ﮳ـMـ ﮳ـعـات ســــلـMـ ﮴ـMـ ﮴ـب عـلى ذلــــك أي 6 ﮵ـتـ\6 أن 6
وط على  الـMن﮳وك و الهـدف مـن ذلـك الـ9عامـل مـع الـضع0
السـMو﮵لـة وح﮲سارة الإ6ر﮵ادات �ـتMح﮵﮳ة عـدم أداء مـد'0وعـات 
̀&\وض. كـما أن الأعـمال الـمصر'M0ة﮵  الـتشاركـMة﮵  سـداد الـ
، 6jا﮳لـ9ا�ـ/. '0إن التنسـMق﮵  .�ªع﮳ عـالـgـ/. أعـمال ذات طـا 
واســع الــنطاق M6﮳ن﮵ الــح﮳هات الــتنط﮲Mم﮵Mة﮵ الــوطــنMة﮵ على 
المســت<ى الــدو�ــ/. هــو مــطلب أســاسي '0هذه الأزمــة 
\ق 6ع﮳ض  سـتنت�. g ./01ه﮲ا6ة﮵ الـمطاف، وآ6ا﮶رهـا سـتس9ع0
الــو'&ت حتى ¡نحســر، ولــكن الــمحا'0ط﮲ة على ســلامــة 
ة الأهـمMة﮵ لـضمان مـ<6و﮶'&Mة﮵  الإطـار الـدو�ـ/. سـتك<ن 6ا﮳لـع0

̀&لMد﮵ي و التشار��. .   النط﮲ام الما�/. العال�ª. ال9
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