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بـــلاغ صحفي 

اجتماع مجل�س بنك المغرب

الرباط،  24 مار�س 2009

1. عقد مجل�س بنك المغرب اجتماعه الف�ضلي يوم الثلاثاء 24 مار�س 2009. 

 

2. خلال هذا الجتماع، تدار�س المجل�س التطورات التي �ضهدتها الو�ضعية القت�ضادية والنقدية والمالية وكذا توقعات الت�ضخم 
في اأفق الف�ضل الثاني من �ضنة 2010.

3. وطبقا للتوقعات المركزية الواردة في التقرير حول ال�ضيا�ضة النقدية ال�ضادر في23 دجنبر 2008، فقد بلغت ن�ضبة الت�ضخم 
3,9% على اأ�ضا�س �ضنوي في الف�ضل الرابع من �ضنة 2008. واأو�ضحت اآخر المعطيات المتوفرة اأن ارتفاع الأ�ضعار بلغ %3,8 
في �ضهر فبراير، بعد اأن بلغ ن�ضبة 4% في يناير. ويعك�س هذا التطور بالخ�ضو�س الرتفاع القوي لأ�ضعار المواد الطرية، فيما 

والذي  الأ�ضا�ضي،  الت�ضخم  لوتيرة نمو موؤ�ضر  ال�ضريع  التراجع  يوؤكد ذلك  النخفا�س كما  بالأ�ضا�س نحو  الأ�ضعار موجهة  تبقى 

2,8% في يناير ، ثم اإلى 1,3% في فبراير. اإلى  انخف�س من 3,3% في دجنبر 

�ضاهم تراجع  التجارية. فقد  ال�ضلع  ن�ضبة ت�ضخم  اإلى تراجع  الت�ضخم يعود  انخفا�س  ا�ضتمرار  فاإن  المجل�س،  تقييم  وح�ضب   .4
حدة ال�ضغوط على اأ�ضعار المواد الأولية با�ضتثناء الطاقة، خا�ضة منها المواد الغذائية الأ�ضا�ضية والنفط، ب�ضكل مهم في تناق�س 

 اأ�ضعار الإنتاج ال�ضناعي التي كانت الأكثر تاأثرا بانخفا�س �ضعر النفط والمواد 
ُّ
ت�ضخم المواد التجارية. ويدعم هذا التوجهَ تطور

 .2009 الأولية غير الطاقية الم�ضتوردة، حيث تراجعت بن�ضبة  2,8% في دجنبر وبن�ضبة 7,8% في يناير 

دولية تتميز بدرجة كبيرة من انعدام الثقة وتراجع قوي في اأبرز الدول المتقدمة، من المنتظر اأن ي�ضجل النمو  ظرفية  وفي   .5
القت�ضادي الوطني مقاومة جيدة �ضنة 2009، تعزى بالأ�ضا�س اإلى الأداء الجيد للقطاع الفلاحي، وبدرجة اأقل، للطلب الداخلي. 

وت�ضير اآخر المعطيات والتقديرات المتوفرة اإلى اأن نمو الناتج الداخلي الإجمالي قد بلغ 4,8% في الف�ضل الأخير من �ضنة 2008 

الثالث والرابع على التوالي. وبالفعل، فاإن اآثار تباطوؤ الن�ضاط القت�ضادي العالمي قد ظهرت  الف�ضلين  مقابل 5,4 و6,5% في 

بالأ�ضا�س على م�ضتوى ال�ضادرات وال�ضياحة وتحويلات المغاربة المقيمين بالخارج وال�ضتثمارات المبا�ضرة الأجنبية. لذلك، 

فمن المتوقع اأن تتراجع وتيرة نمو القطاعات غير الفلاحية  خلال الف�ضول القادمة. 

�ضنوي%21  اأ�ضا�س  ارتفاعه على  بلغت وتيرة  الئتمان، حيث  تراجع  اإلى موا�ضلة  النقدية  الأو�ضاع  ت�ضير  اأخرى،  6. من جهة 
في فبراير، بعد اأن ا�ضتقرت في 25% خلال الف�ضل الرابع من �ضنة 2008. وت�ضير التوقعات الخا�ضة ب�ضنة 2009 اإلى احتمال 

نموه بن�ضبة 16%. موازاة مع ذلك، ي�ضاهم امت�ضا�س الفائ�س النقدي للفاعلين غير الماليين في التخفي�س من ال�ضغوط على 

الأ�سعار.  

ال�ضتة  الف�ضول  اأفق  الأ�ضا�ضي نحو النخفا�س في  التوقعات الخا�ضة بالت�ضخم والت�ضخم  المجمل، فقد تمت مراجعة  وفي   .7
الأن�ضطة  تقل�س  ا�ضتمرار  اإلى  الإجراء  2008. ويعزى هذا  لدجنبر  النقدية  ال�ضيا�ضة  التقرير حول  بما ورد في  القادمة مقارنة 

القت�ضادية واآثارها على النمو الداخلي، اإ�ضافة اإلى التراجع المهم للاأ�ضعار الدولية للمواد الأولية، ثم اإلى الت�ضخم الم�ضجل على 
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م�ضتوى اأهم �ضركاء المغرب. نتيجة لذلك، من المنتظر اأن يتطور الت�ضخم بوتيرة اأقل من 3% في اأفق التوقع، بمعدل قدره %2,6 

اإلى غاية الف�ضل الثاني من 2010، فيما يتوقع اأن يبلغ معدل الت�ضخم الأ�ضا�ضي حوالي 2% في اأفق التوقع.

نحو  توجها  القادمة،  للف�ضول  بالن�ضبة  المركزي،  بالتوقع  المحيطة  والخارجية  الداخلية  وال�ضكوك  المخاطر  وتعرف   .8
النخفا�س، نتيجة بالخ�ضو�س اإلى التوقعات الدولية التي قد تتدهور مرة اأخرى خلال الف�ضول القادمة. في هذا المناخ، من 

المنتظر اأن ت�ضجل ال�ضغوط الناتجة عن الطلب تراجعا ملحوظا. وكما ت�ضير اآفاق تطور اأ�ضعار ال�ضتيراد واأ�ضعار الإنتاج ال�ضناعي 

واأ�ضعار ال�ضلع التجارية،  من المنتظر اأن ي�ضتمر انخفا�س الأ�ضعار الدولية في النتقال اإلى الأ�ضعار المحلية. ومع ذلك، فاإن تقلب 

اأ�ضعار المواد الأولية للفترة ما بعد �ضنة 2009 ل يزال ي�ضكل م�ضدرا من م�ضادر انعدام الثقة.

9. وفي هذا ال�ضياق الذي يت�ضم بتوجه المخاطر نحو النخفا�س اإ�ضافة اإلى التلاوؤم الم�ضتمر للتوقع المركزي للت�ضخم مع هدف 
ا�ضتقرار الأ�ضعار، قرر المجل�س تخفي�س �ضعر الفائدة الرئي�ضي اإلى 3,25% مع تتبع مجموع هذه العوامل عن قرب.

10. وقد قرر المجل�س، ا�ضتنادا اإلى راأي مراقب ح�ضابات البنك، وبعد مراجعتها، الم�ضادقة على ح�ضابات البنك وكذا على توزيع 
الح�ضيلة بر�ضم ال�ضنة المالية 2008. 

11. كما تدار�س المجل�س و�ضادق على برنامج الفتحا�س الداخلي ل�ضنة 2009 وكذا على ميثاق الفتحا�س الداخلي.
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نظـــــرة عـــــــامـــة

تاأكيدا للتحليلات والتوقعات الواردة في التقرير ال�ضابق حول ال�ضيا�ضة النقدية، تاأثر تطور الت�ضخم ب�ضكل كبير بالمحيط الدولي 

المت�ضم بدخول البلدان الرئي�ضية ال�ضريكة للمغرب في مرحلة انكما�س اقت�ضادي وبانخفا�س اأ�ضعار المواد الأولية. وفي الواقع، 

فاإن انتقال تراجع الت�ضخم العالمي واأ�ضعار ال�ضتيراد اإلى الأ�ضعار الداخلية يتم ب�ضكل تدريجي نظرا للاآجال الزمنية ال�ضرورية 

للتخل�س من المخزون ولل�ضلوكيات المتعلقة بهوام�س الربح. وفي هذا ال�ضياق، بلغت ن�ضبة الت�ضخم 4% في يناير مقابل %4,2 

 .%2,8 في دجنبر، في حين كان النخفا�س اأكثر و�ضوحا على م�ضتوى الت�ضخم الأ�ضا�ضي الذي تراجعت وتيرته من 3,3% اإلى 

ويعزى تراجع الت�ضخم اإلى تباطوؤ وتيرة نمو اأ�ضعار ال�ضلع التجارية التي قل�ضت ب�ضكل ملحوظ من تاأثير ارتفاع ت�ضخم ال�ضلع 

يناير  % في  غير التجارية. ويتاأكد تراجع الت�ضخم اأي�ضا من خلال تطور اأ�ضعار الإنتاج ال�ضناعي التي انخف�ضت بن�ضبة 7,8 

عقب انخفا�ضها بن�ضبة 2,8% في دجنبر 2008.

ل�ضهر  النقدية  ال�ضيا�ضة  تقرير  الواردة في  القت�ضادي  بالن�ضاط  الخا�ضة  التوقعات  تعديل  تم  الدولي،  المحيط  لتدهور  ونتيجة 

اأن ينمو الناتج الداخلي الإجمالي بن�ضبة 5,8%  بدل من نطاق يتراوح ما  دجنبر 2008 نحو النخفا�س. هكذا، من المنتظر 

بين %6 و6,5%�سنة 2008. وفي �ضنة 2009، يتوقع اأن يعرف النمو القت�ضادي تراجعا طفيفا لي�ضتقر في حوالي 5% وذلك 

على الخ�ضو�س بف�ضل الأداء الجيد للاأن�ضطة الفلاحية. و�ضت�ضتقر فجوة الناتج الإجمالي خلال �ضنتي 2009 و2010 في م�ضتوى 

يقل عن نظيره الم�ضجل في �ضنة 2008، و�ضتظل مع ذلك اإيجابية. 

ومن المتوقع األ يتجاوز تطور القيمة الم�ضافة للاأن�ضطة غير الفلاحية 3,9%، وهي اأ�ضعف  ن�ضبة نمو ت�ضجل خلال ال�ضنوات ال�ضت 

الأخيرة. وبذلك، �ضت�ضجل فجوة الناتج الإجمالي غير الفلاحي قيمة �ضلبية في �ضنة 2009 قبل اأن تعود لتعرف انتعا�ضا طفيفا 

في �ضنة 2010. وفي الواقع، فاإن الظرفية القت�ضادية ال�ضعبة التي تجتازها منطقة الأورو تلقي بظلالها اأي�ضا على القت�ضاد 

وتحويلات  وال�ضياحة  المبا�ضرة  الأجنبية  وال�ضتثمارات  ال�ضادرات  في  المتمثلة  الحقيقية  النتقال  قنوات  خلال  من  الوطني 

ن�ضبة  الخ�ضو�س  على  ذلك  تبين  كما  القطاعي  ال�ضعيد  على  الأخيرة  التطورات  توؤكده  ما  وهذا  بالخارج.  المقيمين  المغاربة 

ا�ضتخدام الطاقات الإنتاجية في القطاع ال�ضناعي، التي يتم احت�ضابها ا�ضتنادا اإلى المعطيات الواردة في ال�ضتق�ضاء ال�ضهري 

لبنك المغرب، والتي بلغت اأدنى م�ضتوياتها منذ �ضنة 2007. اأما بالن�ضبة للتح�ضن الطفيف لو�ضعية الت�ضغيل خلال الف�ضل الرابع 

من 2008، فذلك يعزى ح�ضرا لتراجع ن�ضبة البطالة في الو�ضط القروي ارتباطا بانتعا�س المو�ضم الفلاحي. وفي المجمل، فاإن 

تحليل مجموع هذه الموؤ�ضرات ي�ضير اإلى تراجع وا�ضح لل�ضغوط على الأ�ضعار خلال الف�ضول القادمة.

النقدي،  الإن�ضاء  تراجع  اأدى  وبالفعل،  الأ�ضعار.  ال�ضغوط على  تقل�س  ا�ضتمرار  اإلى  اأي�ضا  النقدية  الأو�ضاع  ت�ضير  ومن جهتها، 

الملاحظ منذ عدة ف�ضول، اإلى ا�ضتمرار امت�ضا�س الفائ�س النقدي لدى العنا�ضر غير المالية. هكذا، توا�ضل تراجع الئتمان، حيث 

بلغت وتيرته 21% في يناير م�ضجلا بذلك انخفا�ضا طفيفا على اأ�ضا�س �ضنوي، وذلك رغم كونه ل زال يتجاوز منحاه على الأمد 
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المالية وبن�ضب مت�ضاوية. وتنبئ هذه  العنا�ضر غير  التي ت�ضمل جميع  التباطوؤ  اإلى حالة  القرو�س  الطويل. وي�ضير تحليل بنية 

التطورات بعودة الن�ضاط الئتماني ب�ضكل تدريجي اإلى م�ضتويات تتلاءم مع منحاه على الأمد الطويل.

اإلى   2008 الرابع من �ضنة  الف�ضل  المغرب خلال  اأنجزه بنك  الذي  المدينة، ت�ضير نتائج ال�ضتق�ضاء  الفائدة  وبالن�ضبة لأ�ضعار 

ارتفاع محدود في متو�ضط �ضعر الفائدة المرجح ي�ضمل بالخ�ضو�س زيادة طفيفة في الن�ضب المطبقة على القرو�س للا�ضتهلاك 

والقرو�س للعقار مقابل انخفا�س في ن�ضب الفائدة المطبقة على القرو�س للتجهيز. 

وب�ضكل عام، توؤكد الدرا�ضات ا�ضتمرار توجه المخاطر المرتبطة بالتطور الم�ضتقبلي للاأ�ضعار نحو النخفا�س. وقد تمت مراجعة 

القادمة مقارنة بما ورد في تقرير  ال�ضتة  الف�ضول  اأفق  الأ�ضا�ضي نحو النخفا�س في  الخا�ضة بالت�ضخم والت�ضخم  التوقعات 

ال�ضيا�ضة النقدية ل�ضهر دجنبر 2008. ويعزى ذلك اإلى الطابع الحاد والم�ضتمر لنكما�س الن�ضاط القت�ضادي العالمي وتداعياته 

اإلى التراجع الملمو�س  للاأ�ضعار العالمية للمواد الأولية ولن�ضب الت�ضخم الم�ضجلة على  على النمو القت�ضادي الوطني، اإ�ضافة 

التوقع، مع توقع ت�ضجيله  اأفق  3% في  الت�ضخم  األ تتجاوز وتيرة نمو  الرئي�ضيين للمغرب. وبالتالي، يرتقب  ال�ضركاء  م�ضتوى 

لن�ضبة متو�ضطة تبلغ 2,6%. وبنهاية اأفق التوقع، اأي في الف�ضل الثاني من �ضنة 2010، ينتظر اأن ت�ضتقر هذه الن�ضبة في حوالي 

2,6%. وبالن�ضبة ل�ضنة 2009، يتوقع اأن ي�ضل متو�ضط الت�ضخم اإلى 2,6%، مع ت�ضجيل انخفا�س خلال الف�ضل الثاني من هذه 
اأن ي�ضتقر في حوالي 2,5% خلال الف�ضول الموالية. ال�ضنة ليبلغ 2,2% قبل 

وتظل المخاطر المحيطة بالتوقع المركزي متجهة نحو النخفا�س. فعلى ال�ضعيد الخارجي، ي�ضير موؤ�ضر الطلب الخارجي الموجه 

على  ال�ضغوط  في  تراجع  عنه  �ضينجم  مما  القادمة،  الف�ضول  خلال  العالمي  القت�ضاد  نمو  اآفاق  تدهور  احتمال  اإلى  للمغرب 

اأما  ال�ضكوك.  م�ضادر  من  م�ضدرا  ي�ضكل  يزال  ل  الأولية  المواد  اأ�ضعار  تقلب  فاإن   ،2009 ل�ضنة  الموالية  الفترة  وفي  الت�ضخم. 

الناجمة عن  ال�ضغوط  لتقل�س  الخ�ضو�س  النخفا�س نتيجة على  اأي�ضا متجهة نحو  الداخلية، فهي  المخاطر  لعوامل  بالن�ضبة 

الطلب. ومن �ضاأن هذه ال�ضغوط اأن تتقل�س ب�ضكل اأكبر في حال تدهور الن�ضاط القت�ضادي على نحو اأكبر من المتوقع. وكما يبين 

ذلك تطور اأ�ضعار ال�ضتيراد واأ�ضعار الإنتاج ال�ضناعي واأ�ضعار ال�ضلع التجارية، من المنتظر اأن يتوا�ضل انتقال انخفا�س الأ�ضعار 

العالمية اإلى الأ�ضعار المحلية. اإ�ضافة اإلى ذلك، ت�ضير درا�ضة و�ضعيتي العر�س والطلب الإجماليين اإلى احتمال تراجع ال�ضغوط 

على �ضوق ال�ضغل، غير اأن الزيادة المتوقعة في ن�ضبة 5% من الحد الأدنى للاأجور في يوليوز 2009 ل تزال تمثل عاملا من 

عوامل المخاطر المحيطة بهذا التطور.
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1. توجه العرض والطلب الإجماليين

1.1 الإنتاج 

خلال �ضنة 2008، تاأثر القت�ضاد الوطني بمناخ غير ملائم، 

انكما�س  مرحلة  في  التجاريين  �ضركائنا  اأبرز  بدخول  ات�ضم 

اقت�ضادي. وفي هذا ال�ضياق، تم تعديل التوقعات الواردة في 

تقرير ال�ضيا�ضة النقدية ل�ضهر دجنبر 2008 نحو النخفا�س. 

متم  هكذا، يتوقع اأن ت�ضل ن�ضبة النمو اإلى حوالي 5,8% مع 

بن�ضبة  الفلاحي  القطاع  بنمو  ذلك  2008، مدعومة في  �سنة 

 %5,1 في  الفلاحية  غير  الأن�ضطة  نمو  وبمحدودية   %10,5
مقابل 6,1% في ال�ضنة الما�ضية.

وفي �ضنة 2009، يتوقع اأن يعرف النمو القت�ضادي تراجعا 

بف�ضل  الخ�ضو�س  على  5% وذلك  حوالي  في  لي�ضتقر  طفيفا 

الأداء الجيد الذي حققه القطاع الفلاحي. وبالمقابل، ل يتوقع 

ن�ضبة  الفلاحية  غير  للاأن�ضطة  الم�ضافة  القيمة  تتجاوز  اأن 

3,9%، وهي الأ�ضعف خلال ال�ضنوات ال�ضت الأخيرة.
 

الفلاحية  الم�ضافة  القيمة  �ضجلت  القطاعي،  الم�ضتوى  وعلى   

 .2008 �ضنة  من  الرابع  الف�ضل  خلال   %11,6 بن�ضبة  نموا 

وخلال الف�ضل الأول من �ضنة 2009، ينتظر اأن ي�ضل هذا النمو 

اإلى 17%، م�ضتفيدا من الأو�ضاع المناخية الملائمة. وبالفعل، 

مكنت الت�ضاقطات الكبيرة الم�ضجلة منذ بداية المو�ضم الفلاحي 

2008-2009 واإلى غاية فبراير 2009، من اإحداث تح�ضن 
ملمو�س في الموارد المائية، كما كان لها اأثر جيد على القطاع 

الخ�ضو�س من خلال  على  ذلك  ويتبين  عام.  ب�ضكل  الفلاحي 

التطور الجيد لمراحل زراعة الحبوب الخريفية، واإحداث مزارع 

في �ضياق دولي يت�ضم بانكما�س حاد في اقت�ضاديات اأبرز البلدان المتقدمة، من المنتظر اأن ت�ضل ن�ضبة نمو القت�ضاد الوطني في �ضنة 2009 

اإلى حوالي 5%، تعزى بالأ�ضا�س اإلى الأداء الجيد للقطاع الفلاحي. ومن المتوقع اأن يتباطاأ نمو القيمة الم�ضافة للاأن�ضطة غير الفلاحية لي�ضل 

اإلى حدود 3,9%، وهي اأ�ضعف ن�ضبة نمو على الإطلاق ت�ضجل خلال ال�ضنوات ال�ضت الأخيرة. وبالفعل، فاإن تداعيات تباطوؤ الن�ضاط القت�ضادي 

العالمي قد انعك�ضت بالأ�ضا�س على م�ضتوى الطلب الخارجي وال�ضياحة وتحويلات المغاربة المقيمين بالخارج  وال�ضتثمارات المبا�شرة الأجنبية. 

والمنتجات  الأولية  المواد  اأ�ضعار  الخ�ضو�س لنخفا�س  على  نتيجة  الواردات  تدني  بفعل  التجاري تح�ضنا  العجز  يعرف  اأن  يتوقع  ذلك،  ومع 

الطاقية وكذا تباطوؤ الن�ضاط القت�ضادي. ويتوقع اأي�ضا حدوث تراجع في حجم ال�ضادرات نظرا لتاأثرها بانخفا�س الأ�ضعار العالمية للفو�ضفاط 

وم�ضتقاته وكذا لبع�س ال�ضادرات ال�ضناعية الأخرى. وفي هذا ال�ضياق، �ضيعرف عجز الح�ضاب الجاري تح�ضنا كن�ضبة مئوية من الناتج الداخلي 

الإجمالي مقارنة مع ال�ضنة الفارطة. و�ضي�ضتمر الطلب الداخلي في دعم النمو، موازاة مع قوة ال�ضتهلاك لدى الأ�شر المقيمة وموا�ضلة دينامية 

ال�ضتثمار العمومي، واإن بوتيرة اأدنى من تلك الملاحظة خلال ال�ضنوات المن�شرمة. وي�ضير تحليل و�ضعية العر�س والطلب الإجماليين اإلى تقل�س 

ال�ضغوط على الأ�ضعار خلال الف�ضول القادمة.

جدول 1.1: تطور الناتج الداخلي الإجمالي الف�شلي بالأ�شعار المت�شل�شلة ل�شنة 

1998 ح�سب قطاعات الأن�سطة الكبرى )على اأ�سا�ض �سنوي( 
200720082009

فI(ت)فIV(ت)فIIIفIIفIفIVفروع الأنشطة

21,010,911,210,411,617,0-الفلاحة

6,46,55,84,33,73,2القيمة الإضافية غير الفلاحية

16,517,415,23,7-8,544,7-الصيد 

4,0-3,1-2,9-1,8-5,52,6الصناعة الاستخراجية 
الصناعة )باستثناء تكرير 

النفط(
5,05,34,32,72,72,5

12,0-5,0-7,7-0,4-56,523,1تكرير البترول وفروع أخرى 

1,0-1,1-0,1-1,06,66,3الكهرباء والماء 

9,810,310,69,48,78,0البناء والأشغال العمومية 

3,25,15,32,92,72,9التجارة 

10,0-5,0-3,3-1,7-1,8-3,2الفنادق والمطاعم

10,26,24,23,63,13,5النقل

10,211,013,69,08,67,2البريد والاتصالات

21,320,219,417,611,710,5الأنشطة المالية والتأمين 

الخدمات المقدمة للمقاولات والخدمات 
الشخصية

8,26,86,25,15,75,0

2,85,76,35,45,55,0الإدارة العمومية والضمان الاجتماعي 

8,74,55,34,34,15,5التعليم والصحة والعمل الاجتماعي 

1,87,16,65,14,85,1القيمة المضافة بالسعر الأساس

الضريبة على المنتجات صافية من 
الدعم

10,06,64,95,94,64,8

2,77,06,55,44,85,5الناتج الداخلي الإجمالي 

الم�ضادر: المندوبية ال�ضامية للتخطيط وتوقعات بنك المغرب 
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الكلاأ  نوعية  وتح�ضين  تدريجي،  نحو  على  للفواكه  جديدة 

تربية  ن�ضاط  على  اإيجابي  ب�ضكل  ينعك�س  مما  المراعي،  في 

اإلى  الموا�ضي. ومن المنتظر اأن تكر�س هذه التطورات، اإ�ضافة 

الإنتاج  مردودية  تح�ضين  اإلى  الهادفة  التحفيزية  الإجراءات 

واأن  الفلاحي  المو�ضم  بداية  منذ  الملاحظ  المنحى  الحالي، 

تعزز النتائج المنتظرة. وتجدر الإ�ضارة في هذا ال�ضدد اإلى اأنه 

قد تم التخفيف من الخ�ضائر المحدودة الم�ضجلة على م�ضتوى 

منطقة الغرب من خلال المخططات الهادفة اإلى اإعادة تحويل 

الزراعات المت�ضررة.

وو�ضل متو�ضط حجم الت�ضاقطات المطرية على ال�ضعيد الوطني 

في 9 فبراير 2009 اإلى ما مجموعه 466 ملم، وهو م�ضتوى 

من  الفترة  نف�س  في  الم�ضجل  الم�ضتوى  مرات  ثلاث  يتجاوز 

المو�ضم الفلاحي ال�ضابق. كما اقتربت ن�ضبة ملء حقينة ال�ضدود 

المخ�ض�ضة للا�ضتعمال الزراعي من كامل قدرتها ال�ضتيعابية، 

هذه   %81 اإلى  الما�ضية  ال�ضنة  في   %48 انتقلت من  حيث 

ال�ضنة. و�ضي�ضجع ذلك من زيادة حجم التزود بالموارد المائية 

على  منها  ت�ضتفيد  المزروعة،  والتي  للم�ضاحات  المخ�ض�ضة 

الخ�ضو�س زراعة الخ�ضراوات وال�ضكريات.

وبالمقابل، تراجعت في نهاية فبراير 2009 مبيعات البواكر 

الت�ضدير  بداية مو�ضم  منذ  الم�ضجل  م�ضتواها  الخارج عن  في 

مبيعات  انخف�ضت  حين  في   %2 اإلى   %5,5 من  لتتدنى 

بن�ضبة  ارتفعت  قد  كانت  اأن  بعد   %4 بن�ضبة  الحوام�س 

 .%40

وموازاة مع ذلك، تزايد ت�ضويق الحبوب في الفترة ما بين يونيو 

يفوق ال�ضعف، مقارنة مع نف�س  بما   2009 ويناير   2008
تعزيز  في  �ضي�ضهم  مما  ال�ضابق،  الفلاحي  المو�ضم  من  الفترة 

ن�ضاط المطاحن وتقلي�س الواردات.

وبعد تراجعه بن�ضبة 14,4% في ال�ضنة الما�ضية، �ضجل ن�ضاط 

ال�ضيد البحري نموا بن�ضبة 16% في �ضنة 2008 .وتعزى هذه 

ال�ضواحل  على  الم�ضطادة  الكميات  حجم  ارتفاع  اإلى  الزيادة 

التوالي،  على  و%26,8   %14 بن�ضبة  البحار  اأعالي  وفي 

نتيجة اإعادة ت�ضكيل الموارد من ال�ضمك الذي يعي�س في اأعماق 

البحار ومن الرخويات. واأمام �ضعف النتائج التي حققها هذا 

 جدول 2.1: معطيات خا�شة بالمو�شم الفلاحي 2009-2008 

في 9 فبراير2009

2007-2008
(1)

2008-2009
(2)

التغير بالنسبة 
المئوية 

 (2)/(1)

مؤشرات مقاييس الأمطار

مجموع التساقطات المطرية
بالملمتر 

173,0466,0169,4

-48,081,0معدل الملء (بالنسبة المئوية)

المساحات المزروعة بآلاف الهكتارات

100,02,0 000,05 5لحبوب الخريفية

235,0251,06,8القطاني

356,0424,019,1الكلأ

-57,355,33,5الشمندر السكري

المكونات الزراعية (بآلاف القنطارات) 

650,5670,03,0البذور

850,01,0 800,04 4الأسمدة

صادرات الحوامض والبواكر  (بآلاف الأطنان)

430,3437,61,7 البواكر  

-371,0355,54,2الحوامض

الم�ضدر: وزارة الفلاحة والتنمية القروية وال�ضيد البحري

 رسم بياني 1.1 : التطور الفصلي للناتج الداخلي الإجمالي والقيمة المضافة
 الفلاحية وغير الفلاحية بالنسبة المئوية

الم�ضادر: المندوبية ال�ضامية للتخطيط وتوقعات بنك المغرب 
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اإطار 1.1: التوقعات الخا�شة بالإنتاج من الحبوب ح�شب الطرق الثلاث التي اأعدها بنك المغرب

يلعب القطاع الفلاحي دورا هاما في الاقتصاد الوطني بالنظر لحجم تأثيره على النشاط. ومن هذا المنطلق، فإن المعطيات الخاصة بنتائج هذا 

القطاع تكتسي أهمية كبرى في إطار إعداد مختلف نماذج التوقع الخاصة بالنشاط والتضخم من طرف بنك المغرب. غير أن المعطيات الرسمية 

المتعلقة بقطاع الفلاحة لا تكون متوفرة إلا بعد انقضاء أشهر عديدة عن نهاية الموسم الفلاحي، في حين تتم ملاحظة العوامل التي تحدد بشكل 

كبير معالم الإنتاج الفلاحي قبل هذه الفترة بكثير. لذا، وفي سياق المجهودات التي يبذلها بنك المغرب لتحسين إطار توقع النمو، وضع البنك آلية 

لتوقع الإنتاج من الحبوب والقيمة المضافة الفلاحية.

وتشتمل هذه الآلية على ثلاث وسائل للتوقع:

للاقتصاد القياسي المكاني1 يعتمد على حساب معادلات خطية  نموذج   •

تربط الإنتاجية بالتساقطات المطرية الشهرية المسجلة منذ بداية الموسم 

الفلاحي وإلى غاية تاريخ إعداد التوقع؛ 

• طريقة لرصد المواسم الفلاحية المماثلة والتي تتمثل في تحديد، بالنسبة 

المناخية شبيهة  الأوضاع  التي تكون فيها  المواسم  لكل منطقة جغرافية، 

بتلك السائدة خلال الموسم الحالي، اعتمادا على تحليل المكونات الأساسية؛

بارتباط  الأمطار  لمقاييس  مؤشر  واستخدام  إعداد  على  تعتمد  طريقة   •

والزمني  المكاني  التوزيع  الاعتبار  بعين  يأخذ  والذي  الحبوب  إنتاج  مع  وثيق 

للتساقطات من أجل بلورة التوقع الخاص بإنتاج الحبوب الوطني.

وتطبق أولى الطريقتين حسب المنطقة الجغرافية ونوع الحبوب الخريفية المزروعة )القمح الصلب، القمح الطري والشعير( انسجاما مع توصيات 

منظمة الأمم المتحدة للتغذية والزراعة المتعلقة بالتوقعات الخاصة بمردودية الزراعات. ويمكن تجميع النتائج عقب ذلك من الحصول على النتائج 

الوطنية، فيما تقدم الطريقة الثالثة، بناء على آخر التقديرات المتعلقة بمؤشر مقاييس الأمطار، توقعا للإنتاج الإجمالي من الحبوب.

ويفرز تطبيق هذه الوسائل على المعطيات الخاصة بمقاييس الأمطار منذ بداية الموسم الفلاحي وإلى غاية متم شهر يناير 2009 توقعات أولية 

64 و67 و75 مليون قنطار بالنسبة لنموذج الاقتصاد القياسي وطريقة مؤشر مقاييس الأمطار وطريقة رصد المواسم الفلاحية  إلى  تصل 

٪20 مقارنة  وبنسبة  المنصرم  الفلاحي  بالموسم  المماثلة، أي بتوقع متوسط يناهز 68,5 مليون قنطار، مسجلا ارتفاعا بنسبة ٪33 مقارنة 

بمتوسط المواسم الفلاحية الخمس السابقة.

وحسب نوع الزراعة، يتوقع أن يرتفع إنتاج القمح الطري والقمح الصلب والشعير بنسبة ٪37 و٪6 و٪47 على التوالي. ويعزى النمو الضعيف 

المتوقع لمحصول القمح الصلب إلى ضعف الإنتاجية المرتقبة في مناطق الإنتاج الرئيسية، والتي تأثرت سلبا بالتساقطات المطرية الكبيرة خلال 

بداية الموسم الفلاحي. وعلى المستوى الجهوي، ستعرف معظم مناطق زراعة الحبوب فائضا في الإنتاج مقارنة بمتوسط السنوات الخمس الأخيرة.

إلا أن مردودية الموسم الفلاحي الحالي ستظل رهينة بالتطورات المناخية الملاحظة خلال شهر مارس 2009، وهي فترة تشكل السنبلة في الحبوب 

ونضجها وامتلائها، والتي يمثل متوسط وزنها مكونا أساسيا في تحديد المردودية. 

ت�ضير الوحدات المكانية التي تتم درا�ضتها اإلى المناطق الجغرافية التابعة لمجال تدخل الإدارات الجهوية لوزارة الفلاحة )المديريات الإقليمية للفلاحة والمكاتب الجهوية للا�ضتثمار الفلاحي(   1
والتي تمثل تجان�ضا جيدا.

رسم بياني رقم إ1.1  : تطور وتوقع الإنتاج من الحبوب
 )بملايين القنطارات(

الم�ضادر: وزارة الفلاحة والتنمية القروية وال�ضيد البحري، توقعات بنك المغرب
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القطاع خلال ال�ضنوات الأخيرة، وبغية تح�ضين اأداءه والزيادة 

في م�ضاهمته في النمو القت�ضادي، تم و�ضع برنامج لتحديث 

اأ�ضطول ال�ضيد الوطني مع نهاية �ضنة 2008 ي�ضتفيد من دعم 

مالي من لدن الدولة والموؤ�ض�ضات البنكية.

بن�ضبة  الم�ضافة  قيمته  ارتفعت  الثانوي،  للقطاع  وبالن�ضبة 

نمو  مقابل   ،2008 �ضنة  من  الرابع  الف�ضل  خلال   %2,8
الثالث من �ضنة 2008  الف�ضل  5,6% خلال  بن�ضبة 3,1% و 

اإلى  النمو  هذا  يتدنى  اأن  ويتوقع   .2007 �ضنة  من  والرابع 

 %6,2 مقابل   ،2009 �ضنة  من  الأول  الف�ضل  خلال   %2,5
خلال نف�س الف�ضل من ال�ضنة الما�ضية. 

وتراجعت القيمة الم�ضافة للاأن�ضطة ال�ضتخراجية بن�ضبة %3,1 

ا�ضتقرار  بعد  وبالفعل،   .2008 الرابع من �ضنة  الف�ضل  خلال 

الأ�ضعار خلال الت�ضعة اأ�ضهر الأولى من ال�ضنة، تراجع الإنتاج 

هكذا،    .%7,2 بن�ضبة  للفو�ضفاط  ال�ضريف  للمكتب  التجاري 

تراجع مع نهاية �ضهر دجنبر حجم ال�ضادرات من الفو�ضفاط 

و%28.   %15 بن�ضبة  التوالي  على  الفو�ضفوري  والحام�س 

القيمة  تطور  يرتقب   ،2009 �ضنة  من  الأول  الف�ضل  وخلال 

الم�ضافة لهذا القطاع وفق نف�س الوتيرة، اأي بانخفا�س بن�ضبة 

يناير 2009، تراجع حجم ال�ضادرات  �ضهر  4%. ومع نهاية 
 .%53,7 بن�ضبة  القيمة  وح�ضب   %80 بن�ضبة  الفو�ضفاط  من 

الحام�س  من  ال�ضادرات  حجم  تراجع  المنوال،  نف�س  وعلى 

الفو�ضفوري بن�ضبة 71% وح�ضب القيمة بن�ضبة %29. 

وخلال الف�ضل الرابع من �ضنة 2008، من المرتقب اأن ت�ضل 

القيمة الم�ضافة للقطاع ال�ضناعي با�ضتثناء تكرير النفط اإلى 

2,5% خلال الف�ضل الأول من  حوالي 2,7% واأن ل تتجاوز 

�سنة 2009، وهي الن�ضبة الأ�ضعف خلال ال�ضنتين الأخيرتين. 

اآخذة  القطاع  هذا  م�ضتوى  على  الن�ضاط  موؤ�ضرات  اأن  ويبدو 

ال�ضناعات  الإنتاج في  اأ�ضعار  التدهور حيث �ضجل موؤ�ضر  في 

من  الرابع  الف�ضل  خلال   %4,4 بن�ضبة  انخفا�ضا  التحويلية 

وت�ضير   .2007 �ضنة  من  الفترة  بنف�س  مقارنة   2008 �سنة 

يناير  ل�ضهر  ال�ضناعي  القطاع  في  الظرفية  ا�ضتق�ضاء  نتائج 

2009، الذي يعده بنك المغرب، اإلى ا�ضتقرار الإنتاج ال�ضناعي 
من �ضهر لآخر واإلى الم�ضتوى المتراجع عن المعتاد للطلبيات 

في  عادي  غير  ارتفاع  �ضجل  فيما  المقاولت،  تتلقاها  التي 

لتح�ضن  ونتيجة  الم�ضنعة.  المنتجات  من  المخزون  حجم 

رسم بياني 3.1 : مساهمة القطاع الأولي والثانوي والثالثي في نمو الناتج الداخلي 
الإجمالي بالنقط المئوية 

الم�ضدر:  المندوبية ال�ضامية للتخطيط وتوقعات بنك المغرب 

 رسم بياني 2.1: تطور التساقطات المطرية خلال الموسم الفلاحي
2008-2009 

الم�ضادر: وزارة الفلاحة والتنمية القروية وال�ضيد البحري
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الإجمالية  المبيعات  المحلي، عرفت  الم�ضتوى  المبيعات على 

الن�ضيج  �ضناعات  با�ضتثناء  القطاعات  مجموع  �ضمل  نموا 

تاأثرت  التي  والتعدينية  الميكانيكية  وال�ضناعات  والجلد 

بتراجع الطلب الخارجي. وعلاوة على ذلك، فقد عرفت ن�ضبة 

لآخر  �ضهر  من  ا�ضتقرارا  الكاملة  الإنتاجية  الطاقة  ا�ضتخدام 

لتتحدد في 66%. ومن جانب اآخر، �ضجلت قيمة الواردات من 

المنتجات النهائية للتجهيز ركودا مع نهاية يناير 2009.

النفط  تكرير  لقطاع  الم�ضافة  القيمة  انخف�ضت  جهتها،  ومن 

ب�ضبب   ،2008 �ضنة  من  الرابع  الف�ضل  خلال   %5 بن�ضبة 

تراجع اإنتاج �ضركة ل�ضمير، بحكم التح�ضير لإدخال الغازوال 

المحلية  المبيعات  وعرفت  المحلية.  ال�ضوق  في   PPM50
الثالث  الف�ضل  في   %14,3 بدورها تراجعا حيث انتقلت من 

ويرتقب  الرابع.  الف�ضل  خلال   %9,4 اإلى   2008 �ضنة  من 

 %1,3 بواقع  الطاقية  للاأن�ضطة  الم�ضافة  القيمة  تنخف�س  اأن 

القيمة  تراجع  اإثر  على   ،2009 �ضنة  الأول من  الف�ضل  خلال 

الم�ضافة ل�ضناعة تكرير النفط بن�ضبة 12% وفرع »الكهرباء 

والماء« بن�ضبة %1. 

البناء  الطفيف في وتيرة نمو قطاع  التراجع  الرغم من  وعلى 

والأ�ضغال العمومية، يتوقع اأن ي�ضهد هذا القطاع نموا بن�ضبة %8 

خلال الف�ضل الأول من �ضنة 2009. وبالفعل، بلغت مبيعات 

الإ�سمنت 1,1 مليون طن في �ضهر يناير 2009، مرتفعة بن�ضبة 

0,45% مقارنة ب�ضهر يناير 2008  وبنمو بلغ 45% مقارنة 
ب�ضهر دجنبر 2008. اإ�ضافة اإلى ذلك، ل زال هذا القطاع ي�ضتفيد 

ل�ضيما  الكبرى،  التحتية  البنية  م�ضاريع  اإنجاز  موا�ضلة  من 

العمومية، ومن قوة الطلب على الم�ضاكن الجديدة. ومع نهاية 

�ضهر يناير 2009، ا�ضتفادت قرابة 45.000 اأ�ضرة من ال�ضمانة 

على القرو�س الممنوحة في اإطار برنامج فوكاريم بغلاف مالي 

اإجمالي بلغ 6,5 مليار درهم.

 يتوقع اأن يتوا�ضل تباطوؤ نمو الأن�ضطة الثالثية، الملاحظ مع

 بداية الف�ضل الثالث من �ضنة 2008، خلال الف�ضل الرابع من

 �سنة 2008 والف�ضل الأول من �ضنة 2009 حيث لن يتجاوز

في  %5,8 مقابل  و%4,8   %5,2 التوالي  على  النمو   هذا 

الرابع الف�ضل  و7,9% خلال   الف�ضل الثالث من �ضنة 2008 

اإلى الخ�ضو�س  على  التراجع  هذا  ويعزى   .2007 �ضنة   من 

بالنسبة المضافة،  للقيم  سنوي  أساس  على  التطور   :4.1 بياني   رسم 

 المئوية

 

الم�ضادر: المندوبية ال�ضامية للتخطيط وتوقعات بنك المغرب 

رسم بياني 5.1: الإنتاج السابق والإنتاج المتوقع في القطاع الصناعي

 

ت
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ا

الم�ضدر: ال�ضتق�ضاء ال�ضهري للظرفية الذي يعده بنك المغرب
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وتراجع ومطاعم«  »فنادق  لفرع  الم�ضافة  القيمة   انخفا�س 

والبريد التجارة  بقطاعات  المتعلقة  الأن�ضطة  نمو   وتيرة 

 .والت�ضالت والخدمات المالية والتاأمين

وقد تاأكدت في �ضهر يناير 2009 بوادر ركود الن�ضاط ال�ضياحي 

حيث انخف�س عدد ليالي المبيت في الفنادق الم�ضنفة بن�ضبة 

ارتباطا  الما�ضية،  ال�ضنة  من  الفترة  نف�س  مع  مقارنة   %2
 %11 الذي انتقل من  الوافدين  ال�ضياح  النمو في عدد  بتباطوؤ 

الوجهات  م�ضتوى  على  الرتياد  معدل  وتراجع   %8 اإلى 

على  اأكثر حدة  ب�ضكل  التراجع  هذا  ويظهر  الرئي�ضية.  الوطنية 

لت�ضتقر في  بالخم�س،  انخف�ضت  التي  الأ�ضفار  �ضعيد مداخيل 

غير   .2008 يناير  في  مليار   4,3 مقابل  درهم  مليار   3,5
بف�ضل  القطاع  هذا  بتطور  المحيطة  ال�ضكوك  تقلي�س  تم  اأنه  

لتدابير   ،2009 �ضنة  من  اعتبارا  العمومية،  ال�ضلطات  تبني 

اإ�ضافية تكملة لتلك الواردة في ا�ضتراتيجية ال�ضياحة، ل�ضيما 

واأكادير،  والدارالبي�ضاء  وفا�س  مراك�س  مدن  م�ضتوى  على 

بهدف تنويع العر�س ال�ضياحي وتعزيز ال�ضراكات مع وكالت 

الأ�ضفار والحفاظ على الثقة لدى الم�ضتثمرين الم�ضاهمين في 

اإلى ذلك،  2010«. بالإ�ضافة  المندرجة في »روؤية  الم�ضاريع 

قريبة  لوجهات  الأوربيين  خا�ضة  ال�ضياح  تف�ضيل  ي�ضكل  قد 

جغرافيا اأحد العوامل الإيجابية بالن�ضبة لآفاق تطور القطاع 

باتفاقية  التدريجي  العمل  لبدء  نتيجة  القريب،  الأمد  على 

ال�ضماء المفتوحة خلال ال�ضنوات الأخيرة.

ونتيجة لتباطوؤ الأن�ضطة غير الفلاحية، من المتوقع اأن تتعزز 

�ضنة  من  الأول  الف�ضل  خلال  النقل  لقطاع  الم�ضافة  القيمة 

6,2% خلال نف�س الفترة من  3,5% بدل من  2009 بن�ضبة 
ال�ضنة الما�ضية. وي�ضير انخفا�س عدد الم�ضافرين في الرحلات 

ارتباطا   ،2009 يناير  �ضهر  متم  مع   %3,8 بن�ضبة  الجوية 

بتراجع عملية نقل الم�ضافرين التجاريين بن�ضبة 4,4% والذي 

الم�ضافرين  عدد  نمو  ال�ضلبي  تاأثيره  من  التخفيف  في  �ضاهم 

غير التجاريين بن�ضبة 64,2%، اإلى موا�ضلة هذا المنحى. كما 

ارتفعت المداخيل بر�ضم خدمات النقل في الخارج بمقدار 1,6 

مليار درهم بدل من 1,4 مليار في يناير 2008.

و�ضجل قطاع البريد والت�ضالت نموا بن�ضبة 8,6% في الف�ضل 

الهاتف  في  المنخرطين  عدد  وبلغ   .2008 �ضنة  من  الرابع 

ر�سم بياني رقم 7.1 : تطور القيمة الم�شافة للبناء والأ�شغال العمومية والمبيعات 

الف�سلية المتراكمة للاإ�سمنت بالن�سبة المئوية )على اأ�سا�ض �سنوي( 

الم�ضدر: المندوبية ال�ضامية للتخطيط وتوقعات بنك المغرب 

الإجمالي النمو  في  الأن�ضطة  فروع  م�ضاهمات   :6.1 بياني  رسم 

)بالنقط المئوية(

الم�ضادر: المندوبية ال�ضامية للتخطيط وتوقعات بنك المغرب
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 .%14 الجوال 22,8 مليون زبون، بنمو �ضنوي يتجاوز بقليل 

 %25 بلغ  نموا  فقد حقق  الثابت،  الهاتف  ل�ضوق  بالن�ضبة  اأما 

اإلى  كبير  ب�ضكل  النمو  هذا  ويعزى  الما�ضية.  بال�ضنة  مقارنة 

اإجمالي عدد  الثابتة مع حركية محدودة. وبلغ  نمو الخدمات 

بن�ضبة  بارتفاع  منخرط،   757.453 الأنترنت  في  الم�ضتركين 

44% مقارنة مع �ضنة 2007. ويتوقع اأن ت�ضل ن�ضبة نمو هذا 
القطاع اإلى 7,2% خلال الف�ضل الأول من �ضنة 2009 مقابل 

11% في الف�ضل الأول من �ضنة 2008، مما يعك�س تباطوؤا في 
نمو القيمة الم�ضافة لهذا القطاع.

2.1 الاستهلاك

فح�ضب   .2008 �ضنة  في  للاأ�ضر  النهائي  ال�ضتهلاك  تعزز 

نموا  ال�ضتهلاك  يعرف  اأن  المنتظر  من  المغرب،  بنك  توقعات 

 %8,2 تفوق  وتيرة  وهي  الإ�ضمية،  بالقيمة   %10 بن�ضبة 

الم�ضجلة في �ضنة 2007. وبالقيمة الحقيقية، �ضي�ضل نموه اإلى 

الأو�ضاع  من  الرغم  وعلى   .2007 3,8% في  5,6% مقابل 
الدولية غير الملائمة، تدعم اإنفاق الأ�ضر المقيمة بف�ضل تح�ضن 

الت�ضغيل. و�ضاهم  الداخلي وكذا ن�ضبة  الم�ضتوى  المداخيل على 

واإعادة  الجتماعي  الحوار  نتيجة  ال�ضافية  الأجور  ارتفاع 

تنظيم جدول ال�ضريبة على الدخل، اإ�ضافة اإلى تخفي�س ن�ضبة 

البطالة، في تح�ضين القدرة ال�ضرائية للاأ�ضر. وموازاة مع ذلك، 

ال�ضغوط  من  التخفيف  من  المقا�ضة  �ضندوق  تدخلات  مكنت 

الت�ضخمية الناجمة عن ارتفاع اأ�ضعار المواد الغذائية والطاقية 

ال�ضرائية للاأ�ضر.  القدرة  الم�ضتوردة، م�ضاهمة بذلك في حماية 

 31,5 يناهز  ما   2008 �ضنة  في  الدولة  خ�ض�ضت  وبالفعل، 

ما  المقا�ضة  نفقات  بذلك  لتمثل  الأ�ضعار  لدعم  درهم  مليار 

الإجمالي  بدل من %2,7  الداخلي  الناتج  يعادل 4,7% من 

�ضنة قبل ذلك.

وعلاوة على ذلك، ارتفعت القرو�س للا�ضتهلاك بن�ضبة %27,6 

 .2007 في   %41,4 بن�ضبة  نموها  بعد   2008 �ضنة  في 

ال�ضلع  من  الواردات  نمو  وتيرة  تراجعت  ذلك،  مع  وموازاة 

الجاهزة للا�ضتهلاك، حيث لم يتجاوز ارتفاعها 8,5%، خا�ضة 

نتيجة الم�ضتريات من ال�ضيارات ال�ضياحية.

ر�سم بياني رقم 8.1 : التطور الف�شلي، على اأ�شا�س �شنوي، للا�شتهلاك النهائي للاأ�شر، 

لقرو�س ال�شتهلاك ولمداخيل الأ�شفار

الم�ضدر: المندوبية ال�ضامية للتخطيط وح�ضابات وتوقعات بنك المغرب 

�ضنة  في   %3,5 بن�ضبة  الأ�ضفار  مداخيل  بدورها  وتراجعت 

29،9% مقارنة  بن�ضبة  مرتفعة  تزال  ل  كونها  رغم   ،2008
بمتو�ضط الفترة 2003-2007. وانخف�ضت في يناير 2009 

بن�ضبة 20%، مما يعك�س التراجع الذي يعرفه قطاع ال�ضياحة 

متاأثرا بالأزمة العالمية. وانخف�ضت اأي�ضا تحويلات المغاربة 

مقارنة   ،2008 �ضنة  في   %2,4 بن�ضبة  بالخارج  المقيمين 

حدة  تتزايد  اأن  ويرتقب   .2007 �ضنة  في  الم�ضجل  بالم�ضتوى 

على  نتيجة  القادمة،  الأ�ضهر  خلال  التحويلات  هذه  تراجع 

الخ�ضو�س لعمليات الف�ضل الجماعي من العمل في المقاولت 

في  دورها  تلعب  قد  الجتماعية  الخدمات  اأن  اإل  الأوربية.  

التخفيف من هذا التراجع بحكم م�ضاهمتها في تعزيز مداخيل 

العمال خلال فترات التباطوؤ القت�ضادي. وفي يناير 2009، 

بن�ضبة  بالخارج  المقيمين  المغاربة  تحويلات  انخف�ضت 

م�ضيرة بذلك اإلى تراجع ا�ضتهلاك الأ�ضر غير المقيمة   ،%14,2
خلال باقي ال�ضنة.

اأما بالن�ضبة للا�ضتهلاك النهائي للاإدارات العمومية، فقد �ضجلت 

بالأ�سعار  و%4,7  القيمة  حيث  من   %5,1 بن�ضبة  ارتفاعا 

اإلى  لت�ضل   ،%8 بن�ضبة  الت�ضيير  نفقات  وارتفعت  الثابثة. 

النفقات  وكذا  الموظفين  نفقات  لتغطي  درهم،  مليار   106,1
الأخرى المتعلقة بال�ضلع والخدمات.

ول يتوقع اأن يكون نمو ال�ضتهلاك النهائي للاأ�ضر كبيرا حيث 

 ،2008 في   %10 مقابل   2009 في   %6,9 في  �ضي�ضتقر 

ارتباطا بتزايد انعكا�ضات الأزمة على القت�ضاد الوطني. ويبدو 

بع�س  في  النمو  اآفاق  تحليل  خلال  من  وا�ضحا  التطور  هذا 



20

تقريــر حـول السيـــاسة النقديـــة

القطاعات ال�ضناعية والتجارية، وتباطوؤ نمو القرو�س للا�ضتهلاك، 

التي تدنت من 41,5% في يناير 2008 اإلى 27,4% في يناير 

2009، واأي�ضا انخفا�س التحويلات من الخارج. وعلى الرغم من 
ذلك، فمن �ضاأن اإعادة تقويم �ضبكة الأجور وانخفا�س اأ�ضعار بع�س 

المحروقات والمواد الغذائية، وكذا نمو ال�ضتثمارات العمومية اأن 

ت�ضكل حافزا للطلب الداخلي الإجمالي. وعلى العموم، يتوقع اأن 

ت�ضتقر ن�ضبة نمو ال�ضتهلاك النهائي الوطني في حدود %6,9.

3.1  الاستثمار

تعززت دينامية ال�ضتثمار خلال �ضنة 2008. ويتوقع اأن ينمو 

بالقيمة   %18,3 بن�ضبة   الثابت  للراأ�ضمال  الإجمالي  التكوين 

 %36,5 اإلى  الإجمالي  ال�ضتثمار  ن�ضبة  بذلك  لت�ضل  الإ�ضمية، 

من الناتج الداخلي الإجمالي، نتيجة التو�ضع في ال�ضتثمارات 

مع  للخزينة  ال�ضتثمار  نفقات  بلغت  وبالفعل،  العمومية. 

بارتفاع  اأي  درهم،  مليار   38,2 حوالي   2008 �سنة  نهاية 

ال�ضابقة.  ال�ضنة  في   %18,3 بن�ضبة  مقارنة   %35,3 بن�ضبة 

ا�ضتثمارات  فيها  بما  العمومية،  ال�ضتثمارات  اإجمالي  وبلغ 

المقاولت العمومية 111,2 مليار درهم، اأي ما يعادل %16,6 

من الناتج الداخلي الإجمالي.

موازاة مع ذلك، حظي 40 م�ضروعا بموافقة لجنة ال�ضتثمارات 

خلال �ضنة 2008، يبلغ غلافها المالي الإجمالي 36,7 مليار 

درهم. وتتعلق هذه الم�ضاريع بقطاعات ال�ضياحة والبنية التحتية 

وال�ضناعات الغذائية والطيران وال�ضناعات الكيماوية و�ضناعة 

الإ�ضمنت. ومن حيث فر�س ال�ضغل المحدثة، من �ضاأن هذه الم�ضاريع 

ال�ضتثمارية اأن ت�ضاهم في خلق 12.890 فر�ضة عمل جديدة. 

والقرو�س  ال�ضتثمارات  بر�ضم  المداخيل  بلغت  وبالمقابل، 

في  مليار   41,4 مقابل  درهم  مليار   31,7 الخا�ضة الأجنبية 

تظل  فهي  ذلك،  ومع   .%23,3 بن�ضبة  بانخفا�س  اأي   ،2007
-2003 الفترة  خلال  الم�ضجلة  المداخيل  متو�ضط  من  اأعلى 

30 مليار درهم.  و�ضمن هذا المجموع، تراجعت  اأي   ،2007
 %83 مثلت  والتي  المبا�ضرة،  الأجنبية  ال�ضتثمارات  مداخيل 

38 مليار درهم اإلى 26,3  منها ، بن�ضبة 30,6%  لتنتقل من 

قطاعات  الخ�ضو�س  على  النخفا�س  هذا  �ضمل  وقد  مليار. 

النقل وال�ضياحة والتجارة. 

�ضجلت  ال�ضتثمارات،  لدينامية  وانعكا�ضا  ذلك،  جانب  اإلى 

الواردات من ال�ضلع النهائية للتجهيز ارتفاعا من حيث قيمتها 

بن�ضبة 26,8% في �ضنة 2008، فيما �ضجلت انخفا�ضا ح�ضب 

ال�ضنوي  النمو  وتيرة  عرفت  وبدورها،   .%18 بن�ضبة  الحجم 

�ضنة  في   %27,3 من  انتقلت  حيث  تراجعا  التجهيز  لقرو�س 

اإلى 19% في 2008.   2007

وت�ضير توقعات اأرباب المقاولت الم�ضتقاة في اإطار ا�ضتق�ضاء 

اإلى  يناير  �ضهر  في  المغرب  بنك  اأعده  الذي  ال�ضهري  الظرفية 

�ضنة  في  ال�ضناعة  قطاع  في  الأعمال  مناخ  تدهور  احتمال 

الن�ضاط  تطور  فاإن  المعطيات،  هذه  اإلى  وا�ضتنادا   .2009
عامة  ب�ضفة  �ضيكون  المقبلة  اأ�ضهر  الثلاثة  خلال  ال�ضناعي 

غير ملائم، با�ضتثناء ما يتعلق بال�ضناعات الغذائية. ويترقب 

فيما  الخارجية  المبيعات  في  انخفا�س  حدوث  ال�ضناعيون 

الكهربائية  وال�ضناعات  والجلد  الن�ضيج  ب�ضناعات  يتعلق 

والإلكترونية والميكانيكية والمعدنية. 

ر�سم بياني رقم 9.1 : التطور الف�شلي، على اأ�شا�س �شنوي، للتكوين الإجمالي 

للراأ�شمال الثابت وللقيمة الم�شافة غير الفلاحية ولقرو�س التجهيز بالن�شبة المئوية

الم�ضادر: المندوبية ال�ضامية للتخطيط وح�ضابات وتوقعات بنك المغرب 

ويتوقع في �ضنة 2009 اأن ينمو التكوين الإجمالي للراأ�ضمال 

الثابت بن�ضبة 13%، لي�ضل بذلك معدل ال�ضتثمار الإجمالي اإلى 

36,2% من الناتج الداخلي الإجمالي، وهو م�ضتوى اأدنى من 
الظرفية  انعكا�ضات  2008. و�ضتتجلى  �ضنة  في  الم�ضجل  ذلك 

2009، من خلال  �ضنة  في  اأكبر  ب�ضكل  العالمية  القت�ضادية 

تراجع الطلب الخارجي وال�ضتثمارات الأجنبية. اإل اأن التدابير 

الحكومية المتخذة لدعم قطاعات الت�ضدير الأكثر تاأثرا، وهي  

الن�ضيج والجلد وتجهيزات ال�ضيارات، من �ضاأنها الم�ضاهمة في 

الحد من تداعيات الأزمة. 
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4.1 التجارة الخارجية

يناير  �ضهر  نهاية  مع  درهم  مليار   10،3 التجاري  العجز  بلغ 

2009، متراجعا بن�ضبة 18,9% على اأ�ضا�س �ضنوي. ويعزى هذا 
اأكبر مقارنة بال�ضادرات.  اإلى تقل�س الواردات بوتيرة  التطور 

ومع ذلك فقد تراجعت ن�ضبة تغطية الواردات بال�ضادرات من 

  .%46,9 �ضنة لأخرى لتتحدد في 45,1% بدل من 

الفو�ضفاط  مبيعات  انخفا�س  اإلى  ال�ضادرات  تراجع  ويعزى 

اإ�ضافة  عالميا،  اأ�ضعاره  تدني  اإثر  على   ،)%-61( وم�ضتقاته 

اإلى تراجع ال�ضادرات من المواد الأخرى با�ضتثناء الفو�ضفاط 

الطلب  تراجع  التطور  هذا  ويعك�س   .)%-16,3( وم�ضتقاته 

الخارجي في �ضياق تباطوؤ النمو القت�ضادي لدى اأبرز البلدان 

النخفا�ضات  اأقوى  �ضجلت  وقد  للمغرب.  ال�ضريكة  التجارية 

في  وم�ضتقاته،  الفو�ضفاط  با�ضتثناء  ال�ضادرات،  م�ضتوى  على 

ت�ضليم المواد الكهربائية والإلكترونية )49-%( ومواد الن�ضيج 

والجلد )6,2-%(. 

الجدول 1.3 : تطور الميزان التجاري في شهر يناير )على أساس سنوي(

)بملايين الدراهم(
20082009

التغيرات

%المبلغ
24,6-753 2-446 1998 11اإجمالي ال�صادرات 

61,0-266 1-811 077 2 �شادرات الفو�شفاط وم�شتقاته

الصادرات باستثناء الفوسفاط 
16,3-487 1- 635 1227 9ومشتقاته

7,0-133- 761 8941 1الملاب�س الجاهزة

3,0+19+ 632 614 الملابس الداخلية 

3,1+20+ 676 656 الحوامض

21,6-147 5- 707 85418 23إجمالي الواردات

46,7-396 2-733 1292 5الواردات من المنتجات الطاقية

14,7-751 2-974 72515 18واردات اأخرى

63,0-939-489550 1 القمح

1,4+73+ 1485221 5 �شلع التجهيز 

2,4-94- 889 9833 3 �شلع الا�شتهلاك

18,9-393 2+262 10-655 12-العجز التجاري

* معطيات موؤقتة

الم�ضدر: مكتب ال�ضرف

تراجع  يعك�س  النفطية،  الفاتورة  من  التخفيف  اإلى  واإ�ضافة 

الأخرى  المواد  من  مجموعة  انخفا�س  اأي�ضا  الواردات 

الم�ضتوردة با�ضتثناء �ضلع التجهيز التي �ضجلت ارتفاعا طفيفا.

هكذا، تراجعت الواردات من المواد الطاقية  بن�ضبة 46,7% اأو 

2,4 مليار درهم. وذلك نتيجة انخفا�س ال�ضعر المتو�ضط للطن 
الم�ضتوردة  الكميات  وتراجع   %50,5 يعادل  بما  الم�ضتورد 

الفاتورة  بذلك  لتتقل�س  في نهاية �ضهر يناير بن�ضبة %43,1، 

مليار درهم. وموازاة مع ذلك،   1،8 النفطية بن�ضبة 71,8% اأو 

العموم  على  الأخرى  الطاقية  المواد  من  الم�ضتريات  عرفت 

انخفا�ضا  الأخرى  الواردات  و�ضجلت   .%21,7 بن�ضبة  تراجعا 

من  الم�ضتريات  لتراجع  بالأ�ضا�س  يعزى   ،%14,7 بن�ضبة 

الداخلي على  الطلب  اعتدال  بفعل  الم�ضنعة،  المنتجات ن�ضف 

ال�ضناعات التحويلية وعلى قطاع البناء والأ�ضغال العمومية. 

وبالمثل، تراجعت الواردات من المواد الغذائية الأ�ضا�ضية نظرا 

على الخ�ضو�س لنخفا�س قيمة الواردات من القمح، ارتباطا 

وعلى  الجزء3.3(.  )انظر  العالمية  ال�ضوق  في  اأ�ضعارها  بتدني 

وال�ضلع  الخام  المواد  من  الم�ضتريات  تقل�ضت  المنوال،  نف�س 

الكبريت  من  الم�ضتريات  تراجع  بذلك  لتعك�س  ال�ضتهلاكية 

الخام والخ�ضب من جهة، وال�ضيارات ال�ضياحية ون�ضيج القطن 

من جهة اأخرى. 

اأبرز  لدى  القت�ضادي  النمو  اآفاق  تدهور  يوؤدي  اأن  ويرتقب 

خلال  من  ينعك�س  ما  وهو  للمغرب،  التجاريين  ال�ضركاء 

التباطوؤ المتزايد للطلب الخارجي على المغرب والنخفا�ضات 

الجديدة للاأ�ضعار العالمية للفو�ضفاط، اإلى ت�ضريع وتيرة تراجع 

ال�ضادرات المغربية. 

تراجعا  الواردات  تكلفة  تعرف  اأن  يتوقع  ذلك،  مع  وموازاة 

ملمو�ضا في حالة ت�ضارع وتيرة انخفا�س اأ�ضعار المواد الأولية 

الطاقية والغذائية والمعدنية على الم�ضتوى الدولي.
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1.2 الضغوط على الطاقات الإنتاجية 

بناء على المعطيات الأخيرة ال�ضادرة عن المندوبية ال�ضامية 

للتخطيط، اأفرزت فجوة الناتج الإجمالي قيمة اإيجابية خلال 

بنك  توقعات  ح�ضب  وينتظر،  الف�ضل الثالث من �ضنة 2008، 

�ضنة  من  الرابع  الف�ضل  خلال  اأكبر  تزايدا  تعرف  اأن  المغرب، 

التطور  هذا  ويعزى   .2009 �ضنة  من  الأول  والف�ضل   2008
�ضنة  من  الفلاحي  المو�ضم  تح�ضن  اإلى  الخ�ضو�س  على 

لأخرى.

الفلاحي  غير  الإجمالي  الناتج  فجوة  �ضجلت  جهتها،  ومن 

ارتفاعا طفيفا خلال الف�ضلين الثالث والرابع من �ضنة 2008. 

وت�ضير التوقعات المتعلقة بالف�ضل الأول من �ضنة 2009 اإلى 

واإن  الفلاحي،  غير  الناتج  فجوة  م�ضتوى  على  طفيف  تح�ضن 

ال�ضنة  اأدنى من الم�ضتوى الم�ضجل خلال نف�س الفترة من  ظل 

 ،2.2 رقم  البياني  الر�ضم  ذلك  يظهر  وكما  اأنه،  اإل  الما�ضية. 

�ضركائنا  لدى  القت�ضادي  النمو  تراجع  يوؤثر  اأن  المتوقع  من 

الفلاحي  غير  الناتج  فجوة  على  �ضلبا  الرئي�ضيين  التجاريين 

خلال الف�ضول القادمة )انظر الق�ضمين 1 و3(.  

بنك  يعده  الذي  ال�ضهري  ال�ضتق�ضاء  خلا�ضات  اإلى  ا�ضتنادا 

المغرب حول القطاع ال�ضناعي، والخا�س ب�ضهر يناير 2009، 

بلغت ن�ضبة ا�ضتخدام الطاقات الإنتاجية اأدنى م�ضتوياتها منذ 

2007، ارتباطا على الخ�ضو�س بتراجع ن�ضاط بع�س الفروع 
ال�ضوق  نحو  بالأ�ضا�س  �ضادراتها  تتوجه  والتي  ال�ضناعية، 

ا�ضتخدام  ن�ضبة  �ضجلت  القطاعي،  الم�ضتوى  وعلى  الأوربية. 

2. الضغوط على الطاقات الإنتاجية وعلى سوق الشغل

اأخذا بعين العتبار تح�ضن المو�ضم الفلاحي من �ضنة اإلى اأخرى، اأفرزت فجوة الناتج الإجمالي، ح�ضب تقديرات بنك المغرب، قيما اإيجابية خلال 

الف�ضل الرابع من �ضنة 2008. اأما بالن�ضبة للن�ضاط غير الفلاحي، فقد تاأثر بتداعيات الأزمة العالمية على الطلب. هكذا، �ضجلت فجوة الناتج غير 

الفلاحي قيمة اإيجابية تقل عن تلك الم�ضجلة خلال نف�س الفترة من ال�ضنة الفارطة. بالإ�ضافة اإلى ذلك، يتوقع اأن ينعك�س تراجع النمو القت�ضادي 

لدى �شركائنا التجاريين الرئي�ضيين �ضلبا على هذا القطاع خلال الف�ضول القادمة.  وبلغت ن�ضبة ا�ضتخدام الطاقات الإنتاجية في القطاع اأدنى 

اإلى  بالأ�ضا�س  يعزى   ،2008 الرابع من  الف�ضل  فقد عرفت تح�ضنا طفيفا خلال  الت�ضغيل،  لو�ضعية  بالن�ضبة  اأما   .2007 �ضنة  م�ضتوياتها منذ 

تراجع ن�ضبة البطالة في الو�ضط القروي، ارتباطا بانتعا�س المو�ضم الفلاحي. وعلى ال�ضعيد القطاعي، عرفت قطاعات البناء والأ�ضغال العمومية 

والخدمات تراجعا قويا في ما يتعلق بخلق فر�س �ضغل جديدة. وفي المجمل، ي�ضتنتج من تحليل مجموع هذه الموؤ�شرات اعتدال �ضغوط الطلب 

على الأ�ضعار خلال الف�ضول القادمة.

ر�سم بياني 1.2 : فجوة الناتج الإجمالي 

الم�ضدر: المندوبية ال�ضامية للتخطيط وتقديرات بنك المغرب

ر�سم بياني 2.2 : فجوة الناتج غير الفلاحي

الم�ضادر: المندوبية ال�ضامية للتخطيط، تقديرات بنك المغرب 

)1( محت�ضبة على اأ�ضا�س الناتج الداخلي الإجمالي للبلدان الخم�ضة الأولى ال�ضريكة تجاريا للمغرب 

مرجحة ح�ضب اأوزانها على التوالي في ال�ضادرات الإجمالية للمغرب )انظر الق�ضم 6(
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كبيرا،  انخفا�ضا  والجلد  الن�ضيج  ل�ضناعات  الإنتاجية  الطاقة 

في   %61 اإلى   2008 دجنبر  في   %70 من  انتقلت  حيث 

2009، نظرا بالخ�ضو�س لتدني النتاج بفعل تقل�س  يناير 

ال�ضادرات. اأما بالن�ضبة للقطاعات الأخرى، فقد بلغت %64 

منخف�ضة  الكيماوية،  و�ضبه  الكيماوية  لل�ضناعات  بالن�ضبة 

الكهربائية  لل�ضناعات  بالن�ضبة  و%62  مئويتين،  بنقطتين 

و%73  الغذائية  لل�ضناعات  بالن�ضبة  و%65  والإلكترونية، 

بالن�ضبة لل�ضناعات الميكانيكية والمعدنية.

 في الأن�ضطة 
1
وبدوره، عرف موؤ�ضر الإنتاجية الظاهرة للعمالة

نمو  اإلى  ذلك  ويعزى   .113 في  ا�ضتقرار  �ضبه  الفلاحية  غير 

عدد فر�س ال�ضغل في الو�ضط الح�ضري بوتيرة مماثلة لوتيرة 

بنك  تقديرات  ح�ضب  الفلاحي  غير  الجمالي  الداخلي  الناتج 

المغرب بالن�ضبة للف�ضل الرابع من �ضنة 2008. 

بنك  يعده  الذي  ال�ضهري  الظرفية  ا�ضتق�ضاء  نتائج  وتظهر 

اأبرز  تمثلان  الطاقة  وتكلفة  المالية  التكاليف  اأن  المغرب 

م�ضادر ارتفاع نفقات وحدات الإنتاج خلال الف�ضل الرابع من 

تكاليف  نمو  في  اأي�ضا  الأجور  نفقات  وت�ضاهم   .2008 �سنة 

ابتداء  للاأجور  الأدنى  الحد  تقييم  باإعادة  ارتباطا  الوحدات، 

اإلى ذلك، تزايدت  اإ�ضافة   .2008 من الف�ضل الثالث من �ضنة 

التكاليف المالية بالن�ضبة ل�ضناعات الن�ضيج والجلد، في مناخ 

ي�ضهد تدهورا على ال�ضعيد الدولي لهذا القطاع، مما يوؤثر بدون 

ال�ضتقراء  انتقلت ح�ضيلة  المخاطرة. هكذا،  مكافاأة  �ضك على 

اإلى   %31 من  لآخر  ف�ضل  من  المالية  بالتكاليف  المتعلقة 

44%. علاوة على ذلك، ح�ضب نتائج ا�ضتق�ضاء الظرفية الذي 
بينا  تراجعا  والجلد  الن�ضيج  قطاع  ي�ضجل  المغرب،  بنك  يعده 

فيما يتعلق بالولوج اإلى التمويل حيث بلغت ح�ضيلة ال�ضتقراء 

32-%، م�ضحوبة بارتفاع قوي في تكلفة القرو�س )47+%(.

2.2 الضغوط على سوق الشغل  

ال�ضكان  عدد  بلغ   ،2008 �ضنة  من  الرابع  الف�ضل  خلال 

الن�ضيطين البالغين 15 �ضنة فما فوق 11.263.000 �ضخ�س، 

بح�ضاب  العاملة  لليد  الظاهرة  الإنتاجية  ن�ضبة  قيا�س  يتم   1
ال�ضروري  من  اأنه  اإل  الم�ضتغلة.  العاملة  اليد  اإلى  من�ضوبا  الإنتاج 

العتبار  بعين  ياأخذ  ل  لأنه  الموؤ�ضر  هذا  تاأويل  عند  الحذر  توخي 

الإنتاجية.  العملية  في  العاملة  اليد  ا�ضتخدام  فاعلية  مدى 

ر�سم بياني رقم 4.2: ن�شبة ا�شتخدام الطاقة الإنتاجية في ال�شناعة

الم�ضدر: ال�ضتق�ضاء ال�ضهري لبنك المغرب حول الظرفية 

�سم بياني 6.2 : تطور مكونات تكلفة وحدة الإنتاج ح�شب القطاعات )نتائج 

ال�شتقراء بالن�شبة المئوية خلال الف�شل الثالث 2008(

الم�ضدر: ال�ضتق�ضاء ال�ضهري للظرفية -بنك المغرب

ر�سم بياني رقم5.2 : الإنتاجية الظاهرة لليد العاملة

)اأ�سا�ض 100 = 1998( 

الم�ضادر: المندوبية ال�ضامية للتخطيط وتقديرات بنك المغرب 

ر�سم بياني رقم 3.2: فجوة الناتج غير الفلاحي والت�شخم الأ�شا�شي 

)على اأ�سا�ض �سنوي(

الم�ضادر: المندوبية ال�ضامية للتخطيط وتقديرات بنك المغرب 
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�ضنة  من  الفترة  نف�س  مع  مقارنة   %2,7 بن�ضبة  بزيادة 

هذا النمو اإلى ارتفاع عدد ال�ضكان الن�ضيطين  ويعزى   .2007
بن�ضبة 2،8% في الو�ضط الح�ضري و2,7% في الو�ضط القروي. 

 0,4 بواقع  مرتفعة   ،%50,2 الن�ضاط  ن�ضبة  بلغت  وبالتالي، 

نقطة مئوية.

 2008 �ضنة  الرابع من  الف�ضل  تميز  الت�ضغيل،  م�ضتوى  وعلى 

بنمو طفيف في عدد ال�ضكان الن�ضيطين مقارنة مع نف�س الفترة 

من ال�ضنة الما�ضية. وارتفعت ن�ضبة الت�ضغيل بواقع 0,5 نقطة 

الزيادة في عدد منا�ضب  نتيجة   ،%45,5 مئوية لت�ضتقر في 

الت�ضغيل التي تجاوزت بقليل عدد ال�ضكان البالغين خم�ضة ع�ضر 

الت�ضغيل  ارتفعت ن�ضبة  الإقامة،  �ضنة فما فوق. وح�ضب مكان 

في الو�ضط القروي على نحو اأكبر منها في المجال الح�ضري.

الرابع  الف�ضل  في  البطالة  ن�ضبة  انخف�ضت  اأخرى،  جهة  ومن 

من �ضنة 2008 بحوالي ثلاث نقاط مئوية على اأ�ضا�س �ضنوي 

تركزت  الفلاحي،  الن�ضاط  بنمو  وارتباطا   .%9,5 اإلى  لت�سل 

الذي  القروي  الو�ضط  في  بالخ�ضو�س  المحدثة  ال�ضغل  فر�س 

اإل   .%3,8 اإلى   %4,1 من  البطالة  ن�ضبة  في  تراجعا  �ضجل 

اأنه، ونتيجة تباطوؤ الن�ضاط، يعزى انخفا�س ن�ضبة البطالة اإلى 

وتيرة نمو ال�ضكان الن�ضيطين العاطلين التي كانت اأقل �ضرعة 

مقارنة بنمو ال�ضكان الن�ضيطين.

الو�ضط  في  البطالة  لن�ضبة  النخفا�ضات  اأبرز  �ضملت  وقد 

�سنة  و34   25 بين  ما  المراوحة  العمرية  الفئات  الح�ضري 

نقطة   -0,3( �ضنة  و24   15 بين  وما  مئوية(  نقطة   -0,8(

مئوية(. وبالمقابل، ارتفعت ن�ضبة البطالة لدى الفئة العمرية 

اإلى   %1,7 44 �ضنة ب�ضكل ملمو�س حيث انتقلت من  ما فوق 

 .2008 2% خلال الف�ضل الرابع من �ضنة 

وعرف �ضوق ال�ضغل خلال الف�ضل الرابع من �ضنة 2008 اإحداث 

عدد  ارتفع  جهته،  ومن  ماأجور.  �ضغل  من�ضب   248.000
منا�ضب ال�ضغل غير الماأجورة بواقع 49.000 من�ضب نتيجة 

نموه بمقدار 61.000 من�ضب في الو�ضط القروي مقابل تراجع 

بواقع 12.000 من�ضب في المناطق الح�ضرية. وعلى ال�ضعيد 

نموا  وال�ضيد«  والغابات  »الفلاحة  قطاعات  القطاعي، عرفت 

كبيرا من حيث خلق فر�س ال�ضغل اإذ �ضجلت 208.000 فر�ضة 

�ضغل جديدة. كما �ضاهمت القطاعات الأخرى في اإحداث فر�س 

�ضغل جديدة بلغت 89.000 من�ضب موزعة ما بين ال�ضناعة 

ر�سم بياني 7.2: الناتج الداخلي الإجمالي غير الفلاحي والبطالة بالو�شط الح�شري

)ف-1 2000- ف4 - 2008(

الم�ضدر: المندوبية ال�ضامية للتخطيط

رسم بياني 8.2: نسبة البطالة في الوسط الحضري

الم�ضدر: المندوبية ال�ضامية للتخطيط

 

1
جدول 1.2: الموؤ�شرات الف�شلية للن�شاط والبطالة ح�شب مكان الإقامة 

بالملايين

2008 - ف 4 2007-ف 4
و�شط 

حضري
و�شط 

قروي
المجموع

و�شط 

حضري
و�شط 

قروي
المجموع

ال�سكان الن�سيطون والت�سغيل

)
2
5,75,211,05,95,411,3ال�شكان الن�شيطون)

44,357,650,044,459,050,2معدل المشاركة في اليد العاملة )%(

4,85,010,05,05,210,2ال�شكان الن�شيطون الم�شتغلون

)
3
37,755,345,037,956,345,5ن�شبة الت�شغيل )%()

البطالة

0,90,21,00,90,21,1ال�شكان الن�شيطون العاطلون

14,84,19,714,63,89,5ن�شبة البطالة )%(

ح�شب ال�شهادة

7,82,74,67,92,74,6دون �شهادة 

20,412,019,020,210,718,4ذوي ال�شهادات

)1( - البيانات المعدلة ح�ضب التوقعات الجديدة الخا�ضة بال�ضكان 

)2(-ال�ضكان البالغون 15 �ضنة فما فوق )بملايين الأ�ضخا�س(

)3(- ال�ضكان الن�ضيطون الم�ضتغلون/مجموع ال�ضكان البالغين 15 �ضنة فما فوق 

الم�ضدر: المندوبية ال�ضامية للتخطيط 
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 )25.000( العمومية  والأ�ضغال  البناء  وقطاع   )44.000(

اإلى  الإ�ضارة  تجدر  التغيرات،  )23.000(. وح�ضب  والخدمات 

البناء والأ�ضغال  انخفا�س عدد المنا�ضب المحدثة في قطاع 

التوالي ن�ضبة  انتقلت على  الخدمات، والتي  العمومية وقطاع 

0,6% من  4,2% اإلى  2,8% ومن  تغيراتها من9,7% اإلى 

ف�ضل لآخر، على اأ�ضا�س �ضنوي.

وبالنظر اإلى نتائج ا�ضتق�ضاء الظرفية الذي يعده بنك المغرب 

بالن�ضبة للف�ضل الرابع من �ضنة 2008، يلاحظ ارتفاع طفيف 

حيث  اآخر  اإلى  ف�ضل  من  ال�ضناعة  في  الم�ضتغلين  عدد  في 

بلغت نتيجة ال�ضتقراء 13%. اإل اأنه على الم�ضتوى القطاعي، 

تم ت�ضجيل انخفا�س في عدد العاملين في �ضناعات الن�ضيج 

والجلد وال�ضناعات الكهربائية والإلكترونية، ارتباطا بتراجع 

�ضادراتها للخارج.  

القطاعين،  هذين  في  المقاولت  اأرباب  توقعات  وح�ضب 

الأول  الف�ضل  خلال  العاملين  عدد  انخفا�س  ا�ضتمرار  يرتقب 

الكهربائية  ال�ضناعات  مجال  في  وخا�ضة   ،2009 �ضنة  من 

والإلكترونية.

وفيما يتعلق بالأجور، ل زالت نتائج ا�ضتق�ضاء الظرفية الذي 

يعده بنك المغرب حول القطاع ال�ضناعي تعك�س ارتفاعا في 

م�ضتوى الأجور )29+%( في �ضلة بعملية تقييم الحد الأدنى 

2008. وموازاة مع ذلك، فاإن  التي تمت في يوليوز  للاأجور 

الذي  الخا�س،  القطاع  في  الف�ضلية  الأجور  متو�ضط  موؤ�ضر 

تعده المندوبية ال�ضامية للتخطيط بناء على بيانات ال�ضندوق 

المتو�ضط  الأجر  اإلى  وبالرجوع  الجتماعي  لل�ضمان  الوطني 

ل�ضنة 2004، �ضجل زيادة كبيرة خلال الف�ضل الثالث من �ضنة 

ال�ضابق من ال�ضنة  الف�ضل  مع  13,1% مقارنة  بن�ضبة   2008
الما�ضية. ومن حيث القيمة الحقيقية، فقد ارتفع هذا الموؤ�ضر 

% مقارنة بنف�س الفترة من ال�ضنة ال�ضابقة.  بن�ضبة 8,2 

�ضهر  في  الأجور  تقييم  اإعادة  ونتيجة  الحقيقية،  وبالقيمة 

الم�ضمون  والحد  للاأجور  الأدنى  الحد  ارتفع   ،2008 يوليوز 

�ضنة  من  الثالث  الف�ضل  خلال  الفلاحي  القطاع  في  للاأجور 

2008. غير اأن الحد الأدنى للاأجور  �ضجل انخفا�ضا محدودا 
بالقيمة الحقيقية خلال الف�ضل الرابع من �ضنة 2008 منتقلا 

من 5،44 اإلى 5،42 درهم.

ر�سم بياني 9.2: تطور بنية البطالة ح�شب الفئات العمرية

لم�ضدر: المندوبية ال�ضامية للتخطيط

ر�سم بياني 10.2 : تطور الت�شغيل ح�شب القطاعات )العدد بالآلف(

الم�ضدر: المندوبية ال�ضامية للتخطيط وتقديرات بنك المغرب

ر�سم بياني 11.2 : موؤ�شر متو�شط الأجور في القطاع الخا�س بالقيمة الإ�شمية 

والحقيقية )على اأ�سا�ض �سنوي(

الم�ضادر: المندوبية ال�ضامية للتخطيط وتقديرات بنك المغرب 
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منطقة  في  للن�ضاط  الكبير  بالتدهور  يت�ضم  دولي  وفي محيط 

الأورو، فاإن تحليل الموؤ�ضرات المتعلقة بالطلب ينبئ بارتخاء 

الف�ضول  خلال  الأ�ضعار  على  الطلب  �ضغوط  م�ضتوى  على 

القادمة.

ر�سم بياني 12.2 :  الحد الأدنى الف�شلي للاأجور بالقيمة الإ�شمية والحقيقية

الم�ضادر: وزارة ال�ضغل وح�ضابات بنك المغرب



27

 أسعار الاستيراد

1.3 التضخم في العالم

النمو  لآفاق  مت�ضارعا  تدهورا  ي�ضهد  دولي  �ضياق  في 

البلدان  لدى معظم  انكما�س حاد  ببوادر  القت�ضادي، متمثلا 

تراجع   2009 �ضنة  من  يناير  �ضهر  في  توا�ضل  المتقدمة، 

ال�ضغوط الت�ضخمية الملاحظ منذ غ�ضت الما�ضي لدى البلدان 

المكتب  ال�ضادرة عن  المعطيات  اآخر  الرئي�ضية وفق  المتقدمة 

واإلى   .EUROSTAT الأروبية  للجماعات  الح�ضائي 

جانب ذلك، بلغت ن�ضبة الت�ضخم في منطقة الأورو 1,2% في 

�ضهر فبراير من �ضنة 2009 بدل من 1,1% �ضهرا من قبل. 

الت�ضخم معدومة في  ن�ضبة  اأ�ضبحت  المتحدة،  الوليات  وفي 

ونف�س  قبل.  من  �ضهرا   %0,1 �ضجلت  اأن  بعد   2009 يناير 

الأمر لوحظ في اليابان التي تراجعت فيها ن�ضبة الت�ضخم من 

واألمانيا  فرن�ضا  في  الت�ضخم  ن�ضبة  وبلغت   .%0 اإلى   %0,4
فيما  و%1,1   %1,2 من  بدل  و%0,9   %0,8 التوالي  على 

واإيطاليا  اإ�ضبانيا  في  اأي�ضا  الت�ضخم  وتيرة  وتباطاأت  قبل. 

 %1,5 بلوغها  بعد  و%1,4   %0,8 التوالي في  لت�ضتقر على 

تقل�س ال�ضغوط الت�ضخمية  ويعزى  ذلك.  قبل  �ضهرا  و%2,4 

الأولية،  للمواد  العالمية  الأ�ضعار  في  الكبير  النخفا�س  اإلى 

ل�ضيما النفط، ارتباطا بالتراجع الملمو�س للطلب الموجه من 

الأورو،  ومنطقة  المتحدة  الوليات  خا�ضة  المتقدمة،  البلدان 

والبلدان ال�ضاعدة، وخا�ضة منها ال�ضين.

القت�ضادي  النكما�س  لتداعيات  انعكا�ضا  التطور  هذا  وياأتي 

الحاد على ال�ضعيد العالمي والذي يتاأكد ب�ضكل متزايد ح�ضب 

اأحدث  ووفق  الواقع،  وفي  الدولي.  النقد  �ضندوق  توقعات 

اأن  ينتظر   ،2009 يناير  في  ال�ضادرة  ال�ضندوق  توقعات 

يتوا�ضل تباطوؤ وتيرة الت�ضخم في البلدان المتقدمة والبلدان 

3. أسعار الاستيراد
في �ضياق التباطوؤ الملمو�س للنمو القت�ضادي العالمي وانخفا�س اأ�ضعار المواد الأولية، تراجعت ن�ضبة الت�ضخم في البلدان المتقدمة وال�ضاعدة في 

�ضهر يناير 2009، موا�ضلة بذلك المنحى الملاحظ منذ �ضهر غ�ضت الما�ضي في غالبية هذه البلدان. وعلى �ضعيد الأو�ضاع النقدية، يظل المحيط 

الدولي مت�ضما بالتليين الكبير في ال�ضيا�ضات النقدية المتبعة من طرف البنوك المركزية الكبرى، نتيجة انكما�س الن�ضاط القت�ضادي العالمي، 

وهو ما توؤكده مجددا اآخر التوقعات ل�ضندوق النقد الدولي ال�ضادرة في �ضهر يناير 2009. ويبدو التباطوؤ القت�ضادي ب�ضكل حاد ومتزامن في 

البلدان المتقدمة، ل �ضيما منطقة الأورو، �شريكنا التجاري الرئي�ضي. وفي المغرب، يظهر موؤ�شر الأ�ضعار عند ال�ضتيراد با�ضتثناء الطاقة، المحت�ضب 

بناء على المعطيات الموؤقتة الأخيرة والتي تم ح�شرها في متم يناير 2009، انخفا�ضا بن�ضبة 6,3% مقارنة بال�ضهر ال�ضابق. وقد �ضاهم في هذا 

التطور، الذي �ضمل موؤ�شرات اأ�ضعار ا�ضتيراد المنتجات الغذائية، والمعدنية ون�ضف الم�ضنعة، النخفا�س المتوا�ضل للاأ�ضعار العالمية منذ الف�ضل 

الثاني من �ضنة 2008. وفي المجمل، يتوقع اأن توؤدي هذه العوامل مجتمعة اإلى تراجع  كبير في ال�ضغوط الت�ضخمية خلال الف�ضول القادمة.

 

جدول 1.3: تطور الت�شخم في العالم في الفترة الأخيرة )على اأ�شا�س �شنوي(

التوقع200820082009

20092010 ينايردجنبريناير
الولايات المتحدة 

الاأمريكية
4,30,10,00,40,7

3,11,61,11,01,8منطقة الأورو*

3,11,10,90,81,4ألمانيا 

2,41,20,80,81,5فرنسا

4,11,50,80,62,4إسبانيا

2,42,41,41,22,2إيطاليا 

0,5-1,4-1,00,40,0اليابان

--6,31,21,0الصين

* موؤ�ضرات متنا�ضقة 

EUROSTAT الم�ضادر: �ضندوق النقد الدولي والمكتب الح�ضائي
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وفي   %0,3 في  التوالي  على  لت�ضتقر  والنامية  ال�ضاعدة 

في  المتوقعة  و%7,1   %1,4 من  بدل   2009 في   %5,8
.2008 اأكتوبر  نونبر 2008 وبعد 2% و7,8% في 

التوقعات،  يفوق  ب�ضكل  العالمي  النمو  اآفاق  تراجع  وي�ضير 

تدابير  من  الرغم  على  ال�ضعبة  المالية  الأو�ضاع  اإلى  اإ�ضافة 

بالقت�ضاد  مجددا  للنهو�س  المتخذة  القت�ضادية  ال�ضيا�ضات 

ال�ضغوط  تلا�ضي  اإلى  المالي،  للنظام  ال�ضتقرار  واإعادة 

الت�ضخمية على الأمد الق�ضير في معظم مناطق العالم.

2.3 سعر النفط
 

 %4,8 بن�ضبة  انخفا�ضا  النفط  ل�ضعر  ال�ضهري  المتو�ضط  �ضجل 

للبرميل.  دولر   41,8 في  لي�ضتقر   2009 فبراير  �ضهر  في 

 .2008 غ�ضت  منذ  الملاحظ  التنازلي  المنحى  بذلك  معززا 

الف�ضل  في  للبرميل  دولر   56,1 فقد بلغ متو�ضط �ضعر النفط 

في  دولر   115,5 اإلى  ارتفع  اأن  بعد   2008 �ضنة  من  الرابع 

لآخر.  ف�ضل  من   %51,4 بن�ضبة  بتراجع  اأي  ال�ضابق،  الف�ضل 

وبالمقابل، �ضجل متو�ضط �ضعر النفط في �ضنة 2008 ارتفاعا 

دولر   71,1 لينتقل من  �ضنوي،  اأ�ضا�س  على   %46,8 بن�ضبة 

للبرميل في 2007 اإلى 97 دولر للبرميل.  

ويعزى النخفا�س الكبير ل�ضعر النفط في �ضهر فبراير 2009 

بواقع          النفط  على  العالمي  الطلب  تراجع  اإلى  بالأ�ضا�س 

980000 برميل يوميا في �ضنة 2009. 

ووفق اآخر توقعات ال�ضندوق  ليناير 2009، تم تعديل متو�ضط 

�ضعر النفط نحو النخفا�س ليتحدد في 50 دولر للبرميل في 

متوقعا  كان  كما  للبرميل  دولر   68 من  بدل   ،2009 �سنة 

توقعات  في  الواردة  دولر  و100،5   2008 نونبر  �ضهر  في 

�ضهر اأكتوبر 2008. اإل اأنه ينتظر اأن يرتفع �ضعر البرميل اإلى 

المعطيات،  هذه  مع  وان�ضجاما   .2010 �ضنة  في  دولر   60
دولر   46,7 العقود الآجلة  النفط في �ضوق  بلغ متو�ضط �ضعر 

.2010 للبرميل في 2009 و52,1 دولر في 

توقعات  تظل  العالمي،  الم�ضتوى  على  الفاعلين  وح�ضب 

الم�ضتقبلية  بالتطورات  رهينة  العالمية  النفطية  ال�ضوق  نمو 

تزال  ل  ناحية،  فمن  الدولية.  والمالية  القت�ضادية  للظرفية 

ر�سم بياني 1.3: �شعر البرانت في الأ�شواق العالمية بالدولر الأمريكي وبالدرهم

*يطابق الف�ضل الأول من �ضنة 2009 المتو�ضط العددي للمعطيات الخا�ضة ب�ضهري يناير 

وفبراير

الم�ضدر: �ضندوق النقد الدولي

جدول 2.3: توقعات حول السعر الحالي للنفط )البرانت( في سوق العقود الآجلة 
)بالدولار الأمريكي(

ف1

2009
ف2

2009
ف3

2009
ف4

2009
�شنة

2009 

�شنة

2010 

44,845,246,548,346,752,1العقود الآجلة

Bloomberg :الم�شدر
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ر�سم بياني 2.3: موؤ�شر اأ�شعار المنتجات الطاقية والمواد الأولية با�شتثناء الطاقة 

)اأ�سا�ض 100=2000(

 الم�ضدر: البنك الدولي 

والحاد  المتوا�ضل  النكما�س  لمخاطر  عر�ضة  التوقعات  هذه 

هذه  اأن  كما   .2009 �ضنة  في  العالمي  القت�ضادي  للن�ضاط 

اأطول مما  انق�ضاء فترة  اأخرى  التوقعات تفتر�س من ناحية 

هو متوقع قبل الو�ضول اإلى مرحلة تخفيف ال�ضغوط المالية 

اإلى  الهادفة  الخطط  نتائج  من  الخ�ضو�س  على  وال�ضتفادة 

النهو�س بالن�ضاط القت�ضادي العالمي.

3.3 أسعار المواد الأولية 

توا�ضل مع بداية ال�ضنة تراجع اأ�ضعار المواد الأولية، با�ضتثناء 

العالمي.  الطلب  بتباطوؤ  تتاأثر  زالت  ما  التي  الطاقية،  المواد 

موؤ�ضر  �ضجل   ،2009 �ضنة  من  الأولين  ال�ضهرين  متم  مع 

البنك  يعده  الذي  الطاقة،  با�ضتثناء  الأولية  المواد  اأ�ضعار 

ذات  البلدان  في  الأولية  المواد  باأ�ضعار  والمتعلق  الدولي، 

الدخل ال�ضعيف والمتو�ضط، انخفا�ضا متو�ضطا بن�ضبة %27,1 

مقارنة مع نف�س الفترة من ال�ضنة الما�ضية. و�ضجل في فبراير 

انخفا�ضا بن�ضبة 1,4% على اأ�ضا�س �ضهري. 

هكذا، انخف�س موؤ�ضر اأ�ضعار المواد الغذائية بن�ضبة 1,1% على 

الأولين من  ال�ضهرين  23% مع نهاية  �ضهري وبن�ضبة  اأ�ضا�س 

عرفت  فقد  الواقع،  وفي  �ضنوي.  اأ�ضا�س  على  الجارية،  ال�ضنة 

اأ�ضعار الحبوب تراجعا كبير، ل �ضيما اأ�ضعار القمح والذرة التي 

لآخر.  �ضهر  من  التوالي  على  6% و%5,4  بن�ضبة  انخف�ضت 

الإنتاج وفق  ارتفاع  اإلى  الخ�ضو�س  التطور على  ويعزى هذا 

التوقعات التي اأعدتها منظمة الأمم المتحدة للتغذية والزراعة 

�ضنوية، مما  2008 كوتيرة  �ضنة  )FAO( بن�ضبة 3,5% في 

�ضنوي،  اأ�ضا�س  وعلى  المخزون.  تكوين  اإعادة  من  �ضيمكن 

 %47,1 بن�ضبة  التوالي  على  والذرة  القمح  اأ�ضعار  انخف�ضت 

و%25,7. 

وتراجع اأي�ضا موؤ�ضر اأ�ضعار المعادن خلال �ضهر فبراير 2009 

ال�ضهر الذي �ضبقه، نظرا بالأ�ضا�س  مع  مقارنة  بن�ضبة %0,4، 

لتاأثير التباطوؤ القت�ضادي العالمي على طلب هذه المنتجات.

الزنك  معدني  النخفا�ضات  �ضملتها  التي  المعادن  اأبرز  ومن 

والر�ضا�س اللذان تراجعا على التوالي بن�ضبة 6,3% و%2,8 

من �ضهر لآخر. وعلى النقي�س من ذلك، �ضجلت اأ�ضعار النحا�س 

والفولذ نموا طفيفا ارتباطا بتخفي�س اإنتاج هذين المعدنين 

ر�سم بياني 3.3: موؤ�شر اأ�شعار المنتجات الغذائية والمعادن )اأ�شا�س 100=2000( 

 

الم�ضدر: البنك الدولي 

جدول 3.3: تطور العقود الآجلة والتوقعات الخا�شة بالقمح  

قمح)�شنت/�شاع(

ف1

2009
ف2

2009
ف3

2009
ف4

2009
�شنة

2009
562,40527,47558,85583,03562,40العقود الاآجلة 

565,00605,00650,00665,50650,52التوقعات

 Bloomberg :الم�ضدر
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وهو  العالمي،  ال�ضعيد  على  الرئي�ضيين  المنتجين  طرف  من 

2008. ويظهر موؤ�ضر  �ضنة  الرابع من  الف�ضل  ما يلاحظ منذ 

المعادن انخفا�ضا بن�ضبة 40,2% على اأ�ضا�س �ضنوي، مع متم 

ال�ضهرين الأولين من �ضنة 2009. 

النقد  �ضندوق  عن  ال�ضادرة  التوقعات  اأحدث  ووفق  واأخيرا، 

المتعلقة  توقعاته  بتخفي�س  مجددا  ال�ضندوق  قام  الدولي، 

بتطور اأ�ضعار المواد الأولية با�ضتثناء الطاقة في �ضنة 2009، 

ذلك  ويعزى   .%29,1 بن�ضبة  اأن تنخف�س  المتوقع  والتي من 

�ضنة  في  العالمية  القت�ضادية  للظرفية  الحاد  التدهور  اإلى 

على  الطلب  بنمو  الخا�ضة  التوقعات  تخفي�س  واإلى   2009
هذه المواد.

خا�ضة  متقلبة،  �ضتظل  الفلاحية  المنتجات  اأ�ضعار  اأن  غير 

اأ�ضعار الحبوب التي لم يمكن مح�ضولها في �ضنة 2008  من 

عرفت  والتي  المخزون،  من  ي�ضير  جزء  �ضوى  تكوين  اإعادة 

تقل�ضا للم�ضاحات المخ�ض�ضة لزراعتها خلال �ضنة 2009 في 

البلدان المنتجة الرئي�ضية، ل �ضيما الوليات المتحدة واأوربا.

رهينا  يظل  اأ�ضعارها  تطور  فاإن  بالمعادن،  يتعلق  ما  وفي 

ب�ضكل كبير بتطور الظرفية القت�ضادية الدولية التي �ضتعرف 

توا�ضل  اأن  يترقب  الواقع،  وفي   .2009 �ضنة  في  انكما�ضا 

تقلي�س  وتيرة،  من  ت�ضرع  اأو  الكبرى،  المعدنية  المجموعات 

اإنتاجها في �ضياق تطبعه اأزمة القرو�س وانهيار الطلب موازاة 

مع النمو الم�ضتمر للمخزون. هكذا، �ضيظل تطور اأ�ضعار المعادن 

جد متقلب مع اتجاهه نحو النخفا�س؛ ومن �ضاأن زيادة الطلب 

مرتفعة  م�ضتويات  اإلى  الأ�ضعار  تعيد  اأن  المنتجات  هذه  على 

ن�ضبيا.  

4.3 مؤشرات أسعار الاستيراد 

 ،2009 يناير  متم  في  المتوفرة  المعطيات  اأحدث  على  بناء 

اأظهر تغير موؤ�ضر اأ�ضعار ا�ضتيراد المواد الأولية با�ضتثناء الطاقة 

انخفا�ضا بن�ضبة 6,3% مقارنة ب�ضهر دجنبر 2008، م�ضتمرا 

 2008 اأكتوبر  منذ  بداأه  الذي  النخفا�ضي  منحاه  في  بذلك 

)3,2-%(. ويعك�س هذا التطور انخفا�س اأ�ضعار المواد الأولية 

موؤ�ضرات  تغيرات  فاإن  هكذا،  الدولية.  الأ�ضواق  في  جديد  من 

اأ�ضعار ا�ضتيراد المواد الأولية والمواد المعدنية والمواد ن�ضف 

ر�سم بياني 4.3: اآفاق تطور موؤ�شرات اأ�شعار المواد الأولية

الم�ضدر: البنك الدولي 

 ر�سم بياني 5.3: موؤ�شر اأ�شعار ال�شتيراد با�شتثناء المواد الطاقية 

)اأ�سا�ض 100 = 1995(

الم�ضادر: مكتب ال�ضرف وح�ضابات بنك المغرب 

ر�سم بياني 6.3: موؤ�شر اأ�شعار ا�شتيراد المواد الغذائية 

)اأ�سا�ض 100 = 1995(

الم�ضادر: مكتب ال�ضرف وح�ضابات بنك المغرب 
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  رسم بياني 7.3: مؤشر أسعار استيراد المواد الأولية المعدنية 
)1995: سنة الأساس(

  الم�ضادر: مكتب ال�ضرف وح�ضابات بنك المغرب

ر�سم بياني 8.3: موؤ�شر اأ�شعار ا�شتيراد المنتجات ن�شف الم�شنعة 

)1995: سنة الأساس(

  الم�ضادر: مكتب ال�ضرف وح�ضابات بنك المغرب

ر�سم بياني 9.3: تطور الموؤ�شر العالمي لأ�شعار المواد الأولية با�شتثناء المواد 

الطاقية وتطور موؤ�شر اأ�شعار ال�شتيراد با�شتثناء المواد الطاقية على ال�شعيد الوطني

 الم�ضادر: البنك الدولي، مكتب ال�ضرف 

�ضنوي،  اأ�ضا�س  وعلى  انخفا�ضا.  بدورها  �ضجلت  قد  الم�ضنعة 

بن�ضبة  مرتفعا  الطاقة  با�ضتثناء  ال�ضتيراد  اأ�ضعار  موؤ�ضر  يظل 

2009، وهو م�ضتوى يقل ب�ضكل لفت  3,6% فقط في يناير 
عن ذلك الم�ضجل في �ضهر دجنبر 2008 )12,5+%(.

في  انخفا�ضه  الغذائية  المواد  ا�ضتيراد  اأ�ضعار  موؤ�ضر  وا�ضل   

تراجعت  حيث  �ضنوي  اأ�ضا�س  على   )%-1,7(  2009 يناير 

لرتفاع  نظرا  ملمو�س  ب�ضكل  والذرة  القمح  ا�ضتيراد  اأ�ضعار 

وانخفا�س   2008 �ضنة  في  الحبوب  من  العالمي  الإنتاج 

للمحا�ضيل  نتيجة  المغرب  ي�ضتوردها  التي  الحبوب  كميات 

الفلاحي  المو�ضم  خلال  الم�ضجلة  ن�ضبيا  الجيدة  الزراعية 

النباتية  الزيوت  ا�ضتيراد  اأ�ضعار  و�ضجلت   .2009-2008
الخام ومنتجات الحليب بدورها تراجعا ملمو�ضا. 

المنحى  بنف�س  المعدنية  المواد  ا�ضتيراد  موؤ�ضر  تطور  وتميز 

بعد انخفا�ضه   ،2009 يناير  حيث تراجع بن�ضبة 6,6% في 

�ضجلت  وبالفعل،   .%12 بن�ضبة   2008 دجنبر  �ضهر  خلال 

 %29,4 بلغت  انخفا�ضات  والحديد  النحا�س  ا�ضتيراد  اأ�ضعار 

الذي  الوقت  في  لآخر،  �ضهر  من  التوالي  على  و%36,5 

انخف�ضت فيه اأي�ضا معظم اأ�ضعار المواد المعدنية على ال�ضعيد 

للمخزون  الإيجابي  والتطور  الطلب  تباطوؤ  نتيجة  الدولي 

العالمي من هذه المواد.

وبدوره، تراجع موؤ�ضر ا�ضتيراد المنتجات ن�ضف الم�ضنعة من 

�ضهر لآخر في يناير 2009 )2,3-%(. ويعزى هذا النخفا�س 

اإلى اعتدال اإنتاجية ال�ضناعات التحويلية.

وفي المجمل، يتوقع اأن تتراجع ال�ضغوط الت�ضخمية الناجمة 

الأ�ضعار  اأن  المقبلة. غير  الف�ضول  ال�ضتيراد خلال  اأ�ضعار  عن 

العالمية للمواد الأولية �ضتظل خا�ضعة لتقلبات مهمة في �ضنة 

 .2009
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1.4 الأوضاع النقدية
1.1.4 أسعار الفائدة

قرر   ،2008 دجنبر   23 في  المنعقد  الأخير  اجتماعه  خلال 

في  الرئي�ضي  الفائدة  �ضعر  على  الإبقاء  المغرب  بنك  مجل�س 

نقط  بثلاث  الإلزامي  الحتياطي  معدل  وتخفي�س   3,50%
مئوية لي�ضل اإلى %12 ابتداء من فاتح يناير 2009. في هذا 

 3,37% البنوك في  الفائدة بين  �ضعر  ا�ضتقر متو�ضط  ال�ضياق، 

 ،2009 مار�س   8 اإلى  يناير  فاتح  من  الممتدة  الفترة  خلال 

المرتبطة  النخفا�ضات  ا�ضتثناء  تم  اإذا   3,43% اأو في ن�ضبة 

خلال   3,62% بلغ  اأن  بعد  الإلزامي،  الحتياطي  بتكوين 

الف�ضل الرابع من �ضنة 2008. 

�ضندات  على  المطبقة  الفائدة  اأ�ضعار  عرفت  ذلك،  مع  موازاة 

الخزينة لأجل ق�ضير تعديلا نحو النخفا�س في يناير 2009، 

لت�ضع بذلك حدا للتوجه نحو الرتفاع الذي �ضهدته اإلى غاية 

ال�ضندات  عائدات  و�ضهدت   .2008 �ضنة  من  الرابع  الف�ضل 

لأجل متو�ضط وطويل في ال�ضوق الثانوية تطورا مماثلا تميز 

بارتفاع خلال الف�ضل الرابع من �ضنة 2008، تلاه تراجع في 

�ضهري يناير وفبراير من �ضنة 2009. 

متو�ضط  فقد عرف  الدائنة،  الفائدة  باأ�ضعار  يتعلق  ما  في  اأما 

اأ�ضهر و12 �ضهرا تراجعا  �ضعر الفائدة المرجح للودائع لمدة 6 

الرتفاع  بعد   ،%3,79 اإلى  لي�سل   2009 يناير  �ضهر  خلال 

الذي �ضجله خلال الف�ضل الرابع من 2008. 

4.  الأوضاع النقدية وأسعار الأصول
ت�ضير المعطيات الخا�ضة بالف�ضل الرابع من 2008 وتلك الخا�ضة ب�ضهر يناير 2009 اإلى ا�ضتمرار تراجع حدة ال�ضغوط الناتجة عن الأو�ضاع 

ال�ضلبية  العنا�شر غير المالية، مما يعك�س بالأ�ضا�س الم�ضاهمة  الفائ�س المتراكم لدى  اإلى امت�ضا�س  النقدي  الإن�ضاء  اأدى تراجع  النقدية. فقد 

للموجودات الخارجية ال�ضافية والديون على الدولة في نمو النقد. من جهة اأخرى، ل يزال تراجع الئتمان، الم�ضار اإليه في التقرير ال�ضابق حول 

ال�ضيا�ضة النقدية، متوا�ضلا، واإن فاق متو�ضطَه على المدى الطويل، اإذ بلغت وتيرة نموه ال�ضنوي 25% في الف�ضل الرابع من �ضنة 2008 و%21 

في �ضهر يناير 2009 نتيجة تراجعه ال�ضهري بن�ضبة 1%. وبالن�ضبة لأ�ضعار الفائدة المدينة، ت�ضير نتائج ال�ضتق�ضاء الذي اأنجزه بنك المغرب 

خلال الف�ضل الرابع من �ضنة 2008 اإلى ارتفاع محدود لمتو�ضط �ضعر الفائدة المرجح ي�ضمل بالخ�ضو�س ارتفاعا طفيفا في الن�ضب المطبقة على 

القرو�س للا�ضتهلاك والقرو�س للعقار، اإ�ضافة اإلى انخفا�س في ن�ضب الفائدة المطبقة على القرو�س للتجهيز. اأما اأ�ضعار الفائدة الدائنة، وبعد 

اأن ظلت مرتفعة لعدة ف�ضول، فقد تراجعت في �ضهر يناير اإثر التخفيف من اإكراهات ال�ضيولة على الأبناك، كنتيجة لنخفا�س معدل الحتياطي 

اأ�ضعار  لتراجع دينامية القرو�س. ومن جهتها، وا�ضلت  كذلك  محتملة  وكنتيجة   2009 يناير  فاتح  من  ابتداء   %12 15% اإلى  الإلزامي من 

البور�ضة منحاها التنازلي بالرغم من انتعا�ضها خلال �ضهر فبراير. اأما بخ�ضو�س الدرهم، فقد ارتفع مقارنة بالأورو الذي �ضجل، في المقابل، 

تراجعا اأمام الدولر الأمريكي. 

ر�سم بياني 2.4 : تطور بنية اأ�شعار الفائدة في �شوق �شندات الخزينة ح�شب اآجال 

ال�ستحقاق

 جدول 1.4 : تطور نسبة عائدات سندات الخزينة لأجل قصير في السوق الأولية

 

 

200720082009

 ف 2ف 1ف 4ف 3ف 2
ينايرف 4ف 3*

اأ�شبوع   133,303,293,633,583,413,423,693,65

اأ�شبوع   263,343,323,583,59--3,773,71

اأ�شبوع   522,883,403,553,623,533,513,843,79

ر�سم بياني 1.4 : تطور �شعر الفائدة ما بين البنوك  )*( 

)*(  تطابق المعطيات الخا�ضة بالف�ضل الأول ل�ضنة 2009 المتو�ضط اليومي خلال الفترة 

الممتدة من فاتح يناير اإلى 8 مار�س 2009.
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ال�ضتق�ضاء  نتائج  ت�ضير  المدينة،  الفائدة  لأ�ضعار  وبالن�ضبة 

ارتفاع  اإلى  الأبناك  لدى  المغرب  بنك  اأنجزه  الذي  الف�ضلي 

الرابع  الف�ضل  خلال  المرجح  الفائدة  �ضعر  لمتو�ضط  محدود 

من �ضنة 2008، نتيجة ارتفاع الن�ضب المطبقة على القرو�س 

اأ�ضعار  اأما  للعقار.  القرو�س  على  اأقل،  وبدرجة  للا�ضتهلاك 

القرو�س  وعلى  الخزينة  ت�ضهيلات  على  المطبقة  الفائدة 

للتجهيز، فقد تراجعت بما قدره نقطتين و11 نقطة اأ�ضا�س على 

التوالي. 

 

4.1.2 النقد والقروض والتوظيفات السائلة

تطور المجمع م3

�ضنة  الرابع من  الف�ضل  تراجعها خلال  النقدية  الكتلة  وا�ضلت 

يناير من �ضنة 2009. ونتيجة لذلك، �ضهد  �ضهر  وفي   2008
الفائ�س النقدي، الذي �ضجل رقما قيا�ضيا خلال الف�ضل الرابع 

الرابع  الف�ضل  في  لينعدم  م�ضتمرا  انخفا�ضا   ،2007 �ضنة  من 

من 2008. 

اإطار 1.4: ال�شيولة وتطبيق ال�شيا�شة النقدية

خلال الف�ضل الأخير من �ضنة 2008، ازداد توجه العوامل الم�ضتقلة نحو الت�ضييق ل�ضيما نتيجة انخفا�س الموجودات الخارجية ال�ضافية لبنك 

المغرب. وبالتالي، فقد بلغ عجز الخزائن البنكية 17,5 مليار درهم في الف�ضل الرابع من 2008 مقابل 10,4 مليار درهم في الف�ضل الثالث من 

نف�س ال�ضنة.

 وبلغت عمليات �ضراء العملات الأجنبية من طرف البنوك التجارية ما مجموعه 20 مليار درهم اإثر زيادة تقلب الأ�ضواق الدولية الناتجة عن الأزمة 

المالية. علاوة على ذلك، بلغت مبيعات الأوراق البنكية الأجنبية 6,9 مليار درهم، م�ضجلة بذلك تراجعا كبيرا مقارنة بالف�ضل ال�ضابق. وبذلك، فقد 

بلغ التاأثير الت�ضييقي للموجودات الخارجية ال�ضافية على ال�ضيولة 13,1 مليار درهم.

 

 )بملايين الدراهم( ومتو�شط �شعر الفائدة 
1
ر�سم بياني اإ.1.1.4: تطور و�شعية ال�شيولة

المرجح )%( كمتو�شط ف�شلي

1وضعية السيولة= رصيد الأبناك-الإحتياطات الإلزامية+/- تدخلات بنك المغرب

ر�سم بياني اإ.2.1.4: و�شعية ال�شيولة )بملايين الدراهم( ومتو�شط �شعر 

الفائدة المرجح في ال�شوق النقدية ما بين البنوك 

ر�سم بياني رقم 3.4: اأ�شعار الفائدة المدينة 

 )التوظيفات لأجل( 
*
جدول 2.4 : اأ�شعار الفائدة الدائنة

 200720082009

ينايرف4ف3ف2ف 1ف4ف 3 

اأ�ضهر    63,413,493,373,553,503,903,76

123,693,713,713,823,894,233,83 �ضهرا  

3,603,623,563,723,774,133,79متو�ضط مرجح 

)*( تعد المعطيات الف�ضلية بمثابة معدلت ب�ضيطة للمعطيات ال�ضهرية 
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وبرأس  بعيد الأضحى  الاحتفال  إلى  بالأساس  تعود  درهم،  مليار   2,9 بواقع  الائتماني  التداول  ارتفع حجم  ذلك،  إلى  وبالإضافة 

درهم نظرا بالأساس إلى الإسراع  السنة. وفي المقابل، أدت العمليات التي قامت بها الخزينة إلى ضخ سيولة قدرها 6,2 مليار 

أداء  إلى  تعود  منها  في تطبيق قانون المالية في نهاية السنة. وبهذا، فقد ارتفعت تكاليف الخزينة لتبلغ 77 مليار، 13 مليار 

استحقاقات الدين الداخلي لفائدة النظام البنكي، فيما يعود ما يقارب 11,8 مليار درهم إلى نفقات صندوق المقاصة. وقد بلغت 

موارد الخزينة ما قدره 70,9 مليار درهم، 20,3 مليار منها برسم عمليات اكتتاب الأبناك في سندات الخزينة.

وإجمالا، فقد كان للعوامل المستقلة تأثير تضييقي على الخزائن البنكية بلغ 9,8 مليار درهم. وبالنظر إلى تفاقم عجز السيولة 

خلال الفصل الرابع من سنة 2008، قرر مجلس البنك خلال اجتماعه المنعقد في 23 دجنبر تخفيض نسبة الاحتياطي الإلزامي 

بثلاث نقط مئوية لتصل إلى12% ابتداء من فاتح يناير2009. 

21 يناير  في  وعلى إثر هذا الإجراء، تم ضخ سيولة بما مجموعه 10,4 مليار درهم )7,5 مليار في 21 دجنبر 2008 و2,9 مليار 

متوسط عجز الخزائن البنكية من 17,5 مليار درهم المسجلة في الفصل الرابع من 2008  انخفاض  إلى  أدى  2009.( مما 
إلى 11,1 مليار درهم في الفصل الأول من سنة 2009. 

قامت  التي  العمليات  وخلال الفصل الأول من سنة 20091، لم يكن للعوامل المستقلة تأثير ملحوظ على الخزائن البنكية. وأدت 

بها الخزينة إلى سحب سيولة قدرها 3,9 مليار درهم نظرا بالأساس إلى إصدارات الخزينة في سوق الأذينات بالمزايدة. 

15,8 مليار منها برسم عمليات اكتتاب الأبناك في سندات الخزينة. أما  48,5 مليار درهم،  وقد بلغت موارد الخزينة ما قدره 

النظام  لفائدة  الداخلي  الدين  استحقاقات  أداء  إلى  تعود  منها  تحملات الخزينة، فقد ارتفعت لتبلغ 44,6 مليار، 12,4 مليار 

البنكي، فيما يعود ما يقارب 3 مليار درهم إلى تكاليف صندوق المقاصة.

وفي المقابل، أدت العمليات المتعلقة بالموجودات الخارجية إلى ضخ سيولة قدرها 2,7 مليار درهم. أما عمليات شراء العملات 

الأجنبية من طرف الأبناك التجارية، فلم تتعدّ ما مجموعه 1,2 مليار درهم، مسجلة بذلك تراجعا كبيرا مقارنة بالفصل السابق. 

فيما بلغت مبيعات الأوراق البنكية الأجنبية 3,9 مليار درهم. 

مع  تزامنت  التي  المهمة  السحب  لعمليات  نتيجة  درهم  وبالإضافة إلى ذلك، فقد تراجع النقد المتداول بما قدره 2,3 مليار 

نهاية السنة والأعياد الدينية. 

وإجمالا، فقد كان للعوامل المستقلة تأثير توسعي على الخزائن البنكية بلغ 1,2 مليار درهم. 

.2009 1 تم ح�ضر المعطيات مع نهاية �ضهر فبراير 

ر�سم بياني اإ.4.1.4 : تطور اأثر عوامل ال�شيولة )بملايين الدراهم(  ر�سم بياني اإ.3.1.4: تغير الحتياطيات الإلزامية )بملايين الدراهم(
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خلال الفترة الممتدة بين الف�ضل الأخير من �ضنة 2008 و�ضهر 

في  م�ضتقرا  النقدية  للكتلة  ال�ضنوي  النمو  ظل   ،2009 يناير 

الثالث  الف�ضل  في  الم�ضجلة   %12،5 عو�س   %10،4 حدود 

من 2008. ويعك�س تراجع المجمع م3 انخفا�س وتيرة تكوّن 

الموجودات النقدية لدى مجموع الفاعلين غير الماليين. وبذلك، 

عرفت وتيرة نمو مجموع ودائع الأفراد تراجعا ملحوظا لتبلغ 

غير المالية  بالمقاولت  المتعلقة  تلك  ارتفعت  فيما   ،%9,2
 .%4,8 بن�ضبة  اأي  القت�ضادي،  النمو  �ضرعة  من  اأقل  ب�ضرعة 

الأثر  تعك�س  الأبناك  لدى  المقاولت  موجودات  اأن  ويبدو 

انخفا�س  ذلك  على  ي�ضهد  كما  خزائنها،  عرفته  الذي  ال�ضلبي 

المبيعات الذي اأعلنت عنه مقاولت القطاع ال�ضناعي اإ�ضافة 

الثالثي كما يتبين من  القطاع  المبيعات في  اإلى تراجع رقم 

وبعد  اأخرى،  جهة  من  ال�ضياحة.  مداخيل  انخفا�س  خلال 

نمو  بداأ   ،2008 من  الرابع  الف�ضل  في   %5,9 ن�ضبة  بلغ  اأن 

من  ابتداء  التراجع  في  بالخارج  المقيمين  المغاربة  ودائع 

الن�ضف الثاني من �ضنة 2008، متاأثرا بانخفا�س تحويلاتهم 

ر�سم بياني 5.4: الفائ�س النقدي )بالن�شبة المئوية للمبلغ الجاري التوازني

 للمجمع م3 وم1 بالقيمة الحقيقية(

ومن أجل سد عجز الخزائن البنكية الذي بلغ في المتوسط 11,1 مليار درهم خلال هذا الفصل، اقتصرت تدخلات بنك المغرب 

على التسبيقات لمدة 7 أيام التي بلغ متوسط قيمتها اليومي 10,1 مليار درهم.

بلغ 24 نقطة أساس  انخفاضا  بذلك  مسجلا   ،3,38% في  المرجح  الفائدة  معدل  استقر  وخلال الفصل الأول من سنة 2009، 

مقارنة بالفصل السابق، بالنظر إلى العوامل الآتية:

• تراجع نسبة الاحتياطي الإلزامي، 

• تقليص احتياجيات بعض البنوك،

• تراجع نسب الفائدة بين البنوك في نهاية فترة الاحتياطي.

0,18% في  0,30% مقابل  إلى  ليصل  أساس  ومن جهة أخرى، ازدادت حدة تقلب سعر الفائدة المرجح بما قدره 12 نقطة 

السابق، ولتستقر في 0,09% إذا استثنينا فترة الاحتياطي.

ر�سم بياني اإ.6.1.4: تطور متو�شط والنحراف المعياري لمتو�شط �شعر الفائدة 

المرجح في ال�شوق ما بين البنوك

ر�سم بياني اإ.5.1.4 : تدخل بنك المغرب في ال�شوق النقدية )بملايين الدراهم( 

ر�سم بياني 4.4: النمو ال�شنوي للمجمع م3 وتوجهه )بالن�سبة المئوية( 
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الجارية نحو المغرب نتيجة تدهور الو�ضعية القت�ضادية في 

البلدان الم�ضيفة.

التراجعُ  الموجودات  نوع  ح�ضب  م3  المجمع  بنية  من  ويظهر 

التوظيفات  ارتفاع  مقابل  الطلب  تحت  الودائع  لن�ضبة  الكبير 

لأجل، والتي اأ�ضبحت الفوائد المطبقة عليها اأكثر اأهمية بالنظر، 

من جهة، اإلى ت�ضديد ال�ضروط التي تفر�ضها البنوك على التمويل 

و،من جهة اأخرى، اإلى تزايد حدة المناف�ضة بين البنوك في هذا 

ال�سدد. 

والنقود  الطلب  تحت  التوظيفات  ت�ضجل  لم  المقابل،  وفي 

الئتمانية تغيرات تذكر.

الئتمان 

تراجع  ا�ضتمرار  المتوفرة  المعطيات  اآخر  خلال  من  يتبين 

 % الئتمان، اإذ انخف�ضت ن�ضبة نموه ال�ضنوي لت�ضل اإلى 25,1 

في   %20,7 واإلى   2008 �ضنة  الرابع من  الف�ضل  نهاية  عند 

في  ال�ضهري،  التغير  ح�ضب   ،%1 بن�ضبة  منخف�ضة  يناير،  �ضهر 

نهاية هذا ال�ضهر، وهو اأكبر تراجع يُ�ضَجل منذ اأبريل 2006. 

وي�ضير تحليل بنية القرو�س اإلى حالة التباطوؤ في نمو الئتمان 

اأن  المالية وبن�ضب مت�ضاوية. ذلك  العنا�ضر  ت�ضمل جميع  التي 

القرو�س المقدمة للخوا�س قد ارتفعت بن�ضبة 22,3 % في �ضهر 

الرابع، في حين بلغت وتيرة  يناير مقابل 25,7% في الف�ضل 

. %26,7 نمو القرو�س المقدمة للمقاولت 22,5% مقابل 

المدينة  الفائدة  لن�ضب  وا�ضح  توجه  بغياب  يت�ضم  اإطار  وفي 

الئتماني  الن�ضاط  التطورات رجوع  هذه  توؤكد  الرتفاع،  نحو 

الأمد  على  منحاه  مع  تتلاءم  م�ضتويات  اإلى  تدريجي  ب�ضكل 

الطويل. ففيما يتعلق بالقرو�س للعقار بالخ�ضو�س، قد يعود 

طلب  تراجع  اإلى  الجزئية،  المعطيات  بع�س  ح�ضب  تناق�ضها، 

الأ�ضر موازاة مع انخفا�س ن�ضبة العمليات في بع�س قطاعات 

ال�ضوق العقارية. 

ر�سم بياني 9.4: التطور ال�شنوي للفئات الرئي�شية للقرو�س البنكية

ر�سم بياني رقم 6.4: التطور ال�شنوي لمكونات المجمع م3 )بالن�سبة المئوية( 

ر�سم بياني 7.4: النمو ال�شنوي للقرو�س البنكية ومنحاها )بالن�شبة المئوية(

ر�سم بياني 8.4: بنية القرو�س ح�شب العنا�شر القت�شادية )بملايين الدرهم(
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باقي م�سادر الإن�ساء النقدي 

الموجودات  تقل�ضت   ،2008 �ضنة  من  الرابع  الف�ضل  خلال 

ال�ضابق،  بالف�ضل  مقارنة   %  8,1 بن�ضبة  ال�ضافية  الخارجية 

وبن�ضبة %4,4 مقارنة بالن�ضبة الم�ضجلة �ضنة من قبل. ويعود 

التجاري وانخفا�س  العجز  اإلى تفاقم  التراجع بالأ�ضا�س  هذا 

بالخارج.اأما  المقيمين  المغاربة  الأ�ضفار وتحويلات  مداخيل 

الطفيف  انتعا�ضه  من  فبالرغم  ال�ضرف،  احتياطيات  جاري 

يزال  ل  اأنه  اإل   ،1,2% بلغ  2009، والذي  خلال �ضهر يناير 

ال�ضهر  نف�س  خلال  الم�ضجل  الم�ضتوى  من   6,5% بن�ضبة  اأقل 

من ال�ضنة الما�ضية. 

انخف�ضت حدة  فقد  الدولة،  على  الجارية  الديون  وبخ�ضو�س 

يناير  وفي   2008 �ضنة  من  الرابع  الف�ضل  خلال  تراجعها 

لإ�ضدارات �ضندات الخزينة  الطفيف  النتعا�س  نتيجة   2009
علاوة على انخفا�س موجوداتها لدى بنك المغرب.

اأثر  النقدي  الإن�ضاء  لمجموع م�ضادر  كان  فقد  المجمل،  وفي 

�ضلبي على نمو الكتلة النقدية في يناير 2009.

التوظيفات ال�سائلة

مع نهاية الف�ضل الرابع من �ضنة 2008، تراجعت التوظيفات 

من  �ضنة  الم�ضجل  بالم�ضتوى  مقارنة   8,7% بن�ضبة  ال�ضائلة 

قبل. 

�ضندات  تراجع  ا�ضتمرار  ال�ضائلة  التوظيفات  تطور  ويعك�س 

خا�ضة  القترا�س،  �ضندات  في  الجماعي  التوظيف  موؤ�ض�ضات 

ال�ضوق  عائدات  ارتفاع  مع  موازاة  قيمها  انخفا�س  نتيجة 

الثانوية ل�ضندات الخزينة. ويعزى هذا التراجع اأي�ضا اإلى تقل�س 

محافظ الفاعلين غير الماليين من �ضندات موؤ�ض�ضات التوظيف 

معا،  القترا�س  و�ضندات  الأ�ضهم  وفي  الأ�ضهم  في  الجماعي 

انعكا�ضا لنخفا�س اأ�ضعار القيم في بور�ضة الدار البي�ضاء.

ر�سم بياني 10.4: النمو ال�شنوي للموجودات الخارجية ال�شافية )بالن�شبة المئوية(

ر�سم بياني 11.4: التطور الف�شلي للديون ال�شافية على الدولة )المبلغ الجاري 

بملايير الدرهم(

ر�سم بياني 13.4: التطور ال�شنوي للتوظيفات ال�شائلة )بالن�شبة المئوية(

ر�سم بياني 12.4: م�شاهمة المقابلات الرئي�شية في نمو الكتلة النقدية

 )بالن�سبة المئوية(
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ومن جهة اأخرى، عرف النمو ال�ضنوي لموؤ�ض�ضات التوظيف الجماعي 

النقدية تراجعا بلغ 26,5%، في حين �ضجلت ارتفاعا ا�ضتثنائيا 

التغير  هذا  ويعزى  الأخيرين.  الف�ضلين  خلال   %67 حدود  في 

بالأ�ضا�س اإلى تراجع محافظ المقاولت، اإذ عملت هذه الأخيرة على 

التقلي�س من توظيفاتها في �ضندات موؤ�ض�ضات التوظيف الجماعي 

اإطار 2.4: غياب اأية تاأثيرات مبا�شرة للاأزمة المالية العالمية على الأو�شاع النقدية في المغرب

اإذا كانت ال�ضكوك ال�ضائدة منذ �ضهور بالأ�ضواق النقدية الدولية، نتيجة توالي اإفلا�س العديد من الموؤ�ض�ضات البنكية، قد نتج عنها تراجع وا�ضح في 

ن�ضبة عمليات القترا�س دون �ضمانات والعمليات ما بين البنوك، فاإن الأو�ضاع النقدية بالمغرب ل تزال في مناأى عن اآثار الدور الأول من الأزمة 

القت�ضادية العالمية. لذلك، فاإن الرتفاع الملاحظ لجاري المبالغ المتبادلة ما بين البنوك ي�ضير اإلى ا�ضتمرار ال�ضير العادي لل�ضوق الوطني ما 

بين البنوك.

ر�سم بياني اإ2.2.4 : ال�شوق ما بين البنوك نموذج منطقة الأورو 

)بملايير الأورو(

ر�سم بياني رقم اإ1.2.4: متو�شط حجم التعاملات في ال�شوق ما بين 

البنوك المغربي )بملايين الدراهم(

*متو�ضط ال�ضهرين الأولين من ال�ضنة

واإ�ضافة اإلى ذلك، لم ينتقل الت�ضديد في �ضروط منح القرو�س للمقاولت والخوا�س، الناتج عن ارتفاع المخاطر وقلة ال�ضيولة في البلدان المتقدمة، 

والذي يعود بدوره اإلى انت�ضار اأزمة الثقة، اإلى دينامية الئتمان في المغرب، حيث ل يزال تطور هذا الأخير قويا بالرغم من التراجع الطفيف الذي 

تلا فترات من النمو القوي. علاوة على ذلك، فاإن ا�ضتمرارية دينامية القرو�س في المغرب لم ت�ضتدع تو�ضيع القاعدة النقدية، بخلاف ما لوحظ في 

اأبرز البلدان التي تاأثرت ب�ضكل مبا�ضر بالأزمة المالية.

ر�سم بياني اإ3.2.4 : الئتمان البنكي في المغرب )بملايير الدراهم(

الم�ضادر: �ضندوق النقد الدولي، بنك المغرب

1 ت�ضمل القاعدة النقدية للمغرب التداول النقدي والودائع واللتزامات الأخرى للبنك المركزي تجاه القت�ضاد، با�ضتثناء ودائع الخزينة و�ضندوق الح�ضن الثاني.

ر�سم بياني اإ4.2.4 : الئتمان البنكي في منطقة الأورو )بملايير الأورو(

ر�سم بياني اإ5.2.4 : تطور القاعدة النقدية )على اأ�شا�س �شنوي بالن�شبة المئوية(
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يكون  اأن  المحتمل  ومن   .2008 �ضنة  الرابع من  الف�ضل  خلال 

هذا التغير راجعا اأي�ضا اإلى تف�ضيل الخوا�س للودائع لأجل لدى 

البنوك، بالنظر اإلى كون ن�ضبة الفائدة الموؤداة عنها قد ارتفعت 

بوتيرة اأ�ضرع مقارنة مع العائدات في ال�ضوق النقدية. 

3.1.4 سعر الصرف 

2008، ومقارنة بالف�ضل  الف�ضل الأخير من �ضنة  في نهاية 

بن�ضبة  ارتفاعا  المتو�ضط  في  الوطنية  العملة  �ضجلت  ال�ضابق، 

الأورو.  اإزاء  و%2,34  الإ�ضترليني  الجنيه  اأمام   %7,78
الياباني  الين  اأمام   %20،38 بن�ضبة  انخف�ضت  وبالمقابل، 

ال�ضوي�ضري.  الفرنك  مقابل  الدولر و%3,25  اأمام  و%10,5 

وقد ا�ضتمر هذا التطور في �ضهري يناير وفبراير 2009، حيث 

�ضجل �ضعر الدرهم في المتو�ضط ارتفاعا بن�ضبة 0,17% مقابل 

الأورو بينما تراجع بن�ضبة 0,76% اأمام الدولر. 

ومن جهته، ارتفع �ضعر ال�ضرف الفعلي ال�ضمي للدرهم، الذي 

يتم ح�ضابه على اأ�ضا�س اأ�ضعار ال�ضرف الثنائية مقابل ال�ضركاء 

من  الرابع  الف�ضل  الرئي�ضيين للمغرب، بن�ضبة 0,23% خلال 

ال�ضابق. وفي  الف�ضل  2008، مقارنة مع م�ضتواه خلال  �سنة 

نف�س الوقت، انعك�س التطور ال�ضلبي لفارق الت�ضخم من خلال 

الحقيقي للدرهم، والذي بلغ  ال�ضرف  الطفيف ل�ضعر  الرتفاع 

ن�ضبة 1,07% من ف�ضل لآخر.

2.4. أسعار الأصول

مع نهاية الف�ضل الأخير من �ضنة 2008، وا�ضل موؤ�ضر مازي 

�ضجل  اإذ  ال�ضابق،  بالف�ضل  مقارنة  النخفا�س  نحو  توجهه 

ن�ضبة تراجع بلغت 12% تعود بالأ�ضا�س اإلى انخفا�س موؤ�ضر 

قطاع العقار بن�ضبة 20،4%. وب�ضبب هذا الو�ضع، بلغ الأداء 

اإلى  �ضنة  من   %  13,5 ن�ضبة  لل�ضوق  العام  للموؤ�ضر  ال�ضلبي 

6 مار�س  الموؤ�ضر عرف انتعا�ضا طفيفا في  اأن هذا  اإل  اأخرى، 

2009، ليرتفع بن�ضبة %0,75.
فيما يخ�س ن�ضبة ال�ضعر اإلى الأرباح ببور�ضة الدار البي�ضاء، 

لكنها  اآخر،  اإلى  ف�ضل  من  اإلى17,4  من17,7  تراجعت  فقد 

اأكبر بقليل من الن�ضبة الم�ضجلة في الدول  تظل، على العموم، 

ال�ساعدة.

رسم بياني رقم 15.4: ت.س4 ومؤشر مازي
 )على أساس سنوي بالنسبة المئوية(

رسم بياني  16.4: سعر صرف الدرهم )المعدلات الشهرية(

يناير  ب�ضهري  الخا�ضة  للمعطيات  العددي  المتو�ضط   2009 �ضنة  من  الأول  الف�ضل  *يطابق 

وفبراير

رسم بياني 14.4: تطور سندات مؤسسات التوظيف الجماعية وتلك الخاصة 

بسندات الاقتراض )بملايين الدرهم(

رسم بياني 17.4: سعر الصرف الفعلي* )أساس 100 = 2000( 

* معطيات موؤقتة

 الم�ضدر: المندوبية ال�ضامية للتخطيط وتوقعات بنك المغرب



40

تقريــر حـول السيـــاسة النقديـــة

رسم بياني 18.4 : مؤشرات سوق القيم*

* ينتهي الف�ضل الأول من �ضنة 2009 في 6 مار�س 2009

اأما حجم المعاملات، فقد ارتفع، من ف�ضل لآخر، بن�ضبة تفوق 

ال�ضعف ليبلغ 91,5 مليار درهم. 

البور�ضة  ر�ضملة  �ضجلت  القيم،  اأ�ضعار  لتراجع  وكنتيجة 

 531,8 اإلى  لت�ضل  لآخر  ف�ضل  من   %9,4 بن�ضبة  انخفا�ضا 

وفبراير  يناير  �ضهري  نهاية  مع  ارتفعت،  فيما  درهم،  مليار 

544,6 مليار درهم. 2009، بن�ضبة 2,4%، لتبلغ 

الموؤ�ضرات  اأغلب  عرفت  ال�ضنة،  من  الرابع  الف�ضل  نهاية  ومع 

القطاعية توجها نحو النخفا�س مقارنة بالف�ضل ال�ضابق. 

الجزئية  المعلومات  فت�ضير  العقارية،  للاأ�ضول  بالن�ضبة  اأما 

على  التراجع  بع�س  يعرف  القطاع  اأن  اإلى  بها  المتو�ضل 

م�ضتوى الأن�ضطة والأ�ضعار من ف�ضل لآخر.

رسم بياني 19.4 :  تطور المؤشرات القطاعية على أساس فصلي، ف.4/ف.3 من 

2008، بالنسبة المئوية 

جدول 3.4:  تقييم سوق الأسهم

ف08:4 ف08:3 ف08:2 ف08:1 ف07:4 ن�شبة ال�شعر اإلى الاأرباح

12,38 12,71 13,36 9,76 3,48 جنوب اإفريقيا

19,17 2,58 2,61 8,94 5,68 الاأرجنتين

18,54 15,87 14,7 13,28 7,41 م�صر

12,5 10,5 11,14 9,45 9,21 Euro stoxx 5

13,2 10,36 9,13 7,51 4,55 هنغاريا

22,2 21,2 20,1 17,7 17,4 المغرب

20,26 18,36 12,91 9,58 11,46 Taiwan

17,33 8,36 6,89 6,96 5,23 تركيا

PER:  نسبة السعر إلى الأرباح 

المصادر: Bloomberg وCFG ) نسبة السعر إلى الأرباح الخاص بالمغرب(
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5. التطور الأخير للتضخم

اأكدت المعطيات الخا�ضة بالف�ضل الأخير من �ضنة 2008 و�ضهر يناير 2009 �ضحة التوقعات الف�ضلية لبنك المغرب، التي اأ�ضارت اإلى تراجع 

اأدى انخفا�س الأ�ضعار الدولية للمواد الأولية الغذائية اإلى انخفا�س الأ�ضعار الداخلية. اإل اأن التراجع  ن�ضبة الت�ضخم والت�ضخم الأ�ضا�ضي، فقد 

الملاحظ في ن�ضبة الت�ضخم على الم�ضتوى العالمي، وكما ورد في التقرير حول ال�ضيا�ضة النقدية ل�ضهر دجنبر 2008، ينتقل ببطء اإلى الت�ضخم 

في المغرب. ويرجع هذا البطء في النتقال بالأ�ضا�س اإلى الآجال الزمنية المفتر�ضة للتخل�س من مخزون ال�ضلع الم�ضتوردة باأثمان مرتفعة واإلى 

ال�ضلوكيات المتعلقة بهوام�س الربح، والملحوظة لدى الم�ضتوردين والموزعين الوطنيين، مما يوؤدي اإلى �ضعوبة انخفا�س الأ�ضعار. في هذا ال�ضياق، 

ذلك،  �ضنوي. وبالرغم من  اأ�ضا�س  2009 على  يناير  4% في  لي�ضتقر في  تراجع  فقد  الما�ضي،  وبعد اأن بلغ معدل الت�ضخم 4,2% في دجنبر 

فاإن الأ�ضعار تبقى متجهة بالأ�ضا�س نحو النخفا�س كما يوؤكد ذلك تراجع وتيرة نمو موؤ�شر الت�ضخم الأ�ضا�ضي، الذي انخف�س من 3,3% في 

الملحوظ على م�ضتوى ت�ضخم ال�ضلع التجارية، مما قل�س من ن�ضبة ت�ضخم ال�ضلع غير  النخفا�س  اإلى  التراجع  هذا  ويعزى  دجنبر اإلى %2,8. 

الطاقة، خا�ضة منها المواد  با�ضتثناء  الأولية  اأ�ضعار المواد  ال�ضغوط على  �ضاهم تراجع حدة  التجارية، خا�ضة منها الخدمات. وبالفعل، فقد 

 
ُّ
الغذائية الأ�ضا�ضية والنفط في ال�ضوق الدولي، ب�ضكل بارز في تراجع ن�ضبة ت�ضخم المواد التجارية. كما يدعم هذا التوجهَ نحو النخفا�س تطور

اأ�ضعار الإنتاج ال�ضناعي التي كانت الأكثر تاأثرا بانخفا�س اأ�ضعار النفط والمواد الأولية غير الطاقية الم�ضتوردة، حيث تراجعت بن�ضبة %2,8 

 .2009 في دجنبر وبن�ضبة 7,8% في يناير 

1.5 تطور التضخم 

في �ضهر يناير 2009، بلغ معدل الت�ضخم 4% بدل من %3,9 

و4,2% الم�ضجلتين على التوالي في �ضهري نونبر ودجنبر من 

المنتجات  اأ�ضعار  لرتفاع  بالأ�ضا�س  نتيجة  الما�ضية،  ال�ضنة 

التوجه  يعك�س  الذي  الأ�ضا�ضي،  الت�ضخم  معدل  اأما  الطرية. 

الأ�ضا�ضي للاأ�ضعار، فقد تراجع من 3,3% الم�ضجلة في دجنبر 

 .2009 2,8% في يناير  اإلى   2008

المجموعات  ح�ضب  الت�ضخم،  تطور  تحليل  خلال  من  ويتبين 

اأ�ضعار المواد الطرية قد حافظت على  اأن  الرئي�ضية للمنتجات، 

حيث  الأخيرة،  الثلاثة  الأ�ضهر  خلال  المرتفعة  نموها  وتيرة 

انتقلت من 4,8% في نونبر اإلى 7,4% في دجنبر ثم %8,9 

في �ضهر يناير، وتعزى الرتفاعات  الم�ضجلة في �ضهري نونبر 

ويناير ب�ضكل رئي�ضي اإلى الأثر الأ�ضا�ضي.

ا�ضتمرت وتيرة  الأ�ضا�ضية، فقد  المنتجات  اأ�ضعار  وفيما يخ�س 

التراجع   نتيجة  ويناير  نونبر  بين  ما  النخفا�س  في  نموها 

الذي  الأ�ضا�ضية،  الغذائية  للمواد  العالمية  للاأ�ضعار  المتوا�ضل 

تراجع  العالمي. وبذلك،  الطلب  انخفا�س  اإلى  بالأ�ضا�س  يعزى 

نونبر  في   %10,2 من  الأ�ضا�ضية  الغذائية  المواد  اأ�ضعار  نمو 

6,4% في �ضهر يناير. و�ضجلت  اإلى  ثم  دجنبر  اإلى 9,1% في 

اأ�ضعار الحبوب والمواد الذهنية،  اأكبر ن�ضبة تباطوؤ على �ضعيد 

 رسم بياني 1.5: التضخم الإجمالي والتضخم الأساسي )على أساس سنوي(

الم�ضادر: المندوبية ال�ضامية للتخطيط وح�ضابات بنك المغرب

أساس  على  التضخم  تطور  في  الرئيسية  المكونات  مساهمة   :2.5 بياني  رسم 
سنوي )بالنقط المئوية(

 

الم�ضادر: المندوبية ال�ضامية للتخطيط وح�ضابات بنك المغرب
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حيث انتقلت من 12% اإلى 7,7% ومن 12,1% اإلى 4,9% بين 

�ضهري نونبر ويناير، على التوالي، بعد اأن عرفت اأعلى ارتفاع 

لها �سنة 2008. 

الغذائية  المواد  اأ�ضعار  ارتفاع  تراجع  اأدى  لذلك،  نتيجة 

الأ�ضا�ضية اإلى التخفيف من اأثر ارتفاع اأ�ضعار المنتجات الطرية 

الأ�ضا�ضي  الت�ضخم  توجه  اأكد  كما  الإجمالي  الت�ضخم  على 

المواد غير  اأما   .2009 اإلى غاية �ضهر يناير  نحو النخفا�س 

الغذائية، فقد كانت م�ضاهمتها في الت�ضخم بين �ضهري نونبر 

اأ�ضعار الملاب�س  اإذ انخف�ضت وتيرة ارتفاع  اأهمية،  اأقل  ويناير 

والت�ضالت )اأثر اأ�ضا�ضي( و�ضلع الترفيه الدائمة، مقابل  ت�ضارع 

والنقل  الطبية  والعلاجات  التجهيز  �ضلع  اأ�ضعار  ارتفاع  وتيرة 

ال�ضيارة  الطرق  في  الأداء  تعريفة  من  الرفع  نتيجة  العمومي 

ابتداء من �ضهر يناير 2009. 

ن�ضبة  ارتفعت  فقد  الخا�س،  النقل  اأ�ضعار  يخ�س  ما  في  اأما 

في يناير   %6,4 اإلى   2008 دجنبر  في   %6,2 تغيرها من 

اأ�ضعار الوقود في  على  تغيير  اأي  يطراأ  اأن  دون  وذلك   ،2009
المحطات. وفي المقابل، تم تخفي�س الأ�ضعار المحلية لبع�س 

تراجع  2009، حيث  فبراير   16 ابتداء من  المحروقات  اأنواع 

درهم   10,25 اإلى  لي�ضل  واحد  بدرهم  الممتاز  البنزين  �ضعر 

الذي حل محل   ،50  PPM الجديد  الغازوال  اأما  الواحد،  للتر 

بمقدار2,50  �ضعره  تخفي�س  تم  فقد   ،350PPM الغازوال 

درهم ليبلغ 7,50 درهم للتر الواحد، فيما تم الإبقاء على �ضعر 

للتر  درهم   7,22 ب�ضعر  الحالي  م�ضتواه  في  العادي  الغازوال 

الواحد. 

ومن جهة اأخرى، بقيت ن�ضبة الت�ضخم الأ�ضا�ضي اأقل من ن�ضبة 

الت�ضخم الإجمالي، وذلك لل�ضهر ال�ضابع على التوالي منذ يوليوز 

2008. وتو�ضع هذا الفارق خلال الأ�ضهر الثلاثة الأولى، نتيجة 
الرتفاعات الم�ضجلة في اأ�ضعار المنتجات الطرية، والتي بلغت 

مئوية في نونبر ودجنبر ويناير على  نقطة  و1,2   0,9 و   0,4
التوالي. 

رسم بياني 3.5: أسعار المحروقات في محطات الوقود وأسعار النقل
 )على أساس سنوي %(

 الم�ضادر: المندوبية ال�ضامية للتخطيط، وزارة الطاقة والمعادن

جدول 1.5: التضخم ومكوناته

على اأ�شا�س �شنوي )%(التغير ال�شهري )%(

نونبر

08
دجنبر 

08
يناير

08
نونبر

08
دجنبر

08
يناير

09
2,13,94,24,0-0,20,3التضخم الإجمالي

2,14,87,48,9-0,72,1- المواد الطرية

0,10,10,06,16,26,4-النقل الخا�س

- مواد اأخرى م�شتثناة من الت�شخم 

الا�شا�شي
0,00,0-0,14,64,64,6

0,13,53,32,8-0,00,1التضخم الأساسي
بما فيه: 

-المواد الغذائية الاأ�شا�شية
-0,3-0,6-1,710,29,16,4

0,40,60,34,54,54,5-المواد الغذائية الاأخرى

0,20,10,01,61,51,3-الملب�س

0,10,20,00,80,90,9- ال�شكن

0,10,50,02,12,52,5- التجهيز

0,10,10,60,30,30,9- العلاجات الطبية

0,10,01,11,92,01,4-النقل العمومي والموا�شلات

0,00,00,01,91,81,8-الترفيه والثقافة

0,00,30,42,62,62,8-مواد وخدمات اأخرى

الم�ضادر: المندوبية ال�ضامية للتخطيط وح�ضابات بنك المغرب

جدول 2.5: أسعار بيع المنتوجات النفطية في السوق الداخلية

فبراير دجنبر �صتنبر يوليوز اأبريل ينايرالمنتجات

200820082008200820082009)درهم/لتر(

10,2510,2511,2511,2511,2510,25الوقود الممتاز

7,227,227,227,227,227,22الغازوال

9,139,1310,1310,1310,137,50غازوال 350/50 

الفيول ال�شناعي )درهم/ 

الطن(
287428743374337433743074

الم�ضدر: وزارة الطاقة والمعادن



43

 التطور الأخير للتضخم

اإطار 1.5: تطور الأ�ضعار في �ضنة 2008

�ضنة من قبل، متجاوزة بذلك معدل ال�ضنوات الخم�س  2% الم�ضجلة  % بدل  عرفت �ضنة 2008 ارتفاع ن�ضبة الت�ضخم اإلى 3,9 

الأخيرة بن�ضبة مهمة بلغت 1,8%. نف�س التوجه نحو الرتفاع لوحظ على م�ضتوى الت�ضخم الأ�ضا�ضي الذي انتقل من 1,7% اإلى 

اإلى عوامل متعلقة بالتكاليف، خا�ضة منها الرتفاع  2008 بالأ�ضا�س  �ضنة  الأ�ضعار  ويعزى تطور  لأخرى.  �ضنة  من   %3,9
المهول لأ�ضعار المواد الأ�ضا�ضية في الأ�ضواق الدولية.

 

ففي المقام الأول، �ضاهمت اأ�ضعار المواد الغذائية الأ�ضا�ضية والمنتجات الطرية، التي ارتفعت بن�ضبة 14,3% و3% على التوالي، 

في الت�ضخم �ضنة 2008 بما قدره 1,98 و0,72 نقطة مئوية. وبالفعل، فقد تاأثرت اأ�ضعار المواد الغذائية الأ�ضا�ضية بالرتفاع 

الكبير لأ�ضعار المواد الأولية الغذائية عبر العالم، والذي ا�ضتمر حتى نهاية الن�ضف الأول من ال�ضنة، اإل اأن تراجع الأ�ضعار الدولية، 

الملاحظ ابتداء من الف�ضل الثاني من �ضنة 2008، والناتج عن تراجع الطلب العالمي، لم ينتقل اإلى الأ�ضعار الداخلية اإلّ ب�ضكل 

جزئي. وتتجلى وراء هذه الأو�ضاع عواملُ عديدة منها ال�ضلوكيات المتعلقة بهوام�س الربح والآجال الزمنية المفتر�ضة للتخل�س 

من مخزون ال�ضلع، اإ�ضافة اإلى كون عقود ال�ضتيراد تبرم م�ضبقا ول تاأخذ في العتبار، ب�ضكل كلي، التطور الم�ضتقبلي للاأ�ضعار 

في ال�ضوق الدولية.

اأ�ضعار النفط، الذي ا�ضتمر اإلى غاية  اإ�ضافة اإلى ذلك، كان لرتفاع 

2008، حيث فاق �ضعر برميل البرنت الواحد 130 دولرا،  يوليوز 

بند  على  وبالتالي  للمحروقات  المحلية  الأ�ضعار  على  الكبير  الأثر 

»النقل الخا�س« بالرغم من تدخلات �ضندوق المقا�ضة خلال نف�س 

عو�س   %3,3 بن�ضبة  الخا�س  النقل  اأ�ضعار  ارتفعت  وهكذا،  ال�ضنة. 

كبرى  تداعيات  الو�ضعية  لهذه  كانت  وقد  الفارطة.  ال�ضنة   %1,1
على الميزانية المخ�ض�ضة للمقا�ضة، مما دفع بالحكومة اإلى عك�س 

المحروقات،  لبع�س  الداخلية  الأ�ضعار  على  الزيادة  هذه  من  جزء 

خا�ضة منها البنزين الممتاز، وذلك ابتداء من �ضهر يوليوز 2008. 

غ�ضت  �ضهر  منذ  الأ�ضعار  في  الملحوظ  التراجع  فاإن  المقابل،  وفي 

لم ينعك�س على  الدولي،  الطلب  في  الكبير  التقل�س  نتيجة   ،2008
الم�ضتوى الداخلي خلال الن�ضف الثاني من نف�س ال�ضنة. 

�سنة   %2,1( التجارية  غير  ال�ضلع  اإلى   ،2008 �سنة   %5,8 اأ�ضعار ال�ضلع التجارية، والذي بلغ  في هذا ال�ضياق، انتقل ارتفاع 

2008 عو�س 0% �سنة 2007( خا�ضة منها الخدمات. وقد تمثل ذلك على الخ�ضو�س من خلال ارتفاع �ضعر المدخلات وكذا 
عملية مراجعة الأجور في يوليوز 2008. وهكذا، ونتيجة تحقق عوامل الدور الثاني، قام البنك المركزي بالرفع من ن�ضبة الفائدة 

الرئي�ضية في �ضتنبر الما�ضي، ق�ضد تثبيت توقعات الفاعلين وتفادي تاأثير حلقة محتملة للاأ�ضعار- الأجور على الت�ضخم. 

ر�سم بياني اإ 5.1 : الم�شاهمة في الت�شخم في �شنة 2008 ح�سب الأ�سناف 

الرئي�سية 

المصادر: المندوبية السامية للتخطيط، وحسابات بنك المغرب
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2.5 السلع والخدمات

يت�ضح من خلال تفكيك الت�ضخم ح�ضب اأ�ضعار ال�ضلع والخدمات 

على  النخفا�س  نحو  الم�ضنعة  ال�ضلع  اأ�ضعار  توجه  ا�ضتمرار 

 2,8% اإلى  نونبر  في   %  3,6 اإذ تراجعت من  اأ�ضا�س �ضنوي، 

التراجع  اإلى  بالأ�ضا�س  التغير  هذا  ويعزى  يناير.  �ضهر  في 

الملاحظ على م�ضتوى اأ�ضعار بع�س المواد الغذائية الأ�ضا�ضية، 

ل�ضيما المواد الدهنية، اإلى جانب اأ�ضعار معظم البنود الفرعية 

للملب�س. 

وبالمقابل، �ضجلت اأ�ضعار »ال�ضلع غير الم�ضنعة و�ضلع اأخرى« 

انتقلت  اإذ  الأخيرة،  الثلاثة  الأ�ضهر  خلال  ت�ضاعدية  وتيرة 

يعزى  ما  وهو  يناير،  في   8,5% اإلى  نونبر  في   6,8% من 

بالأ�ضا�س اإلى الرتفاع الملحوظ في اأ�ضعار المواد الطرية. وقد 

�ضاهمت اأ�ضعار مجموع ال�ضلع، الم�ضنعة منها وغير الم�ضنعة، 

نونبر  في  مئوية  نقطة   3,2 في الت�ضخم الإجمالي بما قدره 

و3,5 نقطة مئوية في دجنبر و3,3 نقطة مئوية في يناير. 

ارتفعت  فقد  الخا�س،  النقل  با�ضتثناء  الخدمات  اأ�ضعار  اأما 

دجنبر  في  الم�ضجلة   1,6% عو�س  يناير  في   1,7%  بن�ضبة 

بالنتقال  جزئيا  التطور  هذا  ويف�ضر  نونبر.  في   1,5% و 

كما  الما�ضي،  يوليوز  في  الأجور  مراجعة  لعملية  المتاأخر 

الخدمات  بين  ومن   .
1
المغرب بنك  نماذج  نتائج  من  يتبين 

نجد  اأ�ضعارها  ارتفاع  وتيرة  في  كبيرا  ت�ضارعا  عرفت  التي 

و»العناية  العمومي  والنقل  وال�ضت�ضفاء  الطبية  ال�ضت�ضارات 

والأغرا�س الخا�ضة« وكذا بند »المطاعم، المقاهي والفنادق«.

النقل  فيها  بما  الخدمات،  اأ�ضعار  �ضاهمت  ال�ضياق،  هذا  وفي 

الإجمالي،  الت�ضخم  نقطة مئوية في   0,7 الخا�س، بما قدره 

اأي بن�ضب مماثلة لتلك الم�ضجلة خلال الأ�ضهر الثلاثة الأخيرة.

 

3.5 السلع التجارية وغير التجارية

يتبين من خلال تفكيك الرقم ال�ضتدللي لكلفة المعي�ضة ح�ضب 

مقابل  التجارية  ال�ضلع  ت�ضخم  معدل  تباطوؤ  المنتجات  نوع 

ارتفاع طفيف في اأ�ضعار ال�ضلع غير التجارية. 

.2008 22، التقرير حول ال�ضيا�ضة النقدية ليونيو  1.2، �ضفحة  1اأنظر الإطار 

بالمغرب  الوقود  محطات  في  والأسعار  للنفط  العالمية  الأسعار   :4.5 بياني  رسم 
بالدرهم

المصادر: صندوق النقد الدولي ووزارة الطاقة والمعادن

النقل  باستثناء  والخدمات  المصنعة  للسلع  النسبية  الأسعار   :5.5 بياني  رسم 
الخاص مقارنة بالتضخم )على أساس سنوي(*

)*( الفارق بين نسب تضخم السلع المصنعة والخدمات باستثناء النقل الخاص ونسبة التضخم الإجمالي 

المصادر: المندوبية السامية للتخطيط وحسابات بنك المغرب

رسم بياني 6.5: مساهمة أسعار السلع والخدمات في التضخم 

)على أساس سنوي(

المصادر: المندوبية السامية للتخطيط وحسابات بنك المغرب 

 جدول 3.5: مؤشرات أسعار السلع والخدمات

 على اأ�شا�س �شنوي )٪(التطور ح�شب التغير ال�شهري )٪(

نونبر

 07
دجنبر 

07
يناير

07 

نونبر

 08
دجنبر 

08
يناير

08 

0,23,63,52,8-0,00,0ال�شلع الم�شنعة

ال�شلع غير الم�شنعة و�شلع 

اأخرى 
-0,51,3-2,06,88,28,5

الخدمات باستثناء النقل 
الخا�س

0,10,10,41,51,61,7

0,10,10,16,16,26,4النقل الخا�س 

 المصدر: المندوبية السامية للتخطيط وإحصائيات بنك المغرب
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التجارية من  ال�ضلع  ن�ضبة ت�ضخم  الذي عرفته  الرتفاع  فبعد 

 ،2008 ودجنبر  نونبر  �ضهري  بين  ما   %7,2 اإلى   %5,7
ا�ضتقرت  حيث   2009 يناير  في  لتنخف�س  اأ�ضعارها  عادت 

في  �ضاهمت  التي  المنتجات،  هذه  اأ�ضعار  وتظل   .%6,9 في 

نقطة مئوية، رهينة بتطور  الت�ضخم الإجمالي بما قدره 2,8 

بدورها  تتاأثر  والتي  الغذائية،  المنتجات  ا�ضتيراد  اأ�ضعار 

العالمي  ال�ضعيد  الغذائية على  الأولية  المواد  اأ�ضعار  بتقلبات 

)انظر الق�ضم 3(.

 

الأزمة  نتيجة  العالمية،  القت�ضادات  اأبرز  انكما�س  اأدى  وقد 

�ضبه  وانخفا�س  كبيرة  بدرجة  الطلب  تراجع  اإلى  المالية، 

ويعزى  الدولية.  ال�ضوق  في  الغذائية  المنتجات  لأ�ضعار  عام 

تراجع معدل ت�ضخم ال�ضلع التجارية بالأ�ضا�س اإلى انخفا�س 

اأ�ضعار  وكذا  الدهنية  والمواد  الحبوب  اأ�ضعار  ارتفاع  وثيرة 

اإلى  الإ�ضارة  تجدر  المقابل،  وفي  الطرية.  والفواكه  ال�ضمك 

في  وذلك  ارتفعت،  قد  الداخلية  ال�ضوق  في  الحليب  اأ�ضعار  اأن 

المواد  لأ�ضعار  ال�ضابقة  الغلاء  لفترة  المتاأخر  النعكا�س  اإطار 

الأ�ضا�ضية الغذائية والطاقية، خا�ضة خلال الن�ضف الأول من 

�سنة 2008.

بن�ضبة  ارتفع  فقد  التجارية،  غير  ال�ضلع  اأ�ضعار  موؤ�ضر  اأما 

في  بما  بذلك  م�ضاهما  دجنبر،  في   %2,3 من  بدل   %2,4
حدود 1,3 نقطة مئوية في الت�ضخم الإجمالي. ويتجلى ال�ضبب 

الأ�ضا�ضي وراء الت�ضارع الطفيف الذي عرفه ت�ضخم ال�ضلع غير 

التجارية في تزايد وتيرة نمو اأ�ضعار الخدمات المرتبطة ببنود 

»النقل العمومي«، و«المطاعم، المقاهي والفنادق« و»العناية 

والأغرا�س الخا�ضة«.

4.5 مؤشر أسعار الإنتاج الصناعي

اإلى   2009 يناير  ل�ضهر  ال�ضناعي  الإنتاج  اأ�ضعار  تطور  ي�ضير 

ال�ضناعية،  الفروع  اأبرز  في  الإنتاج  لأ�ضعار  ملحوظ  تراجع 

وبالتالي تراجع ال�ضغوط على الأ�ضعار الداخلية، ذلك اأن موؤ�ضر 

قدره  ملحوظا  انخفا�ضا  �ضجل  قد  ال�ضناعي  الإنتاج  اأ�ضعار 

7,8% بعد اأن انخف�س بن�ضبة 2,8% في �ضهر دجنبر 2008. 

رسم بياني 7.5: الفارق في نسب التضخم بين السلع المصنعة والخدمات باستثناء 
النقل الخاص )على أساس سنوي(*

)*( الفارق بين نسبة تضخم السلع المصنعة ونسبة تضخم الخدمات باستثناء النقل الخاص 
المندوبية السامية للتخطيط وحسابات بنك المغرب

جدول 4.5: تطور مؤشرات أسعار السلع التجارية والسلع غير التجارية

 على اأ�شا�س �شنوي )٪(التطور على اأ�شا�س �شنوي )٪(

نونبر

 08
دجنبر 

08
يناير

08 

نونبر

 08
دجنبر 

08
يناير

09 

5,77,26,9-0,91,7-0,4ال�شلع التجارية 

0,10,10,32,62,32,4ال�شلع غير التجارية 

 المصدر: المندوبية السامية للتخطيط وحسابات بنك المغرب

ر�سم بياني 9.5: م�شاهمات ال�شلع التجارية وغير التجارية في الت�شخم 

)على اأ�سا�ض �سنوي(

المصادر: المندوبية السامية للتخطيط وحسابات بنك المغرب

رسم بياني 8.5: مؤشرات أسعار السلع التجارية والسلع غير التجارية
 )على أساس سنوي( 

المصادر: المندوبية السامية للتخطيط وحسابات بنك المغرب
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وخلافا لما �ضجل بالن�ضبة للت�ضخم، فقد انعك�س تراجع اأ�ضعار 

المواد الأولية غير الطاقية واأ�ضعار النفط في الأ�ضواق الدولية 

على اأ�ضعار الإنتاج ال�ضناعي ب�ضكل اأ�ضرع. ويعزى هذا التراجع 

التكرير  الإنتاج في قطاع  اإلى انخفا�س تكاليف  ب�ضكل كبير 

الما�ضي.  دجنبر  في  الم�ضجلة   %39,1 48% مقابل  بن�ضبة 

اأما الم�ضاهمة ال�ضلبية لأ�ضعار قطاع التكرير في تغير الموؤ�ضر 

المرجعي، فقد بلغت ما قدره 14,1 نقطة مئوية.

ال�ضناعات  موؤ�ضر  اأن  نجد  التكرير،  قطاع  ا�ضتثنينا  ما  واإذا 

 ،%8,9 التحويلية قد تباطاأت وتيرة ارتفاعه من 12,8% اإلى 

خا�ضة نتيجة تراجع معدل نمو اأ�ضعار »ال�ضناعات الغذائية« 

من 6,4% اإلى 5,5% وتكاليف اإنتاج ال�ضناعة الكيماوية من 

الغذائية  ال�ضناعات  اأ�ضعار  �ضاهمت  وقد   .%29,5 اإلى   %52
بما  التحويلية  ال�ضناعات  ارتفاع موؤ�ضر  والكيماوية معا في 

التطور في �ضياق مناخ  هذا  وياأتي  مئوية.  نقطة  قدره 5,74 

اقت�ضادي دولي يت�ضم بتباطوؤ الطلب العالمي على بع�س المواد 

التوقعات  بتخفي�س  يت�ضم  كما  والطاقية  الفلاحية  الأولية 

الخا�ضة بالنمو والت�ضغيل في البلدان المتطورة وال�ضاعدة. 

اأما تكاليف الإنتاج في قطاع »�ضناعة المواد المعدنية«، فقد 

الما�ضي،  ال�ضهر  في   %8,8 مقابل   %4,8 ن�ضبة  نموها  بلغ 

�ضبه  المعدنية  ال�ضناعات  اأ�ضعار  ارتفاع  ن�ضبة  ظلت  فيما 

اأهم  لأ�ضعار  الملحوظ  التراجع  من  بالرغم   ،%1 في  م�ضتقرة 

المعادن في ال�ضوق الدولية. 

بنك  اأعده  الذي  يناير،  ل�ضهر  الظرفية  ا�ضتق�ضاء  نتائج  وت�ضير 

المغرب، اأن اأرباب المقاولت قد �ضجلوا ا�ضتمرار توجه اأ�ضعار 

المنتجات النهائية نحو النخفا�س منذ �ضهر غ�ضت واحتمال 

موا�ضلة هذا المنحى خلال الأ�ضهر الثلاثة القادمة، ما عدا في 

ما يتعلق بال�ضناعات الكيماوية و�ضبه الكيماوية. 

رسم بياني 10.5: مؤشرات أسعار الإنتاج الصناعي 

المصادر: المندوبية السامية للتخطيط وحسابات بنك المغرب

رسم بياني 12.5: مؤشر صناعة تكرير النفط وسعر البرنت 

)على أساس سنوي(

المصادر: المندوبية السامية للتخطيط وحسابات بنك المغرب

رسم بياني 13.5: أسعار المواد الغذائية بالمغرب وفي الأسواق الدولية )على أساس 
سنوي(

المصادر: المندوبية السامية للتخطيط وحسابات بنك المغرب

رسم بياني 11.5:مساهمة البنود الرئيسية في مؤشر أسعار الإنتاج في الصناعات 
التحويلية )على أساس سنوي(

المصادر: المندوبية السامية للتخطيط وحسابات بنك المغرب
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6. آفـاق التضخـم

ي�ضير موؤ�شر الطلب الخارجي الموجه للمغرب اإلى تراجع ال�ضغوط على الت�ضخم، مما يعك�س تدهور الو�ضع في المحيط الدولي. وي�ضاحب هذا 

التوقع  العالم. وقد تمت مراجعة  الت�ضخم في  اإلى تراجع  اإ�ضافة  النفط،  واأ�ضعار  الأ�ضا�ضية  الغذائية  اأ�ضعار المواد  التطورَ انخفا�سٌ ملحوظ في 

المركزي الخا�س بالت�ضخم في اأفق الف�ضول ال�ضتة القادمة نحو النخفا�س مقارنة بما ورد في تقرير ال�ضيا�ضة النقدية ل�ضهر دجنبر 2008. 

قدر في  والذي  النقدية،  ال�ضيا�ضة  ال�ضابق حول  التقرير  ن�شره في  الذي تم  بالت�ضخم،  الخا�س  المركزي  التوقع  اإلى تحقق  هنا  الإ�ضارة  وتجدر 

تمت مراجعة المخاطر المحيطة بالتوقع المركزي الخا�ضة بالف�ضول القادمة نحو  كما   .2008 �ضنة  من  الرابع  للف�ضل  ن�ضبة 3,9% بالن�ضبة 

النخفا�س، اإل اأن تقلب اأ�ضعار المواد الأولية في الفترة الموالية ل�ضنة 2009، ل يزال ي�ضكل م�ضدرا من م�ضادر ال�ضكوك. اأما بالن�ضبة لعوامل 

المخاطر الداخلية، فتتجه هي الأخرى نحو النخفا�س نتيجة على الخ�ضو�س لتقل�س ال�ضغوط الناجمة عن الطلب. ومن �ضاأن هذه ال�ضغوط اأن 

تتقل�س ب�ضكل اأكبر في حالة حدوث تدهور اأكبر مما كان متوقعا للن�ضاط القت�ضادي. وكما يتبين من التطور ومن التوقعات الخا�ضة باأ�ضعار 

ال�ضتيراد واأ�ضعار الإنتاج ال�ضناعي واأ�ضعار ال�ضلع التجارية، يتوا�ضل انتقال انخفا�س الأ�ضعار الدولية اإلى الأ�ضعار المحلية. اإ�ضافة اإلى ذلك، 

ت�ضير درا�ضة و�ضعيتي العر�س والطلب الإجماليين اإلى احتمال تراجع ال�ضغوط على �ضوق ال�ضغل، اإل اأن الزيادة المبرمجة في الحد الأدنى للاأجور 

اأن يظل تطور  الأ�ضا�س، من المنتظر  التطور. وعلى هذا  2009 ل تزال تمثل عاملا من عوامل المخاطر المحيطة بهذا  5% في يوليوز  بن�ضبة 

الت�ضخم في اأفق الف�ضول ال�ضتة القادمة على العموم من�ضجما مع هدف ا�ضتقرار الأ�ضعار في حدود 2,6%. ومع نهاية اأفق التوقع، اأي في الف�ضل 

الثاني من �ضنة 2010، من المنتظر اأن ل تتجاوز ن�ضبة التوقع 3%. اأما بالن�ضبة ل�ضنة 2009، فاإن التوقعات ت�ضير اإلى ارتفاع ن�ضبة الت�ضخم في 

حدود 2,6% فيما ي�ضير الم�ضار الف�ضلي للت�ضخم طوال ال�ضنة الحالية اإلى ا�ضتمرار انخفا�ضه. 

1.6  فرضيات السيناريو الأساسي

1.1.6 المحيط الدولي

ح�ضب التوقعات ال�ضادرة �ضهر يناير عن �ضندوق النقد الدولي 

اأن  المنتظر  من  العالمي،  القت�ضاد  اآفاق  حول  تقريره  في 

يتراجع الن�ضاط القت�ضادي ب�ضكل ملحوظ خلال �ضنة 2009، 

�سنة   %0,5 ن�ضبة  العالمي  النمو  يتجاوز  األ  المرتقب  من  اإذ 

الدولي  النقد  �ضندوق  توقعها  التي   %2,2 عو�س   2009
نحو  التعديل  هذا  ويعزى   .2008 نونبر  ل�ضهر  تقريره  في 

النخفا�س اإلى التدهور ال�ضريع للن�ضاط القت�ضادي لي�س فقط 

في البلدان النامية بل اأي�ضا في البلدان ال�ضاعدة.

للوليات  الإجمالي  الداخلي  الناتج  يتقل�س  اأن  المنتظر  ومن 

 %0,7 بدل   2009 �سنة   %1,6 بن�ضبة  الأمريكية  المتحدة 

اأن  ويتوقع  الما�ضي.  نونبر  �ضهر  في  ال�ضندوق  توقعها  التي 

ي�ضجل الناتج الداخلي الإجمالي لمنطقة الأورو بدوره تراجعا 

بن�ضبة 2% �سنة 2009 بدل من النمو الذي توقعه ال�ضندوق 

البلدان  اأما   .%0,5 بن�ضبة  قدر  والذي   ،2008 نونبر  في 

النامية والبلدان ال�ضاعدة، فمن المرتقب اأن ت�ضل ن�ضبة نموها 

في  الواردة   %5,1 عو�س   2009 �سنة   %3,3 حوالي  اإلى 

خلال  لوحظ،  ال�ضياق،  هذا  في  الما�ضي.  نونبر  �ضهر  توقعات 

�ضهر فبراير 2009، ا�ضتمرار توجه الت�ضخم نحو النخفا�س، 

الذي ابتداأ منذ �ضهر غ�ضت 2008. وفي منطقة الأورو، وح�ضب 

المعطيات الأولية لمكتب اأور�ضتات، ا�ضتقرت ن�ضبة الت�ضخم في 

 .2009 يناير  بلغت 1,1% في  اأن  بعد  �ضنوية،  1,2% بوتيرة 
الت�ضخمية  ال�ضغوط  في  الملحوظ  النكما�س  هذا  ويعود 

وا�ضتمرار  الأورو  منطقة  في  النمو  اآفاق  توقعات  تراجع  اإلى 

منها  خا�ضة  الطاقية،  المنتجات  لأ�ضعار  الملحوظ  التراجع 

منتجات النفط. وح�ضب التوقعات ال�ضادرة في فبراير الما�ضي 

الأوربي،  المركزي  والبنك  الأمريكي  الفدرالي  الحتياطي  عن 

�ضنتي  للت�ضخم  العام  النكما�س  هذا  يتوا�ضل  اأن  المنتظر  من 

منطقة  في  الت�ضخم  ن�ضبة  �ضت�ضتقر  حيث  و2010،   2009
الأورو بين 0,1% و0,7% �سنة 2009 و بين 0,6% و%1,4 

ي�ضتقر  اأن  فيتوقع  الفدرالي،  الحتياطي  اأما   .2010 �سنة 

الت�ضخم ما بين 0,5-% و1,5% �سنة 2009 وما بين %0,7 

 .2010 و1,8% �سنة 

موازاة مع ذلك، بلغت اأ�ضعار النفط في يناير 2009 ما قدره 

نف�س الفترة  مع  مقارنة  بقوة  متراجعةً  للبرميل،  دولر   43,9
من �ضنة 2008. وبخ�ضو�س الفترة المتبقية من اأفق التوقع، 

اإذ   ،2009 50 دولرا �سنة  اأن ل يتجاوز �ضعر البرميل  ينتظر 

اإلى  ي�ضل  قد  البرنت  �ضعر  اأن  اإلى  الآجلة  العقود  اأ�ضواق  ت�ضير 

اإلى  اإ�ضافة   .2010 �سنة  دولر  و52   2009 �سنة  دولر   46
تتجه  الدولية  ال�ضوق  في  الأولية  المواد  اأهم  اأ�ضعار  فاإن  ذلك، 
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نحو النخفا�س، وهو توجه يرتقب اأن ي�ضتمر خلال الف�ضول 

القادمة، بالرغم من ظهور بوادر تقلب ملحوظ. في هذا الإطار، 

المواد  لأ�ضعار  العالمي  الموؤ�ضر  تراجع  الدولي  البنك  يتوقع 

 %0,3 وبن�ضبة   2009 �سنة   %25 بن�ضبة  الأولية  الغذائية 

اأ�ضعار  موؤ�ضرات  �ضت�ضتمر  الظروف،  هذه  وفي   .2010 �سنة 

ال�ضتيراد، �ضواء منها الطاقية اأو غير الطاقية في النخفا�س 

 2009 �ضنة  اأكثر حدة  تقل�ضا  �ضت�ضهد  اإذ  التوقع،  اأفق  خلال 

مقارنة ب�ضنة 2010.

 وفي ظل هذا المحيط المليء بال�ضكوك، حيث المخاطر تهدد 

النامية  الدول  اأبرز  عمدت  الت�ضخم،  تهدد  مما  اأكثر  النمو 

وبع�س الدول ال�ضاعدة اإلى تطبيق �ضيا�ضات نقدية وميزانية 

تو�ضعية. فقد قامت بع�س البنوك المركزية من جديد بتليين 

في  المتخذة  الإجراءات  اآخر  وكانت  النقدية،  �ضيا�ضاتها 

النجليزي  المركزي  البنك  من  كل  عن  �ضادرة  ال�ضدد  هذا 

والبنك المركزي الأوربي اللذان قاما بتخفي�س ن�ضب الفائدة 

الرئي�ضية لديهما بن�ضف نقطة، لت�ضل اإلى 1% بالن�ضبة للاأول 

واإلى 1,5% بالن�ضبة للثاني.

وارتكازا على هذه المعطيات، ت�ضير الفر�ضيات المعتمدة في 

اإطار توقعات الت�ضخم اإلى احتمال حدوث تراجع ملحوظ في 

الطلب الداخلي قد ي�ضتمر اإلى ما بعد �ضنة 2009 يليه انتعا�س 

طفيف محتمل ابتداء من الن�ضف الثاني من �ضنة 2010، كما 

الفر�ضيات  يو�ضح  الذي   ،1.6 رقم  البياني  الر�ضم  في  يظهر 

لأبرز  المرجح1  الناتج  بفجوة  الخا�ضة  بالتوقعات  الخا�ضة 

من  يمكن  الذي  الموؤ�ضر،  لهذا  المتوقع  ومن  المغرب.  �ضركاء 

الن�ضاط والت�ضخم  الخارجي على دورة  الطلب  تقييم �ضغوط 

في المغرب، اأن يبقى �ضلبيا �ضنة 2009 )1-%( و�ضنة  2010 

الطفيف  انتعا�ضه  من  بالرغم   )%-1,1(

 Filtre 1يتم تقييم فجوة الناتج لدى اأبرز �شركاء المغرب بالعتماد على
Hodrick-Prescot الذي يطبق على المعدل المرجح للناتج الداخلي 
اأهميتهم في  الأوائل، م�ضنفين ح�ضب  الخم�س  المغرب  ل�شركاء  الإجمالي 

اإجمالي ال�ضادرات. ويتم ح�ضاب وزن كل بلد، في ف�ضل معين من ال�ضنة 

)ف(، ح�ضب معدل متحرك لح�ضة هذا البلد في اإجمالي �ضادرات المغرب 

تفادي  الطريقة من  كّن هذه  الما�ضيتين )ف1 وف2(.وتُمَ ال�ضنتين  خلال 

ح�ض�س  في  تغيرات  عن  تنتج  قد  والتي  لل�ضل�ضلة،  المحتملة  التقلبات 

البلدان من ف�ضل لآخر. وت�ضاهم الدول الخم�س التي تم اعتمادها بن�ضبة 

بفرن�ضا واإ�ضبانيا واألمانيا  الأمر  ويتعلق  المغربية.  ال�ضادرات  في   65%
والمملكة المتحدة واإيطاليا.

المنتظر ابتداء من الف�ضل الرابع من �ضنة 2010. وترتكز هذه 

الفر�ضيات على توقعات اللجنة الأوربية بخ�ضو�س نمو اأبرز 

�سنة   %-1,8( فرن�ضا  فيها  بما  للمغرب،  ال�ضريكة  البلدان 

 2009 )2-% �سنة  2010( وا�ضبانيا  2009 و0,4% �سنة 
�سنة   %-2,8( المتحدة  والمملكة   )2010 �سنة   % و0,2- 

2009 و0,2 %�سنة 2010( واألمانيا )2,3-% �سنة 2009 
و0,3   2009 �سنة   %-2( واإيطاليا   )2010 %�سنة  و0,7 

.)2010 %�سنة 

لأبرز  الناتج  )فجوة  للمغرب  الموجه  الخارجي  الطلب  مؤشر   :1.6 رقم  بياني  رسم 
الشركاء التجاريين، بالنسبة المئوية(

 المصادر: اللجنة الأوربية وحسابات وتوقعات بنك المغرب

2.1.6 المحيط الوطني

القوي  بالتراجع  المغربي  القت�ضاد  يتاأثر  اأن  المنتظر  من 

 ،2009 �ضنة  الأورو  منطقة  في  القت�ضادي  للنمو  المتوقع 

في  المتمثلة  الحقيقية  النتقال  قنوات  خلال  من  وذلك 

وال�ضياحة  المبا�ضرة  الأجنبية  وال�ضتثمارات  ال�ضادرات 

التطورات  توؤكده  ما  وهذا  الخارج.  في  المغاربة  وتحويلات 

الأداءات  ميزان  وعلى �ضعيد  القطاعي  ال�ضعيد  على  الأخيرة 

حيث تظهر بوادر انت�ضار اأو�ضع للاأزمة المالية.

منحاه  في  م�ضتمرا  الفلاحي  الن�ضاط  يبقى  المقابل،  وفي 

توا�ضلت  التي  المنا�ضبة  المناخية  الظروف  بف�ضل  الإيجابي 

اإلى غاية �ضهر مار�س 2009. 

على  كثيرا  توؤثر  لم  العالمية  القت�ضادية  الأزمة  اآثار  اأن  اإل 

يوفر  مما   ،2008 �ضنة  العمومية  الميزانية  تحمل  قابلية 

القت�ضادية  للدورة  م�ضادة  مالية  �ضيا�ضة  لتطبيق  هام�ضا 

�سنة 2009، مع اإمكانية موا�ضلة تدعيم قدرة تحمل المالية 

على  الميزانية  اإعداد  تم  اإذ  المتو�ضط،  المدى  على  العمومية 
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اأ�ضا�س �ضعر 100 دولر، وهو م�ضتوى اأكبر بكثير من م�ضتوى 

نموه المحتمل. 

ومن جهة اأخرى، ت�ضير الأو�ضاع المالية اإلى تراجع ال�ضغوط على 

الأ�ضعار بالن�ضبة لمجموع �ضنة 2009، اإذ من المنتظر اأن يعرف 

نمو الكتلة النقدية )م3( بع�س التباطوؤ من 12,5% الم�ضجلة �ضنة 

2008 اإلى 10,5% �سنة 2009 ثم اإلى 10,2% �سنة 2010.

حوالي  على  التوقع  لهذا  المعتمد  الأ�ضا�ضي  ال�ضيناريو  ويرتكز 

اإلى  وبال�ضتناد  الإجمالي.  الداخلي  للناتج  نمو  كن�ضبة   %5
2009 في  �ضنة  الإجمالي  الناتج  �ضت�ضتقر فجوة  التوقع،  هذا 

م�ضتوى يقل عن نظيره ل�ضنة 2008، و�ضتظل مع ذلك اإيجابية. 

اأما الناتج الداخلي الإجمالي الفلاحي، فمن المنتظر اأن يرتفع 

2009 في حالة تحقيق اإنتاج 68 مليون  بن�ضبة 9,8% �سنة 

فجوة  �ضتبقى  الظروف،  هذه  ظل  وفي  الحبوب،  من  قنطار 

الف�ضول  اإيجابي طيلة  الفلاحي في م�ضتوى  الإجمالي  الناتج 

ال�ضتة القادمة لأفق التوقع. ومن المتوقع اأن توا�ضل القطاعات 

الفارطة،  بال�ضنوات  مقارنة  اأقل  بوتيرة  نموها  الفلاحية  غير 

الذي قد يوؤثر �ضلبا على  الدولي  المحيط  اإلى  نتيجة بالأ�ضا�س 

لت�ضجل  القادمة،  الف�ضول  خلال  الفلاحي  غير  الناتج  فجوة 

قيمة �ضلبية �ضنة 2009 قبل اأن تنتع�س من جديد �ضنة 2010. 

الت�ضخم،  على  الطلب  �ضغوط  �ضتبقى  الظروف،  هذه  ظل  وفي 

�ضواء في �ضوق ال�ضلع والخدمات اأو في �ضوق ال�ضغل، دون اأهمية 

تذكر خلال الف�ضول القادمة. 

وفي ما يتعلق بالعوامل الداخلية الموؤثرة على الأ�ضعار، يت�ضمن 

ال�ضيناريو المركزي اأي�ضا الزيادات المتوقعة في الأجور بن�ضبة 

اأن  ينتظر  ذلك،  على  علاوة   .2009 يوليوز  �ضهر  خلال   %5
درهم للتر  ي�ضتقر �ضعر الغازوال في محطات الوقود في 7,22 

في اأفق التوقع، حيث ل يتوقع ارتفاع الأ�ضعار العالمية، كما 

اأن الغازوال PPM 50، الذي �ضيعو�ضه، �ضي�ضكل بديلا جيدا. 

اإلى نتائج ا�ضتق�ضاء الظرفية الذي اأعده بنك المغرب  وبالنظر 

بالن�ضبة ل�ضهر فبراير، يلاحظ اأن ن�ضبة اأرباب المقاولت الذين 

القادمة  الثلاثة  الأ�ضهر  في  الت�ضخم  ن�ضبة  ا�ضتقرار  يتوقعون 

الما�ضي،  يناير  في  الم�ضجلة  ن�ضبتهم  مع  مقارنة  ارتفعت  قد 

ن�ضبة  ارتفاع  يتوقعون  الذين  اأولئك  ن�ضبة  تراجعت  حين  في 

الت�ضخم.

2.6 توقع التضخم وميزان المخاطر

يظل  اأن  ينتظر  الرئي�ضية،  المخاطر  تحقق  عدم  افترا�س  مع 

اأفق الف�ضول ال�ضتة القادمة متما�ضيا مع  التوقع المركزي في 

اإذ ت�ضير التوقعات الخا�ضة بالت�ضخم  هدف ا�ضتقرار الأ�ضعار. 

اأفق  وفي   .%2,6 ن�ضبة  الأخير  هذا  بلوغ  اإلى   2009 ل�ضنة 

حدود  في  الت�ضخم  متو�ضط  ي�ضتقر  اأن  المنتظر  من  التوقع، 

2,6%. وبالمقارنة مع التوقع الوارد في التقرير ال�ضابق حول 
ل�ضنة  المتوقعة  الت�ضخم  ن�ضبة  خف�س  تم  النقدية،  ال�ضيا�ضة 

في �ضياق تراجع �ضريع  وذلك   ،%2,6 2,9% اإلى  من   2009
انخفا�س  اإلى  اإ�ضافة  العالم،  في  القت�ضادي  للن�ضاط  ومهم 

اأ�ضعار المواد الأولية وتراجع معدل الت�ضخم لدى اأبرز �ضركاء 

المغرب. 

جدول 1.6: توقع الت�شخم ابتداء من ف.1 من �سنة 2009 اإلى ف.2 من �سنة 

2010على اأ�ضا�س �ضنوي )%(
المتو�شط200820092010

ف

1
ف

2
ف

3
ف

4
ف

1
ف

�أفق220082009

 �لتوقع

�لتوقع 

�لمركزي
3,42,22,52,32,52,63,92,62,6

 لمصدر: المندوبية السامية للتخطيط وتقديرات بنك المغرب

اأرباب  اآراء  معرفة  من  ال�ضتق�ضاء  في  الم�ضمن  ال�ضوؤال  هذا  يمكن   *

المقاولت حول تطور الت�ضخم في الأ�ضهر الثلاث القادمة. لم يتم ترجيح 

الأجوبة عن هذا ال�ضوؤال لأنها ت�ضم راأي رب المقاولة ب�شرف النظر عن 

طبيعة ن�ضاطه.

رسم بياني رقم 2.6: تصور أرباب المقاولات للتضخم 

خلال الأشهر الثلاثة القادمة

المصدر: الاستقصاء الشهري للظرفية الذي يعده بنك المغرب
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وبالن�ضبة للف�ضول الثلاث الأخيرة من ال�ضنة الحالية، يتوقع اأن 

ت�ضل ن�ضبة الت�ضخم اإلى 2,5%، متراجعة ب�ضكل وا�ضح مقارنة 

مع الن�ضبة الم�ضجلة في الف�ضل الأول. بعد ذلك، ينتظر اأن ي�ضتقر 

متو�ضط الت�ضخم في حدود هذه الن�ضبة خلال الف�ضلين الباقيين 

من اأفق التوقع. 

النقدية  ال�ضيا�ضة  تقرير  في  الواردة  التوقعات  مع  ومقارنة 

لكافة  بالن�ضبة  الت�ضخم،  توقعات  تعديل  تم  لدجنبر2008، 

بالن�ضبة   %3,4 اإلى   %3,5 التوقع، بخف�ضها من  اأفق  ف�ضول 

بالن�ضبة   %2,2 اإلى   %2,8 2009، ومن  الأول ل�ضنة  للف�ضل 

ومن  للثالث  بالن�ضبة   %2,5 اإلى   %2,7 الثاني، ومن  للف�ضل 

اإلى   %2,7 بالن�ضبة للف�ضل الرابع، ثم من   %2,3 اإلى   %2,6
2,5% بالن�ضبة للف�ضل الأول من �ضنة 2010. 

ترتبط  �ضكوك عديدة  بها م�ضادر  التوقعات تحيط  اأن هذه  اإل 

بالفر�ضيات المعتمدة كما ترتبط بالنماذج الم�ضتعملة، والتي 

قد توؤدي اإلى تحيز في التوقعات. ويمكّن تحليل ميزان المخاطر 

اإفراز نطاق توقعات غير متجان�ضة ممثلة على �ضكل ر�ضم  من 

بياني مروحي. ويتعلق الأمر بتقييم محتمل لمناطق ال�ضكوك 

المحيطة بالتوقع المركزي. 

توجه  اإلى  المروحي  البيان  ي�ضير  ال�ضنة،  لهذه  وبالن�ضبة 

المخاطر المحيطة بالتوقع المركزي للت�ضخم نحو النخفا�س 

الخارجي. كما  الكبير للطلب  التراجع  اإلى  نتيجة بالخ�ضو�س 

الخا�ضة  المركزي  بالتوقع  المحيطة  المخاطر  مراجعة  تمت 

المواد  اأ�ضعار  اأن تقلب  اإل  القادمة نحو النخفا�س.  بالف�ضول 

الأولية ي�ضكل م�ضدرا من م�ضادر ال�ضكوك في الفترة الموالية 

فهي  الداخلية،  المخاطر  لعوامل  بالن�ضبة  اأما   .2009 ل�ضنة 

اأي�ضا متجهة نحو النخفا�س نتيجة على الخ�ضو�س لتقل�س 

اأن  ال�ضغوط  هذه  �ضاأن  ومن  الطلب.  عن  الناجمة  ال�ضغوط 

يفوق  ب�ضكل  تدهور  حدوث  حالة  في  اأكبر  ب�ضكل  تتقل�س 

اآفاق  ت�ضير  وكما  القت�ضادي.  بالن�ضاط  الخا�ضة  التوقعات 

واأ�ضعار  ال�ضناعي  الإنتاج  واأ�ضعار  ال�ضتيراد  اأ�ضعار  وتطور 

الدولية  الأ�ضعار  انخفا�س  انتقال  يتوا�ضل  التجارية،  ال�ضلع 

اإلى ذلك، ت�ضير درا�ضة و�ضعيتي  اإ�ضافة  اإلى الأ�ضعار المحلية. 

العر�س والطلب الإجماليين اإلى احتمال تراجع ال�ضغوط على 

�ضوق ال�ضغل، اإل اأن الزيادة المبرمجة في الحد الأدنى للاأجور 

بن�ضبة 5% في يوليوز 2009 ل تزال تمثل عاملا من عوامل 

هذه  اأحد  تحقق  �ضاأن  ومن  التطور.  بهذا  المحيطة  المخاطر 

المركزي،  التوقع  تفوق  ت�ضخم  ن�ضبة  اإلى  يوؤدي  اأن  المخاطر 

لت�ضل اإلى م�ضتوى )باحتمال بن�ضبة 90 ٪( في نطاق التوقع 

المبين في الر�ضم البياني المروحي.

رسم بياني رقم 3.6: رسم بياني مروحي لتوقعات التضخم، ابتداء من ف.1 من 
سنة 2009 إلى الفصل 2 من سنة 2010 )معطيات فصلية(

)على أساس سنوي(

ال�ضيناريو  عن  المنبثق  الت�ضخم  بتوقع  المتعلق  الثقة  منطقة  البياني  الر�ضم  هذا  يمثل   )*(

فكلما  و%90.   %10 بين  تتاأرجح  التي  الثقة  مناطق  يبرز  كما  داكن(،  )اأحمر  الأ�ضا�ضي 

ارتفع  المركزي، كلما  التوقع  اإلى كل جانب من جانبي من  اللون،  نف�س  اأ�ضيفت منطقة من 

بن�ضبة 10% احتمال بلوغ الت�ضخم م�ضتوى يوجد �ضمن النطاق الذي تحدده هذه المناطق. 

التوقع  حول  الخام�ضة  المنطقة  تحدد  الذي  النطاق  العتبار  بعين  اأخذنا  ما  اإذا  وبالتالي، 

المركزي، فهذا يعني اأن احتمال تحقق التوقع المحدد في هذا النطاق يعادل %50.
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