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 اجتماع مجلس بنك المغرب

 

 2020 شتنبر 22الرباط في 

 

 . 2020برسم سنة  الثالثالفصلي  اجتماعهشتنبر  22مجلس بنك المغرب يوم الثلاثاء  قدع .1

 

المدى على للبنك  ةالماكرو اقتصاديتوقعات ال وكذا والاجتماعيةتطورات الظرفية الاقتصادية المجلس تدارس الاجتماع،  خلال هذا .2

 تدابيرالالصحية و بالنظر إلى تطور الوضعية و  المتوفرة المعطياتضوء  لىع ،يونيومقارنة بتلك الصادرة في شهر  ، والتي تم تحيينها،المتوسط

، يونيومما كان متوقعا في أكثر حدة بشكل  2020سنة ، يتوقع السيناريو المركزي انكماش الاقتصاد بناء على ذلكالسلطات. التي اتخذتها 

على وآثارها ارتباطا على الخصوص بتغير الوضعية الوبائية  كبيرةبشكوك محاطا يبقى هذا السيناريو إلا أن . 2021سنة  نسبي يليه انتعاش

  الصعيدين الوطني والدولي.

 

الاقتصاد والتخفيف  تمويل تدارس المجلس بعد ذلك انتقال قرارات السياسات النقدية المتخذة منذ بداية الجائحة من أجل دعم  .3

 لجنة اليقظة الاقتصادية. اعتمدتهاحصيلة مختلف التدابير التي وكذا  تأثير الأزمة وتحفيز الانتعاشحدة من 

 

الإبقاء على سعر الفائدة الرئيس ي دون تغيير  ملائمة وقرر لا تزال  الاقتصاد تمويل ظروف، رأى المجلس أن هذه التقييماتوبناء على  .4

 عن قرب. التغيراتتتبع كافة هذه  الاستمرار فيمع  ،%1,5في 

 

 شهر وانخفاضه الطفيف على أساس سنوي في الاستهلاك، بعد استقراره في الفصل الثاني الأسعار عندمؤشر  المجلس أنوسجل  .5

متوسط ارتفاعه في الأشهر الثمانية بذلك، بلغ  . الأسعارالمواد الغذائية المتقلبة  أثمنةعلى إثر تزايد في غشت  %0,9بنسبة  ارتفع، قد يوليوز 

منخفضة عن الطلب، يرتقب أن تتغير نسبة التضخم في مستويات  الضغوط الناجمة. وفي سياق يتسم بضعف %0,7الأولى من السنة 

 .2021سنة  %1ثم تتسارع بشكل معتدل إلى  2020في المتوسط سنة  %0,4إلى  لتصل

 

المرتقب، والذي يتوقع  حدة الركودمدى  2020بالفصل الثاني من سنة  أساساتؤكد المعطيات الأخيرة المتعلقة  على الصعيد الدولي، .6

كبيرة ات القرن الماض ي. إلى جانب ذلك، تبقى الآفاق المتوسطة الأمد محاطة بشكوك عشرين في أواخرأن يكون الأقص ى منذ الكساد الكبير 

في  للوباء، مما ينذر بظهور موجة جديدة حالات الإصابةخاصة أن الأسابيع الأخيرة شهدت تزايد  ،بتطور الوباء على الخصوص طترتب جدا

تراجع الناتج الداخلي يتوقع السيناريو الأساس ي مستوى منطقة الأورو، فعلى الرئيسيين.  الأوروبيين نا ئلا سيما شركا ،العديد من البلدان

 %5,3. أما الاقتصاد الأمريكي، فيرتقب أن ينكمش بنسبة 2021سنة  %3,1لا تتجاوز نسبة بنمو ليه يالسنة، هذه  %9,1الإجمالي بنسبة 

أدنى مستوى  من  خلال شهرين، في سوق الشغل، انتقلت نسبة البطالة في الولايات المتحدة الأمريكيةو .2021سنة  %4 بواقعثم ينتعش 

تراجع بشكل تقبل أن في أبريل،  %14,7سنة، وهو  90أعلى مستوى لها في مدة تناهز إلى  في فبراير، %3,5 سجلته في نصف قرن، ألا وهو

لا ففي منطقة الأورو، أما .  2021سنة  %8التدريجي لتناهز  انخفاضهانسبة هذه الومن المتوقع أن تواصل   في غشت. %8,4تدريجي إلى 

بفضل الآليات  خاصة، 2021سنة  %7,1و 2020في المتوسط سنة  %7,6ل جينتظر أن تعرف هذه النسبة تغيرا مهماـ إذ يرتقب أن تس

أن يبقى النمو إيجابيا في الصين سنة  من المتوقعالبلدان الصاعدة الرئيسية،  على مستوى المعتمدة للحفاظ على مناصب الشغل. أما 
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لينتعش بعد  %4، فيما يرتقب أن يتدنى الناتج الداخلي الإجمالي في الهند بنسبة 2021سنة  %7,5تسارع إلى يقبل أن  %0,8بنسبة  2020

 .2021 سنة %8,5ذلك بنسبة 

 

ب عنفي أسواق السلع الأساسية،  .7
ّ
أعضاء منظمة الدول المصدرة للنفط المبرم بين  ،القاض ي بتقليص العرضتمديد الاتفاق  ترت

أواخر المنحى التنازلي لأسعار النفط منذ  تراجع مخزون وإنتاج الولايات المتحدة الأمريكية، انعكاس   ، إلى جانبوبعض البلدان غير الأعضاء

قدره  بالخصوص بماسعر البرنت  يتراجعيتوقع أن ، وهكذا. انخفاضا سيسجلمتوسط الأسعار في مجمل السنة أبريل الماض ي، إلا أن 

، نتيجة بالأساس للانتعاش المرتقب 2021دولار للبرميل في  55,7قبل أن يرتفع إلى  2020في  كمتوسط سنوي دولار للبرميل  43,1إلى  32,7%

للطلب. أما أسعار الفوسفاط ومشتقاته، فقد تطورت خلال الأشهر الثمانية الأولى من السنة في مستويات متدنية مقارنة بتلك المسجلة 

ثنائي لدولار للطن بالنسبة  285ن في المتوسط بالنسبة للفوسفاط الخام وإلى دولار للط 78إلى  2020. ويتوقع أن تتراجع في 2019في 

 . 2021دولار للطن على التوالي في  295دولار للطن و 81الأمونياك، قبل أن ترتفع إلى 

 

في الولايات  %1,1بمنطقة الأورو و %0,6وفي هذا السياق المتسم بالضغوط الانكماشية الحادة، من المتوقع أن تبلغ نسبة التضخم  .8

ن أ يتوقعحيث ، يرتقب أن يظل التضخم بمنطقة الأورو دون الهدف الذي حدده البنك المركزي الأوروبي، 2021. وفي 2020المتحدة في 

  في الولايات المتحدة الأمريكية. %2,5يبلغ  فيما من المنتظر أن ،%1,4إلى  يصل

 

 أبقت، 2020قرارات السياسة النقدية، وبعد سلسلة من التدابير الاستثنائية المتخذة خلال النصف الأول من سنة  على مستوى  .9

، قرر البنك المركزي الأوروبي على إثر اجتماعه وهكذاتوجه التيسيري لسياساتها النقدية. الالبنوك المركزية بأبرز البلدان المتقدمة على 

شتنبر، الحفاظ على أسعار فائدته الرئيسية دون تغيير ومواصلة تنفيذ برنامج شراء الأصول الخاص بالطوارئ لمواجهة  10المنعقد في 

رى أن الأزمة قد يميع الحالات إلى أن على الأقل، وفي ج 2021مليار أورو، وذلك إلى غاية نهاية يونيو  1350الجائحة، بمبلغ إجمالي قدره 

 تلكمليار أورو، إلى جانب  20. وأكد مجددا أنه سيواصل عمليات الشراء الصافية برسم برنامج شراء الأصول بوتيرة شهرية قدرها مرت

ياته لإعادة التمويل. مليار أورو. وسيستمر كذلك في توفير سيولة هامة من خلال عمل 120التي رصد لها غلاف مالي مؤقت إضافي بمبلغ 

من الشهر الجاري، وهو أول اجتماع له بعد تعديل إطار  16و 15إثر اجتماعه المنعقد يومي  علىومن جهته، قرر البنك الفدرالي الأمريكي 

 تبلغى أن يعتزم الحفاظ على هذا النطاق إلكما . [%0,25-%0]سياسته النقدية، الإبقاء على نطاق سعر فائدته الرئيس ي دون تغيير في 

الجديد  مع توجهه في مستوى يتماش ىالتضخم  ويتطور لتشغيل بالحد الأقص ى لالخاصة  هأوضاع سوق الشغل مستويات مطابقة لتقييمات

من سندات الخزينة والسندات الرهنية  موجوداته سيعمل على رفعأيضا إلى أنه البنك الفدرالي الأمريكي . وأشار من حيث استقرار الأسعار

 بالوتيرة الحالية، وذلك من أجل الحفاظ على السير الجيد للسوق والمساهمة في توفير ظروف مالية مواتية. على الأقل  ،خلال الأشهر المقبلة

   

لا تعكس وبالتالي فإنها  ،2020الفصل الأول من سنة  على الصعيد الوطني، فإن آخر المعطيات الخاصة بالحسابات الوطنية تهمّ  .10

المسجلة في نفس الفصل من السنة السابقة.  %2,8مقابل  %0,1تشير إلى تباطؤ قوي للنمو إلى و تأثير الجائحة على الاقتصاد إلا جزئيا، 

كان  بمامقارنة الاستئناف البطيء للنشاط  أخذا في الاعتبار الماض ي في يونيو ةالمنجز  اتالتوقع خفض، تم 2020وبالنسبة لمجموع سنة 

 في وجهالقيود التي تم فرضها محليا أو قطاعيا بعد تزايد عدد الإصابات، إضافة إلى مواصلة الإغلاق شبه التام للحدود  وكذامتوقعا، 

مع  %6,3أن يشهد الاقتصاد الوطني، حسب السيناريو الأساس ي المعتمد من طرف بنك المغرب، انكماشا بنسبة  ، يرتقبوهكذاالمسافرين. 

، من المتوقع أن يرتفع 2021بالنسبة للقيمة المضافة غير الفلاحية. وفي  %6,3بالنسبة للقيمة المضافة الفلاحية و %5,3قدرها  نسب تراجع

 75محصول حبوب قدره تحقيق ، مع فرضية %12,6 بواقعبفضل تزايد القيمة المضافة الفلاحية  %4,7الناتج الداخلي الإجمالي بنسبة 

محاطة بمستوى قياس ي ، التي تبقى هذه التوقعات تستدعيسو . %3,7ار، إلى جانب تحسن القيمة المضافة غير الفلاحية بنسبة مليون قنط

 ، تحيينها بشكل منتظم.تداعياتها وكذا وتيرة استئناف النشاطو  المرتبطة بالأساس بتطور الجائحة من الشكوك
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قارنة بنفس الفصل بالم، لجّ  قد س   أنهإلى  ،الخاصة بالفصل الثانيالمندوبية السامية للتخطيط، وفي سوق الشغل، تشير معطيات  .11

ألف منصب، أربعة أخماسه سجلت في قطاع الفلاحة. إضافة إلى ذلك،  589مجموعها بلغ صافي فقدان مناصب شغل ، 2019من سنة 

وقتا أقل مما هو معتاد حيث انخفض حجم ساعات العمل الأسبوعية اشتغل ما يناهز ثلثي الأشخاص الذين حافظوا على مناصب عملهم 

ألف  93القطاعات غير الفلاحية. وبموازاة ذلك، تراجع عدد الأشخاص النشيطين بما عدده ، خاصة في ساعة 22إلى  45للفرد الواحد من 

إجمالا، ومن  %12,3إلى  %8,1البطالة من . في ظل هذه الظروف، تزايدت نسبة %44,8إلى  %45,8شخص وتدنت نسبة النشاط من 

 في القرى. %7,2إلى  %3بالمدن ومن  %15,6إلى  11,7%

 

نتيجة بالأساس في نهاية شهر يوليوز،  %17بنسبة  على أساس سنوي  على صعيد الحسابات الخارجية، تراجعت صادرات السلع .12

خاصة بفعل ، %17,5الواردات بنسبة  انخفضتلنسيج. بالمقابل، في قطاع ا %29,5في قطاع السيارات و %28,7تراجع المبيعات بنسبة ل

. %31,6تقلص الفاتورة الطاقية بنسبة وكذا بفعل  ،%24,8صنعة بواقع مواد الاستهلاك المو  %18,5بنسبة تدني مشتريات سلع التجهيز 

. %3,2 قدره الخارج ماتحويلات المغاربة المقيمين في نسبة تراجع  لم تتجاوز بينما  %44,1 إلىمداخيل الأسفار، فقد تزايدت حدة تراجعها  أما

مدفوعة أساسا  2021في سنة  %22,4 بواقعقبل أن ترتفع  %16,6أن تتراجع الصادرات بنسبة  بنك المغرب ي مجمل السنة، يتوقعفو

 17%قبل أن ترتفع بنسبة  %17,4أن تتقلص واردات السلع بنسبة  من المنتظرفي صادرات قطاع السيارات. في المقابل،  المرتقببالارتفاع 

مليار في سنة  23,9إلى  2019مليار درهم في سنة  78,8تراجعا حادا من  أن تشهد من المتوقع. وبخصوص مداخيل الأسفار، 2021سنة 

 إذ يرتقب أن تعرفمتانة أمام الأزمة،  قد كانت أكثر، فتحويلات المغاربة المقيمين في الخارجأما . 2021مليار سنة  49,1إلى  تنتعشثم  2020

. في ظل هذه الظروف، وأخذا في الاعتبار 2021مليار في سنة  63إلى  %2,4مليار قبل أن تتحسن بنسبة  61,5إلى  %5 فيتراجعا محدودا 

يتفاقم عجز الحساب الجاري إلى من المتوقع أن ، 2021مليار في سنة  2,6و 2020مليار درهم في سنة  7,2تسجيل مداخيل هبات بمقدار 

الإجمالي من الناتج الداخلي  %5,2ويتقلص إلى في يونيو،  مرتقبةالتي كانت  %10,3، عوض 2020في سنة الإجمالي من الناتج الداخلي  %6

في  %2,9مقابل الإجمالي من الناتج الداخلي  %1,5ما يعادل  ، فيرتقب أن تتدنى إلىالاستثمارات الأجنبية المباشرة أما مداخيل. 2021سنة 

وعليه، وأخذا في الاعتبار التعبئة الاستثنائية للتمويلات  قبل الأزمة. متوسط مستوياتهاإلى  2021في سنة قبل أن تعود  2019سنة 

ليغطي ، 2021 متمفي  درهم مليار 289و 2020مليار درهم في نهاية  294,7لموجودات الرسمية الاحتياطية اجاري  أن يناهز يتوقعالخارجية، 

 يوما من واردات السلع والخدمات. 20أشهر و 6 ما يعادل

 

بنسبة  هر يوليوز، ارتفاعاشفي نهاية  المبلغ الجاري للقروض البنكية الممنوحة للقطاع غير الماليعرف الأوضاع النقدية،  على مستوى  .13

أخذا في الاعتبار التطور المنتظر و قروض الخزينة الممنوحة للمقاولات الخاصة. ل الكبير بالتنامي، ارتباطا بالأساس على أساس سنوي  6%

 هذا المبلغ الجاري  ، ينتظر أن يتنامىختلف إجراءات الدعم والإنعاش الاقتصاديولم لبرنامج انطلاقة المرتقبلنشاط الاقتصادي والأثر ل

ت نقطة أساس في مارس الماض ي، عرف 25الفائدة الرئيس ي بواقع بالأساس لتخفيض سعر  نتيجةو  .2021و 2020 سنتي %4 بما يقارب

في المتوسط في الفصل الثاني، استفادت منه كل من المقاولات الكبرى  %4,58نقطة أساس إلى  29بواقع  تراجعا القروضعلى  أسعار الفائدة

نقطة  50سعر الفائدة الرئيس ي بواقع خفض  بالنظر إلى. ويرتقب أن يتواصل هذا التراجع طةسجدا والصغيرة والمتو الصغيرة المقاولات و 

أن  من المنتظر، ة أخرى . من جهالسعر اهذمحددة وفقا لأساس في شهر يونيو وإرساء منظومة ضمان من أجل تمويل الإنعاش بشروط 

، 2021في سنة  %2وبنسبة  2020في سنة  %0,8 بواقع ا، تراجع2019سنة  %1,1بنسبة يشهد سعر الصرف الفعلي الحقيقي، الذي ارتفع 

 لدان الشريكة والمنافسين التجاريين. مقارنة بالبأقل مستوى داخلي التضخم بلوغ البالقيمة الإسمية و  انخفاضهنتيجة 

 

مليار درهم،  46,5الثمانية الأولى من السنة عجزا بواقع  بنهاية الأشهرأفرز تنفيذ الميزانية فقد المالية العمومية،  أما على مستوى  .14

مليار في الصندوق الخاص بتدبير جائحة كورونا.  9رصيد إيجابي بقيمة تحقيق في الاعتبار  أخذا، وذلك سنة من قبلمليار  35,2مقابل 

. في المقابل، ارتفعت النفقات العامة بنسبة %8,4تراجع المداخيل الضريبية بنسبة  على إثر، %6,5بنسبة انخفاضا الموارد العادية  وعرفت

ونفقات  %4,7نفقات الاستثمار بنسبة تقلصت بينما  ،%8,3بواقع  الأخرى  النفقات برسم السلع والخدمات لتناميبالأساس نتيجة ، %2,5

  مخزون. وأخذا بعين الاعتبار تقليص %6,4 بواقعالمقاصة 
ّ
مليار درهم،  48,1بلغ عجز الصندوق فقد مليار،  1,6 ما قدرهب قةالعمليات المعل

 32,8 قدره بموارد داخلية بمبلغ صاف   هذا العجزت تغطية . وقد تمّ 2019مليار مقارنة بمستواه في نهاية غشت سنة  3,2بواقع  متفاقما
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 وأخذا في الا مليار.  15,2تمويلات خارجية صافية بقيمة بمليار و 
 
استمرار تعبئة التمويلات و  2020ل لسنة عدّ عتبار معطيات قانون المالية الم

إلى  2019في سنة  الإجماليمن الناتج الداخلي  %4,1 من ،الخوصصة دون احتسابيرتقب أن يتفاقم عجز الميزانية،  ،2021الخاصة سنة 

الموارد الداخلية، يتم تمويل احتياجات الخزينة عبر تعبئة استثنائية  إلى جانبو . 2021في سنة  %5,1هذه السنة قبل أن يتحسن إلى  7,9%

 2020في سنة  %76,1إلى  2019سنة  الإجماليمن الناتج الداخلي  %65من  دين الخزينةيرتفع ، يرتقب أن بذلكللتمويلات الخارجية.  

 . 2021في سنة  %75,9 ويستقر في

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 


