
 

 

 
ي 

 بلاغ صح�ف

 اجتماع مجلس بنك المغرب

ي 
 2022دجن�ب  20ال��اط �ف

 . 2022دجن�ب اجتماعه الفص�ي الأخ�ي برسم سنة  20عقد مجلس بنك المغرب يوم الثلاثاء  .1

ي شهدتها الظرف�ة الاقتصاد�ة العالم�ة  .2 ة اليت خلال هذا الاجتماع، تدارس المجلس التطورات الأخ�ي
ي أوكران�ا، والانقسام الجيوس�ا�ي والاقتصادي وتداع�ات  باستمرار سجل أنها لا تزال تتسم و 

اع �ف ف ال�ف
ي عدد من ال الجائحة. 

اجع التضخم �ف ع� العموم جد مرتفع ، إلا أنه �ظل دولورغم ظهور بوادر ل�ت
امن شد�د تالمما �دفع البنوك المرك��ة إ� مواصلة  ف فإن الآفاق  نت�جة لذلك،س�اساتها النقد�ة. لالم�ت

ي النمو خلال سنة الم
ي التدهور مع توقع حدوث تباطؤ قوي �ف

ستقبل�ة للاقتصاد العال�ي �ستمر �ف
2023 . 

ي  .3
، تل�ت ي هذە الظرف�ة بظلالها ع� النشاط الاقتصادي وع� تطور التضخم،  ع� الصع�د الوطيف

، م بتقر يح�ث  ي شتن�ب
ة أطول مما كان متوقعا �ف ي مست��ات مرتفعة لف�ت

تأثرا أن �ظل هذا الأخ�ي �ف
ي تنتقل إ� السلع والخدمات غ�ي المتبادلة و�ت إصلاح نظام نف�ذ بالأساس بالضغوط الخارج�ة اليت

 . 2024المقاصة اعتبارا من 

ي  %6,6، من المتوقع أن �صل التضخم إ� الصادرةلمعط�ات آخر اوأخذا بالاعتبار  .4
أن بعد ، 2022�ف

ي  %1,4بلغ 
ة مدفوعا بالأساس بتسارع ، 2021�ف ارتفاع أسعار المواد الغذائ�ة والوقود وز�وت وت�ي
ي المتوسط سنة  %3,9بعد ذلك إ� �سبة التضخم صل تو�رتقب أن التشح�م. 

قبل أن  2023�ف
مج رفع النت�جة  %4,2إ�  2024رتفع مجددا سنة ت نظام لدعم عن المنتجات المستف�دة من لالم�ب

  المقاصة. 

 �سبثب�ت توقعات التضخم و�سه�ل عودة التضخم إ� هذە التطورات، ولتفادي عدم تبالنظر إ�  .5
نقطة أساس  50تنسجم مع هدف استقرار الأسعار، قرر المجلس رفع سعر الفائدة الرئ��ي بمقدار 

ع� الصع�دين والضغوط التضخم�ة . وسيواصل التتبع عن كثب للظرف�ة الاقتصاد�ة %2,50إ� 
ي والدو�ي   . ع� حد سواء  الوطيف

، و�عد بل�غ ذروتها  .6 منحاها التناز�ي مع النفط شهر يونيو، واصلت أسعار خلال ع� الصع�د الدو�ي
ي مست��ات مرتفعة، ح�ث يتوقع أن 

ي نت متوسط سعر خام ال�ب  �ستقر بقائها �ف
م�ل  99 �ف دولار لل�ب

ي 
ي  70,4مقابل  2022�ف

اجع إ� 2021دولار �ف ي  82,4، قبل أن ي�ت
دولار  80,2ثم إ�  2023دولار �ف

ي 
ارتفاع بنسبة بها السنة ن�ي أسعارُ الغذائ�ة، من المرتقب أن تُ  واد . وف�ما يتعلق بالم2024�ف

اجع 14,6% ي  %9,4 بنسبة، وأن ت�ت
ي  %1,4 بنسبةثم  2023�ف

. بموازاة ذلك، وحسب 2024�ف
ي أ�ت��ر 

ي  توقعات البنك الدو�ي الصادرة �ف
 %119,5، بعد ارتفاع سعر الفوسفاط الخام بنسبة الما�ف

ي  200دولار للطن، سينخفض إ�  270هذە السنة إ� 
ي  175و��  2023دولار �ف

. 2024دولار �ف
ي الأمون�اك بنسبة 

 790إ�  %31,4وع� نفس المنوال، يرتقب أن ترتفع أسعار الفوسفاط ثنائئ
ي  750، قبل أن تنخفض إ� 2022دولار سنة 

ي  650ثم إ�  2023دولار �ف
  . 2024دولار �ف
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ي ظ .7
و�ن كان من المرجح أنه بعض التباطؤ ع� الصع�د العال�ي سجل التضخم �ل هذە الظروف، �ف

ي مست��ات عال�ة ولمدة أطول مما كان متوقعا  تطورە سيواصل
ي �ف

. �ف ي ف، هكذا و شهر شتن�ب
�ف

 %8 التضخم خلال شهر يونيو، يتوقع أن يبلغ %9,1 نسبةالذروة بالولا�ات المتحدة، و�عد بلوغه 
ي المتوسط خلال مجم�ع السنة

ي  %3,9قبل أن �عود إ�  الجار�ة �ف
ي  %2,4ثم إ�  2023�ف

. 2024�ف
ي منطقة الأورو، أدت التداع�ات ال

ضغوط تضخم�ة أقوى وأ��� بروز للأزمة الطاق�ة إ�  حادةو�ف
ي نطاق استدامة مع عودة متوقعة إ� 

ي �ف من ف. 2024الهدف المحدد من البنك المركزي الأوروئب
ي  %8,4�صل التضخم إ� المتوقع أن 

ي  %6,5يتباطأ إ� أن و  2022�ف
ملموسة ة مراجعمع ، 2023�ف

ي  %2,2، ثم إ� الارتفاعنحو  لمستوى التوقعات
 . 2024�ف

ي هذا الس�اق، تواصل البنوك المرك��ة �و .8
س�اساتها النقد�ة رغم تدهور الآفاق الاقتصاد�ة،  شد�د �ف

ة إ� أن  ، قرر الاحت�ا�ي الفدرا�ي تحقيق أهدافها المسطرة للتضخمأول��تها تظل مش�ي . و�التا�ي
دجن�ب رفع النطاق المستهدف لسعر الفائدة  14و 13 يو�ي  د المنعق ع� إثر اجتماعهالأم���ي 

 مقتن�اتهتقل�ص أنه سيواصل وأشار إ�  ]%4,50-%4,25[ الرئ��ي بمقدار نصف نقطة مئ��ة إ�
ي ماي ةن عقار�و رهالمظهرة إ� سندات من المن سندات الخ��نة و 

ي  وفق الخطة الصادرة �ف
. الما�ف

ي منوالوع� نفس ال
ي �ف نقطة  50رفع أسعار فائدته بمقدار دجن�ب  15، قرر البنك المركزي الأوروئب

وع انطلاقا من مارس  اء الأصول  2023أساس وال�ش ي تقل�ص برنامجه الخاص ��ش
. أما ف�ما (APP)�ف

نامج م البنك (PEPP)ارئ لمواجهة الجائحة و ط�ات المش�ت  يتعلق ب�ب ف ي ، ف�ع�ت المركزي الأوروئب
ي إعادة استثمار التسد�دات ع� الأقل إ� غا�ة نها�ة 

ات�جيته المتمثلة �ف   . 2024مواصلة اس�ت

ي أوكران�ا �لق�ان بظلالهما ع� الاقتصاد  استمرار زال �شد�د الأوضاع النقد�ة وتداع�ات لاو   .9
اع �ف ف ال�ف

 . ي الولا�ات المتحدة، يتوقع ألا يتجاوز النمو فالعال�ي
ي  %1,9�ف

ي  %0,6وأن يتباطأ إ�  2022�ف
�ف

ي  %2، قبل أن يتسارع إ� 2023
ة النشاط 2024�ف . وع� نفس المنوال، من المرتقب أن تتباطأ وت�ي
ي منطقة الأورو إ�

ي  %0,7 الاقتصادي �ف
ي  %3,3، بعد 2023�ف

 %1,5، وأن تبلغ 2022المتوقعة �ف
ي 

ي الممل�ة المتحدة، من المنتظر أن ينمو الناتج الداخ�ي الإجما�ي بنسبة 2024�ف
هذە  %4,3. و�ف

اجع بنسبة من المتوقع أن ي السنة، ل�ن ي  %0,7�ت
ي  %2,3بنسبة قبل أن يرتفع  2023�ف

. 2024�ف
ي سجل �لرئ�س�ة، يتوقع أن وع� مستوى البلدان الصاعدة ا

، النمو �ف ف الخصوص نت�جة بالصني
ي  %3,1س�اسة صفر كوف�د، تباطؤا إ� ل

ي  %5,2، قبل أن يتحسن إ� 2022�ف
 %5,4و��  2023�ف

ي 
ي . بالمقابل، يتوقع أن ينمو الاقتصاد 2024�ف

ة م�ف ي  %6,8بلغ ت، طردةالهند بوت�ي
 %6,7، و2022�ف

ي 
ي  %6و 2023�ف

 . 2024�ف

ي وع�  .10
، و�عد الانتعاش القوي المسجل �ف ي يرتقب ، %7,9 نمو قدرها  �سبةمع  2021الصع�د الوطيف

ح�ث  الاقتصادي، حسب التوقعات المحينة لبنك المغرب، تباطؤا ملموسا  النشاطأن �شهد 
ة نموە ي خلال هذە السنة  يرتقب أن �ستقر وت�ي

اجع الق�مة المضافة الفلاح�ة %1,1 �ف ، نت�جة ل�ت
ة %15بنسبة  ي سنة %3,4الأ�شطة غ�ي الفلاح�ة إ�  نمو  ولتباطؤ وت�ي

، من المتوقع أن 2023. و�ف
، مع فرض�ة العودة إ� %7لق�مة المضافة الفلاح�ة بنسبة ا، مدفوعا بارتفاع %3يتسارع النمو إ� 

ف يرتقب أن يتباطأ نمو الأ�شطة غ�ي الفلاح�ة إ�  ي حني
، %2,4تحقيق إنتاج متوسط من الحبوب، �ف

ي سنة م
. و�ف ي ، يتوقع أن �صل النمو إ� 2024تأثرا ع� وجه الخصوص بتدهور المناخ الخار�ب

ي تزا�د  مع، 3,2%
فرض�ة إنتاج فلا�ي متوسط، و ، %1,8الق�مة المضافة الفلاح�ة بنسبة مرتقب �ف

  . %3,5وتنا�ي الق�مة المضافة للأ�شطة غ�ي الفلاح�ة بنسبة 

ف سنة توع� مستوى الحسابات الخارج�ة،  .11 ي اق��ة  بدينام�ة 2022تم�ي
ارتفاع �لمبادلات التجار�ة و �ف

ي مداخ�ل الأسفار و
ي ملموس �ف

ف بالخارج. �ف ، يتوقع أن تتحسن هكذا و تح��لات المغار�ة المق�مني
ي �ستف�د ال ، مدعومة بالأساس بمب�عات الفوسفاط ومشتقاته%32,3الصادرات بنسبة  ارتفاع  منيت
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ي . وقطاع الس�ارات، و�صادرات الأسعار العالم�ة
مع  %2,7إ�  ها توقع أن يتباطأ نمو ، ي2023�ف

ي انخفاضات 
�سج�ل الصناعة الغذائ�ة، قبل  نتجاتالفوسفاط ومشتقاته والمنتجات الفلاح�ة وم �ف

ي 
ي  %38,4أن ترتفع الواردات بنسبة رتقب وموازاة مع ذلك، من الم . 2024شبه استقرار �ف

، 2022�ف
 زا�د ، وتمل�ار درهم 153,2إ�  %102,1الفاتورة الطاق�ة بنسبة  وهو ما �شمل بالأساس تفاقم

�ات من المواد نصف المصنعة وا ي  27,2إ�  %89,9قوي بنسبة رتفاع المش�ت
مل�ار درهم �ف

اجع  ، خاصة مع 2023 خلال سنة %3بنسبة الواردات الإمدادات من القمح. و�رتقب أن ت�ت
ي و  %13انخفاض الفاتورة الطاق�ة بنسبة 

ا�د بنسبة  قبل، %41,2القمح بنسبة  واردات تدئف ف أن ت�ت
ي  1,1%

مل�ار  88,8إ� �ا�ي قرتفاع . أما مداخ�ل الأسفار، فمن المتوقع أن تن�ي السنة با2024�ف
ي  34,3 سجلتأن  درهم بعد 

ي 2021مل�ار �ف
ثم تتحسن بنسبة  2023، وأن تعرف شبه استقرار �ف

ي  94,1إ� لتصل  5,5%
هتها، من المتوقع أن ترتفع تح��لات المغار�ة . ومن ج2024مل�ار �ف

ف بالخارج بنسبة  ي  105,8إ�  %12,9المق�مني
اجع بنسبة 2022مل�ار درهم �ف إ�  %4، وأن ت�ت

ي  101,5
ي دول الاستقبال، قبل أن 2023مل�ار �ف

، نظرا بالخصوص لتدهور الأوضاع الاقتصاد�ة �ف
ي  104لارتفاع لتصل إ� ما يناهز إ� اعود ت

ي ظل هذە الظروف، . 2024مل�ار درهم �ف
يتوقع أن و�ف

ي  %2,3يتفاقم عجز الحساب الجاري من 
ي  %3,3إ�  2021من الناتج الداخ�ي الإجما�ي �ف

 2022�ف
اجع إ�  ي  %2,1قبل أن ي�ت

ي  %1,9ثم إ�  2023�ف
ة، . 2024�ف أما الاستثمارات الأجنب�ة المبا�ش

تقب  %3,2و الجار�ة من الناتج الداخ�ي الإجما�ي خلال السنة %3أن تناهز عائداتها ما �عادل  ف�ي
 . ف ف المقبلتني ي المجم�ع، وخاصة مع فرض�ة من الناتج الداخ�ي الإجما�ي سن��ا خلال السنتني

و�ف
تحقق التم��لات الخارج�ة المرتقبة للخ��نة، يتوقع أن تصل الأصول الاحت�اط�ة الرسم�ة إ� 

ي  341,7
ي  371ثم إ�  2023مل�ار بنها�ة  362,9قبل أن ترتفع إ�  2022مل�ار درهم �ف

مل�ار �ف
ي  18أشهر و 5 ةتغط� �عادل، مما 2024

أشهر  6وحوا�ي  2022يوما من واردات السلع والخدمات �ف
ي    . 2024و 2023مع متم سنيت

إزاء الأورو ع� مستوى سعر ال�ف لدولار لالارتفاع القوي  نعكسوف�ما يتعلق بالأوضاع النقد�ة، ي .12
ي  %1,7الفع�ي الاس�ي للدرهم الذي يتوقع أن ينخفض بنسبة 

ي  %2، قبل أن يرتفع بنسبة 2022�ف
�ف

ي ، ل�ستقر 2023
ف المغرب 2024خلال سنة المستوى  نفس�ف . وأخذا بالاعتبار فارق التضخم بني

، من المتوقع أن ينخفض هذا السع ف كائه ومنافس�ه الرئ�سيني ي  %3,2ر بالق�مة الحق�ق�ة بنسبة و�ش
�ف

ي  %0,3أن يرتفع تدر�ج�ا بنسبة  ثم 2022
ي  %1,9و�نسبة  2023�ف

ي نفس الس�اق، 2024�ف
لا . و�ف

ي ينجزها بنك المغرب تزال  استمرار ا�ساق الدرهم مع أسس إ� �ش�ي التقي�مات الفصل�ة اليف
 . ي نقط أساس  5أما أسعار الفائدة ع� القروض، فقد عرفت انخفاضا طف�فا بواقع الاقتصاد الوطيف
ي الفصل الثالث، 

ف بما قدرە ل ها بالنسبةتراجعمع �ف بالنسبة  ها نقطة أساس، وارتفاع 46قروض التجه�ي
ها نقط، إ� جانب استقرار  7قروض الاستهلاك بواقع �النسبة لنقط و  9تسه�لات الصندوق بواقع ل

، وجه الم قروض السكن. وف�ما �خص الائتمان البن�ي ل بالنسبة  ا �سارعشهد فقد للقطاع غ�ي الما�ي
ي أ�ت��ر  %6,3مع نمو بنسبة  ا تدر�ج�

�سه�لات الخ��نة الممنوحة للمقاولات  ، مدعوما بارتفاع�ف
ة نمو قدرها  الخاصة، ته تتباطأ من المتوقع أن و  . %5,1و�رتقب أن ين�ي السنة بوت�ي  %3,3 إ�وت�ي

ي 
ي  %5,5ثم تتسارع مجددا إ�  2023�ف

. وف�ما يتعلق بحاجة البنوك إ� السيولة، يرتقب أن 2024�ف
ي نها�ة  100أ��� من إ�  ترتفعقبل أن  2023مل�ار درهم مع متم هذە السنة وسنة  90تناهز 

مل�ار �ف
2024 . 

ان�ة  .13 ف الأو� من السنة  ةالإحدى ع�ش ع� إثر الأشهر وع� مستوى المال�ة العموم�ة، أفرز تنف�ذ الم�ي
ي المداخ�ل العاد�ة بنسبة الجار�ة 

ي %25,6تحسنا �ف
، �عزى بالأساس إ� الارتفاع الملموس �ف

�ب�ة و  ت متفاقالنمو القوي لعائدات آل�ات التم��ل الخاصة. وموازاة مع ذلك، �� المداخ�ل ال�ف
ة المقاصة. وأخذا بالاعتبار ع� نت�جة بالخصوص لارتفاع تكلف %15,9النفقات الإجمال�ة بنسبة 
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ان�ة متعددة  2023وجه الخصوص هذە الإنجازات ومعط�ات قانون المال�ة لسنة  ف و�رمجة الم�ي
ي من 2025-2023السنوات ( ان�ة �شكل تدر��ب ف اجع عجز الم�ي  %5,9)، يتوقع بنك المغرب أن ي�ت

ي 
ي  %5,3إ�  2021من الناتج الداخ�ي الإجما�ي �ف

ي  %4,6إ� فض خقبل أن ين 2022�ف
و��  2023�ف

ي  4%
 . 2024�ف

ي الأ و .14
، قام المجلس با�ف ان�ة البنك عتماد خ�ي ف ات�ج�ة تو�الموافقة ، 2023سنة لم�ي دب�ي ع� اس�ت

عقد اجتماعاته العاد�ة برسم مواع�د حدد وع� برنامج الافتحاص الداخ�ي كما احت�اط�ات ال�ف 
ي 

.  19شتن�ب و 26يونيو، و 20مارس، و 21نفس السنة �ف  دجن�ب

 


