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 بلاغ �حفي

 اجتماع مجلس بنك المغرب 

 

  2024دجن��  17، الر�اط

 .2024 برسم سنة الرا�ع  الفص��اجتماعھ  دجن��  17يوم الثلاثاء عقد مجلس بنك المغرب  .1

هذ .2 تدارس خلال  الاجتماع،  تطور    ا  الاا�جلس  ال  ةوالدولي   ة الوطني  ةقتصاديالظرفية  الماكرو    توقعاتوكذا 

 .لبنكال�ي أعدها ا ع�� المدى المتوسط اقتصادية 

حاطة  م آفاقھ تظل    غ�� أن  ع�� العموم،  لا يزال صامداا�جلس أن الاقتصاد العالمي    �جل الصعيد الدو��،    فع�� .3

  أعلنت ال�ي  تداب��  البا  عات والتوترات ا�جيوسياسية وكذ ن�ابالالأساس  ق�ن. و�رتبط ذلك باللايبمستوى عالٍ من  

و ع� ا�جديدة  الأمر�كية  الإدارة  أخرى تنفيذها.  داعيات  ت�ا  جهة  التباطؤ  و ،  ومن  ا  القوي �عد  لسنت�ن  خلال 

، لا سيما �� الاقتصادات المتقدمة الرئيسية،  ة ك المركز�و أهداف البن  اق��ابھ من   الت�خم يواصل  ،  المنصرمت�ن

 .غ�� منتظمةو�ن بوت��ة 

  ند وتوقف با�خصوص ع  ا�جديدة المتاحة منذ اجتماعھ الأخ��  المعطياتا�جلس    تدارس ع�� المستوى الوط�ي،  و  .4

المتعلقة المالية  ب  تلك  الم��انياتية و   2025  لسنةقانون  وال�ي  2027-2025  ال��مجة    ع�� ا�ح�ومة  عزم  عكس  �، 

  .يةقتصاداالماكرو  توازناتال�عز�ز  الاستمرار ��

،  الفلاحيةإ�� تحسن وت��ة الأ�شطة غ��  ال�ي �ش��  المتوسط  ع�� المدى  توقعات البنك  ناقش ا�جلس �عد ذلك  و  .5

ع��    ا عتمدم  الفلا��الإنتاج    بقىي،  بالمقابل.  برمج��اال�ي تم إطلاقها أو    الك��ى لا سيما بفضل مختلف المشاريع  

 . بمستوى عال من اللايق�نمحاطة  الظروف المناخية ال�ي تظل

مستو�ات  ��    ه تطور   الت�خم   يواصل،  2023من سنة  الثا�ي  الفصل  �عد التباطؤ الذي بدأ ��  و ،  �موازاة ذلكو  .6

ومن المتوقع    .2023��  الم�جلة  %  6,1%، �عد  1  قارب ت  ة متوسطنسبة  به السنة  ين�ي هذأن  من المرتقب  و منخفضة  

.  2026% �� 1,8و 2025% �� 2,4وفقا لتوقعات بنك المغرب،  أن يظل معتدلا ع�� المدى المتوسط، حيث سيبلغ،

لأسعار، �� التباطؤ،  لالأسا��ي    التوجھأن �ستمر م�ونھ الأسا��ي، الذي �عكس  نتظر  من الم  ع�� نفس المنوال،و 

  �جل   بالإضافة إ�� ذلك،.  2026% ��  1,8و  2025% ��  2، ثم إ��  سنةال  ه % هذ2,1إ��    2023% ��  5,6من   منتقلا

لا�جلس   ا�جيد  الت�خم التثبيت  أحدث  حيث    ،توقعات  المغرب  ل الفص��    الاستقصاء  معطيات�ش��    أن بنك 

الما��   القطاع  الت�خم  يتوقعون  خ��اء    12فق  بالنسبة لأ %    2,4و  فصول   8فق  بالنسبة لأ %  2,3  متوسطبلوغ 

 .  فصلا
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الرئي��ي  يخفتبعد  ف،  ا�جلس  فيما يتعلق بانتقال قراراتو  .7  أسعار   �جلت،  المنصرم  يونيو��  ض سعر الفائدة 

القروض   بالنسبة    25تراجعا قدره    �شمل،  نقطة أساس  22بواقع  انخفاضا فصليا  الفائدة ع��  نقطة أساس 

 بالنسبة للأفراد.شبھ استقرار و مقاولات لل

الأسعار��  الت�خم    تطور لاعتبار  با  ا وأخذ .8 استقرار  هدف  مع  تتما�ىى  القو�ة    مستو�ات  الش�وك  إ��  و�النظر 

الرئي��ي    ةفائدالخفض سعر  البنك  ، قرر مجلس  ع�� الصعيد الدو�� لاسيما  ا�حيطة بالآفاق ع�� المدى المتوسط  

 خلال قراراتھ  ب�ي  سي، كما  الاقتصادية عن كثب  الظرفية  تطور   تتبع  واصلسيو %.  2,50نقطة أساس إ��    25واقع  ب

 . ا�حينة المعطيات�ل اجتماع ع�� أحدث  

ع�� وجھ ا�خصوص    ةمدعوم،  التناز��أسعار النفط منحاها  تواصل  ، من المتوقع أن  المواد الأولية�� أسواق  و .9

الم  دول الرض  ع� العالمي. ومن  الطلب  ��نت من  ال  عري��اجع سأن  رتقب  غ�� الأعضاء �� منظمة أو�ك+ واعتدال 

السنة  ه لل��ميل  را  دولا   79,8متوسط   ��    74,5إ��  ذه  ��    69,1إ��  ثم    2025دولار  يتعلق 2026دولار  وفيما   .

المغر�يالفوسفاب اسعر  سيظل    ومشتقاتھ،   ط  ثنائي  احسب  ،  مونياكلأ الفوسفاط  الوحدة  لم�لفة  توقعات 

قبل  ،  2024دولار للطن ��    586عند  ر  مستقشبھ    )، (Commodities Research Unitالمواد الأولية  حول    بحاثبالأ 

إ��   ليصل  تدر�جيا  يرتفع  ح�ن  2026  سنة  دولار  613أن   �� ينخرط    رتقبي،  الفوسفاأن  �� ا�خام    طسعر 

منتقلا   ��    223من  الانخفاض،  للطن  ��    187إ��    2024دولار  �عد و الغذائية،  المواد  �خصوص  و  .2026دولار 

 )FAO(  والزراعة  غذيةلأ ا  منظمة مؤشر أسعار رتفعي  توقع أني  سنة،ال  ههذ�� المتوسط    %  2,1بواقع    ھتراجع

 .2026 سنة% 1,2ع �واقو  2025% �� 4,5بنسبة 

 يتوقع  بالاقتصاد الأمر��ي الذي�ش�ل خاص    مرتبط  باطؤت�ي �ش�� إ��  ف  ،صاد العالميقتوفيما يتعلق بآفاق الا .10

ورو،  �� منطقة الأ و.  2026و  2025  سن�يخلال  �� المتوسط  %  1,7إ��    ه السنة % هذ2,7من    هنمو معدل  أن ينخفض  

صاعدة  �� البلدان الو% خلال العام�ن المقبل�ن.  1,3قبل أن يتحسن إ��   السنة  هذه %  0,8النمو  لا يتجاوز  أ   يرتقب

  القيمة ا�حقيقية بالإجما��    الداخ��ناتج  النمو  مع انتقال  �� الص�ن،  تباطؤ  الواصل  تيأن  نتظر  الرئيسية، من الم

 %.7 قارب ينمو  مع ، ديناميتھع��  أن يحافظ اقتصاد الهنديتوقع ، بينما 2026% ��  4,3إ��  2023% �� 5,2من 

الصعيد    ��ع  ��اجعلي ،  غ�� منتظم�ش�ل  ، و�ن  منحاه التناز��توقع أن يواصل الت�خم  ي�� ظل هذه الظروف،  و  .11

�� الاقتصادات المتقدمة،  و.  2026و  2025  سن�ي% ��  3,2ثم إ��    2024% ��  3,7إ��    2023  سنة % ��  4,8من    العالمي

يرتقب  ي المتحدة و2,6  ليبلغ  تدر�جيا   ��اجعأن  الولايات   �� الأ %2  منطقة   ��  %  �� أنھ  ،  2025  سنةورو  من  غ�� 

 .2026 سنة% ع�� التوا�� �� 2,2% و2,9تسارع إ�� المنتظر أن ي 

السياق،  و .12 هذا  السياساتنحو  توجھ  اليتواصل  ��  ا  النقدية  تلي�ن  طرف  المركز�ة  من  البنوك  لاقتصادات  �� 

أن  �عد أن اعت��  و   دجن��   12المنعقد ��  خلال اجتماعھ  ،  بنك المركزي الأورو�يال  قرر هكذا،  و .  المتقدمة الرئيسية

، تخفيض أسعار فائدتھ الرئيسية بما قدره  الت�خم �� منطقة الأورو �س�� ع�� النحو ال�حيح  خفض  عملية

الاحتياطي الفيدرا�� الأمر��ي،   قامومن جهتھ، . و�� المرة الثالثة ع�� التوا�� والرا�عة منذ يونيونقطة أساس،  25
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نقطة    25النطاق المس��دف لسعر الفائدة الرئي��ي بواقع  نون��، بتخفيض    7و  6ع�� إثر اجتماعھ المنعقد يومي  

 شتن��.نقطة أساس ��  50 خفض ، وذلك للمرة الثانية ع�� التوا�� �عد%]4,75-%4,5[ إ��  أساس

��    %3,5غ�� الفلا�� شبھ استقرار �� حوا��  نمو  ال سيعرف   ، بنك المغرب  اتتوقعع�� المستوى الوط�ي، وحسب   .13

إ��    2024 يتحسن  أن  فبسبب  2026��    %3,9و���    2025  سنة  ��  %3,6قبل  الفلاحية،  المضافة  القيمة  أما   .

  4,6%الظروف المناخية غ�� المواتية ال�ي �انت سائدة خلال الموسم الفلا�� السابق، من المرتقب أن ت��اجع بنسبة  

  50، مع فرضية محاصيل حبوب قدرها  2026��    %3,6و�واقع    2025��    % 5,7هذه السنة، قبل أن ت��ايد بنسبة  

  نمو الاقتصاد الوط�ي   ن يبقى. و�� ا�جمل، يتوقع أ عادل متوسط السنوات ا�خمسة الأخ��ة، أي ما �مليون قنطار

 خلال السنت�ن المقبلت�ن.  3,9%، لكن يرتقب أن يتسارع إ�� 2023��  %3,4هذه السنة، �عد  %2,6 محدودا ��

مع    ، تتسارع صادرات السلع تدر�جيا، يتوقع أن  2023ع�� صعيد المبادلات ا�خارجية، و�عد شبھ ر�ود �� سنة  و  .14

هذا التحسن بالأساس استمرار دينامية  عكس  وي .2026��    %8,9هذه السنة إ��    % 5,5من    ارتفاعها  ةانتقال وت�� 

وانتعاش صادرات الفوسفاط    2026مليار درهم ��    200مبيعات قطاع السيارات ال�ي من المتوقع أن تصل إ��  

، يتوقع %2,9مليار �� نفس السنة. وع�� نفس المنوال، و�عد تراجعها بنسبة    100ومشتقاتھ ال�ي يرتقب أن تناهز  

بنسبة   الواردات  ت��ايد  ��  6و  2025��    %7,9و�واقع    2024��    % 4,6أن  للارتفاع  %2026  با�خصوص  نتيجة   ،

التحتية. ومع انخفاض أسعار النفط   البنية  ارتباطا بتنفيذ عدد من مشاريع  التجه��  المنتظر �� مقتنيات سلع 

، قبل أن  2025��    اراستقر عرف اهذه السنة، وأن �  %6,9العالمية، من المتوقع أن ت��اجع الفاتورة الطاقية بنسبة  

مداخيل    تحافظ  مليار درهم. وموازاة مع ذلك، من المنتظر أن  110إ�� ما يقارب    2026��    4,1%تنخفض بواقع  

مليار    128، كما يتوقع أن تواصل تحس��ا لتصل إ��  %9,1  لتُن�ي السنة بارتفاع قدره  ا�جيد ع�� أدا��ا  الأسفار  

مع ��اية هذه    %4,3وفيما يتعلق بتحو�لات المغار�ة المقيم�ن با�خارج، من المرتقب أن ترتفع بنسبة    .2026درهم ��  

،  هذه التطورات�النظر لو .  2026مليار درهم ��    128لتقارب    %3,5و  %3السنة، وأن تنمو بوت��ة سنو�ة ت��اوح ب�ن  

وأقل من    2024��    الإجما��% من الناتج الداخ��  1�� حدود ما �عادل    �جز ا�حساب ا�جاري من المتوقع أن يظل  

أن �شرع  2 المتوقع  الما��، من  ا�حساب  القادمت�ن. وع�� مستوى  السنت�ن  الداخ�� الإجما�� خلال  الناتج  % من 

جما��  من الناتج الداخ�� الإ  % 2,7 مستوى �عادل عائدات الاستثمارات الأجنبية المباشرة �� التحسن، لتنتقل من 

  تتعزز التمو�لات ا�خارجية المرتقبة ل�خز�نة، يتوقع أن   الاعتباربوأخذا  . و�� ا�جمل، 2026��    %3,3إ��    2024��  

ما يمثل  وهو  ،  2026  ب��اية سنة  مليار درهم  400,2تدر�جيا لتصل إ��    الأصول الاحتياطية الرسمية لبنك المغرب

 . من واردات السلع وا�خدمات أيام 8و أشهر  5

، مدفوعة �ش�ل رئي��ي  تفاقمها  وفيما يخص الأوضاع النقدية، يرتقب أن تواصل ا�حاجة إ�� السيولة البنكية .15

. وأخذا بالاعتبار التطور المرتقب �� النشاط  2026مليار درهم ��    192,3لتصل إ��  ب��ايد حجم النقد المتداول،  

 للقطاع غ�� الما�� الممنوح  نمو الائتمان  وت��ة    تسارعتأن    المنتظرمن  الاقتصادي وتوقعات خ��اء النظام البن�ي،  

  يواصل ارتفاعھ الصرف الفع��، فمن المتوقع أن    أما سعر.  2026��    %5,5إ��    2024��    %3,8تدر�جيا، لتنتقل من  
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قيمتھ  2025��    % 0,3و  2024��    %0,5  بمعدل  ،ا�حقيقيةالقيمة  ب  ،طفيفال لارتفاع  با�خصوص  نتيجة   ،

 . 2026��  %0,6الاسمية، قبل أن ينخفض بنسبة 

إ�� تحسن المداخيل    2024برسم الأشهر العشرة الأو�� من سنة  �ش�� تنفيذ الم��انية    و�� مجال المالية العمومية،  .16

 ، مدعومة ع�� وجھ ا�خصوص بالأداء الم�حوظ للعائدات الضر�بية. و�موازاة ذلك، �جلت%13,6العادية بنسبة  

الإجمالية   خاص %7,4  بنسبةارتفاعا  النفقات  �ش�ل  �عكس  و تزايد    ،  وا�خدمات  السلع  المتعلقة نفقات  تلك 

و الاستثمارب التطورات  هذه  إ��  و�النظر  لسنة   مقتضيات���  .  المالية  الم��انياتيإ��  وكذا    2025قانون  ة  ال��مجة 

أن يصل �جز الم��انية، دون احتساب    بلبنك المغرب، يرتق  حينةوالتوقعات الماكرو اقتصادية ا� 2025-2027

إ��   إ��  2024��    الإجما��من الناتج الداخ��    % 4,5عائدات تفو�ت مساهمات الدولة،  ، قبل أن ي��اجع تدر�جيا 

 .2026��  %3,9ثم إ��  2025��  الناتج الداخ�� الإجما��من   4,2%

كما وافق ع�� اس��اتيجية تدب�� احتياطيات    ،2025سنة  ل  المغرب بنكع�� م��انية  ا�جلس    صادق و�� الأخ��،   .17

مارس    18عقد اجتماعاتھ العادية برسم نفس السنة ��    ، وحدد مواعيد الصرف وع�� برنامج الافتحاص الداخ��

 دجن��. 16شتن�� و 23يونيو و 24و


