
 

 

 

  
 بلاغ صحف 

 اجتماع مجلس بنك المغرب 

 2026يونيو  23الرباط، 

ي برسم سنة  23عقد مجلس بنك المغرب، يوم الثلاثاء  .1
 . 2026يونيو، اجتماعه الفصلي الثان 

ي البداية عل التقرير السنوي حول الوضعية الاقتصادية   .2
والنقدية والمالية  خلال هذا الاجتماع، تدارس المجلس وصادق ف 

 . 2025للبلاد، وكذا حول أنشطة البنك برسم سنة 

ق الأوسط،    قامذلك،  بعد   .3 ي الشر
اع ف  ت بتداعيات الي   ي تمي  

ي هذا الأخي   تسبب  حيث  بتحليل تطور الظرفية الدولية، الت 
  ف 

ي سلاسل الإمداد، وزاد من حدة الضغوط التضخمية، وفاقم    قوياضطراب  
.  المحيط    اللايقي   ف  بآفاق الاقتصاد العالمي

تفاهم  إبرام  ومن شأن   أن  مؤخرا  مذكرة  المتحدة وإيران  الولايات  البحري  مكن من عودةيبي    إلى    النقل    مساره تدريجيا 

، متأثرا بانعكاسات هذ ه من المتوقع أن يظل، غي  أنالعادي  .ه الحربالنشاط الاقتصادي، عل المدى القصي 

4.  ، ي
اع  تداعيات  تجلتوعل الصعيد الوطت  ي سجلت  مستوى عل بالخصوص هذا الي  

فاتورة الطاقة وأسعار المحروقات الت 

ي ماي27,6  سنويا بنسبةارتفاعا  
ي ، إلى جانب  ه الزيادةهذتؤدي  . ومن المرتقب أن  % ف 

  المستورد التضخم  عرفها    تلك الت 

ي التضخم  عموما 
يظل معتدلا عل المدى المتوسط. وهكذا، بعد أن أن  مع ذلك  يتوقع  ، الذي  المحلي ، إلى تسارع ملحوظ ف 

ي   استقر 
،  0,8  لىي احو   ف  ي المتوسط  %  1,5إلى  بنك المغرب،  المحينة لتوقعات  ال، حسب  سيصل% خلال السنتي   السابقتي  

ف 

ي  2,1وإلى  هذه السنة  
ي   محدودا   التضخم الأساسي ن يبق   ومن جهة أخرى، يتوقع أ  .2027% ف 

ي    % 0,2  ف 
، نتيجة 2026ف 

ي سنة  
، لاسيما أثمنة زيت الزيتون. وف  ي

التضخم    وتزايد ، ومع تبدد هذا الأثر  2027بالخصوص لانكماش أسعار مكونه الغذان 

 . % 2,9المستورد، يرتقب أن يتسارع إلى  

اء القطاع المالىي المستجوبون خلال الفصل  حيث  ،  ارتفاعا محدودا   توقعات التضخم  سجلت،  النحو نفس  وعل   .5 يتوقع خير

ي 
ي إطار الاستقصاء الفصلي لبنك المغرب، بلوغ التضخم متوسط  2026من سنة    الثان 

ي 2,2، ف 
ي أفق 

  فصلا   12و  فصول   8  % ف 

 .  عل حد سواء 

إلى تحسن النمو، مدفوعا    2025النشاط الاقتصادي، تشي  معطيات الحسابات الوطنية السنوية برسم سنة    مستوىوعل   .6

ي الإنتاج الفلاحي و   ملموسبارتفاع  
ة  بتعزز  ف  هذه السنة    ه الديناميةستمر هذتلأنشطة غي  الفلاحية. ومن المرتقب أن  اوتي 

ة أبطأ مما كان متوقعا انتعاشو  مواتيةجد بفضل ظروف مناخية    .الأنشطة غي  الفلاحية، وإن بوتي 

ي تطور المرتقب للتضخم  ( الiبالنظر إلى )و  .7
(  ii)مع هدف استقرار الأسعار عل المدى المتوسط؛ و  متماشيةمستويات    ف 

، اعتير  المحيط    للايقي   المستوى المرتفع   (iii)دينامية النشاط الاقتصادي؛ و  عزز ت بالآفاق الاقتصادية عل الصعيد الدولىي

ي 
الاقتصادية  %. وسيواصل تتبع تطور الظرفية 2,25المجلس أنه من الملائم الإبقاء عل سعر الفائدة الرئيسي دون تغيي  ف 

 .المحينةعل أحدث المعطيات  ، اجتماعخلال كل   ،قراراتهبناء الداخلية والخارجية عن كثب، و 

ي   .8
بالبنيات  وف  لحقت  ي 

الت  ار  الأض  بالاعتبار  أخذا  مرتفعة،  النفط  أسعار  تظل  أن  يرتقب  الأولية،  للمواد  الدولية  الأسواق 

ي المخزونات.  
أن    ،السيناريو المعتمد من طرف بنك المغربومن المتوقع، حسب  التحتية الطاقية والانخفاض الشي    ع ف 

ايد ي نت من  السعر    ي   ي    68,1ير
ميل ف  ي الدولارا    92,3إلى    2025دولارا للير

اجع إلى  ف  دولارا    71,6متوسط هذه السنة، قبل أن يي 

ي  
يت والأمونياك، و لا  ونظرا الفوسفاط ومشتقاته،  وفيما يخص    . 2027ف  ستمرار  لا رتفاع تكلفة المدخلات، ولا سيما الكير

ي  أن ترتفع أسعار الفوسفاط    نتظر قوة الطلب، من الملو القيود المفروضة عل الصادرات الصينية،   ، حسب  ومشتقاتهالمغرنر

ة ل تقديرات  ال ي    713من  ،  (CRU)بالأبحاث حول المواد الأولية    المكلفةلوحدة  الأخي 
ي    912إلى    2025دولارا للطن ف 

دولارا ف 
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ي    766قبل أن تعود إلى  ،  2026
ي فوسفال  النسبة، ب2027دولارا ف 

  529وأن تنتقل عل التوالىي من    (DAP)م  الأمونيو   طثنان 

إلى   للطن  إلى    648دولارا  ثم  بالنسبة    567دولارا  الممتاز دولارا  ي 
الثلان  أن  للفوسفاط  ينتظر  المقابل،  ي 

ف  اجع.  أسعار    تي 

ي طفيف    بشكلالفوسفاط الخام  
مؤشر منظمة الأغذية والزراعة يرتفع  وفيما يتعلق بالمواد الغذائية، يتوقع أن    .أفق التوقع  ف 

ي 0,7وبواقع  % هذه السنة 3,9بنسبة 
 .2027% ف 

، ي  .9 ي  3,3أن يتباطأ من    رتقبوفيما يتعلق بنمو الاقتصاد العالمي
ي المتوسط هذه السنة و3إلى    2025% ف 

ي  % ف 
ي  2027ف 

. وف 

ى، ي  ة  ظل  تأن    توقعالاقتصادات المتقدمة الكير ي الولايات المتحدة  الاقتصادي  النشاط  وتي 
ي    ةمستقر الأمريكية  ف 

%،  2,1ف 

ي المقابل، و .  المالىي بالذكاء الاصطناعي وبالدعم  عل وجه الخصوص  بالاستثمارات المرتبطة    ةمدعوم
التأثي   ف  بالنظر إلى 

ق الأوسط وأوكرانيا، ينتظر أن  القوي ل ي الشر
اعات ف  ي منطقة الأالنمو  تباطأ  يتداعيات الي  

ي  1,5ورو من  ف 
%  1,1إلى    2025% ف 

ي 
ي ستقر يأن و ،  2026ف 

ي البلدان الصاعدة الرئيسية،  .2027 خلال سنة % 1,3  حدود   ف 
ي 5بعد بلوغ هدف و أما ف 

،  2025% ف 

اجع ييرتقب أن  ي الصي   ليبلغ ي 
ي 4,4تدريجيا ف 

ي يواجهها صعوبات الب  مكبوحا ،  2027% ف 
عل  الضغوط بقطاع العقار، و الت 

ي الهند من  كذلكالديمغرافية غي  المواتية.  كذا بالإشكالية  و ،  العمومية  اليةالم
اجع ف  ي  7,5، يتوقع أن يي 

%  6,6إلى    2025% ف 

ي 
ي المرتقب لا ي  تأثالارتباطا ب، 2027ف   .لخاص والاستثمارا الاستهلاك عل  اللايقي   رتفاع أسعار المحروقات و السلتر

ي هذا السياق،   .10
ي  2,9وقع أن يتسارع التضخم عل الصعيد العالمي من  من المتوف 

ي  3,6إلى    2025% ف 
، قبل أن 2026% ف 

اجع إلى   ى، يرجح أن  3,1يي  ي الاقتصادات المتقدمة الكير
ي السنة الموالية. وف 

ي منطقة الأورو إلى  % ف 
ي  3,1يصل ف 

،  2026% ف 

ي أسعار الطاقة، قبل أن يعود إلى    خصوصبالمدفوعا  
ي  2,2بالارتفاع الحاد ف 

ي الولايات المتحدةو  . 2027% ف 
،  الأمريكية  ف 

ي ، لي الأمريكي  درالىي يفوق هدف الاحتياطي الفيرتقب أن يواصل تطوره 
ي و% هذه السنة 3,7ستقر ف 

ي 2,8 ف 
 .2027% ف 

11.   ، ي ي الاقتصادات المتقدمة الرئيسية، قرر البنك المركزي الأورونر
اجتماعه عل إثر  وفيما يتعلق بتوجهات السياسات النقدية ف 

ومن جهته،  .  2023منذ شتنير  الأولى  مرة  للنقطة أساس،    25يونيو، رفع أسعار الفائدة الرئيسية بواقع    11و  10المنعقد يومي  

ي  ، خلال اجتماعه  الأمريكي   درالىي يأبق  الاحتياطي الف
دون  الرئيسي  فائدة  اليونيو، عل النطاق المستهدف لسعر    17و  16ف 

ي  كذلك  .%[، وذلك للمرة الرابعة عل التوالىي 3,75-% 3,50]  عند تغيي   
ا، خلال اجتماعه المنعقد ف  يونيو،    17، قرر بنك إنجلي 

 أيضا.  توالىي عل ال%، للمرة الرابعة 3,75عند  الإبقاء عل سعر فائدته دون تغيي  

12.   ، ي
الوطت  الصعيد  ارتفاع  و وعل  ي  8,2بنسبة  بعد 

ف  ت%2025  أن  يرتقب  ا نمو  ،  الفلاحية  القيمة  % هذه  16واقع  بلمضافة 

بعد  . ومن المتوقع أن تنخفض  حسب تقديرات وزارة الفلاحة  مليون قنطار   90ره  قدحبوب    محصول  الاعتبار ب  السنة، أخذا 

ي 7,6بنسبة ذلك  
جح أن  . متوسط  وبحب فرضية العودة إلى إنتاج  مع ، 2027% ف  ة   تراوحأما الأنشطة غي  الفلاحية، في  وتي 

ي المتوسط  4,2نموها  
ي % ف 

ي  4,5، بعد  2027و  2026  ف 
ي المجمل، ي  .2025% ف 

الاقتصاد  نمو  بنك المغرب أن يتسارع  توقع  وف 

ي من  
ي 4,9الوطت 

ي ،  الأساس% هذه السنة، قبل أن يستقر، بفعل تأثي  5,2إلى    2025% ف 
ي 3,1 ف 

 .2027% ف 

ي سوق الشغل، تشي  نتائج البحث الجديد للمندوبية السامية للتخطيط حول   .13
العاملة برسم الفصل الأول من    القوىوف 

ي المدن و  % 13,5إجمالا، و % 10,8بطالة النسبة بلوغ لى إ 2026سنة 
ي الوسط القروي.  % 6,1ف 

 ف 

ي أسعار المنتجات النفطية وبعض المدخلات،  و  .14
عل صعيد الحسابات الخارجية، من المرتقب أن يضغط الارتفاع الحاد ف 

التجاري. وهكذا،    وكذا  الرصيد  الواردات،  و استمرار مجهود الاستثمار، عل  الطاقية  يتوقع أن  من جانب  الفاتورة  تتفاقم 

اجع إلى    135إلى  %  26بنسبة   ي    ا مليار   114,4مليار درهم، قبل أن تي 
ايد ،  2027ف  % 12,3مقتنيات سلع التجهي   بنسبة    وأن تي  

ي 
ي 9,3بواقع  ثم    2026  ف 

ي    % 1,8الصادرات، بعد تراجع بنسبة  فيما يخص  و   .امليار   245لتناهز    2027  % ف 
، يرتقب  2025ف 

ي    ا مليار   190,8لتبلغ    تدريجيا قطاع السيارات    رتفع مبيعاتأن ت
ي حي    2027ف 

ايد  ، ف  مبيعات الفوسفاط ومشتقاته  يتوقع أن تي  

ي    اتمليار   110,9  إلى%  2,4بواقع    ثم % 8,5  بما قدره
ذلك،   .2027ف  أن  وبموازاة  المنتظر  الأسفار   مداخيلتواصل  من 

الملحوظة،   ي    138,6تنتقل من  لديناميتها 
ي    ا مليار   161,1إلى    2025مليار درهم ف 

المغاربة    وأن،  2027ف  تتعزز تحويلات 

ة من   ي ظل هذه    .امليار   130إلى ما يقارب    ا مليار   122المقيمي   بالخارج خلال نفس الفي 
عجز يرتقب أن يتفاقم  ،  الظروفوف 

ي  2,4من    ، منتقلا بشكل ملموسالحساب الجاري  
اجع 4إلى    2025% من الناتج الداخلي الإجمالىي ف  % هذه السنة، قبل أن يي 

ي  3,8إلى  
ة، يظل تطورها محاطا مداخيل الاستثمارات الأجب   فيما يتصل و   .2027% ف  ،  اللايقي   بدرجة عالية من   نبية المباشر

ي المجمل، و   .% من الناتج الداخلي الإجمالىي 3,5عادل  يتدفق سنوي  إلى  التوقعات  تشي   حيث  
عل وجه  الاعتبار  أخذا بوف 
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تحسنها لتصل إلى  تواصل الأصول الاحتياطية الرسمية  من المتوقع أن  خصوص التمويلات الخارجية المرتقبة للخزينة،  ال

ي  542
 .أيام من واردات السلع والخدمات 9أشهر و 6 وافقما ي يضمن تغطية، بما  2027مليار درهم ف 

ي  درهم    مليار   131,7من  لتنتقل  السيولة،  ايد حاجة البنوك إلى  ي   ترتقب أن  ي فيما يتعلق بالأوضاع النقدية،  و  .15
  143إلى    2025ف 

ي    را مليا
ي حجم النقد المتداول.  ،  2027ف 

،  ل   الموجه  البنكي الائتمان  أما  نتيجة بالخصوص للنمو المنتظر ف  لقطاع غي  المالىي

ي الالمرتقب  تطور  بالنظر إلى الو 
،  القطاع  نشاط الاقتصادي وتوقعات  ف  تهتتسارع  أن    ظر تين البنكي من  بشكل ملموس    وتي 

ي  4,8
ي  6,1عود إلى  ت% هذه السنة قبل أن  6,8إلى    2025% ف 

بخصوص قيمة الدرهم، تشي  التقييمات الفصلية  و   .2027% ف 

ي السياق ذاتهمع الأستسقة  معموما  بنك المغرب إلى أنها تظل  المنجزة من طرف  
بعد ارتفاع بنسبة  و ،  س الاقتصادية. وف 

ي 2
اجعرتقب أن ي ، 2025% ف  ي بنسبة   يي 

ي 0,8وبواقع % هذه السنة 3,6سعر الصرف الفعلي الحقيق 
 .2027% ف 

انية برسم الشهور الخمسة الأولى من السنة إلى ارتفاع المداخيل العادية   .16 وعل مستوى المالية العمومية، يشي  تنفيذ المي  

بالسلع والخدمات وفوائد الدين.  % 12,2والنفقات الإجمالية بواقع    % 8بنسبة   ، مما يعكس بالأساس نمو تلك الخاصة 

مجة  2026قانون المالية لسنة  ومقتضياتوأخذا بالاعتبار هذه التطورات،   انياتية والير عتمادات الا وكذا  2028-2026المي  

ي فتحتها الحكومة  ضافية الإ 
اجع مليار درهم، يتوقع بنك المغرب أن   20بمبلغ الت  انيةعجز  يي  ، دون احتساب عائدات المي  

ي  % 3,3من الناتج الداخلي الإجمالىي هذه السنة وإلى  % 3,4تفويت مساهمات الدولة، إلى 
  . 2027ف 


