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  ةموجــز الظرفيـــ
 2011 ابريل

  
 
  

 وكذا ،2010 سنة من لرابعا بالفصل الخاصة المؤشرات أهم تتبع خلال من ببلادنا الاقتصادية الوضعية تحليل إلى البلاغ هذا يهدف
 التي الفصلية الدراسات إطار في كوذل ،السنة نفس من الثاني للفصل بالنسبة التوقعات و 2011 سنة من الأول بالفصل ةالخاص تقديراتال

 الظرفية و الصناعي الإنتاج بحوث من المستقاة المعلومات باعتماد التحليل هذا إنجاز تم وقد. للتخطيط السامية المندوبية بها تقوم
 المتعلقة الفصلية ةالإحصائي المؤشرات وكذا للتخطيط، السامية المندوبية طرف من دوريا المنجزة التشغيل، و الأسعار و الاقتصادية

  .الأخرى الإدارية المؤسسات بأنشطة
  

*****  
  
 

 الأول لفصل في اللأنشطة غير الفلاحية توجه ايجابي متواصل -
  الطلب الخارجي الموجه نحو المغربتطور  -
   قطاع البناء مرتقب فيانتعاشتحسن أنشطة الخدمات و  استمرار-
   حدودة في معدل التضخم الكامنو زيادة م الاستهلاكأسعار  في طفيفتباطؤ  -
  
  
   

سنوي، ال التغير ٪ على أساس4,4بزيادة بلغت ، 2010 سنةالرابع من  لص خلال الفواصل القطاع غير الفلاحي تقدمه
تراجع إلى بالإضافة التعدين في النمو، قطاع جه إلى تقلص مساهمة وويعزى هذا الت. ، في الفصل السابق٪4,6مقابل 
القطاع غير ومن الراجح أن يستمر . ها أداءا فيحسنت ،عموم على ال،عرفتفقد  القطاعات الأخرى، أما.  البناءأنشطة

بفضل ٪، 4,6 إلى حيث سيرتفع معدل نموه ليصل ،2011خلال الفصل الأول من سنة  بنفس الوثيرة تقريبا، الفلاحي
مليون  88يصل إلى إنتاج باعتبار ٪، 4,7 بنحو يةفلاحفي القيمة المضافة الوباعتبار تحسن وهكذا، . انتعاش نشاط البناء

غير  للأنشطة الاقتصادي النمو توقعات وستبقى هذا .٪4,6 بنسبة  سيرتفعالإجماليالداخلي الناتج فان ،  من الحبوبقنطار
 أن ومن المتوقع. البناء  أنشطةاستئنافو الخدمات حيوية قطاع، بفضل )٪+4,5( الثاني مرتفعة  الخاصة بالفصلةالفلاحي
 .التغير السنوي حسب ٪4,5نموا يقدر ب  الإجماليالداخلي الناتج يحقق 

  
  
  

...................................................................................................  
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  2011 في النشاط العالمي في أفق منتصف تحسن مرتقب
  

في  ٪0,6 مقابل، الفصلي التغير على أساس ٪0,4( 2010 سنةمن  الفصل الرابعخلال  الاقتصادي للدول المتقدمة النشاطتباطأ 
، لا سيما الناشئة البلدان ما فيأ.  البناءأنشطةفي  وخصوصا،  الجويةالأحوالتأثرت منطقة اليورو بسوء ). الفصل الثالث

لدعم  اسياسات لالتقلص التدريجيالرغم من ذلك على والاستثمار، و  الداخلي الطلب  انتعاش بمدعوما قويا النمو ظل، سيويةالأ
 في) فصليال التغير على أساس ٪-1,6( اجعبعض التر المتقدمةة في البلدان يالتجارعرفت المبادلات ، علاوة على ذلك .المالي
لضغوط ا تفاقمتآما ). ٪+ 0,8(  الناشئةدولال تحسنت وارداتفي حين ،  الأمريكيةواردات الولايات المتحدة ضاخفان أعقاب

 في البلدان المتقدمة التضخمنسبة لك، ارتفعت ذل ظفي . المواد الخام الأخرىو النفط ارتفاع أسعاربمتأثرة  العالمية التضخمية
 حيث، لطاقة بكثرة استخدمتي تالالناشئة الدول بالإضافة إلى ،  الثالثالفصلفي  ٪1,7 مقابل، الرابع الفصل في ٪2,7لتصل إلى 

 .البرازيل والهند والصينآ البلدان بعض في ميةالضغوط التضخ ظهرت
  

في ف. السابق مقارنة مع الفصل تحسنا العالمي النشاط الاقتصادي، سيعرف 2011 سنةمن  وفيما يتعلق بالفصل الأول
 صاديالاقت النشاط انتعاش إلىالأسر، وتفاؤل آل من أرباب الشرآات مناخ الأعمال وآذلك  تحسن يشير،  المتقدمةتالاقتصاديا

في اهم ستالأسر،  دعم ميزانيةنب ا، إلى جالتوسعية السياسة الاقتصادية لا تزالالأمريكية  الولايات المتحدةففي ). ٪+0,6(
 نموا قدره فستعرف أما منطقة اليورو،. تشغيل البضعف مرتبطةال على الرغم من الصعوبات، )٪1 (الاقتصادي النشاطدعم 
 ه الوضعيةولكن هذ .لمنطقةل الموجه  يخارجال الطلب وتحسن ،، والإنفاق قطاع البناءفي الاستثمار انتعاش بفضل، 0,6٪
. سنةاله ذه الثاني من الفصل منابتداء  ، هذا التحسنمسار توقف يمكن أن والتي، الصدمات المعاآسة من مجموعةب تتأثر
 الإنتاج انخفاض من خلال، شرآائها التجاريين علىلك ذآو اقتصادها على اليابان  فيحصلالزلزال الذي ؤثر ي نمن المرجح أو

 مواد الأوليةأسعار ال وتأثيرها على الأوسط والشرق شمال أفريقيا التوترات السياسية في   ستدفع ماآ .الخاص بهاوالطلب 
.  البطالةارتفاع معدلات اب في أعقللأسرتراجع القدرة الشرائية إلى  سيؤديمما ، الارتفاع إلى التضخم  بمعدلاتالأساسية
في  نسبة النمو تراجعست، وهكذا .الميزانية تعزيز  تدابيرنالآثار المترتبة عبعض  أيضا الأوروبية الأسر تواجهس، وأخيرا

ثار السياسات الاقتصادية نظرا لآ، أيضا ائيبطالناشئة نموا  البلدان آما ستعرف، الثاني الفصل في ٪0,4 إلى البلدان المتقدمة
 . تقييداآثرالأ
  

  2011 سنةلمغرب في أوائل الموجه ل الطلب العالمي ر تحسنامراست
  

، استفاد 2010 الفصل الرابع من خلالالذي سجله راجع الطفيف بعد الت
من ، 2011 سنةأوائل  في، لمغربنحو اي الموجه خارجالطلب ال
 هكذا، حقق زيادة. والتجارة العالمية الاقتصادي لنشاطنسبي لانتعاش 
 في أعقاب التطور الذي عرفتهالفصلي، وذلك  التغير سب ح٪1,9 بمعدل

في  ستمريينتظر أن و.  للمملكةواردات الشرآاء التجاريين الرئيسيين
مما آان عليه  بوتيرة أبطأ ولكن، 2011  الفصل الثاني منخلالالتحسن 

 أآثر اعتدالا نمو اتتوقع بالنظر إلى، )٪+ 1,6(الأول الفصل  في
 .متقدمةالدول اللاقتصاديات 

  
الفصل  خلال هاتحسن من السلعالمغربية الصادرات  واصلتلك، ذل ظفي 

  بالتغير الفصلي،٪7 قدرها زيادةمحققة ، 2010 سنةالرابع من 
  منتجاتمبيعاتتحسنها من  ،ومشتقاته طالفوسفادون احتساب ،  الصادراتاستمدتوقد . الموسميةالمصحح من التغيرات 

أما . )البحرمنتجات (الأغذية آذلك والجوارب والملابس آالكابلات الكهربائية، والسلع الاستهلاآية و  لأسلاكا خاصة ،التجهيز
 .لأسعار العالميةا مستفيدة من ارتفاع لصادرات،ل التطور الإجمالي في نقطة  8,0ب  تساهمفقد ، ومشتقاته طالفوسفامبيعات 

 انخفاض  منمتأثرة الفترة نفسها، خلال) فصليال التغير لى أساسع ٪ -1,4( قليلا اضا انخفالوارداتقيمة ن جهتها عرفت م
 وادالمالمقتنيات من بفضل ارتفاع ، ٪ 2ب ، الطاقة باستثناء ارتفعت الواردات المقابل،ب. تجهيزالو الطاقة منتجات مشتريات
 ).الكبريتخام ( الخام والمنتجات) السكرالقمح و( الغذائية

  
بينما ارتفعت ، ٪27,4  بةالسابق سنةفي ال ابعد انخفاضه  ،2010سنة ،في متم ٪30,9  بتالصادرا انتعشتعموم، ال ىلعو

  ليستقر في حدود طانق 7 ب نسبة التغطية في اتحسنو ٪1,2 بنسبة التجاري العجزمما خلف تراجعا في ، ٪12,5 الواردات ب
49,8٪.  

مقارنة بالفصل  ٪4 الصادرات بنسبة تقلصت يثح جهتوهذا الل طفيف لوحظ تراجع، 2011 سنةمن  الأول فصلال خلال 
الواردات  انتعشت، في حين والمنتجات الاستهلاآية ،، والمواد الغذائيةد التجهيزوامن م المبيعات نتيجة انخفاض، السابق

  .عة شبه المصنالمنتجات الغذائية ووادوالم منتجات الطاقة رتفاع مشترياتابفضل ، )الفصلي التغير على أساس، ٪+17,8(
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   الأولفصلالإجمالي في الالداخلي نمو الناتج معدل  طفيف في ارتفاع
  

الفصل الرابع من  خلال مرتفعة لأنشطة غير الفلاحيةنمو ا وتيرة ظلت
 باستثناءف . على أساس التغير السنوي،٪4,4 حيث بلغت، 2010 سنة

 قطاعات الأخرى الساهمت، نشاطه في اتقلص شهد الذي البناءقطاع 
الأنشطة  ساهمت حيث.  الإجماليداخليالناتج ال نمو إيجابي فيبشكل 

 واصلتآما . في الفصل السابق نقطة 1,3 مقابل، نقطة 0,9 ثانوية بال
 أقل من هاأداءظل  لكن، الثالث فصلفي الالذي بدأته  تحسنها صناعةال

 تطور شهدو . العالمية الاقتصاديةالأزمة  اندلاعليقب المعدلات المحققة
 سنةال بداية مما آانت عليه في أقل ةدينامكي، بدوره، المعادنقطاع 
لتستقر  نقطة  0,2ب  الثالث القطاع مساهمةمن جهتها تحسنت . الماضية

 .  نقطة2,2في حدود 
  

 سيبقى ةفلاحال باستثناء  الإجمالي الداخلينمو الناتج  فإن معدل، سنةه الذه في بداية الاقتصادية المتاحة المؤشرات بالنظر إلى
 سنةال  أفضل نسبيا منالقيمة المضافة الفلاحية مساهمة ستكون. 2011 سنةمن  الأول فصلال خلال  نفس المستوىفي
في  ،٪4,5 و على أساس التغير السنويخلال الفصل الأول،  ،٪4,6 حوالي إلى ي الإجماليداخلنمو الناتج ال، ليصل ماضيةال

 .2011نهاية الفصل الثاني من 
  

  دناعم ال متواصلة لأنشطةديناميكية
  

 رجعوي .يفصل٪ بالتغير ال10,6 ارتفاعا ب ة، محقق2010 سنة الرابع من فصل ال ديناميكيتها خلالدن فياعم الةنشطاستمرت أ
، للمنتجات الزراعية الدولية الأسعار عداتص الذي صاحبالخام،  طلفوسفاالموجه لالطلب الخارجي  ارتفاع إلى بالأساس لكذ

٪ 6,2ب  مرتقب ، مع ارتفاع2011 سنةمن  الأول الفصل خلال الوضعيةومن المرتقب أن تستمر هذه . بوبالح وخاصة
نفس  خلال ،إنتاجها في  الرآودشيئا من الأخرى بالمعادن ةقلعالمت  الأنشطة ستعرفالمقابل، في. الخام الفوسفاتلصادرات 

 .الأسعار الدولية عا ارتف استمرار منبالرغم، الفترة
 

 .2010عقب الانتعاش الذي عرفته خلال ، سنةالديناميكية خلال مطلع هذه أقل   نمواقطاع الطاقة أنشطةعرفت جهتها، من 
 تكرير النفط صناعة شهدحيث ست.  الدوليةمواد الأوليةتقلبات أسعار ال  في مواجهةالقطاعتكيف  ضعف التراجع هذايعكس و

 تباطأي ، ينتظر أنذلكل ظفي . بحر الشمال نفط ارتفاع سعر متأثرة من، 2011 سنةالأول من  فصلفي ال إنتاجهاانخفاضا في 
القيمة المضافة  ستشهد ،مموعال على. الوقود القائمة على محطات توليد الطاقة الحراريةعلى مستوى الكهرباء،  إنتاج نمو
 . السابقفصلمقارنة بال ٪7,7ب ، على التوالي للفصل الثاني ، انخفاضالطاقةل

 
  الصناعات التحويليةحسنترار ستما

 
 ، أي بزيادة قدرهامقارنة مع الفصل السابق ،2010 ةسن الرابع من فصلال في ققةالمح الصناعي على نفس الوتيرة القطاع حافظ

الصناعات ا ذوآ ، و الالكترونيةةالميكانيكي الصناعات فروع في التحسن الملحوظ سي إلىأسازيادة بشكل ه الذه  وتعزى.0٪ ,7
 عرفت  لبمقالبا .)٪ (0,5+، لكن بنسبة أقلصناعات الغذائيةلل القيمة المضافة تتحسنآما . )على التوالي ٪1,3 (لأخرىا

  .فصليالتغير العلى أساس  على التوالي، ٪1 ,5 و ٪3,7 بنسب ،الكيميائية، انخفاضاالمواد وآذلك  الجلودصناعات النسيج و
 
 بالنسبة لمعظم متواصلا انمو راتشؤالم تظهر تيح ،ةمتفائل تبدوف 2011 سنةمن  لالأو الخاصة بالفصل لتوقعاتة لنسبوبال

  الطلبارتفاع لضبف ،تحسنال هذا في  الرئيسيينمساهمينالالغذائية و ةالصناعات الميكانيكي لظست و .الصناعة قطاعات
  .تعلقة بها المالخارجي

  
  2011ل  الفصل الأومطلعفي أنشطة البناء في  الارتفاع نحو تحول

  
 ااتجاهه دون القطاع مؤشرات معظمظلت  حيث، 2010 سنة الرابع من لفصلا خلال ،تراجعال استمرت أنشطة البناء في

القيمة المضافة  تتراجع اآم ،حسب التغير الفصلي، ٪6,4  بالأسمنت مبيعات انخفضت ،وهكذا .المدى المتوسط على ققحالم
. الاتجاه هذاالخاصة بالقطاع التي تقوم بها المندوبية السامية للتخطيط  فيةرالظ لوحث والبح نتائج آدؤوت. ٪ 1,7 ب لقطاعل

 الرابع فصلال انخفاضا آبيرا في  و دفاتر الطلباتالإنتاج استخدام عوامل عرف ،تبحالتي شملها ال تالشرآا باأرب ءلآراووفقا 
  .2010 من

النمو الاقتصادي للقطاع غير الفلاحѧѧي
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 بفضل التفاؤل،إلى  المهنيينتوقعات تشير  حيث، 2011 سنةمن  الأول فصلال في ا تحسنالبناء قطاع فرعنتظر أن يمال منو
 فصلفي ال نقطة 0,9 بنحو ارتفاعا بناءلقطاع ال الترآيبي مؤشرلاحقق ، لإطاراا ذفي هو.  الاجتماعيسكنلانتاج لإالجيدة  فاقالآ

 .2010 سنة من الرابع فصلمقارنة مع ال، 2011 الأول من
  

  في السياحةمرتقب اطؤ تبوأنشطة النقل في وثيرة تسارع 
  

زيادة قدرها قطاع لل القيمة المضافةحيث سجلت  ،2010 سنة من الرابعفصل ل اخلال  التصاعدياتجاهه  فينشاط النقلاستمر 
 فصلال في الإيجابيا التطور هذسيستمر و. والبحري يالسككتحسن النقل  الأداء هذاساهم في و.  حسب التغير الفصلي1,7٪

 . السابقفصلالمع مقارنة  ٪2,2 زيادة قدرهاالقيمة المضافة للقطاع حيث من المتوقع أن تحقق ، 2011 سنةالأول من 
  
 معظمل التطور الإيجابي لكذيشير إلى آما  ،2010 سنة الرابع من فصلال  فيهاتحسن السياحة واصلت ،تقوال سفن في

آما  .فصليال التغير على أساس ،٪4,3  قدرهايادةز ةياحالس نشطة لأ القيمة المضافة عرفت،اوهكذ . هذا القطاع مؤشرات
 ٪6,5 و ٪5,3 ب المغاربة المقيمين بالخارجو السياح الأجانب ددعارتفاع  من ، مستفيدا٪5,9بنسبة   زيادةلوافدينعرف عدد ا
 غير المقيمين ضاهاالتي قمبيتات عدد ال انخفاض منمتأثرة  ،٪0,1 زيادة قدرهافقد سجلت  ،اتمبيتأما بالنسبة لل. على التوالي
  )٪ (8+نموا إيجابيا السياحية ترادايالإ من جهتها حققت. ٪9,3 ب تتحسن المقيمين  عدد مبيتاتفي حين أن ، (2,4-% )

. تفاؤلا أقل تبدو 2011 سنةالأول من  لنصف لوطنيال السياحي توقعات نمو النشاط لكن .سابقالفصل الفي  ٪1 ,2 تراجع بعد
لحلقات الدراسية ا في مجال وخاصة ،توجهاتال بعض لالحجوزات حدوث انخفاض في مجال في هذا النوالمتخصصحيث يتوقع 
 ،2011 سنةمن  الأول الفصل في ،٪ 7 قدرههذا القطاع انخفاضاقيمة المضافة لله ينتظر أن تعرف ا، فإنوهكذا .والمؤتمرات

  .مقارنة بالفصل السابق
  

  2010/2011آفاق جيدة للموسم الفلاحي 
  
في إنتاج  الانتعاش المتوقع إلى أساسا، ويرجع ذلك ه السنةذفلاحية تحسنا في مسارها هالأنشطة ال المنتظر أن تعرف من

  ب المساحة المزروعةزيادة ساهمت ، زراعةقطاع الما يخص فيف. 2010الذي شهده سنة  تقنيال التراجع بعد، المحاصيل
.  محصول الحبوبدعم في، مواتية مناخية ظروف وسط،  جيدةتمردوديا احتمالاتلك ذآو، سنوي التغير ال٪ على أساس4,2
 في ٪15(لك ارتفاع الصادرات ذ إلى ريشتحسنا ملموسا، آما ت، مضواالح، بما في ذلك المحاصيل الأخرى إنتاج عرفآما 
، على الرغم من عدياتجاهها التصاتربية المواشي أنشطة اصلت و، هاهتج من. )ة الماضيسنةمقارنة بال، 2011مارس  نهاية

 مثل، المتعلقة بالثروة الحيوانية وبعض المنتجات الدواجن قطاع ا التوجه إلى تحسن أداءذيعزى هو. علافالأ ارتفاع أسعار
 ٪ على أساس4,7  ربا، يق2011 سنةالأول من  فصلال في ا،ارتفعفلاحية ال القيمة المضافة وعلى العموم، ستعرف .الحليب
 .سنويالالتغير 

  
 مع شياا، وذلك تم2011سنة أوائل  مساره في تحولا الشاطئيبحري صيد الال قطاعشهد ،2010  نهاية الذي أظهره النمو دبع

. زيادات آبيرة المقابلعرفت بالطحالب، القشريات و ، بما في ذلكخرىصناف الأأما الأ . المصطادةالأسماكانخفاض آميات 
صادرات إدراك ال إجمالي حجم تمكن قد ف،أعالي البحار تقلبات إنتاج أسماك التي تعبر عن ،الصادرات السمكيةففيما يخص 
و  ٪ 45 ب المحاروالرخويات و والقشريات  الأسماك الطازجةصادراتتحسنت  ،وهكذا. 2010 عرفه سنة يذال الانخفاض

  .سنويالتغير العلى أساس  ،2011فبراير  نهاية في على التوالي 23٪
  

  2011الأول لسنة  فصللفي ا  الداخلي انتعاش الطلب 
 

 بلغت، حيث 2010  الرابع منفصلال بشكل طفيف في الداخلي الطلب  تباطأ ،2010 سنة أوائل  ديناميكياتهاستعاد بعد أن
ا هذ في . السابقفصلال في نقطة 2 2, مقابلنقطة  1,2نحو  الإجماليالداخليالناتج  نمو في خاصالاستهلاك ال مساهمة
آما ارتفعت  الثالث، فصلفي ال ٪5 ,4ا ب بعد ارتفاعه ٪،4,9  بالسلع الاستهلاآية واردات نمو تيرةو تباطأت السياق،

 فصلال نقط في  2 عوضنقطة  -0,1 تكوين رأسمال الثابت ب ساهم  جانبه،من .٪10,2 مقابل ٪ 8,8   بالقروض الاستهلاآية
المنتجات  الاستثمار في تباطأ آما. ٪6,2 ب الاسمنت مبيعات تتراجعحيث  البناء، ةنشط أانخفاض  منالقطاعتأثر  فقد .الثالث

في  ٪15,8  زيادة قدرها مقابل ٪7,1 (الصناعيةالتجهيزات من  لوارداتا ارتفاع وتيرة لك انخفاضذآما يشير إلى الصناعية، 
سنة خلال ال٪، 4,7تسيير ب متأثرا من انخفاض نفقات الضعيفا، ل ظف ، الخاص بالإدارات العموميةالطلب أما. )سابقالفصل ال
  .الفارطة

 
 الإجماليالداخلي الناتج نمو  في  مساهمة الاستهلاك النهائيفان، 2011بالنظر إلى المؤشرات الاقتصادية المتاحة في بداية 

نفقات را لزيادة ظ، ن)٪+3,1 (الإدارات العمومية استهلاكحيث سيرتفع .  الرابعفصل عليه في الت مما آان فعاليةأآثرستكون 
 التغير ٪ على أساس+4,8(وتيرة نمو استهلاك الأسر  ستتسارع، وقت نفس الفيو. 2011٪ في يناير 5,1بنسبة التسيير 
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 آما. قرويةالأسر ال لدى الاستهلاك الخاص وخصوصا أن يدعم  الزراعي من المرجحفالتحسن الذي سيشهده الإنتاج). سنويال
بالإضافة ، ) الرابعفصل٪ في ال2,2٪ مقابل 1,6 ( الاستهلاك أسعاراض وثيرة توجهنخفمن االقدرة الشرائية للأسر  ستستفيد

تطورت وعلاوة على ذلك، . 2011  فبرايرأواخر شهرالخارج، في تحويلات المغاربة المقيمين في ٪ 4زيادة قدرها إلى 
، ولو  على القروض الاستهلاآيةالطلبآما تحسن . 2011٪ في نهاية فبراير 15,7 بنسبةالواردات من السلع الاستهلاآية 

.2011 سنة الأول من  فصل في ال،٪9,5  بوارتفعت مبيعات السيارات الجديدة). 2011  ٪ في نهاية فبراير7,7 (  أبطأةوتيرب  
 

  2011تباطؤ نسبة التضخم في الفصل الأول 
  

 سنةل الأول الفصل خلال ،طفيفا في وتيرته انخفاضا معدل التضخمعرف 
بالتغير الفصلي وبعد تصحيحها من  ،٪0,4 زيادة ققح حيث ،2011

ساهم وقد . 2010 الفصل الرابع خلال ،٪0,8 وضع، موسميةالتأثيرات ال
الفواآه آالطازجة خاصة  المواد الغذائية أسعارانخفاض   التراجعهذافي 

، ٪0,5مؤشر أثمان المواد الغذائية  ارتفاع لم يتعد حيث ،والخضروات
 . الفصل السابقفي ٪1,6 زيادة قدرها مقابل

  
 لسنة الأول فصلال في ٪0,7كامن ب ال التضخم مؤشر ارتفعلك، ذعكس 
 ارتفاع ت عنوهذه الزيادة نتج. سابقالفصل الفي  ٪0,2مقابل ، 2011

 فينتجت عن غلاء المواد الأولية ، الغير طازجةأسعار المواد الغذائية 
 فضلا عن، القمح نوالمنتجات المصنوعة م الحبوبآ،  العالميةوقالس

 .)على وجه الخصوصالقهوة والشاي ( المشروبات
 

  زيادة طفيفة في تدفق الكتلة النقدية
  
، لفائدةامعدل ه الوضعية في ارتفاع محدود في ذأدت هوقد . 2010 خلال نقص في السيولةبعض السوق النقدي يعاني الل ظ

بين  الفائدةسعار لأ انخفاض طفيف تم تسجيل، ومع ذلك. يل التوترات فتتبديدل المغرب بنكل فوريةال تدخلاتال على الرغم من
 من تحد عوامل عدة آثار من لا تزال تعاني  المصرفيةالأسواقف .2010 لسنة الرابع فصلال في سندات الخزينةمعدلات و البنوك
  .ة المباشرة الأجنبياترالاستثما في ةدينامكي قل الأتطورالو في الميزان التجاري العجز الكبير هامنو، السيولة

  
التي الهبوط ويبدو أن مرحلة  .2010 الرابع فصلال خلال حسن، فقد عرفت بعض التقتصادللا النقدية تتمويلافيما يخص الو

الكتلة ف.  المقبلة في الأشهرا منهتأآدال يتعين لا يزال النمو مرحلة جديدة منتبدأ ل، تهانهاي  إلىتوصلعرفتها الكتلة النقدية قد 
الفصل في  ٪0,7، مقابل 2010 عامل ، مقارنة مع الفصل الثالث٪1,1ب ، التأثيرات الموسميةدون ، اعاارتفالنقدية شهدت 

 .٪0,5 لاقتصاد با علىديون الارتفاع و الخارجية الصافية لموجوداتا من ٪7زيادة  إلى هذا الاتجاه التصاعدييرجع . سابقال
 .)٪ -3( النقدي النمو على سلباية زالمرآ الإداراتى علالصافية  ديون التساهم المقابل، في

 
  2011 سنة أوائل لبورصةا سوق  مسارفي حولت

  
مع  ملحوظ،بشكل   البورصةمؤشرات انخفضت حيث ،2011الأول من عام  فصلال مساره خلال في تحولا الأسهم سوقشهد 

مما ، العام بداية منذ في منطقة الشرق الأوسط ياسيةالأحداث السرجع أساسا إلى ت هذه التطورات السلبية. التذبذبشيء من 
على الرغم من و .الدار البيضاء بورصة فيأيضا و المنطقة في قاسوالأ عمتعاملاتهم   من دالح إلى المستثمرين الأجانب دفع
 حيث عرف ،هشا سوق الأسهم في عاملالت زاليلا ، 2010عموما لسنة  مرضية نتائجفي البورصة ل المدرجة الشرآات نشر

 هذا الانخفاضرافق و.  السابقفصلمقارنة بال، 2011الأول  فصلال في ،٪3,8 انخفاضا ب MASIو  MADEXمؤشرا 
  .)٪- 43,1( لاتالتداو حجم في ملموستقلص 
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