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ROYAUME DU MAROC المملكة المغربية 

 

 

 للتخطيط السامية المندوبية
HAUT-COMMISSARIAT AU PLAN 

 
 

 

ة  2024 من الرابع للفصل الاقتصادية الظرفية نشر

  و الأول للفصل بالنسبة والتوقعات
 
 2025 من الثان

 
 أظــهر أن بــعدسنوي،  أسـاس علـى ،2025 عـام من الأول الـفصل خلال %4,2 ب تحسنـا الوطنـي الاقتصـاد يشـهد أن المنتظر من

 
ً
ا
ً
 .الاستخراجيـة والصناعـات الخدمـات وخاصـةالاقتصاديــة،  النشــاط فروع جل الانتعــاش هذا وسيشمل 2024. عــام نهايــة فــي نموه فــي تبــاطؤ

ة التـقدم فـي الاقتصـادي النمو يستمر ان المتوقـع منو  2025الثانـي من عـام  خلال الـفصل %3,8ب  تـقدر بوتير
ً
بتحول نحو  ، مدفوعـا

 .الخدمـات تحسن واستمرار الارتفـاع فـي الأنشطـة الفلاحيـة 
 

 

   الاقتصادي النشاط اعتدال
 
 الخارج    الطلب بتباطؤ متأثرا 2024 سنة متم ف

ة مقارنــة 2024 عــام من الرابــع الــفصل خلال %3,7 بنسبــة نموًا الوطنــي الاقتصــاد سجل  .الداخلــي الطــلب بتحسن مدعومًــا الماضــي، العــام من نفســها بالــفير

 من الأول النصف خلال المسجل المتوسط الأداء الــعموم فــي فــاق انــه الا ،(%4,3+) الســابق بالــفصل مقارنــة اعتدالا أكي   كان النمو هذا أن ورغم

 .العــام نــفس

 

 بـالزخم 2024عــام  من الرابــع الــفصل خلال الداخلــي الطــلب تــعزيز واتسم

فـي ظل ارتفـاع المداخيل  الأسر استـهلاك انتعـاش استمر حيث .والتوازن

ـا بذلك 
ً
اض، مؤمًن وط الاقير  لـلنمو نقـاط 2,6 قدره اـدعمً وتحسن سرر

كات تجـهير   نفقـات شـهدت المقـابل، فـي .الاقتصـادي   الشر
ً
، نموا

ً
 لكن متواضعـا

اتيجيتها  تحول نحو زيـادة تكوين المخزونـات مكن من رفـع مسـاهمة اسير

نقـاط  3,7نقـاط، مقارنـة بــ  5,4الإجمالـي فـي النمو الاقتصـادي إلـى  الاستثمـار

 2024.فـي الـفصل الثـالث من عـام 

 

الخارجيــة، مــة للمبــادلات التجاريــة مــع ذلك، فــقد تقــلص تــأثير الدعم الــقوي الذي قدمــه الطــلب الداخلــي لــلنمو الاقتصــادي بسبب المســاهمة الســلبية المه

% فـي الـفصل السـابق، 9,8% مقارنـة بــ 9,2حيث ارتفـعت الصـادرات من حيث الحجم بنسبـة  2024نقــاط خلال الـفصل الرابـع من عـام .  5,2-التــي بلــغت 

ونية والكهربائيــة. غير أن الزيــادة فــي الوا
ردات كانت أكي  ديناميــة، حيث سجــلت توســعا بنسبــة مدفوعـة بتحسن الطـلب علـى الصناعات الكيماويـة والإلكير

ة من العـام السـابق.  5% علــى أســاس سنوي، ممــا ســاهم فــي انخفــاض مــعدل تغطيــة الواردات بالصــادرات ب 15,6  نقـاط مقارنـة مـع نـفس الـفير
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، بــفضل 2024م فـي ظل هذه الظروف، ازدادت الضـغوط علـى تمويل الاقتصـاد الوطنـي، إلا أنهـا بـقيت فـي الـعموم محدودة خلال الـفصل الأخير من عــا

تـج الداخلـي الإجمالـي الفصلـي، مقارنـة من النا %3,2 وتراجــعت حاجــة تمويل الاقتصــاد الــى .التحسن المــلحوظ فــي التحويلات الصافيــة والمداخيل الجبائيــة

 .فـي الـفصل السـابق %3,8بــ 

 

  بداية 
 
 بفضل أداء الخدمات والصناعات الاستخراجية 2025تحسن النشاط الاقتصادي ف

 

فــي النشــاط غير الفلاحــي، علــى  %4,2، مـع ارتفـاع متوقـع بنسبـة 2025من المنتظر أن يشـهد الاقتصـاد الوطنـي تحسنـا ملحوظـا خلال الـفصل الأول من عـام 

نقطـة من النمو  1,1-د ومن الراجــح أن تظل ديناميــة الطــلب الداخلــي قويــة مــع تراجــع فــي المســاهمة الســلبية للمبــادلات الخارجيـة الــى حدو  .أســاس سنوي

ة نمو كل من الواردات والصـادراتالاقتصــادي الإجمالــي، تحت   المـهم الذي يرجـح ان تعرفـه وتير
ً
 .تــأثير التبـاطؤ

 

لصناعـات بالإضافة الى  واء، علـى صـعيد فروع النشـاط، من المنتظر أن يـقود النمو بشكل أساسـي كل من قطـاع الخدمـات القابلـة للمتـاجرة، ولا سيمـا أنشطـة الإي

ات السنويــة %6,4و %6,7و %13,2الاستخراجيـة والبنـاء، مـع تـقدم فـي قيمتهـا المضافـة بنسبـة  بينمــا سيشــهد نشــاط الصناعــات  .علـى التوالـي علـى اسـاس التــغير

ة نموه، خلا  فــي وتير
ً
ة ذاتهــا، مــع انخفــاض قدره التحويليــة، الأكي  تــأثرًا بتطورات التجــارة الخارجيــة، اعتدالً  .نقطــة فــي مســاهمته فــي النمو الاقتصــادي 0,1ل الــفير

 2025.خلال الــفصل الأول من  %4,2، ينتظر أن يصل النمو الاقتصــادي إلــى %3,1وعلــى الــعموم، وباعتبــار ارتفــاع الأنشطــة الفلاحيــة ب 

 

ة الأسـاسية لـلنمو فـي بدايـة عـام ومن المرتـقب خلال نـفس الـفير  حيث سيسـاهم تحسن المداخيل الناتـج  2025.ة أن يظل الطـلب الموجـه من طرف الأسر الركير 

يبيـة، ولا سيمـا الزيـادات فـي الأجور فـي الإدارات العموميـة وفـي الحد الأدنـى للأجور فـي القطـا  يبـة الدخل، فـي ع الخـاص ومراعن التدابير الاجتماعيـة والض  جعـة ض 

 .، علـى الرغم من تحول أسـعار الاستـهلاك نحو الارتفـاع%4,5تـعزيز إنفاقهـا الاستهلاكـي بنسبـة 

 

ي معدل التضخم إلى  
 
ي هذا الصدد، تشير التقديرات إلى ارتفاع مرتقب ف

 
% خلال 2,2ف

ي الفصل الذي سبقه. 0,7، مقارنة بـ 2025الفصل الأول من عام 
 
ومن الراجح أن % ف

% وأسعار 3,7يكون هذا التطور ناتجًا عن زيادة أسعار المنتجات الغذائية بنسبة 

%. وقد ساهم ارتفاع تكلفة المواد الغذائية 1,1المنتجات غير الغذائية بنسبة 

.  حيث يرجح بشكل خاص أن  ي
ي تشيــــع نمو التضخم الغذائ 

 
الأساسية بالخصوص ف

ي شهدت
زيادة مستمرة منذ أكي  من أربعة فصول )بمساهمة  تكون أسعار اللحوم، التر

وات الطازجة ) 0,2نقطة(، وأسعار الأسماك الطازجة ) 1  0,1نقطة(، وكذلك الخض 

ي هذا الارتفاع. كما من  -1نقطة، مقابل 
 
ي الفصل السابق(، من العوامل البارزة ف

 
نقطة ف

ي تعزيز 2,9المنتظر أن تسهم التعديلات التعريفية، خاصة على التبغ )+
 
ي يناير(، ف

 
% ف

أسعار الطاقة بنسبة  هذا الاتجاه، وإن بدرجة أقل. من ناحية أخرى، يُتوقع أن تسجل أسعار المنتجات غير الغذائية زيادة معتدلة، مدفوعة بشكل رئيسي بارتفاع

، الذي يست1,1% بعد تراجعها بـ1 ي المقابل، يُرجح أن يشهد التضخم الأساسي
 
ي الفصل السابق. ف

 
ي أسعار الطاقة والأسعار المتأثرة بتدخل الدولة والمنتجات % ف

ثت 

ا إلى 
ً
ا طفيف

ً
ي ديناميكية أسعار المنتجات المصنعة2,5% مقارنة بـ 2,3المتقلبة، تباطؤ

 
ا ف

ً
 .%، مما يعكس ضعف

 

  سوق الأسهم
 
 استمرار سياسة التيسير النقدي وانتعاش ف

 

ة أقل، مــع زيــادة قدرهــا 2025من المرتــقب أن يستمر تنامــي الكتلــة النقديــة خلال الــفصل الأول من عــام  ويرجـح  .فـي الـفصل السـابق %8مقارنـة بــ  %6,5، وإن بوتير

يبـي التـي تم 2024ان تتقـلص حاجـة البنوك إلـى السيولـة الـى مـا دون الذروة المسجلـة فـي نهايـة عـام  ، بـفضل تراجـع النـقود المتداولـة عـقب عمليـة العـفو الض 

ك إلــى وستـعرف السيولـة البنكيــة تحسنــا، ممــا سيقــلل من احتياجــات إعــادة التمويل ويخــفف الضــغوط الهيكليــة، لكن حاجــة البنو  2024.اطلاقهـا فـي دجنير 

ا خ
ً
تفــع مجدد  خلال الـفصل الأول من عـام  .لال الـفصول القادمـةالسيولــة سير

ً
وعلـى صـعيد الـقروض المقدمـة للاقتصـاد، ينتظر ان يشـهد نموهـا بـعض التبـاطؤ

اعتدالا،  كي  أ كمـا يتوقـع أن يكون نمو الأصول الاحتياطيـة من العملـة الصعبـة   .فـي الـفصل السـابق %6,9+علـى أسـاس سنوي، عوض  %6,5، ليصل الـى 2025

ة ملحوظـة، ممـا يـعكس ارتفاعًـا فـي الدين النـقدي للخز %2,3ليصل إلـى    %6.ينـة بنسبـة ، فـي حير  ستستمر صافـي الديون علـى الإدارة المركزيـة فـي الزيـادة بوتير
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ة، يواصل بنك المــغرب سياستــه لــلتيسير النــقدي للــفصل الثــالث ع
لــى التوالــي، حيث قــام خلال شــهر مــارس الماضـي بخـفض سـعر الفـائدة الرئيسـي خلال نــفس الــفير

اجــع أســعار الفــائدة فــي سوق بير  البنوك لتستــقر  2024.، بـعد خـفضير  مماثـلير  فـي عـام %2,25نقطـة أسـاس إلـى  25بمـقدار 
وعلـى نــفس المنوال، يُنتظر أن تير

 بمستوى المتوسط السنوي 53عند مستوى ســعر الفــائدة الرئيســي، مــع تسجيل انخفــاض قدره 
ً
كمــا سيكون للتخفيضــات المتتاليــة لســعر   .نقطــة أســاس مقارنـ ة

ات مماثلـة علـى أسـعار الفـائدة الدائنـة، التـي من المتوقـع أن تنخـفض فـي المتوسط بــ  2025وبدايـة  2024ئيســي فـي عـام الفــائدة الر  أسـاس خلال  نقطة 13تـأثير

ملحوظـة، حيث من المنتظر أن تصل إلـى  فـي نـفس السيـاق، يُتوقـع أن تشـهد أسـعار سندات الخزينـة فـي سوق الاكتتـاب انخفاضـات 2025.الـفصل الأول من عـام 

، من المنتظر أن يرتفع  .سنوات 10سنوات و 5نقطـة أسـاس علـى التوالـي لآجـال استحقـاق سنــة واحدة،  62-نقطـة و  58-نقطـة و  44- ي ي سوق الضف الأجنتر
 
وف

 .% على التوالىي مقابل اليورو والدولار الأمريكي 1,1% و4,2سعر الدرهم بنسبة 

 

ا حتر متم  أما على صعيد سوق الأسهم، فمن الراجح أن يحقق نشاطه أداءً متمير ً

ي عام 2025الفصل الأول من عام 
 
 مساره التصاعدي الذي بدأ ف

ً
.  2023، مواصلً

ي 
 
ي السوق، نظرتهم الإيجابية ف

 
حيث يواصل المستثمرون، الذين تعززت ثقتهم ف

ارتفاع مؤسرر مازي بنسبة  ظل استمرار سياسات التيسير النقدي، مما سيدعم

ي الفصل السابق. ويعزى 22,2% على أساس سنوي، بعد تناميه بنسبة 36,5
 
% ف

ي 
 
هذا الأداء بشكل رئيسي إلى تحسن أسهم العديد من القطاعات المدرجة، بما ف

والعقارات والصحة. كما من المنتظر أن ترتفع الرسملة  والمعادنذلك النقل 

ي النمو، مع زيادة قدرها % وان ت37,8السوقية بنسبة 
 
ستمر سيولة السوق ف

ي حجم المعاملات على أساس سنوي. 186,5
 
% ف

  من 
 
 مع تزايد اللايقير   2025توقعات باستمرار النمو الاقتصادي خلال الفصل الثان

ة تـقدر بــ 2025تشير التـقديرات الأوليـة الـى استمرار نمو الاقتصـاد الوطنـي خلال الـفصل الثانـي من عـام  علـى أســاس سنوي، وذلك بــفضل تحول نحو  %3,8، بوتير

ء رافعـات النمو علـى مستوى الصناعـات التحويليـة التـي ينتظر وستشكل الصناعــات الغذائيــة ومواد البنـا  .الارتفــاع فــي النشــاط الفلاحــي وصمود أنشطــة الخدمــات

 .ان يتطور نشـاطها فـي سيـاق دولـي أقل دعمًـا

ة ذاتها  يرتــقبو  ـع الإنفـاق حيث يتوقـع ان يستمر توس 2025.ان يظل الطــلب الداخلــي المحرك الأساســي لــلنمو الاقتصــادي خلال الــفصل الثانــي من عــام خلال الفير

ة مطردة تبلـغ  علـى التوالـي، فـي ظل تضـافر سياسـات جبائيـة ونقديـة مواتيـة، بـالموازاة مـع استمرار استـقرار التـأثير  %5,1و  %4,2الاستهلاكـي والاستثمـاري بوتير

ي لتطور مسـاهمة المبـادلات الخارجيـة فـي النمو الاقتصـادي الإجمالـي نتيجـة تبـا امن فـي الصـادرات والوارداتالسـلتر  مير 
ً
 .طؤ

ي من عام 
ي العموم، يتسم مسار النمو الاقتصادي خلال الفصل الثائ 

ي عرضة لتداعيات محتملة ناجمة  2025ف 
.  حيث يظل الاقتصاد الوطت  ايد مجال اللا يقير   

بير
 القرار الأخير بتأجيل لمدة تسعير  يو 

ّ
مًا لتطبيق قرار الزيادات المعلن عنها بداية شهر ابريل لجميع الدول المعنيّة عن تغير السياسة الجمركية الامريكية. غير أن

. وعلى الرغم من هذا التأجيل، بدأت ي التخفيف من حدة الأثر المباسرر على النشاط الاقتصادي العالمي
ا ف 
ً
ساهم مؤقت بعض التداعيات المرتقبة  باستثناء الصير  قد يُ

ي الظهور، لا سيما من خلال تقلبات
ي  ف 

ي أوروبا، بالإضافة الى الاضطرابات التر
، خصوصًا ف  أسعار المواد الأولية الطاقية، وتنامي الضغوط على النشاط الصناعي

ي من عام 
داعيات، لا يعتمد جميع التطورات المرتبطة بهذه الت 2025شهدتها الأسواق المالية العالمية. وتجدر الإشارة الى ان سيناريو التوقعات الخاصة بالفصل الثائ 

ى. ورغم ذلك كات الصناعية الكير ي ظل تواصل تفاعل الاقتصادات وتطور سياسات الإنتاج لدى الشر
ي طور التوسع حتر انجاز هذا السيناريو ف 

يبقر احتمال احتواء  ف 
كاء ي المدى القريب على مستوى بعض الشر

 .هذه التداعيات قائمًا ف 
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