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موجــز الظرفيـــة
يناير 2011
يهدف هذا البلاغ إلى تحليل الوضعية الاقتصادية ببلادنا من خلال تتبع أهم المؤشرات الخاصة بالفصل الثالث من سنة 2010، وكذا التقديرات الخاصة بالفصل الرابع من نفس السنة و التوقعات بالنسبة للفصل الأول من 2011، وذلك في إطار الدراسات الفصلية التي تقوم بها المندوبية السامية للتخطيط. وقد تم إنجاز هذا التحليل باعتماد المعلومات المستقاة من بحوث الإنتاج الصناعي و الظرفية الاقتصادية و الأسعار و التشغيل، المنجزة دوريا من طرف المندوبية السامية للتخطيط، وكذا المؤشرات الإحصائية الفصلية المتعلقة بأنشطة المؤسسات الإدارية الأخرى.

*****
- توجه ايجابي متواصل للأنشطة غير الفلاحية
- اعتدال وتيرة نمو الطلب الخارجي الموجه نحو المغرب

- تحسن أنشطة الخدمات و استمرار ضعف أداء قطاع البناء

- تحول نحو الارتفاع في أسعار الاستهلاك و زيادة محدودة في معدل التضخم الكامن

عقب التحسن الملحوظ الذي عرفته أنشطته خلال النصف الأول من سنة 2010، واصل القطاع غير الفلاحي تقدمه بوتيرة أكثر اعتدالا خلال الفصل الثالث من سنة 2010، محققا زيادة ب4,7%، على أساس التغير السنوي. و يؤكد هذا التوجه عودة أنشطة القطاع نحو معدلات نمو تناهز تقريبا وتيرة تطور اتجاهها العام للسنوات الأخيرة، بعد فترة التعافي التي تلت مرحلة الركود الاقتصادي الأخير. و يستند تطور القطاع، خلال هذه الفترة، بالأساس، إلى استمرار تحسن أنشطة كل من الطاقة و الخدمات، فيما لا تزال قطاعات البناء و بعض فروع الإنتاج الصناعي متأخرة عن الركب. و يرجح أن يستمر ارتفاع الأنشطة غير الفلاحية بوتيرة أعلى نسبيا، خلال الفصل الرابع من نفس السنة، بفضل التوجه الايجابي لمعظم فروع النشاط، ليستقر في حدود 4,9٪ تقريبا، على أساس التغير السنوي. في ظل ذلك، ينتظر أن يحقق الناتج الداخلي الخام زيادة تقدر ب  3,2 ٪ خلال نفس الفترة.
و فيما يخص أفاق تطور النمو الاقتصادي الخاصة بالفصل الأول من 2011،  تشير التوقعات إلى توسع مرتقب في الأنشطة غير الفلاحية بنحو4,4%، على أساس التغير السنوي، رغم ظرفية اقتصادية عالمية اقل مواتاة مما كانت عليه خلال 2010. بناءا على ذلك، و باعتبار إنتاج فلاحي يناهز محصوله من الحبوب 70 مليون قنطار، يرجح أن يحقق الناتج الداخلي الخام ارتفاعا ب 4% خلال الفصل الأول من السنة الجارية. 
...................................................................................................

من اجل الاطلاع على النسخة المفصلة لموجز الظرفية الاقتصادية، يمكن  الرجوع إلى البوابة الالكترونية للمندوبية السامية للتخطيط )www.hcp.ma(. يسمح باستعمال المعلومات التي تتضمنها هذه النشرة مع ضرورة الإشارة إلى المصدر.
نحو نمو معتدل للاقتصاد العالمي 
 يسير الاقتصاد العالمي في طريقه، منذ النصف الثاني من 2010، للانتقال من مرحلة التعافي والخروج من آثار الأزمة العالمية إلى النمو بخطى أبطأ وإن كانت ثابتة. في هذا الصدد، بلغت وثيرة نمو الناتج الداخلي الخام للدول المتقدمة 0,6% خلال الفصل الثالث، عوض 0,7% خلال الفصل الذي يسبقه. وتختلف درجة التعافي بصورة ملحوظة حسب المناطق، إذ لا يزال النمو بطيئا بمنطقة الأورو، بسبب ضعف حركة المخزون والمساهمة السلبية للتجارة الخارجية. بينما واصلت اقتصاديات كل من الولايات المتحدة الأمريكية و اليابان مسيرة التعافي بسرعة اكبر، مدفوعة بتحسن استهلاك الأسر في سياق الارتفاع الذي شهدته مداخيل الأجور. هكذا، حقق الناتج الداخلي الخام الخاص بهما زيادة بحوالي 0,6% و 0,9% على التوالي، خلال الفصل الثالث، مقابل 0,4% لكل منهما خلال الفصل الذي يسبقه. من جانبها، عرفت الصين و البلدان الآسيوية الصاعدة الأخرى تباطؤا في أنشطتها خلال نفس الفترة، بسبب اعتمادها سياسات عمومية صارمة وكذا اعتدال الطلب الموجه نحوها. وقد استمر تأثير هذه العوامل حتى متم السنة الماضية، إلا أنه بفضل انخفاض سعر صرف الوان منذ الصيف الماضي، شهدت الأنشطة الصينية تطورا ملحوظا خلال الفصل الرابع، مستفيدة من تحسن صادراتها و ذلك على حساب منافسيها الآسيويين.
و من المنتظر أن يتوسع النشاط العالمي، خلال النصف الأول من سنة 2011، بوتيرة تناهز تقريبا تلك التي حققها خلال الفصل الأخير من 2010، حيث يرجح أن يحقق الناتج الداخلي الخام للدول المتقدمة زيادة ب0,4%. كما ينتظر أن تعرف المبادلات التجارية العالمية تقلصا في ديناميكياتها، متأثرة بالاعتدال المرتقب للطلب في معظم البلدان. و سيواجه الاقتصاد العالمي عموما، خلال نفس الفترة، مجموعة من العوامل التي قد تحد من استئناف معدلات نموه السابقة، من أهمها انتهاء برامج التحفيز المالية والنقدية القوية التي انتهجتها العديد من البلدان المتقدمة و انخفاض الدعم المستمد من انتعاش اقتصاديات الدول الصاعدة و إن ظل نموها قويا في الغالب، بالإضافة إلى التراجع التدريجي لإسهام حركة المخزون في دورة النمو. في ظل ذلك، تشير التوقعات إلى تقلص محتمل لوتيرة النمو الاقتصادي بمنطقة الأورو إلى حدود 0,3%، بسبب التباطؤ المرتقب لصادراتها و تنفيذ تدابير جديدة لإصلاح المالية العمومية في كثير من دول المنطقة. كما أن المشاكل المرتبطة بالديون السيادية التي يعاني منها القطاع المالي بكل من إيرلاندا، و البرتغال و إسبانيا و إيطاليا لا تزال تشكل خطراً على توقعات النمو الاقتصادي بالمنطقة، لاسيما وان بروزها خلال صيف 2010 قد ساهم بشكل كبير في ارتفاع تكاليف التمويل وانخفاض سعر الأورو.
 و بالنسبة إلى الضغوط التضخمية،  ينتظر أن يظل ارتفاع الأسعار في مستويات محدودة بالبلدان المتقدمة، قد لا تتجاوز 1,4%، خلال الفصل الأول من 2011. ورغم الزيادة التي شهدتها أسعار المواد الغذائية و الطاقية خلال الآونة الأخيرة، فان تطورها يظل دون مستوى الذروة التي بلغتها خلال عام 2008. كما أن أهمية القدرات الإنتاجية الغير المستعملة واستمرار ارتفاع معدلات البطالة من شأنها أن تؤثر سلبا على الأجور، مما سيحد لا محالة من مخاطر الضغوط التضخمية. و عموما، فان التقديرات تشير إلى ارتفاع الأسعار المصححة من تأثيرات المواد الطاقية و الغذائية، بوتيرة تقدر ب 1,1% خلال نفس الفترة.
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* الموجه نحو المغربالطلب الخارجي

المندوبية السامية للتخطيط: المصدر 

2005: 100مؤشر الحجم سنة الاساس  * 


استمرار تحسن الطلب الخارجي الموجه للمغرب بوتيرة أبطا

عقب أربعة فصول من الارتفاع المسترسل، شهدت دينامكية الطلب الخارجي الموجه نحو المغرب شيئا من التراجع، خلال الفصل الثالث من سنة 2010، على خلفية التباطؤ الذي عرفه النشاط الاقتصادي العالمي. و لم يتجاوز معدل نموه 1,2%، على أساس التغير الفصلي، عوض 4,7% خلال الفصل الثاني. ومن الراجح أن يستمر هذا التباطؤ خلال الفصل الرابع، في ظل انكماش منتظر لوتيرة نمو المبادلات التجارية العالمية، بشكل عام، وواردات أهم الشركاء الرئيسين للمملكة، على وجه الخصوص (1,3% في منطقة الأورو، عوض 1,7% خلال الفصل الثالث). 
ورغم تباطؤ فرص التصدير المتاحة، فقد استمر انتعاش الصادرات الوطنية من السلع،  حيث ارتفعت قيمتها بوثيرة تجاوزت، خلال الفصل الثالث، معدل نمو الواردات؛ مما ساهم في تخفيف العجز التجاري بحوالي6,1% وارتفاع معدل التغطية ب 4,8 نقطة، ليستقر في حدود 51,8%. و يعزى تطور الصادرات إلى ارتفاع ملموس للمبيعات من مواد التجهيز والمواد الغذائية ومواد الاستهلاك. بينما حافظت صادرات الفوسفاط ومشتقاته على معدلات نمو مرتفعة، بفضل تزايد أسعارها على مستوى الأسواق الدولية و تسارع الطلب الموجه نحو الفوسفاط الخام والأسمدة على وجه الخصوص. 
أما بالنسبة للواردات، فقد سجلت قيمتها زيادة متواضعة نسبيا، لم تتجاوز%3,3 خلال الفصل الثالث من 2010، مدفوعة، بالأساس، بتنامي المقتنيات من المواد غير الطاقية، و لاسيما مواد الاستهلاك كالسيارات السياحية و الأدوية و مواد التجهيز و المواد الغذائية و خاصة الذرة و الشعير و الحليب. بخلاف ذلك، عرفت الواردات من المواد الطاقية زيادة طفيفة، خلال نفس الفترة، متأثرة بتراجع المشتريات من البترول الخام.
الأنشطة الغير الفلاحية تواصل مسيرة التعافي
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، التوقعات و التقديرات ما بعد النقطالمندوبية السامية للتخطيط: المصدر 
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، التوقعات ما بعد النقطالمندوبية السامية للتخطيط: المصدر 

واكب تحسن المبادلات التجارية الخارجية استمرار خروج الأنشطة الغير فلاحية من مرحلة الركود الاقتصادي الذي عرفته  خلال سنة 2009، بوتيرة بلغت4,7%، خلال الفصل الثالث من 2010، عوض 4,9% خلال الفصل الثاني.  و قد ارتكز توسع النشاط الثانوي، بالأساس، على انتعاش القيمة المضافة للقطاع الطاقي، و بشكل اقل المعادن. من جهتها، واصلت الأنشطة الصناعية تقدمها بوتيرة لم ترق بعد إلى معدلات نموها المسجلة قبيل انتشار تداعيات الأزمة الاقتصادية العالمية، إلا انه، وبشكل اعم، هناك دلائل متزايدة على أن أنشطتها بدأت في التوسع بوتيرة أسرع شيئا ما بالمقارنة مع بداية السنة الماضية، مما يدل على احتمال قرب دخول القطاع مرحلة جديدة من النمو المتسارع خلال 2011. وعلى صعيد الخدمات القابلة للمتاجرة، لا تزال أنشطة النقل و الاتصالات  الأفضل اداءا، بمساهمة بلغت حولي 0,5 نقطة خلال الفصل الثالث. 
أنشطة الطاقة في تحسن مستمر

واصل قطاع الطاقة انتعاشه للفصل الرابع على التوالي، بفضل تحسن كل من الأنشطة الكهربائية و تكرير النفط. و ارتفعت القيمة المضافة للقطاع خلال الفصل الثالث، ب 2,8 %، على أساس التغير الفصلي. وهو ما يمثل زيادة بنحو 1,1 نقطة، مقارنة مع معدل نمو اتجاهه العام للمدى البعيد. و ينتظر أن تعرف هذه الدينامكية شيئا من التراجع، خلال الفصل الرابع، في ظل غياب الدفعة التنشيطية المستمدة من أنشطة البناء و بعض فروع الإنتاج الصناعي.
أما بالنسبة لأنشطة المعادن، فعقب الانتعاش الذي حققته خلال الفصل الأول من السنة الماضية، شهدت الفصول الموالية من 2010 تباطؤا تدريجيا لقيمتها المضافة، رغم أن تغيرها السنوي ظل قويا بالمقارنة مع الفترة ذاتها من 2009. و يعكس هذا التباطؤ، بالأساس، التطورات التي عرفتها الأنشطة المرتبطة بالمعادن غير الحديدية.  إذ تشير البيانات المصححة من تأثيرات التغيرات الموسمية إلى ارتفاع حدة التقلبات على مستوى إنتاج الفوسفاط الخام خلال الآونة الأخيرة، فبعد الارتفاع المهم الذي شهده خلال الفصل الثاني من 2010، تراجع مستواه بنحو 1,2%، خلال الفصل الثالث، على أساس التغير الفصلي. و يتزامن هذا التغير مع تباطؤ الإنتاج الموجه نحو الصناعات التحويلية المحلية، في أعقاب تقلص صادرتها من الحامض الفسفوري.  بخلاف ذلك، تواصل صادرات الفوسفاط الخام التي لم تبلغ بعد مستوياتها المتوسطة المحققة خلال الفترة الممتدة ما بين 2003 و2007، تحسنها مستفيدة من ارتفاع أثمان التصدير و تحسن الطلب العالمي. 
الأنشطة الصناعية في سبيلها إلى التعافي 
شهدت الأنشطة الصناعية توسعا ملموسا، خلال الفصل الثالث من 2010، إذ ارتفعت قيمتها المضافة بما يعادل 1% على أساس التغير الفصلي، بعد استقرار نسبي خلال الفصل الذي يسبقه. و تواصل الأنشطة الصناعية الصعود نحو مستويات إنتاجها قبل الأزمة، مدفوعة، في بداية السنة الماضية، بتحسن الصناعات الكيماوية و الغذائية، ثم بارتفاع أنشطة النسيج بدءا من الفصل الثالث من 2010. بينما لا يزال نمو إنتاج الصناعات المعدنية و الإلكترونية ضعيفا، بالنظر إلى النتائج المحققة ما قبل 2008. و رغم توجه صادرات هذه الأخيرة نحو الارتفاع خلال الآونة الأخيرة، فان البيانات تؤكد استمرار مرحلة الانكماش الظرفي الذي ميز أنشطتها منذ الفصل الرابع من سنة 2008، حيث سجلت قيمتها المضافة تراجعا جديدا، بلغ حوالي 1%، خلال الفصل الثالث.  بخلاف ذلك، عادت مؤشرات قطاع النسيج نحو الارتفاع في صيف 2010 بعد سنتين من الأداء السلبي، لكن تعافيها يظل شديد الاعتماد على تحسن الطلب الخارجي.
و عموما، يرجح أن تكون القيمة المضافة للصناعة قد شهدت بعض التحسن في متم السنة الماضية، وذلك في ضوء توقعات أكثر تفاؤلا لمهني القطاع، همت، بالخصوص، التطورات المرتقبة لكل من الإنتاج والطلب الداخلي. و قد أشارت معطيات بحوث الظرفية الأخيرة أيضا إلى تحسن مؤشر مناخ الأعمال الصناعية بما يعادل 2,6 نقطة، خلال الفصل الرابع من  2010، بالمقارنة مع الفصل الثالث.
استمرار تباطؤ أنشطة البناء

على مستوى قطاع البناء و الأشغال العمومية، شهدت الظرفية المتعلقة بالقطاع شيئا من التدهور خلال الفصل الثالث من 2010، حيث تقلصت مبيعات الإسمنت ب 2,5%، على أساس التغير الفصلي. كما عرف مؤشر إنتاج الصناعات المرتبطة بالقطاع انخفاضا ب4,1%. و تراجع التدفق الصافي للقروض العقارية، بالموازة مع تقلص مبيعات العقار ب 15,5% خلال نفس الفترة. وهو ما يؤكد في العموم استمرار دورة الركود الاقتصادي الذي عرفته أنشطة البناء منذ الفصل الرابع من 2008.
و من الراجح أن الأداء السلبي لأنشطة القطاع قد تراجع شيئا ما خلال الفصل الرابع من سنة 2010،  بالنظر إلى توقعات رجال الأعمال، المستقاة خلال بحث الظرفية الأخير، والتي أوضحت حدوث تحسن طفيف في المؤشر التركيبي لظرفية القطاع في متم السنة الماضية، بالمقارنة مع الفصل الثالث، دون أن يؤدي ذلك إلى حدوث تحول ظرفي يوحي بقرب انتهاء مرحلة الركود التي يعرفها القطاع.

تسارع وثيرة نمو أنشطة الخدمات

وفيما يخص قطاع النقل، لازال إنتاجه يقترب بخطى حثيثة من المستويات المسجلة في متم 2008، حيث سجلت القيمة المضافة للقطاع ارتفاعا بلغت وتيرته 1,8% خلال الفصل الثالث من 2010، على أساس التغيير الفصلي. و يعزى هذا التطور إلى التوجه الايجابي الذي عرفته حركة النقل السككي، إذ تزايدت حمولاته من البضائع  بنحو3,3%. كما حافظ النقل الجوي على انتعاشه، بفضل توسع أنشطة الشركات الأجنبية، في الوقت الذي شهد فيه النقل الجوي الخاص بالشركات الوطنية شيئا من الاستقرار. 
أما بالنسبة للقطاع السياحي، فتفيد البيانات حدوث توسع في أنشطته للفصل الرابع على التوالي، بفضل ارتفاع المبيتات السياحية الخاصة بالأجانب بما يعادل 3,2%، على أساس التغير الفصلي. مما ساهم في الحد من تأثير تقلص مبيتات السياح المقيمين بالمغرب (%0,2-). في ظل ذلك، ارتفعت القيمة المضافة للفنادق والمطاعم، المصححة من التغيرات الموسمية، بما يناهز 1,5% على أساس التغيير الفصلي.  و عموما، يسير تعافي القطاع السياحي في منحاه الذي كان متوقعا خلال 2010، فحتى حدود شهر نونبر الماضي بلغ ارتفاع كل المبيتات وعدد الوافدين حوالي 11%، بالمقارنة مع نفس الفترة من 2009، كما تحسنت المداخيل السياحية ب7,3%. و من المرتقب أن يستفيد قطاع السياحة من ظرفية اقتصادية عالمية ملائمة خلال 2011، حيث تشير توقعات المنظمة العالمية للسياحة إلى ارتفاع منتظر في عدد السياح، على الصعيد الدولي، ما بين 4% و 5%.
انطلاقة جيدة للموسم الفلاحي 2010/2011
شهدت الأنشطة الفلاحية انخفاضا ب8,4%، خلال الفصل الثالث من 2010، مقارنة مع نفس الفترة من 2009، مما ساهم في خفض مساهمتها في النمو الاقتصادي الوطني. و كان الموسم السابق قد استفاد من ظروف مناخية ملائمة شيئا ما، بفضل الأمطار الوفيرة التي همت مختلف المناطق الفلاحية بالمملكة، إلا أن الفيضانات التي صاحبت ذلك و الاستخدام الضعيف لعوامل الإنتاج قد أديا إلى تقلص مردودية أغلب المحاصيل الزراعية، مقارنة مع النتائج القياسية التي حققتها خلال 2009 .
و بالنسبة للموسم الفلاحي 2010/2011، لا تزال آفاق نمو الإنتاج مواتية، بناءا على فرضية توزيع جيد للأمطار خلال شهري فبراير ومارس 2011. و تجدر الإشارة إلى أن الموسم الحالي يستفيد من تحسن الأمطار الخريفية بما يعادل 57% على أساس التغير السنوي، مما ساهم في رفع المساحات المزروعة من الحبوب و الخضراوات. 
تطور متباين لمكونات الطلب الداخلي

ارتفع التكوين الإجمالي للرأسمال الثابت، بالأسعار الجارية، بحوالي 8,2% خلال الفصل الثالث من 2010، عوض  6,9% خلال الفصل الثاني، مما أدى إلى رفع مساهمته في نمو الناتج الداخلي الخام إلى 2,5 نقطة. ولقد شكلت الاستثمارات المتعلقة بالتصنيع قاطرة هذا التطور، في أعقاب ارتفاع جهود المقاولات الصناعية الموجهة نحو التجهيز. هكذا، عرف الطلب المتعلق بمعدات التجهيز المستوردة تحسنا، بلغت وتيرته 15,9% خلال نفس الفترة. وعلى العكس من ذلك، استمر تباطؤ الاستثمار في قطاع البناء، بالموازة مع تراجع قروض السكن، التي لم تتجاوز وتيرة نموها 9,1%، خلال الفصل الثالث، عوض 19,5% خلال الفترة ذاتها من 2009. كما انخفضت مبيعات السكن، في الوقت الذي شهدت فيه أثمان البيع شيئا من الارتفاع. 
من جهته، عرف الاستهلاك النهائي تراجعا في ديناميكيته خلال الفصل الثالث من 2010 (3,6%، عوض5,3 % خلال الفصل الثاني)، متأثرا بتباطؤ طلب الإدارات العمومية. حيث أشارت البيانات الأخيرة إلى انخفاض وثيرة نمو نفقات التسيير، لتصل في نهاية شهر شتنبر الماضي، إلى 5,2%، عوض 8% في أواخر شهر يونيو. بالمقابل، حافظ الاستهلاك الخاص على وتيرة نمو مرتفعة خلال الفصل الثالث، بفضل مجموعة عوامل من أبرزها تحسن وضعية التشغيل و محدودية الضغوط التضخمية.
توجه نحو الارتفاع في أسعار الاستهلاك خلال الفصل الرابع من 2010


عقب تزايد طفيف، بلغ 0,4% خلال الفصل الثالث من 2010، عرفت أسعار الاستهلاك، المصححة من تأثيرات التغيرات الموسمية، ارتفاعا ملموسا ناهزت وتيرته 2,2% خلال الفصل الرابع.  و يعزى هذا التوجه التصاعدي إلى ارتفاع أثمان المواد الغذائية بنحو 1,6%، و خاصة المواد الطازجة كالخضر و الفواكه، اللذين ساهما ب 1,7 نقطة في معدل التضخم العام.  و عموما، فان أسعار الاستهلاك قد حققت، خلال سنة 2010، زيادة تناهز نفس الوتيرة المحققة خلال سنة 2009 (0,9 % عوض 1%). من جهته، ظل تطور التضخم الكامن ضعيفا، إذ لم يتجاوز0,3%، مقابل 1,6% سنة 2009. 
تباطؤ الكتلة النقدية 
على صعيد تمويل الاقتصاد، استمرت، خلال الفصل الثالث من 2010، المخاوف المرتبطة بضعف السيولة المالية. و ارتفع سعر الفائدة بين البنوك إلى معدل يفوق السعر المحدد من طرف بنك المغرب، حيث تابع نموه الذي بدأه خلال الفصل الرابع من 2009، لكن بوثيرة أبطا قليلا، و ذلك بالرغم من التدخلات الفورية التي كان يقوم بها البنك من اجل تبديد التوترات على مستوى السوق المالي. و من الراجح أن وضعية السيولة قد شهدت بعض التحسن بدءا من الفصل الأخير من 2010، نتيجة تدفقات نقدية تم تحصيلها، بداية، عن طريق الاقتراض الدولي للخزينة لمليار دولار، ثم عن طريق بيع حصة 40 ٪ من شركة ميديتل لفائدة شركة أجنبية. بناءا على ذلك، ينتظر أن يظل سعر الفائدة بين البنوك في مستويات قريبة من معدل اتجاهه العام (3,25( %.
في ظل هذه الظروف، انخفضت وثيرة التمويل النقدي خلال الفصل الثالث من 2010، لتحد من دورة النمو الجديدة التي عرفتها الكتلة النقدية في متم 2009. و لم تتجاوز وتيرة نمو الكتلة النقدية، المصححة من الآثار الموسمية، 0,6%، على أساس التغير الفصلي، عوض 1,3% خلال الفصل الثاني. و يعزى هذا التباطؤ في معظمه إلى انخفاض القروض الموجهة نحو الاقتصاد. بالمقابل، عرفت الموجودات الخارجية و ديون الدولة ارتفاعا ب% 1,7  و 20,1% على التوالي خلال نفس الفترة.
توجه إيجابي لسوق الأسهم في 2010
شهدت سنة 2010 تحولا ايجابيا لأداء بورصة الدار البيضاء، إذ ساهمت عودة الثقة لدى المستثمرين، التي تجلت في تدفق هام للسيولة نحو السوق، في تحسين أداء البورصة. و قد استمرت، خلال الفصل الرابع من السنة الماضية، الدورة التصاعدية التي عرفها السوق منذ ربيع 2009. و تحسن مؤشر MASI ب 3,5%، على أساس التغير الفصلي، ليصل رفع الزيادة، منذ بداية العام إلى نهايته إلى  حوالي 21,2%. و كان رد فعل السوق إيجابيا على اثر الإعلانات المتعلقة بعمليات الاندماج الاستراتيجي و كذا زيادة رأس المال وإصدار السندات من قبل بعض الشركات المدرجة.
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