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2024
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indce des prix a la Comparé au méme mois de  Agadi ne1 1178 03 1175 1187 1.0
I_gonsommation aconnu, au l'année  précédente, [lindice  Casablanca 1182 1175 06 1175 1184 08
ours du mois de novembre  des prix a la consommation a  Fés 1224 1221 02 1205 1227 1.8
2025, une baisse de 0,6% par enregistré une baisse de 0,3% au  Kénitra 1208 1203 04 1191 1207 1,3
rapport au mois précédent. Cette  cours du mois de novembre 2025.  Marrakech 1209 1204 -04 1209 1213 03
variation est le résultat de labaisse  Le taux d'accroissement de  Oujda 1183 1175 07 1181 1183 0.2
de 1,3% de l'indice des produits  I'indice moyen des onze premiers  Rabat 18,0 1177 03 1169 1181 1,0
alimentaires et de la stagnation  mois de 2025, par rapport a celui ~ Tétouan 1202 1198 03 1191 1204 11
de rlindice des produits non de la méme période de 2024,  Meknes 175 1170  -04 1170 1177 06
alimentaires. s'établit & 0,8%. Tanger 193 1188  -04 1183 1193 08
Laayoune 1223 1214 07 1216 1220 03
(" Evolution mensuelle de I'indice des prix  la consommation (IPC) |  Dakhla 1182 1182 00 1182 1190 07
o203 o209 —om 2025 Guelmim 1231 1220 09 1215 1232 14
Settat 1178 1164 12 1166 1181 13
D Safi 1232 1218 -11 1246 1241 -04
Beni-Mellal 1235 1222 11 1229 1235 05
Al-hoceima 1241 1226 12 1246 1253 06
Errachidia 1233 1216 14 1209 1222 11
Ensemble 1195 118,8 -0,6 1187 1196 08
, y
Source : Haut-Commissariat au Plan.
e Au cours du mois de novembre de  Pour I'évolution interannuelle, I'PC
H § = = o B E I'année 2025, les indices mensuels  a enregistré au cours des onze

par ville ont connu, par rapport au
mois précédent, les baisses les plus
importantes a Errachidia avec 1,4%,
a Settat et Al-hoceima avec 1,2%,
a Safi et Beni-Mellal avec 1,1%,

Inpices Des ONzE
Premiers Mois

2024 2025 Var%

Inpices MENSUELS
Divisions e Probuits

OctoBre  NovemBRE Var%

2025 2025

premiers mois de 2025 par rapport
a la méme période de 2024 les
hausses les plus importantes a Fes
avec 1,8%, a Guelmim avec 1,4%,
et a Kénitra et Settat avec 1,3%.

Produits alimentaires 1303 1286 -1,3 1296 131,1 1.2 a Guelmim avec 0,9%, a Oujda et | o . Beni

Produffs alimentaires et 5 o t les moins importantes a Beni-

bossons nonalcoolsées 1297 1279 14 1202 1305 1o  -oavouneavecOr,alasablanca Tl T
. — avec 0,6%, a Kénitra, Marrakech, 1970,

Boissons alcoolisées et tabac 1450 1450 0,0 1400 1447 34 . S Lad 0.3%. et a Ouid

Profufts non alimentaires 1125 1125 00 11 1122 05  |eknés et Tanger avec 04%, a  Ladyotne avec B, et & B

Articles d"habilements : ’ : ’ ! ! Agadir, Rabat et Tétouan avec 0,3%  avec 0,2%. En revanche, une baisse

et chaussures _ nse 14 02 1161 1170 08  etaFesavec 0,2%. a 6té enregistrée a Safi avec 0,4%.

Logements, eau, electricite, . o . i

et autres combustibles 1095 1095 00 1073 1093 19  Evolution des variations interannuelles de 2023 a 2025

Meubles, aricles de ménages

et entre“en COUI’aﬂT dU nyer 1 3,0 1 13,1 0,1 1 2,1 1 12,8 0,6 ANNEE NOVEMBRE / NUVEMBRE (1) LES ONZE PREMIERS MOIS (2)

Santé 1015 1015 00 1011 1014 0,3

Transport 159 1158 -01 1198 1166 -27 2023 3,6 6,3

Communication 1038 1038 0,0 1041 1039 -0,2 2024 0,8 1,0

Loisirs et culture 1050 1049 -01 1055 1050 -05

Enseignement 1244 1244 00 1198 1225 23 2025 0.3 08

ReStauraﬂtS et h6t8|S 1 22,2 1 22,2 0,0 1 17,3 121 ,3 3,4 Source : Haut-Commissariat au Plan.

Biens et services divers 174 1178 03 1149 1168 17 (1) Variation de 'indice du mois courant par rapport au méme mois de I'année précédente.

Indice général 195 1188 -06 1187 1196 08 (2) Variation de I'indice moyen des onze premiers mois par rapport & celui de la méme période

Source : Haut-Commissariat au Plan. de I'année précédente.



INDICATEURS ECONOMIQUES ET FINANCIERS

Situation de Janvier a Novembre

Situation de Janvier a Novembre

(En millions de dirhams) 2024% 2025* Var.%
R * [1}
- 2024 ZIZ i s Recettes ordinaires 349976 395 665 13,1
Péche Dépenses ordinaires 279258 319317 143
Produits commercialisés de la péche Pnetfs?'igmgnt gg ggg 138 ggg ﬂ;’g
cotiére et artisanale vest - A

, Solde Net des Comptes Spéciaux -36796  -48 990
Poids (en Tonne) 1233655 1048347  -150 Solde du Budget Genéral 51985  -73036

Valeur (en milliers de Dh) 9958356 9576841 38

Source : Ministére de I'Economie et des Finances.

Source : Office National des Péches.

Situation de Janvier a Novembre

2024*% 2025* VAR.%
Energie
Energie nette appelée d'électricité (GWh) 41941 45035 7,4
Mines
Production des phosphates (milliers de tonnes) 31703 34253 8.0
Batiment et Travaux Publics
Consommation du ciment (milliers de tonnes) 12400 13718 10,6

Sources : ONEE, OCF, Ministere de I'Aménagement du Territoire National, de I'Urbanisme, de
|'Habitat et de la Politique de la Ville.

Situation de Janvier a Novembre

(En millions de dirhams) 2024 2025* Var.%

Commerce Extérieur

Exportations 611693 652 417 6,7
Biens (FAB) 355147 366 510 3.2
Services 256 546 285 907 11,4

Importations 726 976 797 028 9,6
Biens (FAB) 598187 658 130 10,0
Services 128789 138 898 7.8

Solde commercial -115283 -144 611

Taux de couverture (en %) 84,1 81,9

Recettes M.R.E. 109809 111533 1,6

FAB : Franco a Board
Source : Office des Changes.

MRE : Marocains Résidant a I'Etranger

Situation de Janvier a Novembre

2024% 2025* Var.%
Nuitées globales dans les établissements
classés (en milliers) 36586 39806 838
dont ; nuitées du tourisme international (en milliers) 25839 28653 10,9

Source : Ministere du Tourisme, de I'Artisanat et de I'Economie Sociale et Solidaire.
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Situation de Janvier a Novembre

(En millions de dirhams)
Agrégat de monnaie M3
Agrégats de placements liquides

2024°
1 856 357
976 356

2025* Vm.%
2011 318 8,3
1090 953 11,7

Créances sur |'économie 1379935 1485639 77
Créances nettes des ID sur I'AC 340389 361705 6,3
Créances nettes des ID sur les non résidents 413430 475 980 15,1
Ressources a caractére non monétaire 318521 336629 5,7
Contrepartie des dépdts auprés du Trésor 83 354 83 354 0,0
Autres postes nets -42230 -58732  -39/1
Total des contreparties® 1856 357 2011 318 83

(1) : Total des contreparties = Créances nettes des ID ur les non résidents + Créances nettes des 1D sur IAC + Créances
suréconomie - Ressources a caractere non monétaire + Contrepartie des dépdts aupres au résor + ALres postes nets.
Source : Bank Al-Maghrib.

Agrégat de monnaie M3 (en milliards de DH) I

—O— 2023 2024

—O— 2025

Situation au mois de Novembre

2024 2025 V%
Bourse
Volume des fransactions (en millions de DH) 9127,68 505447 -44.6
Capitalisation boursiere en milions de DH) 756 472,51 982 401,65 29,9
Indice MAS 14 837,22 18 603,59 254
Indice MASI 20 1208,62 1516,88 25,5

10 OctoBre 07 NovemBre

0.PC.V.M. 2025 2025 UM%
Nombre 606 606 0,0
Actifs nets (en millions de DH) 791320,69 807 505,27 2,0

| Janvier |
| Février |

| Avil |

| _Juin_|
| Juillet |
| Aoiit_|
[Septembre]
| Octobre |
[ Novembre |
| Décembre|

=

OPCVM : Organisme de Placement Collectif en Valeurs Mobilieres
Sources : Bourse de Casablanca et Autorité Marocaine du Marché des Capitaux.
*: Données provisoires R : Données rectifiées

BULLETIN MENSUEL DU HAUT-COMMISSARIAT AU PLAN



LA SITUATION ECONOMIQUE NATIONALE

Larrété des comptes nationaux du troisieme trimestre 2025 fait
ressortir une décélération de la croissance économique nationale, qui
s’est établie a 4% contre 5% a la méme période de année 2024. Les
activités non agricoles ont enregistré un ralentissement, avec une
croissance de 3,8% au lieu de 5,7%, tandis que celles du_secteur
agricole ont connu une hausse de 4,4%, apres une baisse de 5,1%.
Cette croissance a été portée par la demande intérieure, dans un
contexte marqué par une inflation maitrisée et des besoins de
financement accrus de I'économie nationale.
Ralentissement de la croissance économique o o
La valeur ajoutée du secteur secondaire en volume, corrigée des variations
saisonnieres (cvs), a enregistré un ralentissement de son rythme de croissance
passant de 6,9% au méme trimestre de I'annee 2024 a 3,8%. Cette évolution
es% dtue a la décelération des taux de croissance des valeurs ajoutées des
activites ;

o du batiment et travaux publics a 5,6% au lieu de 6,8%;

o des activités de I'industrie d’extraction a 5,2% au lieu de 14%;

e des industries de transformatjon a 2,6% au lieu de 6,6%; . |
en dépit de I'accelération enregistree par les activités de I'électricité et de I'eau,
dont la croissance est passée de 4,6% a 5,9%. . o
La valeur ajoutée du secteur tertiaire, de son cote, g enregistré une
décéleration de son taux de croissance, passant de 5% au méme frimestre de
I'année 2024 a 4,2% au cours de ce trimestre. Cette évolution a été marquée
par le ralgntissement des activites : )

o (e I'nébergement et la restauration, a 7,4% au lieu de 12,3%;

o des services financiers et assurances, a 6,8% au liey de,7,9,%; o

o des services de I'éducation, de la santé ef des activités d’action sociale,

5,7% au lieu de 6,8%; . ,
o du transport et entreposage, a 3,5% au lieu de 7,5%;

o du commerce et reparation de vehicules, a 3,2% au lieu de 4,7%;
o de la recherche et developpement et des services rendus aux entreprises,
a 2,8% ad lieu de 4,3%; o ,

o de l'information et la communication, a 1,5% au lieu de 2,2%;
et de 'amelioration des activités : , o o

o des services rendus par I'administration publique générale et la sécurité

sociale, avec 4,8% au lieu de 4,3%; =~ )

« des services immobiliers, avec 0,9% au lieu d’une baisse de 1,7%.
De ce fait, la valeur ajoutée du secteur non agricole a connu. un ralentissement
de son taux de croissance passant de 5,7% au troisiéme trimestre de I'année
2024 a 3,8% durant ce trimestre. o o
Par ailleurs, La valeur ajoutée du secteur gnmalre a enregistré une
augmentation de 2,6% au troisieme trimestre 2025, contre une baisse de 4,2%
au‘cours de la méme periode en 2024. Cette évolution résulte de la hausse de
I'activité agricole, a 4,4% au lieu d’'une baisse de 5,1% I'annee précédente, et
de la baisse de I'activité de la Eeche, a (—24,4%) au lieu d'une hausse de 13,4%.
Dans ce contexte, et compte tenu de I'accroissement des impOts sur. les

roduits nets des subventions a 4,8% au lieu de 9,9%, le Produit Intérieur
rut en volume, corrigé des variations saisonnieres, a affiché un accroissement

de 4% au lieu de 5% durant le troisime trimestre de I'année précédente.
Ralentissement remarquable du niveau général des prix
Aux prix courants, le PIB a connu, au troisiéme trimestre 2025, une hausse de
5,7%, au lieu de 8,7% une annee auparavant, degageant ainsi un ralentissement
du niveau géneral des prix a 1,7% au lieu de 3,7% le méme trimestre de
I'année précedente.
Forte hausse de la demande intérieure L , ,
La demande intérieure a progresse de 7,6% au trojsieme trimestre 2025 au lieu
de 5,9% la méme periode de ['année 2024, contribuant ainsi pour 8,3 points a
la croissance economique nationale au lisu de 6,5 points. =
Linvestissement brut (formation brute de capital fixe; variation des stocks et
acquisition nette d'objets de valeurs) a enregistre une, forte hausse de 15% au
lieu de 11,8% la méme période ‘de I'année précédente, contribuant a la
croissance de 4,6 points au lieu de 3,5 points. ) o
De son cote, les depenses de consommation finale des menages ont affiche
une hausse de 3,9% au lieu de 3%, le méme trimestre de I'annee précédente,
contribuant pour 2,3 points a la croissance contre 1,8 point.
Par ailleurs, la consommation finale des administrations publiques a connu une
augmentation de son taux d’accroissement Passant, e 55% au troisieme
trimestre 2024 a 7,4%, contribuant pour 1,3 point a la croissance au lieu de 1 point.
Contribution négative des échanges extérieurs , )
Au niveau des echanges exterieurs, les importations de biens et services en
volume ont augmenté de 15,3%, contre 11,1% au cours de la méme periode
en 2024, entrainant une contribution négative a la croissance de 7,7 points,
contre (—5,8) points I'année précedente.” Les ex1oortat|ons ont, quant a elles,
ralenti, avec un taux de croissance passant de 10,1% au troisieme trimestre

24 a 8,2%, représentant une contribution a la croissance de 3,4 points,
contre 4,3 points I'annge précédente. , , L
Dans_ce contexte, les echanges exterieurs de biens et services ont dégage, au
trojsieme trimestre_2025, une contribution négative 3 la crojssance de 4,3
points, contre (—1 ,5),p0|nf au méme trimestre de I'année précédente.
Financement de I’économie nationale .
Avec la hausse de 5,7% du PIB aux prix courants, contre 8,7% au méme
trimestre de I'année précédente, et I'augmentation de 14,5% des revenus nets
recus du reste du monde, contre 0,5%, la croissance du revenu national brut
disponible a atteint 6,2%, contre 8,2% au troisieme trimestre, 2024.
Compte tenu de I'accroissement de 5% de la consommation finale natipnale en
valeur, contre 6,1% I'année précedente, I'épargne nationale s'est située a 29,7%
du PIB contre 28, 7%. o o o
Linvestissement brut (FBCF, variation des stocks et acquisition nette d’objets de
valeur) a representé 32,6% du PIB au lieu de 31% au méme trimestre de
I'année precédente, degageant ainsi un besoin de financement de 2,9% du PIB
au lieu de 2,3% au troisieme trimestre 2024.

Valeurs ajoutées (cvs) (aux prix de I’'année précédente
chainés base 2014) (en millions de Dh)

3 g Glissement
trimestre trimestre annuel
2024 2025 en%

Secteur Agricole 25 892 27 032 44
Secteur non agricole 265 999 276 120 3,8
Péche 1571 1187  -244
Industrie d’extraction 6 032 6 347 52
Industries de transformation 49 082 50 359 2,6
Distribution d’électricité et de gaz-
distribution d’eau, réseau
d’assainissement, traitement
des déchets 8 069 8 545 59
Construction 16 532 17 457 5,6
Commerce de gros et de detail ;
réparation de vehicules
automobiles et de motocycles 32 191 33222 3,2
Transports et entreposage 9089 9 407 3,5
Activités d’hébergement et de
restauration 13 589 14 592 7,4
Information et communication 10 025 10176 15
Activités financiéres et assurances 17 567 18 762 6,8
Activités immobilieres 20 464 20 648 0,9
Recherches et développement
et services rendus aux entreprises 16 411 16 871 2,8
Administration publique
et defense; sécurité sociale
obligatoire 34 676 36 341 4.8
Education, santé humaine
et activités d’action sociale 26 338 27 840 57
Autres services 3978 4161 4.6
Impdts sur les produits nets des
subventions 35192 36 883 4.8
Produit intérieur brut en volume 326 354 339 324 4,0
PIB hors agriculture 301 142 312971 39
Produit intérieur brut en valeur 407 904 431 008 57

Principaux emplois du PIB en volume (aux prix de I’année
précedente chainés base 2014) (en millions de Dh)

3o S Glissement
trimestre trimestre annuel
2024 20 en%
Dépenses de consommation finale
- des ménages 191 473 198 940 39
- des Administrations publiques 68 341 73 398 74
- des ISBL 3 456 3697 7,0
Formation brute de capital 109 171 125493 15,0
Exportations de biens et services 133 781 144719 8,2
Importations de biens et services 180 744 208 333 15,3

Revenu national brut disponible et épargne nationale brute
(aux prix courants) (en millions de Dh)

K3 &5 Glissement
frimestre trimestre annuel
2024 2025 en%
Revenu national brut disponible 432 783 459 486 6,2
Epargne nationale brute 117130 128 095 9,4
Formation brute de capital 126 550 140 386 10,9

N.B. Tous les comptes nationaux trimestriels sont corrigés des variations saisonnieres.
Source : Haut-Commissariat au Plan.

Janvier 2026 - N° 325



LES INDICES DU COMMERCE EXTERIEUR

Baisse des indices des valeurs unitaires a I'importation de 5,8% INDICES DES VALEURS UNITAIRES PAR GROUPEMENT

et hausse des indices a I’exportation de 0,4%. D’UTILISATION (BASE 100 : 2019)

Lindice des valeurs unitaires a I'importation a enregistré une o o

baisse de 5,8% au cours du troisieme trimestre 2025 par rapport au ’ ® IRIMIESTRE | 5 |RIMESTRE

méme trimestre de 2024. Cette évolution résulte principalement de la SHUARL T DAL S 2024 | 2025

baisse des valeurs unitaires des «produits finis d’équipement industriel> | IMPORTATIONS 1108 | 1044

et des «demi-produits» de 8,7%, de I'«énergie et lubrifiants» de 11,6%, | 1- Alimentation, boissons et tabacs 125,7 | 120,9 -3,8
des «produits finis de consommation» de 3,1%, de I'«alimentation,  |2- Energie et lubrifiants 97,8 86,5 | -11,6
boissons et tabacs» de 3,8% et des «produits bruts d’origine animale et | 3- Produits bruts d'origine animale et végétale 112,3 | 109,7 -2,3
vegétale» de 2,3%. 4- Produits bruts d’origine minérale 64,4 | 1093 | 69,7
Lindice des valeurs unitaires a I'exportation a, de son cOté, |5 Demi-Produits 126,5 | 1155 -87
connu une hausse de 0,4% au cours du troisieme trimestre de 2025 |- produits finis d'équipement agricole 1107 | 1112 05
par rapport au trimestre correspondant de I'année précédente. Cette 7 produits finis o équipement industrie 99,6 90,9 8,7
augmentation s'explique essentiellement par la hausse des valeurs |5 pyquits finis de consommation 1176 | 1140 31
unitaires des «demi-produits» de 10,7% et des «produits bruts d’origine EXPORTATIONS 116;9 117;4 0:4

minérale» de 4,1%. Les indices des valeurs moyennes des «produits

finis d’équipement industriel», des «produits finis de consommation», de 12AE\lr:rgre?éag[OIE’t)%l:;?sns et tabas g?g 32’12 -Q-S,g
I'«alimentation, boissons et tabacs», de I'«énergie et lubrifiants» et des 5 dg't oruts dlorigine animale et végeta 184Y2 152'4 17’3
«produits bruts d’origine animale et végétale» ont, quant a eux, baissé - FIOCLIS DT CONGINE anima'e €1 vegetale : : —
respectivement de 4,2%, 1,6%, 3,0%, 22,3% et 17,3% atténuant ainsi | 4 Produits bruts doriging minérale 121,5 | 1265 4,1
la hausse de I'indice global des exportations. 5- Demi-Produits . 1258 | 1392 | 10/
6- Produits finis d'équipement agricole 96,0 82,2 | -144
INDICES TRIMESTRIELS DES VALEURS UNITAIRES 7- Produits finis d'équipement industriel 122,3 | 1172 4,2
(BASE 100 : 2019) 8- Produits finis de consommation 1095 | 107,7 -1,6
ANNEE ITRIMSTREI EXPORTATIONS | IMPORTATIONS Source : Haut-Commissariat au Plan.
;Z;]fT'm- ]ggg ﬁgg INDICES MENSUELS DES VALEURS UNITAIRES PAR
2023 3eme Tm 1163 126 GROUPEMENT D’UTILISATION RELATIFS AU TROISIEME
Z5E T 1226 1184 TRIMESTRE 2025 (BASE 100 : 2019
e Trim. 117.2 1133 ROUPEMENT D’UTILISATION ‘ Junser Roir | Septevere
2024 |27 T 1181 1111 GROU UTILISATION | 5025 | 2025 | 2025
3¢ Trim. 116,9 110,8 IMPORTATIONS
4°° Trim. 15,1 11,1 1- Alimentation, boissons et tabacs 120,3 | 119,4 [122,9
1:;1””?- 117.0 109,3 2- Energie et lubrifiants 87,8 87,1 | 846
2025 ééme E:m 1 1;1 1823 3- Produits bruts d'origine animale et végétale 110,9 | 111,3 [107,1
: ! ! 4- Produits bruts d'origine minérale 104,2 | 1136 [109,2
Source ; Haut-Commissariat au Plan. 5- Demi-Produits 113,7 116,9 | 116,1
6- Produits finis d'équipement agricole 106,1 117,6 1109,9
/" Evolution trimestrielle des Indices des valeurs unitaires du commerce extérieur 7- Produits finis d'équipement industriel 921 90,7 | 90,1
—O— Valeurs unitaires des exg)gﬁzgo1ngu o 9\)Ialeurs; unitaires des importations EXEE)S.LI{R%: (i;]'ilssde consommation _: _:g'g 1 13’3 :: :g’g
| 1- Alimentation, boissons et tabacs 94,2 96,0 | 954
= 2- Energie et Iubrifiants 75,3 775 | 756
X : 3- Produits bruts d'origine animale et végétale 157,56 | 146,4 |153.1
1152 2 v‘/?_( P 4- Produits bruts d'origine minérale 136,1 | 126,6 |117,5
> | 5- Demi-Produits 1291 | 148,0 | 1409
g 9 9 6- Produits finis d'équipement agricole 87,0 | 809 | 786
WP im 1 [Tim.2 [Tim.3 [Trim.4 [Tim.1 [Trim.2 | Trim.3 [Tim.4 | Tim.1 | Trim.2 | Trim.3 7- Produits finis d'équipement industriel 120,1 116,6 [114,9
\_ 2023 2024 2025 /(8- Produts finis de consommation 109,8 | 1075 |105,7
Source ; Haut-Commissariat au Plan. Source : Haut-Commissariat au Plan.
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