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INDICES DES DEUX
PREMIERS MOIS

a enregistré au cours des deux

2026 2026 V% 2025 2026 Vm.%
indice des prix a la Comparé au méme mois de  Agadir 183 1189 05 1195 1186 -08
Lgonsommation a connu, au l'année précédente, lindice  Casablanca 1181 1184 03 1189 1183 05
ours du mois de février des prix a la consommation a Fes 1215 124 07 124 120 -03
2026, une hausse de 0,5% enregistré une baisse de 0,6%  Kanira 1196 1204 07 1210 1200 08
par rapport au mois précédent.  au cours du mois de février 2026.  Marrakech 1207 1206 01 1218 1207 09
Cette variation est le résultat de | e taux d'accroissement de  Oujda 1172 1188 14 1185 1180 04
la hausse de 0,8% de lindice  Iindice moyen des deux premiers  Rabat 1176 1180 03 1185 1178 -06
des produits alimentaires et de  mois de 2026, par rapportacelui  Tatouan 1200 1214 12 1204 1207 02
0,3% de I'indice des produitsnon ~ de la méme période de 2025,  Meknés 169 1175 05 1181 1172 08
alimentaires. s'établit & -0,7%. Tanger 1183 1200 14 1192 1192 00
Laayoune 1210 1211 01 1234 1211  -19
(" Evolution mensuelle de indice des prix 2 la consommation (IPC) )  Dakhia 1180 1186 056 1208 1183 -2t
o o 2025 o 2026 Guelmim 1228 1226 -02 1249 1227 -18
— Settat 175 1178 03 1191 1177 12
Safi 1234 1229 04 1259 1232 -2
Beni-Mellal 1236 1244 06 1249 1240 07
O/o Al-hoceima 1230 1239 0,7 1241 1235 -05
Errachidia 1?13 1210 02 125 1212 -1
Ensemble 1190 1196 05 1201 1193 -07
Source : Haut-Commissariat au Plan.
] B L -l H B H E Au cours du mois de février de  Pour I'tvolution interannuelle, I'PC
L H = B B H B B I'année 2026, les indices mensuels

par ville ont connu, par rapport au
mois précédent, Les hausses les plus
importantes a Oujda et Tanger avec
1,4%, a Tétouan avec 1,2%, a Fes,
Kénitra et Al-hoceima avec 0,7%,

INDICES DES DEUX
PREMIERS MOIS

2025 2026 Var%

Inpices MENSUELS

Divisions e Probuits
JANVIER

2026

%’;56“ Viar.%

premiers mois de 2026 par rapport
a la méme période de 2025 les
baisses les plus importantes a Dakhla
et Safi avec 2,1%, a Ladyoune avec
19% et a Guelmim avec 1,8%. Et

Produits alimentaires 1292 1302 08 1324 1297 -2,0 a Beni-Mellal avec 0,6%, a Agadir, | o 3 Casab

Produits alimentaires et 5 0 > es moins |mp0rtantes a Lasaplanca

bossons nonalcoolsées 1284 1295 09 1320 1200 23 Moknes et Dakfa avec 05% eta B G T e i

. — Casablanca, Rabat et Settat avec 070, )

Boissons alcoolisées et tabac 49,3 1493 0,0 1440 1493 37 . 04% et a Fe 0.3Y%
. — 0,3%. En revanche, des baisses ont ~ aveC U,4%, €L d €S avec U,o%.

Produits non alimentaires 1124 1127 03 1121 1126 04 " o . o A

Airficles Chabilements 6t6 enregistrées a Safi avec 0,4% et En revanche, une hausse a 6té

et chaussures - "7o 175 00 1165 1175 09 a Guelmim et Errachidia avec 0,2%.  enregistrée & Tétouan avec 0,2%.

Logements, eau, électricite, i L ) .

et autres combustibles 1096 1096 00 1089 1096 06  Evolution des variations interannuelles de 2024 a 2026

Meubles, aricles de ménages

gt entretien courant du foyer 1132 113,2 0,0 112,4 113,2 0,7 ANNEE FEVRIER / FEVRIER (1) LES DEUX PREMIERS MOIS (2)

Santé 1015 1015 00 101,3 1015 02

Transport 1139 1150 10 1178 1145 -28 2024 0,3 1,3

Communication 1037 1037 00 1041 1037 -04 2025 26 23

Loisirs et culture 1049 1050 01 1053 1050 -03

Enseignement 144 1244 00 1218 1244 21 2026 06 07

RQStaurantS et hOtelS 1 22,5 1 22,5 0,0 1 19,9 1 22,5 2,2 Source : Haut-Commissariat au Plan.

Biens et services divers 191 1204 11 1160 1198 33 (1) Variation de I'indice du mois courant par rapport au méme mois de I'année précédente.

Indice général 1190 1196 05 1201 1193 -0,7 (2) Variation de I'indice moyen des deux premiers mois par rapport a celui de la méme période

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



INDICATEURS ECONOMIQUES ET FINANCIERS

Situation de Janvier a Février

Situation de Janvier a Février

illi i R 3 0,
20257 2026* Var% (-En millions de dirhams) 2025 2026* VAr.%
. ecettes ordinaires 60296 58 044 -3,7
Péche Dépenses ordinaires 74545 73897 0,9
Produits commercialisés de la pache Dette publique 6739 7052 4,6
, Solde Net des Comptes Spéciaux 6 055 4253
Poids (en Tonne) 67661 55153  -185 Solde du Budget Genéral 25054 -34 711

Valeur (en milliers de Dh) 2295180 2360497 28

Source : Ministére de I'Economie et des Finances.

Source : Office National des Péches.

Situation de Janvier a Février

2025° 2026* Var.%
Energie
Energie nette appelée d'électricité (GWh) 7 251 7 480 3,2
Mines
Production des phosphates (milliers de tonnes) 5588 5035 99
Batiment et Travaux Publics
Consommation du ciment (milliers de tonnes) 2 485 2093  -158

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

Situation de Janvier a Février

(En millions de dirhams) 2025* 2026* Var.%

Commerce Extérieur

Exportations 108287 115814 7,0
Biens (FAB) 63524 65102 25
Services 44763 50712 13,3

Importations 129122 134706 43
Biens (FAB) 107 314 110252 2.7
Services 21808 24454 12,1

Solde commercial -20835 -18 892

Taux de couverture (en %) 83,9 86,0

Recettes M.R.E. 17805 18544 4,2

FAB : Franco a Board
Source : Office des Changes.

MRE : Marocains Résidant a I'Etranger

Situation de Janvier a Février

20257 2026* Var.%
Nuitées globales dans les établissements

classés (en milliers) 6 067

6 302 39

4478

4868 8,7

dont ; nuitées du tourisme international (en milliers)

Source : Ministere du Tourisme, de I'Artisanat et de I'Economie Sociale et Solidaire.

4 Nuitées du tourisme international (en milliers) N
—O— 2024 2025 —0O— 2026

UBEEEREE

a Evolution des recettes et des dépenses (en milliards de DH) \
o

RQ

Cy
OrgStte,
- d"‘airés

Ry
C
OrgrStte,
d'"ai,és Maires Nairey

Février 2025

935008

Février 2026 j

Situation de Janvier a Février

2025° 2026* Var.%
1875556 2 066 914 10,2
1037 247 1 090 861 5,2

(En millions de dirhams)

Agrégat de monnaie M3
Agrégats de placements liquides

Créances sur |'économie 1400285 1523879 8,8
Créances nettes des ID sur I'AC 351867 366058 4,0
Créances nettes des ID sur les non résidents 402 854 498 496 23,7
Ressources a caractére non monétaire 314388 360973 14,8
Contrepartie des dépdts auprés du Trésor 83 354 83 354 0,0
Autres postes nets -48416 - 43899 9,3
Total des contreparties® 1875556 2 066 914 10,2

(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— 2024 2025 —O— 2026

Situation au mois de Février

2025 2026  Var%

Bourse

Volume des fransactions (en millions de DH)
Capitalisation boursiere (en millions de DH)

976993  8463,00 -13,4
858 937,60 1015457,90 18,2

Indice MAS 16 723,79 18140,55 8,5
Indice MASI 20 1360,81 137974 14
0.P.C.V.M. (17] JzA%véEﬁﬂ 06 FZE‘géEBR Var.%
Nombre 609 609 0,0
Actifs nets (en millions de DH) 738134,45 807 157,62 9,4

| Janvier |
| Février |

| Avil |

| _Juin_|
| Juillet |

[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 quatriéme trimestre 2025 fait
ressortir une décélération de la croissance économique nationale, qui
s’est établie a 4,1% contre 4,2% a la méme période de I'année 2024.
Les activités non agricoles ont enreglstre un ralentissement, avec une
croissance de 4% au lieu de 4,8%, tandis que celles du secteur
agricole ont connu une hausse de 4,7%, aprés une baisse de 4,8%.
Cette croissance a été tirée par la_demande intérieure, dans un
contexte marqué par une maitrise de 'inflation et une aggravation des
besoins de financement de I’économie nationale.
Ralentissement de la croissance économique .
Le secteur secondaire a enregistré un léger ralentissement de sa croissance,
avec une progression de 3,5% en volume, corrigée des variations saisonnieres
(cvs), au lieu de 3,7% au méme trimestre_de 1'année 2024. Cette évolution
s'explique par le repli des activites minieres (-3,4% apres +1,2%) et la
decelération des activités du batiment et travaux publics (+4,9% apres +6,9%)
ainsi que celles de I'électricité et de I'eau (+2,7% apres +7%). En revanche, les
industries de transformation ont affiche une amélioration, leur croissance
assant de 2,4% a 4,1%. . o o
e secteur tertiaire de son cote, a enregistre une decéleration de sa
croissance, passant de 5,4% durant le méme trimestre de I'année 2024 a
4,4% au cours de ce frimestre. Cette évolution a été marquée par le
ralentissement des activites : . ,
o des services financiers et assurances, a 6,6% au liey de 8,3%;
o des services de I'éducation, de la santé et des activités d'action sociale, a
6,5% au lieu de 7,3%; o i
o de I'hebergement et la restauration, a 4,8% au lieu de 13,2%;
o du transport et entreposage, a 4,3% au lieu de 7,9%; .
o de la recherche et développement et des services rendus aux entreprises,
a 3,3% au lieu de 4,8%; - . .
o du commerce et réparation de véhicules, a 3,1% au lieu de 4,4%.
De ce fait, la valeur ajoutée du secteur non agricole a connu, un ralentissement
de son taux de croissance passant de 4,8% au quatriéme trimestre de I'année
2024 a 4% durant ce trimestre, .y o
Par ailleurs, le secteur primaire a enregistré une ameljoration notable de sa
croissance, avec une hausse de 3,9% au quatrieme trimestre 2025 au lieu
d’'une baisse de 4,7% a la méme période de 2024. Cette évolution s’exgquue;
ar le redressement de I'activite agricole (+4,7% apres -4,8%), atténué
outefois par I'accentuation de la baisse de I'activité de la péche (-1 3,6% apres -1,9%).
Dans ce contexte, et compte tenu de I'accroissement des impots sur. les
Erodwts nets des subventions a 4,4% au lieu de 8,5%, le Produit Intérieur
rut en volume, corrigé des variations saisonnieres, a affiché un accroissement
de 4,1% au lieu de 4,2% durant le quatriéme trimestre de I'année précédente.
Ralentissement remarquable du niveau général des [())rlx
Aux prix courants, le PIB a connu, au quatriéme trimestre 2025, une hausse de
6,8%, au lieu de 9,1% une année auparavant, dégageant ainsi un ralentissement
du niveau général des prix & 2,7% au lieu de 4,9% le méme trimestre de
['annee précedente. Lo i .
Croissance tirée par la demande intérieure, malgré son ralentissement
La demande interieure a enregistré un_ralentissement de son taux
d’accroissement passant de 6,6% au quatrieme trimestre 2024 a 6,2% au
ua}rgme_ t{|mestre 2025, contribuant pour 6,8 points a la croissance au lieu
e 7,2 points. o ) .
Les dépenses de consommation finale des ménages ont affiché une hausse de
4,4% au lieu de 3,7% le méme trimestre de I'annee précédente, contribuant
our 2,6 points a la croissance contre 2,2 points. ) o
e son cOté, la consommation finale des administrations publiques a enregistré
ung progression de 7,9% au lieu de 6,3% la_méme période de I'année
Brecedente, contribuant & la croissance de 1,4 point au lieu de 1,1 point.
ar ailleurs, I'investissement brut (formation brute de capital fixe ; variation des
stocks et acquisition nette d'objets de valeur) a connu un ralentissement de son
taux d’accroissement passant de 12,3% au quatriéme trimestre 2024 a 8,5%,
contribuant pour 2,7 points a la croissance au lieu de 3,8 points.
Contribution négative des échanges extérieurs
Au niveau des échanges extérieurs, les importations de biens et services en
volume ont afficheé un ralentissement de leur taux d’accroissement passant de
14% durant la méme période de 'année 2024 a 10% au cours de ce trimestre,
avec une contribution négative a la croissance de 5,2 points au lieu d’une
contribution negative de 7,2 points. Les expartations, de leur coté, ont
enregistré un ralentissement de leur taux d’accroissement passant de 9.8% a
6,1%, avec une contribution a la croissance de 2,6 points au lieu de 4,1 points
le méme trimestre de I'année demniere.
Dans ce cadre, les échanges extérieurs de biens et services ont dégagé, au
quatrieme trimestre 2025, une contribution négative a la croissance de 2,6
points au lieu d’une contribution négative de 3,1 points une année passée.
Financement de I’économie nationale
Avec la hausse de 6,8% du PIB & prix courants au lieu de 9,1% au méme
trimestre de I'année passée et la baisse de 9,3% des revenus nets regus du
reste du monde au lisu d’une hausse de 20%, le revenu national brut disponible
n'a progressé que de 5,7% au lieu de 9,8% enregistré au méme trimestre de
I'année 2024.
Compte tenu du ralentissement de la consommation finale nationale en valeur,
dont la croissance est passee de 6,6% a 5,2%, le taux d’épargne nationale
s’est stabilise & 30,8% du PIB.
Linvestissement brut (FBCF variation des stocks et acquisition nette d’objets de
valeurs) a representé 33,4% du PIB au lieu de 32,5% durant le méme trimestre
de I'année précedente. Ce qui dégage un besoin de financement de 2,6% du
PIB au lieu de 1,7%.

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

féme fome Glissement
trimestre trimestre annuel
2024 2025 en%

Secteur Agricole 25780 26 991 47
Secteur non agricole 269 555 280 426 4,0
Péche 1146 990 -136
Industrie d’extraction 5998 5794 -3,4
Industries de transformation 49 898 51940 41
Distribution d’électricité et de gaz-
distribution d’eau, réseau
d’assainissement, traitement
des déchets 8162 8 383 2,7
Construction 16 629 17 451 49
Commerce de gros et de detail ;
réparation de vehicules
automobiles et de motocycles 32 376 33380 3,1
Transports et entreposage 9253 9 651 43
Activités d’hébergement et de
restauration 13762 14 422 4.8
Information et communication 10 198 10 423 2,2
Activités financieres et assurances 18 001 19189 6,6
Activités immobilieres 20519 20722 1,0
Recherches et développement
et services rendus aux entreprises 16 677 17 228 3,3
Administration publique
et defense; sécurité sociale
obligatoire 35145 37 464 6,6
Education, santé humaine
et activités d’action sociale 26 843 28 588 6,5
Autres services 4 (052 4199 3,6
Impdts sur les produits nets des
subventions 35589 37171 4.4
Produit intérieur brut en volume 330 181 343 863 41
PIB hors agriculture 305 094 317 554 4.1
Produit intérieur brut en valeur 415 368 443 762 6,8

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

fere e Glissement

frimestre trimestre annuel
2024 20 en %

Dépenses de consommation finale
- des meénages 192 340 200 802 4.4
- des Administrations publiques 69 248 74718 7,9
- des ISBL 3518 3715 5,6
Formation brute de capital 114 531 124 245 8,5
Exportations de biens et services 136 266 144 528 6,1
Importations de biens et services 187 108 205790 10,0

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

feme fime Glissement
frimestre trimestre annuel
2024 2025 en %
Revenu national brut disponible 447 889 473 254 57
Epargne nationale brute 127 857 136 724 6,9
Formation brute de capital 134 925 148 293 9,9

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

Btailsse de (I;inld_icg_des \IlaIeurstuFitaiaes1é4lo’/importation de 4,6% INDICES DES VALEURS UNITAIRES PAR GROUPEMENT
et hausse de I’indice a ’exportation de 1,4%. ) .

Lindice des valeurs unitalllres a I’importa?ion a enregistré une DUTILISATION (BASE 100 : 2019)
baisse de 4,6% au cours du (%uatrleme trimestre 2025 par rapport au ROUE = = , ;
méme trimestre de 2024. Cette évolution résulte principalement de la U e Toweste | 4> Trmestee | Viar | Awnée | Amée | Var
baisse des valeurs unitaires des «produits finis d’équipement industrie|» SATION 2024 2025 | % |20242025| %

—
—

de 8,7%, de I'«énergie et lubrifiants» de 10,6%, des «demi-produits» de .

4,7%, de I’<<a|iment%1tion, boissons et tabacs» de 4,6%, dgs «produits IMPQRTAT!ONS‘ 1060 | 46/ 1115

finis de consommation» de 1,6% et des «produits bruts d’origine animale ~ |1-Almentaton, boissons et abacs 1295 1236 | -46]1290(1259]| -24
gt \{egde,tale», de 3',2,%.| Lestlr(ljdlces d%s ,\t/allgurs éJ,n,ltal,res dest «produllts 2- Energie et lubriiants 98,0 876 |-106]1023| 89,0{-130
ruts"d’origine minérale» et des «produits finis d’équipement agricole» ; D i

ont, quant% eux, augmenté_res_pec[%iv‘ement de 62,6 o%tde 2,99/0 o ¥ Produ!tsbrutsdyor!g!neaqlnja\eetvegetale 117 1081 | -32[ 112710941 -29
Lindice des valeurs unitaires a I’exportation a, de son coté, |4- Produits bruts d'origing minérale 14 | 177 | 626] 669[1029] 538
connu une hausse de 1,4% au cours du quatrieme trimestre 2025 (5 Demi-Produts 26 168 | 47[1234[1170] 52
par rapport au trimestre correspondant de I'année précédente. Cette ’ 10718 2’9 114’4 106’8 -6’6

%J_n.l aiég,s de I’«alirqentgtiotn, tlJoiasorészeo} ta(tj)acs» ded5,_1t3%bdq[s «produits | 7- Produts finis d équipement industriel 02,1 932 | -87] 99| 930] 69
inis, d’équipement industriel» de 2,2%, des «produits bruts d’origine —Produts fini j ; .
minéraleﬂ e 8,9% et des «produits fir?is de copnsommation» de O,g/%. B Procuis s e consonmaon 155 1136 | 1611173 11361 -36

1
augmentation s'explique essentiellement par la hausse des valeurs |0 Produts fins deouipement agricole 1043
1

En revanche, les indices des valeurs unitaires des «demi-produits»,  |EXPORTATIONS 151 | 1167 | 1,4{1168|117,0| 02

de Ij?elnerg{edet Iubrnaa.r{ts?, dea;;prqdmts t;[ruts.d’?rlglnetanlmalete,t 1- Alimentation, boissons et tabacs 948 998 | 53] 962 977] 16
vegétale» et des «produits finis d'équipement agricole » ont enregistre —

de% baisses res(f)e%_tivels de 0,9%,q2d?2%, 12,8% et 2,5% attenuant |2 fege elbrants g T17|-02] 975 824]-155

ainsi la hausse de I'indice global des exportations. 3- Produts bruts d'origine animale et végétale|  171,5 1496 |-12,8(193,1(154,4{-20,0

Les in.dtices degovzaéeurs Unitairtes %ggmmerge.extégeug éié}ront ailnsi 4- Produits bruts 'origing minérale 1153 | 1256 | 89[1227[1224] 02

enregistre, en ar rapport a , une baisse de 4,9% pour les T

impo%tations et une h%ussepdpe 0,2% pour les exportations. °P 5-Demi-Produis : 128 1270 | 09] 1241 [1325] 68

6- Prodluits finis d'équipement agricole 90,2 879 | -25] 9001 80,0)-11,1

INDICES TRIMESTRIELS DES VALEURS UNITAIRES 7- Produts finis ' équipement industre 164 | 1190 | 22[1223]1181] -34

(BASE 100:: 2019) 8- Produts s e consommtion 1091 | 1099 | o7[1i08]1083] 14

ANNEE | TRIMESTRE | EXPORTATIONS | IMPORTATIONS

Source ; Haut-Commissariat au Plan.

18 Trim., 129,3 125,8
28me Trim. 125,0 118,3 INDIGES MENSUELS DES VALEURS UNITAIRES PAR
2023 388 Trim. 116.3 112,6 GROUPEMENT D’UTILISATION RELATIFS AU QUATRIEME
4 Trim. 122,6 118,4 TRIMESTRE 2025 (BASE 100 : 2019
18 Trim. 17,2 113,3 :
yupa 2 T 155 N GROUPEMENT D’UTILISATION ‘ St ‘ Moot | B
3% Trim. 1169 108 IMPORTATIONS
47 Trim. 1151 1.1 1- Almentation, boissons et abecs 1243 | 122,4 [124,3
18 Trim. 117,0 109,3 . =
28me Trim. 1171 104.8 2- Energie et Iubrifiants 87,7 88,4 | 86,7
2025 3¢me Trim, 1174 104,4 3- Produits bruts d'origine animale et végétale 108,3 | 103,7 [112,3
48me Trim, 116,7 106,0 4- Produits bruts d’origine minérale 1126 | 1146 [124,6
Source : Haut-Commissariat au Plan. o Dem".PquLl“tS — . 14,8 1203 [ 1153
R . — — 6- Produits finis d'équipement agricole 1005 | 112,5 |110,2
/" Evolution trimesrielle des Indices des valleurs unitaires du commerce extérieur 7- Produits finis d'équipement industriel 90,6 93,5 | 95,6
—O— Valeurs unitaires des exg)gﬁzgo1ngu . 2019\)Ia\leurs; unitaires des importations 8- Produts finis de consommation il 3'5 i 3’6 L 3’6
T EXPORTATIONS 1141 | 1142 [1215
1- Alimentation, boissons et tabacs 98,2 | 100,5 [100,7
- D) Joq 2- Energie et lubrifiants 76,6 784 | 781
3- Produits bruts d'origine animale et végétale 147,8 | 1548 [147,7
\CD"(V)\O\K : O B Yarint HS
NoZN — V\/C‘)—O—( | 4- Produits bruts d'origine mingrale 1326 | 112,1 |1317
~ 7 TS \ 5- Demi-Produits 1249 | 1154 [1392
_— Y 9 ]| 6- Produits finis d'équipement agricole 87,4 93,7 | 82,3
A i 1 TTim 2 [Trim.3 [Trim.4 [iam 1 TTrim.2 [Tm.3 [Trim.4 [frm 1 [Trim 2 [Tim.3 [Tim 4 7- Produits finis d’équipement industriel 1171 117,4 (123,0
N 2023 2024 2025 /|8 Produits finis de consommation 106,7 | 1117 |111,6
Source ; Haut-Commissariat au Plan. Source : Haut-Commissariat au Plan.
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