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C O N J O N C T U R E  M A R O C  ·  I N D I C A T E U R S  C L É S

Focus Macro Mensuel
Recul des prix à la consommation, alourdissement de la charge de compensation et envolée des recettes voyages 

— lecture synthétique pour investisseurs.

PRI X  À  L A 

CONSOM M AT I ON

−0,9%
sur le mois (mai)

PRI X  DU POUL ET

10,3 DH/kg

vs 14,4 DH/kg en avril

COM PENSAT I ON GAZ  

BUT ANE

2,9 Mrds DH

vs 1,4 Mrds en mars (×2)

1 INFLATION · À FIN MAI 2026

CONTRIBUTION MENSUELLE A L’ INFLATION

Contribution mensuelle des produits alimentaires — en %

Recul mensuel de l’IPC* porté par la baisse des prix des légumes 

(−8,6%), des poissons et des viandes — notamment du poulet (−28% 
variation mensuelle).

FOCUS PRIX DU POULET ·  2025 vs 2026

Prix moyen mensuel (DH/kg) — source : marchés de gros

Repli marqué du prix moyen du poulet en mai (10,33 DH/kg vs 13,31 
en 2025), contribuant fortement à la baisse de l’IPC*.

▼
Insight Wafa Gestion — À fin mai, l’IPC a enregistré un recul mensuel de 0.9% reflétant principalement la baisse des 

prix des légumes, des viandes, notamment du poulet (-28%), et des poissons.

2 FINANCES PUBLIQUES · À FIN AVRIL 2026

DEPENSES MENSUELLES DE COMPENSATION EN MRDS

Charge mensuelle, en Mrds DH — 12 derniers mois
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Avril 2026 : la charge mensuelle a doublé en un mois, de 2,95 Mrds DH à 1,42 Mrds DH en mars, sous l'effet de la hausse des prix internationaux du 
gaz butane. Ce qui représente un taux de réalisation de 51,5%

*Indice des Prix à la Consommation : indicateur mesurant l'évolution des prix des biens et services consommés par les ménages.

W A F A  G E S T I O N ·   N O T E  M E N S U E L L E
Données arrêtées au 22 juin 2026 — Sources : Haut-Commissariat au Plan, Trésorerie Générale du 

Royaume
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▲
Insight Wafa Gestion — Suite à la hausse des prix internationaux du gaz butane, la charge mensuelle de 

compensation a plus que doublé en avril 2026, passant de 1.4 Mrds en mars à 2.9 Mrds en avril.
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C O M M E R C E  E X T É R I E U R  &  S T A T I S T I Q U E S  M O N É T A I R E S

Tourisme record & épargne dynamique
Performance exceptionnelle des recettes voyages et accélération nette de l'épargne bancaire des ménages à fin 

avril 2026.

RECET T ES VOYAGES

44,4 Mrds DH

niveau record · fin avril 2026

RECET T ES VOYAGES ·  vs  

AVRI L  2 0 2 5

+28,9%
glissement annuel

ÉPARGNE M ÉNAGES

+70 Mrds DH

niveau historique · variation 
annuelle

CRÉDI T S  M ÉNAGES

+3,3%
croissance modérée

3 COMMERCE EXTÉRIEUR · À FIN AVRIL 2026

RECETTES DE VOYAGE · À FIN AVRIL DEPUIS 2006

En Mrds DH — Office des Changes

Niveau record 44,4 Mrds en 2026 (+28,9% YoY)

4 STATISTIQUES MONÉTAIRES · À FIN AVRIL 2026

ÉPARGNE BANCAIRE MÉNAGES ·  VARIATION ANNUELLE

En Mrds DH — 6 derniers mois (accélération)

DYNAMIQUE DES MÉNAGES

+70 Mrds
Variation annuelle de l'épargne — niveau 

historiquement élevé

+3,3 %
Croissance des crédits aux ménages — modérée

▲
Insight Wafa Gestion — L’épargne bancaire des ménages* affiche une nette accélération, atteignant près de 70 Mrds 

en variation annuelle à fin avril 2026, un niveau historiquement élevé. Cette dynamique s’explique par la forte 

progression des dépôts bancaires, alors que la croissance des crédits aux ménages demeure modérée (+3,3%). 

Document à usage informatif — Ne constitue pas un conseil en investissement. Sources : Office des Changes, Bank Al-Maghrib, Trésorerie Générale du Royaume, Haut-

Commissariat au Plan.

W A F A  G E S T I O N ·   N O T E  M E N S U E L L E Données arrêtées au 22 juin 2026 — Édition Mai 2026
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28,9%
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▲
Insight Wafa Gestion — Les recettes de voyage poursuivent leur dynamique exceptionnelle, atteignant un niveau 

record de 44,4 Mrds à fin avril 2026, en hausse de 28,9% en glissement annuel. Cette performance reflète la bonne 

tenue de l'activité touristique.
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