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PRINCIPALES VARIATIONS HEBDOMADAIRES
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FAITS MARQUANTS A L'INTERNATIONAL

Le dollar pénalisé par la propagation du variant Omicron
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variant Omicron sur la reprise économique mondiale et
notamment celle des Etats-Unis.
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EVOLUTION DU MAD ET INDICATEURS DE LIQUIDITE DU MARCHE DES CHANGES
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1 Le spread de liquidité du Dirham stable cette semaine
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Le spread de liquidité du dirham qui représente l'écart
entre le cours de référence du MAD et son cours
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EVOLUTION DES INDICATEURS DE VOLATILITE
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1 MOIS 3,68% 3,72% 6,57% 9.,85% 6,25% 6,07%
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Une dépréciation attendue du MAD face au Dollar a CT

L'annonce du « tapering » de la Fed ainsi que les
anticipations de hausse des taux américains
devraient favoriser le Dollar a CT par rapport au MAD.

Compte tenu des niveaux de liquidité du marché de
change ainsi que des niveaux élevés de volatilité, nous
recommandons de couvrir les flux import a CT en ligne
avec notre scénario de dépréciation du dirham sur les

Global Research 3MQIS  375% 3,09% 6,77% 7,63% 7.17% 5,42% . )
3 prochains mois.
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MAD PERSPECTIVES D’EVOLUTION EUR/USD - BLOOMBERG
1
INSIGHTS ® = SPOT  T1-22  T2-22  T3-22  T4-22 2023 2024 2025 2026
MEDIANE 1,12 1,13 1,15 1,16 1,17 1,22 1,23 1,24
CURRENCIES MOYENNE 1,12 1,13 1,14 1,15 1,17 1,21 1,22 1,23
1,1319
+HAUT 24/12/2021 1,18 1,19 1,21 1,23 1,28 1,25 1,26 1,30
+BAS 1,08 1,07 1,06 1,05 1,00 1,16 1,16 1,16
FORWARD 1,13 1,14 1,14 1,14 1,16 1,18 1,20 1,22

Les prévisions de 'EUR/USD des brokers a l'international ont été globalement inchangées cette semaine. Au T1-22,
la paire évoluerait a 1,12 contre 1,13 une semaine auparavant. Au T2-22, la paire évoluerait a 1,13 inchangé, avant
d'atteindre 1,14 au T3-22 inchangé. Celle-ci évoluerait a 1,15 au T4-22 inchangé. La paire se situerait a 1,17 en 2023,
avant d'atteindre 1,21 en 2024 contre 1,19 une semaine auparavant puis 1,22 en 2025 contre 1,21 initialement. A
horizon 2026, le niveau cible ressort inchangé a 1,23.

Face a la propagation du variant Omicron, des inquiétudes concernant la reprise économique aux US émergent alors
que la Fed s’est orientée dans le resserrement de sa politique monétaire. La BCE écarte toujours l'hypothése d'une
hausse des taux en 2022 et continuera de soutenir l'économie de la zone Euro a travers son programme de rachat
d'Actifs. Le consensus des brokers sur 'EUR/USD a linternational reste malgré cela favorable au dollar sur le CT.

UNE REVISION DE NOS PREVISIONS A HORIZON 1 MOIS, 2 MOIS ET 3 MOIS

¢ w 1 MOIS 2 MOIS 3 MOIS Compte tenu du changement des prévisions sur

'EUR/USD et des conditions de liquidité du Dirham,
nous avons ajusté nos prévisions de 'USD/MAD sur
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— 10,586 10,586 1,2, et 3 mois.
— _—
MOYENNE IEEs 10,411 10,411 Comparativement au cours spot actuel, le MAD ressort
en dépréciation face a 'USD a horizons 1, 2 et 3 mois.
|| Face a l'Euro, le Dirham devrait s’apprécier sur les
BAS 10,274 10‘264_ 10‘r mémes horizons.

Le Dirham se déprécierait de 0,6%, 0,5% et 0,5% sur
Sur la base des prévisions EUR/USD Bloomberg pour le T1-22 1, 2 et 3 mois. La parité USD/MAD devrait atteindre
9,31, 9,30 et 9,30 a horizons 1, 2 et 3 mois, par rapport
a une prévision initiale de 9,25, 9,24 et 9,23 sur les
mémes horizons et contre un cours spot de 9,25.
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Face a l'Euro, le MAD s’apprécierait de 0,7%, 0,8% et
0,8% a horizon 1 mois, 2 mois et 3 mois contre un

9,513 9503 cours spot de 10,49.
— 9,503 ’
— | ] La parité EUR/MAD atteindrait 10,42, 10,41 et 10,41 a
9,305
MOYENNE —— 9,295 9,295 horizons 1, 2 et 3 mois contre 10,46, 10,45 et 10,42
. initialement.
BAS ' 9,048 9,048

Sur la base des prévisions EUR/USD Bloomberg pour le T1-22

TABLEAU DE BORD DES PERFORMANCES YTD DU MAD FACE A UN PANIER DE REFERENCE
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USD/MAD EUR/MAD JPY/MAD CAD/MAD GBP/MAD CHF/MAD

1 WEEK -0,11% +0,08% -0,86% -0,03% +0,85% +0,04%
1 MONTH -0,06% +1,07% +0,52% -0,90% +0,32% +1,98%

YTD 2021 +3,90% -4,07% -6,37% +3,41% +2,04% -0,31%
POV At |
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By Attijari Global Research

ANNEXES

DONNEES ARRETEES AU 27 DECEMBRE 2021

ANNEXE 1 : PREVISIONS BLOOMBERG DES PARITES DEVISES TENOR

T1-22 T2-22 T3-22 T4-22 2023 2024 2025
FORECAST  sp/Jpy 115 115 115 115 115 109 115
FORWARD 114 114 114 114 114 112 110 107
FORECAST  ysp/cAD 1,25 1,24 1,24 1,23 1,22 1,26 1,28
FORWARD 128 1,28 1,28 1,28 1,29 1,29 1,3 1,3
FORECAST  sp/cHF 0,94 0,94 0,94 0,94 0,94 0,93 0,96
FORWARD 0.92 0,92 0,91 0,91 0,91 0,89 0,87 0,86
FORECAST  5gp/UsD 1,34 1,35 1,36 1,37 1,40 1,41 1,40
FORWARD 1.34 1,34 1,34 1,34 1,34 1,33 1,34 1,35

ANNEXE 2 : PREVISIONS DES PRINCIPAUX BROKERS DE LA PARITE EUR/USD

Date T1-2022 T2-2022 T3-2022 T4-2022 2023

ABN Amro 24/12/21 1,09 1,07 1,06 1,05 1
Mouvement Desjardins 23/12/21 1,13 1,14 1,15 1,16 1,2
Canadian Imperial Bank of Commerce 20/12/21 1,11 1,1 1,1 1,1 1,15
Swedbank 20/12/21 1,11 1,12 1,15 1,17 1,17
Landesbank Baden-Wuerttemberg 17/12/21 1,1 1,1 1,13 1,15 1,18
Rabobank 17/12/21 1,11 1,1 1,12 1,12 1,18
UniCredit 16/12/21 1,12 1,11 1,1 1,1 1,08
Commonwealth Bank of Australia 13/12/21 1,14 1,16 1,18 1,2 1,28
NAB/BNZ 13/12/21 1,1 1,12 1,15 1,17 1,23
Westpac Banking 13/12/21 1,1 1,08 1,09 1,1 1,14
CIMB 09/12/21 1,13 1,11 1,09 1,12 1,1
Credit Agricole CIB 07/12/21 1,14 1,15 1,16 1,18 1,21
Commerzbank 03/12/21 1,1 1,09 1,08 1,08 1,14
Nomura Bank International 03/12/21 1,11 1,14 1,16 1,18 1,22
Australia & New Zealand Banking Group 01/12/21 1,13 1,13 1,14 1,15 1,16
BNP Paribas 01/12/21 1,13 1,12 1,11 1,09 1,09
Standard Chartered 01/12/21 1,17 1,19 1,21 1,21 1,21

Données arrétées au 27/12/2021
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