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FAITS MARQUANTS A L'INTERNATIONAL

Nouvelles inquiétudes autour de la croissance en Europe

EUR/USD L'euro se déprécie cette semaine face au dollar de
e) 9) Parité S 1,0719 -0,15% ;0,15% passa’nF dg 1,0735 a 1,0719, aprés 2 semaines
= ¥ Dborité 5-1 1,0735 e forte appréciation.

L'inflation s’accélere en Europe a 8,1% versus une
prévision de 7,7% en mai et 7,4% en avril. Ce nouveau

1.25 MAX 12M 1,2190 . . . s

' record ravive des inquiétudes sur la capacité de la BCE
120 . MOY.12M 1,1384 a maitriser Uinflation alors que celle-ci ne sortirait des
112 """"" W taux d'intérét négatif qu'a partir de la fin du T3-22.

1:05 /1 SPOT03/0/22 10719 L'indice PMI manufacturier en Zone Euro ressort a 54,6
100 MIN 12M 1,0380 en mai contre un niveau de 55,5 en avril. Ce repli de
0:95 Uactivité manufacturiere alimente les craintes quant a
0.90 la décélération de la croissance économique en zone
03/06/2021 01/10/2021 29/01/2022 29/05/2022 Euro.

EVOLUTION DU MAD ET INDICATEURS DE LIQUIDITE DU MARCHE DES CHANGES
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. L’amélioration de la liquidité soutient le MAD

Salle des Marchés - Trading © Spread USD/MAD (Ecart cours de référence Vs. Cours central) Le MAD s'apprécie cette semaine face 4 L'USD pour la

3%me semaine consécutive grace a un effet liquidité de
12M -0,27%. Celui-ci contribue ainsi a plus de 60% a la
variation de la paire USD/MAD qui se déprécie de
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USDMAD EURMAD JPYMAD CADMAD GBPMAD CHFMAD  (confortée par le démarrage de l'opération Marhaba.

1MOIS  6.14% 6,21% 12,58% 7,86% 9,42% 12,48% Cette campagne a débuté le 5 juin dernier.
" Attijari 2MOIS  6.49% 6.34% 12.25% 719% 8.39% 10.25% Dans ces conditions, nous demeurons confiants quant
Global Research a la poursuite du mouvement d’appréciation du dirham
3MOIS  9.58% 9.06% | 1501% | 1051% | 10.35% | 11.54% et nous recommandons aux investisseurs exportateurs

de couvrir leurs opérations en Dollar.
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PERSPECTIVES D’EVOLUTION EUR/USD - BLOOMBERG

- % SPOT T3-22 T4-22 T1-23 T2-23 2023 2024 2025 2026
MEDIANE 1,07 1,09 1,10 112 1,15 1,20 1,18 1,20
MOYENNE 1,07 1,08 1,10 1,11 1,14 1,18 1,18 1,19
1,0719
+HAUT 03/06/2022 1,13 1,16 117 1,15 1,20 1,23 1,25 1,21
+BAS 1,00 1,00 1,00 1,04 1,07 1,09 1,10 1,16
FORWARD 1,08 1,09 1,09 1,10 1,11 1,12 1,14 1,15

Les prévisions de 'EUR/USD des brokers a l'international ont été globalement stables cette semaine. Au T3-22, la
paire évoluerait a 1,07. La paire s'établirait a 1,08 au T4-22 contre 1,09 une semaine auparavant, puisa 1,10 au T1-23.
Au T2-23, celle-ci évoluerait a 1,11. En 2023, la cible est de 1,14 inchangée avant d’atteindre 1,18 a horizon 2024 puis
1,18 en 2025 contre 1,20 initialement. En 2026, le niveau cible est de 1,19.

La monnaie unique est pénalisée sur le CT par le ralentissement de la croissance économique en Europe. Le denier
chiffre de Uindice PMI manufacturier en atteste. Parallelement, Uinflation dans la zone Euro a atteint un nouveau
record historique de 8,1% en mai en glissement annuel supérieur a la fois aux prévisions et au niveau de 7,4% atteint
en avril. Cette accélération de l'inflation en Europe alimente les incertitudes sur l'orientation monétaire future de la
BCE. La fragilité de la croissance en Europe et les incertitudes des actions de la Fed et de la BCE favorisent davantage
le dollar face a l'Euro.

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

PLUS HAUT 10720

Compte tenu des prévisions sur 'EUR/USD et des
spreads de liquidité sur le marché des changes, nos
prévisions de 'USD/MAD ont été revues a la baisse sur

— les 3 prochains mois.
e 10‘611_ 10‘611_ Le MAD- s'apprécierait facre f:" l'USD et alEURsur 1,2
MOYENNE et 3 mois, soit durant la période estivale 2022.
10,393 10,393 ) R o
I En marge du début de l'opération « Marhaba » le 5 juin
BAS 10,209 2022, nous anticipons des flux exports plus importants
— — sous la forme de rentrées en devises et ce, grace a
10,105 10,105

l'afflux touristique vers le Maroc. Les conditions de
liquidité devraient ainsi s'améliorer sur le marché
interbancaire des changes.

Sur la base du consensus EUR/USD moyen des principaux brokers pour le T3-22

Les niveaux cibles de la parité USD/MAD ressortent a
9,80; 9,70 et 9,70 a horizons 1, 2 et 3 mois contre un

@ ‘ 1 MOIS 2MOIS 3 MOIS cours spot de 9,86.
10.209 Face a l'Euro, le Dirham devrait s’apprécier aussi sur
PLUS HAUT : les mémes horizons.
10,105 10,105
9,798 — | Les niveaux cibles de la parité EUR/MAD ressortent a
MOYENNE 9,698 9,698 10,50; 10,39 et 10,39 & horizons 1, 2 et 3 mois contre un
—— cours spot de 10,59.
9,487
— ||
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Sur la base du consensus EUR/USD moyen des principaux brokers pour le T3-22

TABLEAU DE BORD DES PERFORMANCES YTD DU MAD FACE A UN PANIER DE REFERENCE

S @ e

USD/MAD EUR/MAD JPY/MAD

w o O

CAD/MAD GBP/MAD CHF/MAD

1 WEEK -0,44% -0,16% -2,89% +0,92% -0,75% -0,46%

1 MONTH -1,32% +0,52% -1,41% -0,05% -1,29% -0,12%

YTD 2022 +6,26% +0,68% -6,02% +7,53% -1,08% +1,05%
L

Cours arrétés au 27/05/2022
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By Attijari Global Research

ANNEXES

DONNEES ARRETEES AU 7 JUIN 2022

ANNEXE 1 : PREVISIONS BLOOMBERG DES PARITES DEVISES TENOR

T2-22 T3-22 T4-22 T1-23 2023 2024 2025
FORECAST  _sp/JpY 129 128 126 125 120 117 114
FORWARD 131 131 130 128 127 125 120 116
FORECAST  (5p/CAD 1,26 1,26 1,25 1,24 1,24 1,25 1,29
FORWARD 1.25 1,26 1,26 1,26 1,26 1,26 1,26 1,27
FORECAST  USD/CHF 0,98 0,97 0,96 0,95 0,95 0,91 0,91
FORWARD 0,97 0,96 0,95 0,95 0,94 0,93 0,91 0,89
FORECAST  Ggp/USD 1,26 1,26 1,28 1,29 1,33 1,35 1,41
FORWARD 1.26 1,26 1,26 1,26 1,26 1,27 1,27 1,28

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

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

Standard Chartered 06/06/22 1,07 1,1 1,12 1,15 1,2
RBC Capital Markets 06/01/22 1,03 1 1,02 1,04 1,09
Commerzbank 30/05/22 1,13 1,16 1,15 1,14 1,12
Wells Fargo 25/05/22 1,06 1,05 1,04 -- -
JPMorgan Chase 16/05/22 1 1,01 1,02 - -
BNP Paribas 31/03/22 1,13 1,14 1,15 = 1,2
Nomura Bank International 07/06/22 1,08 1,12 -- -- 1,18
Alpha Bank 03/06/22 1,11 1,13 1,13 1,15 1,15
Skandinaviska Enskilda Banken 03/06/22 1,02 1,07 1,09 1,11 1,15
Axis Bank 01/06/22 1,11 1,07 1,07 1,08 1,09
Rabobank 01/06/22 1,04 1,06 1,09 1,1 1,18
Australia & New Zealand Banking Group 31/05/22 1,1 1,12 1,13 1,14 1,17
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria 31/05/22 1,06 1,1 1,11 -- 1,14
United Overseas Bank 31/05/22 1,06 1,05 1,05 1,06 1,07
Investec 30/05/22 1,08 1,1 1,12 1,14 1,15
Morgan Stanley 30/05/22 1,03 1,05 1,07 1,1 1,11
Capital Economics 27/05/22 1,02 1 1,03 -- 1,1

En Gris, les principaux brokers retenus pour calculer la moyenne du consensus EURUSD au T3-22
Données arrétées au 07/06/2022
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Linvestissement en valeurs mobiliéres est une opération & risques. Ce document s'adresse & des investisseurs avertis. La valeur et le rendement d'un placement peuvent dtre influencés par plusieurs aléas a la fois économiques et techniques. Les performances antérieures des différentes classes dactifs
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SOURCES D'INFORMATION

Nos publications se basent sur une information publique. Attijari Global Research ceuvre pour la fiabilité de Uinformation fournie. Néanmoins, elle n’est en mesure de garantir ni sa véracité ni son exhaustivité. Les opinions formulées émanent uniquement des analystes rédacteurs. Ce document et toutes les
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CHANGEMENT D'OPINION
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Les recommandations formulées refletent une opinion constituée d'éléments disponibles et publics pendant la période de préparation de la dite note. Les avis, opinions et toute autre information figurant dans ce document sont indicatifs et peuvent étre modifiés ou retirés  tout moment sans préavis.
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de Recherche.

REMUNERATION ET COURANT D'AFFAIRES

Les analystes financiers responsables de la préparation de ce rapport recoivent des rémunérations basées sur des facteurs divers, dont principalement le niveau de compétence, la régularité des publications, la qualité de la Recherche et la pertinence des sujets abordés. Le Groupe Attijariwafa bank pourrait

émises. Par

les décisions d'

entretenir un courant daffaires avec les sociétés couvertes dans les publications de Attijari Global Research.

ADEQUATION DES OBJECTIFS

Les différentes publications de Attijari Global Research sont préparées abstraction faite des circonstances financiéres individuelles et des objectifs des personnes qui les recoivent. Les classes d'actifs et les stratégies traitées pourraient ne pas convenir aux différents profils des investisseurs. Pour cette

raison, reposer une décision d'investissement uniquement sur ces opinions pourrait ne pas mener vers les objectifs escomptés.

PROPRIETE ET DIFFUSION

du Groupe Attijariwafa bank ou de ses filiales peuvent étre en contradiction avec les recommandations et/ou les stratégies publiées dans les notes

Ce document est la propriété de Attijari Global Research. Ce support ne peut étre dupliqué, copié en partie ou en globalité sans l'accord écrit de a Direction de Attijari Global Research. Ce document ne peut étre distribué que par Attijari Global Research ou une des filiales du Groupe Attijariwafa bank.

AUTORITES DE TUTELLE

Les activités d'investissement et de conseil sont régies par U'organe de contréle relatif aux différents pays de présence. Il s'agit plus précisément de UAMMC au Maroc, de la CMF en Tunisie, de la CREPMF a 'UEMOA, de la COSUMAF & la CEMAC et de la CMA en Egypt. Toute personne acceptant la réception

de ce document est liée par les termes ci-dessus.

Attijari
Global Research




