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N Affaiblissement du marché du travail américain
FAITS MARQUANTS A L'INTERNATIONAL

L'EUR/USD s’est légérement apprécié cette semaine de

EUR/USD +0,09% passant de 1,0761 a 1,0771.
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— ¥ Parité 5-1 1,0761 chdmage ressortent a 231K cette semaine au-dessus
des attentes de 212K. Ces chiffres semblent confirmer
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1.00 'EUR/USD de se maintenir au-dessus du seuil de 1,07
095 cette semaine.

. Du coté de la Zone Euro, une premiere baisse des taux
11/05/2023 09/09/2023 08/01/2024 08/05/2024 est toujours attendue en juin, notamment suite aux
déclarations de 'économiste en chef de la BCE, Philip
Lane, confiant sur la trajectoire de linflation.

EVOLUTION DU MAD ET INDICATEURS DE LIQUIDITE DU MARCHE DES CHANGES

Attijari Global Research — Cours de référence USD/MAD Spread USD/MAD 10/05/2024 +0,694% -24.0 PBS
w=  Cours Central USD/MAD (MID PANIER) 03/05/2024 +0,934% ’
Walid Kabbaj
AT 105 HAUT 12M 10,3365 59 Borne Sup
, +5%
+212522 49 14 82 10,2 3%
w.kabbaj@attijari.ma 99 10.0302 ’
"\ ) 1% A +0,694%

Lamyae Oudghiri 9,6 BAS 1M 9.4522 o VW

Manager 9.3

+212 529 03 68 18 90 -3%

L.oudghiri@attijari.ma ' Borne Inf
8.7 5% R -5%
09/05/2023 07/09/2023 06/01/2024 06/05/2024 09/05/2023 07/09/2023 06/01/2024 06/05/2024

Appréciation du MAD grace a effet liquidité

Salle des Marchés - Trading O spread USD/MAD (Ecart cours de référence Vs. Cours central) L . .
Le Dollar se déprécie face au Dirham cette semaine a

Yassine Rafa 10,03 contre 10,06, soit une variation de -0,33%.
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Cette évolution s’explique par un double négatif. D'une
part, un effet liguidité de -0,24%, ce qui a entrainé une

0,715% 0.649% 0,694% appréciation du Dirham par rapport a plusieurs devises
,649%

Amine Elhajli o 0,578% étrangéres cette semaine. D'autre part, un effet panier
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06/05  07/05 08/05  09/05 10/05 Les spreads de liquidité se détendent de -24 PBS cette
semaine, a un niveau de 0,69%. A lorigine, des flux

exports plus importants que les flux imports en marge
du début de la période estivale.
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EVOLUTION DES INDICATEURS DE VOLATILITE

Une inflation toujours non maitrisée aux Etats-Unis
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Nous conseillons aux importateurs de ne pas s’engager
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sur des maturités longues en terme de couverture de
leur opérations en Dollar.
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MAD PERSPECTIVES D’EVOLUTION EUR/USD - BLOOMBERG
INSIGHTS ® = SPOT T2-24 T3-24 T4-24 T1-25 2025 2026 2027 2028
MEDIANE 1,07 1,07 1,08 1,10 1,12 113 1,10 1,16
MOYENNE 1,07 1,07 1,08 1,09 111 1,12 1,12 1,13
CURRENCIES 10771
+HAUT 10/05/2024 .1 1,13 1,14 1,15 1,18 1,20 1,20 1,20
+BAS 1,04 1,03 1,00 1,01 1,00 1,02 1,02 1,01
FORWARD 1,08 1,08 1,09 1,09 111 113 1,14 1,16

Les prévisions de la paire EUR/USD des brokers ont été revues a la baisse sur le MLT cette semaine. La paire devrait
évoluer a 1,07. Elle se stabiliserait a ce niveau au T3-24 contre 1,08 la semaine précédente avant de progresser a 1,08
au T4-24. Elle progresserait a 1,09 au T1-25 contre 1,10 puis a 1,11 en 2025 contre 1,12 la semaine précédente. ALT,
la paire ressortiraita 1,12 en 2026 contre 1,13 initialement. En 2027, celle-ci s'établiraita 1,12 et en 2028 a 1,13 contre
1,14 et 1,16 respectivement la semaine précédente.

L’inflation américaine rebondit a 3,5% en mars aprés 3,2% en février. L'inflation demeure élevée aux Etats-Unis, ce
qui a fait réduire les attentes concernant la baisse des taux d'intérét en 2024. Une pause monétaire de la Fed demeure
le scénario le plus attendu en juin malgré un marché de U'emploi qui a commencé a montrer des signes de faiblesse.

Du coté de la Zone Euro, Uinflation est restée stable a 2,4% en avril. Les marchés anticipent une premiére baisse des
taux de la BCE a partir du mois de juin, confortés par la détente visible des pressions inflationnistes en Zone Euro.

Sur le CT, la BCE pourrait commencer a réduire ses taux avant la Fed, ce qui expliquerait la baisse des prévisions
EUR/USD. A MLT, la réduction de la divergence de taux entre la Fed et la BCE devrait profiter davantage a 'Euro.

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

® ¢ Compte tenu des prévisions de la parité EUR/USD et

des conditions de liquidité sur le marché des changes,
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Sur la base du consensus EUR/USD moyen des principaux brokers pour le T2-24
Dans ces conditions, les niveaux cibles de la parité
USD/MAD ressortent a 10,21, 10,11 et 10,06 sur des
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Sur la base du consensus EUR/USD moyen des principaux brokers pour le T2-24

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

i ¢ e W £ QO

USD/MAD EUR/MAD JPY/MAD CAD/MAD GBP/MAD CHF/MAD

1 WEEK -0,33% -0,18% -2,21% -0,50% -0,68% -0,46%
1 MONTH +0,10% -0,69% -2,41% -0,65% -1,08% -0,27%

YTD 2023 +1,39% -1,19% 7,71% -1,70% -0,15% -6,25%
POV rcier |
= |

G|Oba| Research Cours arrétés au 10/05/2024
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By Attijari Global Research

ANNEXES

DONNEES ARRETEES AU 13 MAI 2024

ANNEXE 1 : PREVISIONS BLOOMBERG DES PARITES DEVISES TENOR

T2-24 T3-24 T4-24 T1-25 2025 2026 2027
FORECAST  (sp/JpY 153 152 150 146 141 133 117
FORWARD 156 155 153 151 149 144 138 133
FORECAST  (;5p/CAD 1,37 1,36 1,35 1,34 1,3 1,29 1,29
FORWARD 1.37 1,37 1,36 1,36 1,36 1,35 1,35 1,34
FORECAST  (sp/CHF 0,92 0,92 0,92 0,91 0,90 0,89 0.89
FORWARD 0,91 0,90 0,89 0,88 0,88 0.85 0,82 0,80
FORECAST  Ggp/USD 1,25 1,26 1,26 1,27 1,30 1,32 1,32
FORWARD 1.25 1,25 1,25 1,25 1,25 1,26 1,26 1,27

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

Date T2-2024 T3-2024 T4-2024 T1-2025 2025

BNP Paribas 04/22/24 1,05 1,05 1,06 1,07 1,1
Commerzbank 04/19/24 1,05 1,04 1,04 1,04 1,05
Wells Fargo 04/19/24 1,05 1,04 1,05 1,06 --
JPMorgan Chase 04/12/24 1,05 1,05 1,09 1,12 --
RBC Capital Markets 03/08/24 1,06 1,06 1,08 1,1 1,18
Standard Chartered 12/13/23 1,05 1,07 1,09 -- 1,11
ING Financial Markets 05/13/24 1,08 1,1 1,1 1,1 1,1
Maybank Singapore 05/13/24 1,08 1,09 1,1 1,11 1,14
Nomura Bank International 05/13/24 1,06 1,07 1,07 1,1 1,11
Polski Instytut Ekonomiczny 05/13/24 1,07 1,05 1,04 1,03 1,02
Rabobank 05/10/24 1,06 1,06 1,07 1,09 1,2
Westpac Banking 05/10/24 1,08 1,09 1,1 1,11 1,14
Sumitomo Mitsui Trust Bank 05/09/24 1,07 1,08 1,09 1,1 --
Commonwealth Bank of Australia 05/08/24 1,07 1,09 1,11 1,12 1,15
Australia & New Zealand Banking Group 05/07/24 1,08 1,09 1,1 1,12 1,18
Axis Bank 05/07/24 1,08 1,06 1,05 1,07 1,08
Credit Agricole CIB 05/07/24 1,07 1,06 1,05 1,07 1,12

En Gris, les principaux brokers retenus pour calculer la moyenne du consensus EURUSD au T2-24
Données arrétées au 13/05/2024
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RISQUES
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