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TD : La BCE décide une pause monétaire en juillet
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IS FAITS MARQUANTS A L'INTERNATIONAL La paire EUR/USD s’est dépréciée de -0,23% cette se-
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Powell sur la trajectoire baissiére de Uinflation.

EVOLUTION DU MAD ET INDICATEURS DE LIQUIDITE DU MARCHE DES CHANGES

Attijari Global Research — Cours de référence USD/MAD Spread USD/MAD 19/07/2024 -0,639% +16.2 PBS
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EVOLUTION DES INDICATEURS DE VOLATILITE Des prévisions haussiéres pour le Dollar sur le CT

Le dernier rapport de l'inflation aux Etats-Unis plaide en
ALY N faveur d'un pivot monétaire dés le mois de septembre.
%’ ’) .,) ‘*)) '<|y' c—;’ Le décalage entre la politique monétaire de la Fed et de

USDMAD EURMAD JPYMAD CADMAD GBPMAD CHFMAD la BCE devrait bénéficier au Dollar sur le CT.

1MOIS  3.09% 3,49% 7,75% 2,38% 4,12% 5,77% Nous recommandons aux importateurs de renforcer
7. leur niveau de couverture sur leurs opérations en Dollar
% Attijari 2MOIS  421% 3,91% 7,02% 3,79% 3,82% 5.94% A .
et ce, durant les 3 mois a venir.

Global Research 3MOIS  374% 3,55% 7.87% 3,93% 4,25% 5,32%
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MAD PERSPECTIVES D'EVOLUTION EUR/USD - BLOOMBERG
INSIGHTS - @ SPOT T3-24 T4-24 T1-25 T2-25 2025 2026 2027 2028
MEDIANE 1,08 1,08 1,10 1,11 1,12 1,13 1,13 1,14
MOYENNE 1,07 1,08 1,09 1,10 1,11 1,13 1,12 1,14
CURRENCIES 1,0882
+HAUT 19/07/2024 1,10 1,12 1,14 1,16 1,19 1,20 1,15 1,16
+BAS 1,04 1,03 1,01 1,00 1,00 1,04 1,08 1,12
FORWARD 1,09 1,10 1,10 1,10 1,11 1,13 1,14 1,16

Les prévisions de la paire EUR/USD des brokers ont été stables cette semaine. La paire devrait évoluer a 1,07 au T3-
24. Au T4-24, elle deyrait progresser a 1,08 puis a 1,09 au T1-25. Cette paire s’établiraita 1,10 au T2-25 avant d'évo-
luera 1,11 en 2025. A LT, le niveau cible se situe a 1,13, 1,12 et 1,14 en 2026, 2027 et 2028.

Aux Etats-Unis, Uinflation ressort a 3,0% en juin apres 3,3% en mai et 3,4% en avril. L'inflation américaine montre
ainsi une tendance baissiere rassurante, ce qui a fortement renforcé le scénario d'une premiére baisse des taux Fed
Funds a partir du mois de septembre prochain.

Du coté de la Zone Euro, Uinflation a ralenti a 2,5% en juin aprés 2,6% en mai. La BCE a décidé une premiere baisse
des taux de -25 PBS en juin mais en juillet, elle a décidé de rester prudente et de maintenir les taux d'intérét inchan-
gés. Les prochaines décisions de la Banque centrale restent toutefois trés incertaines car elles dépendent essentiel-
lement de la trajectoire future de l'inflation en Zone Euro.

Le décalage de politique monétaire entre la Fed et la BCE devrait bénéficier a l'Euro sur le MT.

REVISION 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,
nous avons revu a la baisse nos prévisions de la paire

PLUS HAUT 10,508 10‘5L USD/MAD a horizon 1 mois, 2 mois et 3 mois.
10'L 10,553 Les prévisions EUR/USD des brokers ressortent en
MOYENNE 10436 107568 " faveur d'une appréciation du Dollar jusqu’a horizon
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BAS ] 10,1T 10512 Les spreads de liquidité du MAD devraient continuer
10,396 de se détendre a horizon 1 mois par rapport au niveau

spot durant la période estivale avant de se resserrer

Sur la base du consensus EUR/USD moyen des principaux brokers pour le T3-24 progressivement a horizon 2 mois et 3 mois.

Dans ces conditions, les niveaux cibles de la parité
USD/MAD ressortent a 9,94, 9,97 et 10,05 sur des

@ 9 1 MOIS 2 MOIS 3 MOIS horizons de 1, 2 et 3 mois contre un cours spot de 9,84.

Les niveaux cibles de la parité EUR/MAD ressortent a

PLUS HAUT 10,44, 10,47 et 10,55 a horizons 1, 2 et 3 mois contre un
10,026 10,108 cours spot de 10,71.
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Sur la base du consensus EUR/USD moyen des principaux brokers pour le T3-24

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 +0,18% +0,15% +1,09% -0,50% -0,15% +0,89%
1 MONTH -1.37% -0,09% -1,16% -1,40% +0,05% -1.91%

YTD 2023 -0,53% -2,13% -1051% -3,87% +0,95% -6,25%
POV At |
= |

Global Research Cours arrétés au 19/07/2024
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By Attijari Global Research

ANNEXES

DONNEES ARRETEES AU 23 JUILET 2024

ANNEXE 1 : PREVISIONS BLOOMBERG DES PARITES DEVISES TENOR

T3-24 T4-24 T1-25 T2-25 2025 2026 2027
FORECAST  _sp/JpY 157 153 150 147 143 139 126
FORWARD 157 155 153 152 150 147 142 137
FORECAST  (5p/CAD 1,37 1,36 1,35 1,33 1,31 1,3 1,32
FORWARD 1,38 1,37 1,37 1,37 1,37 1,36 1,35 1,34
FORECAST  sp/CHF 0,91 0,91 0,90 0,90 0,90 0,90 0,91
FORWARD 0,89 0,88 0,87 0,86 0,86 0,84 0,82 0,79
FORECAST  Ggp/USD 1,27 1,27 1,28 1,29 1,30 1,30 1,30
FORWARD 1.29 1,29 1,29 1,29 1,29 1,29 1,29 1,29

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

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

Standard Chartered 07/19/24 1,04 1,03 1,04 1,05 1,12
JPMorgan Chase 07/12/24 1,05 1,09 1,12 1,12 -
BNP Paribas 07/09/24 1,05 1,06 1,07 1,08 1,1
RBC Capital Markets 07/08/24 1,06 1,07 1,08 1,08 1,08
Commerzbank 07/05/24 1,04 1,04 1,04 1,04 1,05
Wells Fargo 06/25/24 1,06 1,07 1,08 1,09 1,11
Maybank Singapore 07/23/24 1,09 1,1 1,11 1,12 1,14
Danske Bank 07/18/24 1,07 1,05 1,04 -- --
Ebury 07/18/24 1,09 1,1 1,11 1,12 1,14
Landesbank Baden-Wuerttemberg 07/18/24 1,06 1,03 1,01 1 1
Kshitij Consultancy Services 07/15/24 1,08 1,1 1,09 1,12 --
ING Financial Markets 07/12/24 1,08 1,08 1,1 1,1 1,1
Ipopema Securities 07/11/24 1,1 1,11 1,11 1,12 1,13
Sumitomo Mitsui Trust Bank 07/10/24 1,08 1,09 1,1 1,12 --
United Overseas Bank 07/10/24 1,09 1,11 1,13 1,14 1,16
BMO Capital Markets 07/08/24 1,08 1,09 1,1 1,11 1,12
Rabobank 07/08/24 1,05 1,06 1,08 1,09 1,11

En Gris, les principaux brokers retenus pour calculer la moyenne du consensus EURUSD au T3-24
Données arrétées au 23/07/2024
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