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MAD PRINCIPALES VARIATIONS HEBDOMADAIRES
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Poursuite de la baisse de Uinflation aux Etats-Unis
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FAITS MARQUANTS A L'INTERNATIONAL La paire EUR/USD a légérement avancé de +0,05% a

EUR/USD 1,092, contre 1,091 une semaine auparavant.
e) 9 Parité S 1,0917 +0.05% Les acteurs du marché demeurent attentifs 3 la
= # Parité 5-1 1,0911 perspective d'une baisse significative des Taux de la

Fed de 100 PBS d'ici la fin de l'année. A l'origine, les
données décevantes sur 'emploi aux Etats-Unis du
mois de juillet, conjuguées a une inflation qui a franchi
a la baisse le seuil des 3% a 2,9% a fin juillet 2024. De
méme, le front du Moyen-Orient continue de susciter
des inquiétudes en défaveur du dollar.
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Du co6té de la Zone Euro, l'indice allemand du sentiment
économique ZEW a chuté a 19,2 points en ao(t de cette
année, contre 41,8 points le mois précédent. Cette
situation a freiné ["évolution de 'euro face aux
principales devises.
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EVOLUTION DU MAD ET INDICATEURS DE LIQUIDITE DU MARCHE DES CHANGES
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Le MAD gagne du terrain face au dollar a 9,83
Salle des Marchés - Tradmg o Spread USD/MAD (Ecart cours de référence Vs. Cours central) La paire USD/MAD s’est dépréciée cette semaine de
Yassine Rafa 19M -0,62% passant de 9,89 a 9,83.
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-0,18% en raison de la nette détente des conditions de
liquidité sur le marché des changes.
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EVOLUTION DES INDICATEURS DE VOLATILITE Vers une phase de volatilité des devises
Le dernier rapport de l'inflation aux Etats-Unis plaide en

@ . ‘*" RTLY c;:‘ faveur d’une baisse des Taux de la Fed plus rapide que
' © * ) prévu. A cet effet, la divergence des politiques entre la

USDMAD EURMAD JPYMAD CADMAD GBPMAD CHFMAD  Fedetla BCE pourrait se réduire, favorisant ainsi le

dollar. Cependant, les fondamentaux américains jugés
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TMOIS  432% | 292% | 17.96% | 544% | 524% | 8.86% «inquiétants » pésent a CT sur le dollar.
" Attijari 2MOIS  452% 3.67% | 1417% | 454% 4,53% 7.64% Face a ce contexte mitigé, nous recommandons aux
Global Research 3MOIS  429% | a52% | 1208% | 457% | 405% | 7.01% importateurs de relever leur niveau de couverture afin

de limiter U'impact de la volatilité attendue des devises
sur leurs marges.
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PERSPECTIVES D’EVOLUTION EUR/USD - BLOOMBERG

L % SPOT T3-24 T4-24 T1-25 T2-25 2025 2026 2027 2028

MEDIANE 1,09 1,09 1,10 1,11 1,12 1,13 113 114

MOYENNE 1,08 1,09 1,09 1,10 112 1,12 1,12 1,14
1,0917

+HAUT 09/08/2024 1,10 1,12 1,14 1,16 1,18 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 1,11 1,11 1,13 1,14 1,16

Les prévisions de la paire EUR/USD des brokers ont été haussiéres cette semaine. La paire devrait évoluer a 1,08 au
T3-24 avant d’avancer a 1,09 au T4-24, contre 1,08 initialement. Celle-ci devrait se stabiliser a ce niveau au T1-25. La
paire EUR/USD s'établirait a 1,10 au T2-25 avant d’évoluer a 1,12 en 2025, contre 1,11 prévue initialement. ALT, le
niveau cible se situe a 1,12 en moyenne durant 2026-2027 contre1,14 en 2028.

Aux Etats-Unis, linflation a reculé a 2,9% en juillet apres 3,0% en juin et 3,3% en mai. Toutefois, les indicateurs jugés
inquiétants de la situation économique du pays ont augmenté la probabilité de la baisse des taux Fed Funds de
100 PBS d'ici la fin de 'année.

Du coté de la Zone Euro, Uinflation a ralenti a 2,5% en juin aprés 2,6% en mai. Apres avoir décidé une premiére baisse
de ses taux de -25 PBS en juin, la BCE est restée prudente en juillet et a maintenu ses taux d'intérét inchangés. La
faiblesse de la croissance économique en Europe devrait toutefois pousser la BCE a décider une nouvelle baisse de
ses taux directeurs en septembre prochain.

MAINTIEN 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 maintenu stables nos prévisions de la paire

PLUS HAUT 10743 10706) USD/MAD & horizon 1, 2 et 3 mois.
10'679_ 10,654 Les prévisions EUR/USD des brokers ressortent en
MOYENNE 10548 NI " faveur d'une appréciation du Dollar jusqu’a horizon
.= 3 mois par rapport aux niveaux spots.
BAS 10‘544_ 10.586 Les spreads de liquidité du MAD devraient continuer
10,480 de se détendre a horizon 1 et 2 mois par rapport au

niveau spot durant la période estivale avant de se
resserrer a horizon 3 mois.

Sur la base du consensus EUR/USD moyen des principaux brokers pour le T3-24

Dans ces conditions, les niveaux cibles de la parité
USD/MAD ressortent a 9,98, 10,04 et 10,08 sur des

% @ 1 MoIS 2 MOIS 3MOIS horizons de 1, 2 et 3 mois contre un cours spot de 9,83.

Les niveaux cibles de la parité EUR/MAD ressortent a
10,55, 10,61 et 10,65 a horizons 1, 2 et 3 mois contre un

PLUS HAUT
10.138 10,179 cours spot de 10,73.
10,077 '_ | ]
— e 10,083
MOYENNE 9.982 iy —
I I

BAS —— 9,856 9,896

9,797

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

& ¢ O (¥ += O

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

1 WEEK -0,62% +0,11% +0,29% +0,35% -0,61% -0,19%

1 MONTH -0,24% +0,68% +9,25% -0,92% -0,61% +3,60%

YTD 2023 -0,69% -1.97% -4,25% -4,15% -0,42% -3,76%
L

Cours arrétés au 09/08/2024
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By Attijari Global Research

ANNEXES

DONNEES ARRETEES AU 12 AOUT 2024

ANNEXE 1 : PREVISIONS BLOOMBERG DES PARITES DEVISES TENOR

T3-24 T4-24 T1-25 T2-25 2025 2026 2027
FORECAST  (sp/JpY 155 150 149 147 143 140 125
FORWARD 147 146 144 142 141 138 134 130
FORECAST  sp/caD 1,38 1,37 1,35 1,34 1,31 1,3 1,3
FORWARD 1,37 1,37 1,37 1,36 1,36 1,36 1,35 1,34
FORECAST  sp/CHF 0,89 0,89 0,90 0,89 0,90 0,89 0,88
FORWARD 0.86 0,86 0,85 0,84 0,84 0,82 0,80 0,78
FORECAST  Ggp/USD 1,27 1,28 1,29 1,30 1,30 1,31 1,32
FORWARD 1.28 1,28 1,28 1,28 1,28 1,27 1,27 1,27

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

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

RBC Capital Markets 08/02/24 1,09 1,08 1,09 1,1 1,12
Wells Fargo 07/23/24 1,07 1,07 1,08 1,09 1,11
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
Commerzbank 07/05/24 1,04 1,04 1,04 1,04 1,05
Bank Julius Baer 08/12/24 1,09 1,08 1,08 1,08 1,09
Canadian Imperial Bank of Commerce 08/09/24 1,08 1,09 1,09 1,1 1,12
Mizuho Bank 08/09/24 1,08 1,08 1,06 1,05 -
Rabobank 08/09/24 1,09 1,09 1,1 1,1 1,11
Jyske Bank 08/08/24 1,08 1,09 1,1 1,11 --
Nomura Bank International 08/08/24 1,09 1,09 1,1 1,09 1,1
TD Securities 08/08/24 1,06 1,05 1,05 1,07 1,11
SEB 08/07/24 1,09 1,1 1,12 1,14 1,18
Sumitomo Mitsui Trust Bank 08/06/24 1,09 1,08 1,09 1,1 --
XTB 08/06/24 1,09 1,08 1,07 1,05 1,05
Australia & New Zealand Banking Group 08/05/24 1,09 1,1 1,12 1,14 1,18

En Gris, les principaux brokers retenus pour calculer la moyenne du consensus EURUSD au T3-24
Données arrétées au 12/08/2024
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RISQUES

Linvestissement en valeurs mobiliéres est une opération & risques. Ce document s'adresse & des investisseurs avertis. La valeur et le rendement d'un placement peuvent étre influencés par plusieurs aléas 4 la fois économiques et techniques. Les performances antérieures des différentes classes d'actifs

n'assurent pas une garantie pour les ré

LIMITES DE RESPONSABILITE

Linvestisseur admet que ces opinions constituent un élément d'aide 4 la prise de décision. Celui-ci endosse la totale r

postérieures. Les

futures pourraient étre basées sur des hypoth éses qui pourraient ne pas se concrétiser.

é de ses choix d

Attijari Global Research ne peut étre considérée comme étant & Uorigine de ses choix d"investissement. Ce document ne peut en aucune

circonstance étre considéré comme une confirmation officielle d'une transaction adressée a une personne ou a une entité et aucune garantie ne peut étre formulée sur le fait que cette transaction sera conclue sur la base des termes et conditions qui figurent dans ce document ou sur la base d'autres

conditions.

Attijari Global Research n'a ni vérifié ni conduit une analyse indépendante des informations figurant dans ce document. Par conséquent, Attijari Global Research ne fait aucune déclaration ou garantie et ne prend aucun engagement envers les lecteurs de ce document, de quelque maniére que ce soit au titre
de la pertinence, de U'exactitude ou de Uexhaustivité des informations quiy figurent. En tout état de cause, il appartient aux lecteurs de recueillir les avis internes et externes qu'ils estiment nécessaires, y compris de la part de juristes, fiscalistes, comptables, conseillers financiers, ou tout autre spécialiste,

pour vérifier l'adé destr
présentations.

SOURCES D'INFORMATION

qui leur sont pré

ntées. La décision finale est la seule responsabilité de Uinvestisseur. Attijari Global Research ne saurait étre tenue pour responsable des pertes financiéres ou d'une quelconque décision prise sur le fondement des informations figurant dans ses

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
piéces jointes sont fondés sur des informations publiques et ne peuvent en aucune circonstance étre utilisés ou considérés comme un engagement de Attijari Global Research.

CHANGEMENT D'OPINION

Les recommandations formulées reflétent 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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Attijari Global Research préserve une indépendance totale par rapport aux opinions et re

de Recherche.
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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
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entretenir un courant d'affaires avec les sociétés couvertes dans les publications de Attijari Global Research.
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