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MAD PRINCIPALES VARIATIONS HEBDOMADAIRES
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L’inflation en ZE ralentit a 2,2% en ao(t

(=) AL
FAITS MARQUANTS A L'INTERNATIONAL La paire EUR/USD s’est dépréciée de -1,29% cette

EUR/USD semaine a 1,1048.
e) @ Parité S 1,1048 -1.29% L'inflation en ZE baisse a 2,2% en ao(t aprés 2,6% en
— Parité S-1 1,1192 juillet. L’économie européenne semble toujours en voie

de désinflation ce qui a convaincu les marchés
financiers d’'une baisse des taux d'intérét de la BCE en

114 MAX 12M 1,192 Septembre.
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106 W MoY.12M 1,081 des ménages (PCE Core) ressort en baisse a 2,6% en
IN 120 1 067 juillet apres 2,7% en juin. L'amélioration du PIB de

1.02 ' 3,0% au T2-2024, au-dessus des attentes de 2,8%,

098 devrait donner plus de marge de manceuvre a la Fed

01/09/2023 31/12/2023 30/04/2024 29/08/2024 dans ses décisions monétaires. Au final, les marchés

anticipent toujours une premiére baisse des taux d'au

: moins 25 PBS en septembre.

EVOLUTION DU MAD ET INDICATEURS DE LIQUIDITE DU MARCHE DES CHANGES
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Des flux exports en retrait aprés la période estivale
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EVOLUTION DES INDICATEURS DE VOLATILITE La volatilité des devises devrait rester élevée sur le MT

I\ Les marchés financiers anticipent un pivot de la Fed en
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Global Research 3 MOIS Nous recommandons aux importateurs de réduire leur
horizon de couverture a moins de 3 mois.
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PERSPECTIVES D’EVOLUTION EUR/USD - BLOOMBERG

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

MEDIANE 1,10 1,11 1,12 1,13 1,12 1,14 1,13 1,14

MOYENNE 1,10 1,10 1,11 1,13 1,12 1,13 1,12 1,13
1,1048

+HAUT 30/08/2024 1,15 1,17 1,18 1,19 1,19 1,20 1,15 1,16

+BAS 1,05 1,04 1,05 1,07 1,05 1,06 1,06 1,06

FORWARD 1,11 1,12 1,12 1,12 1,13 1,14 1,15 1,16

L

Les prévisions de la paire EUR/USD des brokers ont été globalement stables cette semaine. La paire devrait évoluer a
1,10 au T4-24 contre 1,09 une semaine auparavant. Elle se stabiliserait a 1,10 au T1-25 avant de progressera 1,11 au
T1-25 puis a 1,13 au T3-25. La paire s'établirait a 1,12 en 2025 avant d'évoluer a 1,13 en 2026. A LT, le niveau cible se
situe a 1,12 en 2027 et 1,13 en 2028.

Aux Etats-Unis, Uinflation a reculé a 2,9% en juillet apres 3,0% en juin et 3,3% en mai. Jerome Powell devrait ainsi
ouvrir la voie a une premiére baisse des taux d'intérét conforté par les progrés réalisés en matiére de lutte contre
Uinflation. Les marchés sont convaincus ainsi d’un pivot de la Fed en septembre a travers une baisse des taux Fed
Fund d’au moins 25 PBS et d'une baisse cumulée entre 75 PBS et 100 PBS d'ici la fin de l'année 2024.

Du coté de la Zone Euro, Uinflation a ralenti a 2,2% en ao(t aprés 2,6% en juillet et 2,5% en juin. Aprés avoir décidé
une premiere baisse de ses taux de 25 PBS en juin, la BCE est restée prudente en juillet et a maintenu ses taux d'inté-
rétinchangés. La faiblesse de la croissance économique en Zone Euro combinée a un processus de désinflation en
bonne voie, devrait inciter la BCE a décider une nouvelle baisse de ses taux directeurs en septembre 2024.

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

PLUS HAUT 10939 10581 USD/MAD & horizon 1, 2 et 3 mois.
10'884_ 10,827 Les prévisions EUR/USD des brokers ressortent en
MOYENNE 10,720 10,773 faveur d’une légére appréciation du Dollar jusqu’a
. B horizon 3 mois par rapport aux niveaux spots.
—
BAS 0627 10680 Les spreads de liquidité du MAD devraient se resserrer

10,574 progressivement a horizon 1 mois, 2 mois et 3 mois
par rapport au niveau spot.

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 9,86, 9,91 et 9,96 sur des hori-
zons de 1, 2 et 3 mois contre un cours spot de 9,72.

S ) 1 MOIS 2 MOIS 3 MoIS Les niveaux cibles de la parité EUR/MAD ressortent a

10,72, 10,77 et 10,83 a horizons 1, 2 et 3 mois contre un

PLUS HAUT 10172 cours spot de 10,77.
10,121 —
10,070 [ ] 9,964
— —
9,914
MOYENNE 9.865
—
| 9,729
BAS _—— 9,680
9,632

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

i ¢ e W £ QO

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

1 WEEK +0,66% +0,21% +1,09% +1,38% +0,93% +0,99%

1 MONTH -1.77% +0,55% +4,11% +0,91% +0,80% +2,50%

YTD 2023 -1,69% -1,56% -4,05% -3,32% +1,76% -2,91%
L

Cours arrétés au 30/08/2024
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By Attijari Global Research

ANNEXES

DONNEES ARRETEES AU 03 SEPTEMBRE 2024

ANNEXE 1 : PREVISIONS BLOOMBERG DES PARITES DEVISES TENOR

T3-24 T4-24 T1-25 T2-25 2025 2026 2027
FORECAST  (sp/JpY 145 144 141 141 137 136 124
FORWARD 147 145 143 142 141 139 135 131
FORECAST  (;5p/CAD 1,36 1,35 1,35 1,32 1,33 1,32 1,32
FORWARD 1.35 1,35 1,34 1,34 1,34 1,34 1,33 1,32
FORECAST  (sp/CHF 0,87 0,88 0,88 0,87 0,88 0,88 0,88
FORWARD 0,85 0,84 0,83 0,83 0,82 0,81 0,79 0,77
FORECAST  Ggp/USD 1,29 1,29 1,31 1,36 1,32 1,33 1,33
FORWARD 1.32 1,32 1,32 1,31 1,31 1,31 1,31 1,30

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

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

Standard Chartered 08/28/24 1,13 1,14 1,15 - 1,15
Wells Fargo 08/19/24 1,09 1,11 1,12 -- 1,09
Commerzbank 08/16/24 1,11 1,12 1,14 1,13 1,12
RBC Capital Markets 08/02/24 1,08 1,09 1,1 -- 1,12
JPMorgan Chase 07/12/24 1,09 1,12 1,12 -- --
BNP Paribas 07/09/24 1,06 1,07 1,08 == 1,1
Bank Julius Baer 09/03/24 1,08 1,08 1,08 1,08 1,09
CIcC 09/03/24 1,1 1,11 1,12 -- --
Ipopema Securities 09/03/24 1,11 1,11 1,12 1,13 1,13
United Overseas Bank 09/02/24 1,14 1,16 1,17 1,18 1,19
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria 08/30/24 1,11 1,12 1,13 1,14 1,15
Landesbank Baden-Wuerttemberg 08/30/24 1,1 1,08 1,07 1,07 1,07
MPS Capital Services 08/30/24 1,11 1,09 1,08 -- 1,08
Oversea-Chinese Banking Corp 08/30/24 1,12 1,12 1,12 -- 1,13
PNC Financial 08/30/24 1,1 1,11 1,12 1,13 1,18
Rabobank 08/30/24 1,12 1,11 1,1 - 1,11
Resona Holdings 08/30/24 1,1 1,12 1,12 - -

En Gris, les principaux brokers retenus pour calculer la moyenne du consensus EURUSD au T3-24
Données arrétées au 03/09/2024
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