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MAD PRINCIPALES VARIATIONS HEBDOMADAIRES
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FAITS MARQUANTS A L'INTERNATIONAL

Une intensification des tensions commerciales
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cuivre quelque soit le pays d’origine. En l'absence d'un

accord commercial entre les Etats-Unis et U'UE, les
tensions commerciales ont affaibli U'Euro cette semaine.

EVOLUTION DU MAD ET INDICATEURS DE LIQUIDITE DU MARCHE DES CHANGES
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EVOLUTION DES INDICATEURS DE VOLATILITE Une volatilité liée aux tensions commerciales
A la fin de la pause de 90 jours depuis l'annonce des
; \ ‘ <> B nouveaux droits de douane le « jour de la libération »,

%’ ') ." ‘*,» “ ,) ‘;_;’ Trump a annoncé des surtaxes sur les importations de
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ces droits seront appliqués.
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MAD PERSPECTIVES D’EVOLUTION EUR/USD - BLOOMBERG
INSIGHTS ® = SPOT T3-25  T4-25  T1-26  T2-26 2026 2027 2028 2029
MEDIANE 1,16 117 1,18 1,19 1,21 1,20 1,18 --
MOYENNE 1,16 117 1,18 1,19 1,20 1,19 1,22
CURRENCIES 11689
+HAUT 11/07/2025 1,24 1,23 1,25 1,26 1,28 1,26 1,30
+BAS 1,05 1,07 1,10 1,08 1,07 113 1,18
FORWARD 117 117 1,18 1,19 1,20 1,21 1,23 1,25

Les prévisions de la paire EUR/USD des brokers ont été revues a la hausse sur le LT cette semaine. La paire
évolueraita 1,16 au T3-25 puis a 1,17 au T4-25. Elle progresserait a 1,18 au T1-26 pour atteindre 1,19 au T2-26 contre
1,18 une semaine auparavant. En 2026, elle s’établirait a 1,20 contre 1,19 initialement. En 2027, le niveau cible est de
1,19 contre 1,20 la semaine précédente. En 2028, la cible est de 1,22, inchangée.

Aux Etats-Unis, Uinflation ressort a 2,4% en mai en dessous des attentes de 2,5%. Face aux incertitudes liées aux
impacts des droits de douane, la Fed a décidé de maintenir les taux Fed Fund dans la fourchette de [4,25% - 4,50%] en
juin. Suite a l'échéance du 9 juillet, de nouveaux droits ont été annoncés a l'encontre d'un ensemble de pays a partir
du 1" ao(t. En U'absence de nouveaux accords commerciaux, ces droits devraient rentrer en vigueur. Dans ce contexte
toujours incertain, les marchés anticipent une décision de baisse des taux de la Fed a compter de septembre ou
octobre de -25 PBS, suivie d'une autre décision de baisse des taux en décembre de -25 PBS.

En Zone Euro, linflation ressort a 2,0% en juin, aprés 1,9% en mai. Malgré cette légere hausse, Uinflation demeure en
ligne avec la cible de la BCE de 2%. Aprés une décision de baisse du taux de facilité de dépét de-25 PBS pour la 8°™
fois a 2,00% en juin, la BCE devrait décider une pause monétaire en juillet face aux incertitudes liées aux tensions
commerciales. Une derniére baisse des taux de la BCE en 2025 reste toujours probable.

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
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Sur la base du consensus EUR/USD moyen des principaux brokers pour le T3-25
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Sur la base du consensus EUR/USD moyen des principaux brokers pour le T3-25

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 +0,32% -0,42% -1,39% -0,38% -0,61% -0,09%
1 MONTH -1,59% +0,56% -2,81% -1,68% -1,38% +1,53%

YTD -10,88% +0,15% -4,97% -6,40% -3,89% +1,18%

G|Oba| Research Cours arrétés au 11/07/2025

" Attijari ‘
-
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By Attijari Global Research

ANNEXES

DONNEES ARRETEES AU 16 JUILLET 2025

ANNEXE 1 : PREVISIONS BLOOMBERG DES PARITES DEVISES TENOR

T3-25 T4-25 T1-26 T2-26 2026 2027 2028
FORECAST  (sp/JpY 143 140 139 138 135 133 129
FORWARD 149 148 146 145 144 142 138 134
FORECAST  (;5p/CAD 1,37 1,36 1,35 1,34 1,33 1,32 1,33
FORWARD 1.37 1,37 1,36 1,36 1,35 1,35 1,34 1,33
FORECAST  (sp/CHF 0,81 0,81 0,81 0,81 0,82 0,81 0,80
FORWARD 0,80 0,79 0,78 0,78 0,77 0,75 0,73 0,71
FORECAST  Ggp/USD 1,36 1,37 1,37 1,38 1,40 1,40 1,42
FORWARD 1.34 1,34 1,34 1,34 1,34 1,34 1,34 1,34

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

Date T3-2025 T4-2025 T1-2026 T2-2026 2026

BNP Paribas 07/14/25 1,18 1,2 1,22 1,23 1,25
JPMorgan Chase 07/11/25 1,19 1,2 1,22 1,22 --
Commerzbank 07/09/25 1,15 1,16 1,17 1,18 1,2
Standard Chartered 07/02/25 1,16 1,16 1,15 1,15 1,15
Wells Fargo 06/18/25 1,16 1,17 1,16 -- --
RBC Capital Markets 06/06/25 1,15 1,17 1,19 1,21 1,24
ING Financial Markets 07/15/25 1,15 1,18 1,18 1,18 1,2
DZ Bank 07/14/25 1,16 1,16 1,18 1,2 --
Landesbank Baden-Wuerttemberg 07/14/25 1,12 11 1,13 1,15 1,18
ABN Amro 07/11/25 1,15 1,15 1,17 1,2 1,25
Rabobank 07/11/25 1,14 1,17 1,18 1,2 1,21
Monex USA Corp 07/11/25 1,15 1,15 1,16 1,17 --
AFEX 07/10/25 1,18 1,15 1,23 -- --
Ipopema Securities 07/10/25 1,16 1,15 1,13 1,14 1,16
Kshitij Consultancy Services 07/10/25 1,15 1,12 1,14 11 1,11
Swedbank 07/10/25 1,18 1,2 1,22 1,22 1,22
Handelsbanken 07/09/25 1,2 1,22 1,22 1,22 1,21

En Gris, les principaux brokers retenus pour calculer la moyenne du consensus EURUSD au T3-25
Données arrétées au 16/07/2025
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