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PRINCIPALES VARIATIONS HEBDOMADAIRES
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Semaine du 30/03/2026 au 03/04/2026
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M | Effet Marché"?| +0,59% +0,59%

(1) Impact de la variation de la parité EUR/USD
(2) Impact de la variation du spread de liquidité (Offre / Demande)

Une hausse de 'Euro soutenue par la BCE

La paire EUR/USD s’est légérement appréciée de +0,09%
cette semaine, a 1,1519, dans un contexte de
réajustement des anticipations de politique monétaire de
la BCE et de la Fed.

En Zone Euro, 'accélération de Uinflation (2,5% en mars),
conjuguée a une légére hausse du chémage (6,2% en
février), a conduit les marchés a intégrer un
resserrement monétaire de la BCE plus marqué, avec
trois hausses de taux de +25 PBS chacune en 2026.

A linverse, la résilience du marché du travail

américain a été confirmée par la baisse du taux de
chdémage a 4,3% en mars, contre un consensus de 4,4%.

Dans cet environnement, la dynamique de Uinflation en
Zone Euro, combinée a l'ajustement des anticipations de
taux, dans un contexte de menaces géopolitiques
persistantes, a soutenu l'Euro au cours de la semaine.

EVOLUTION DU MAD ET INDICATEURS DE LIQUIDITE DU MARCHE DES CHANGES
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EVOLUTION DES INDICATEURS DE VOLATILITE
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USDMAD EURMAD JPYMAD CADMAD GBPMAD CHFMAD
1 MQIS 6,70% 3,79% 4,40% 7,70% 4,72% 6,42%

2 MQIS 5,32% 3,06% 5,45% 5,92% 4,74% 5.29%

3MOIS  518% 2,93% 6,88% 5,.36% 4,54% 5,28%

Effet liquidité en défaveur du MAD cette semaine

La paire USD/MAD s’est appréciée de +0,47% cette
semaine, pour s'établir a 9,38.

Cette évolution s’explique principalement par un effet
liguidité ressortant a +0,59%, traduisant un
resserrement des conditions de liquidité sur le marché
interbancaire des changes. A Uinverse, U effet panier
s'établit a -0,12%, en lien avec la légére dépréciation du
Dollar a Uinternational.

Dans ce contexte, les spreads de liquidité se sont
resserrés de +57,4 points de base, pour s'établir a
-1,83% en fin de semaine.

Tensions géopolitiques : Risque inflationniste

La montée des tensions géopolitiques au Moyen-Orient
a entrainé une forte hausse des prix de 'énergie, le baril
de Brent s’établissant a 109,03 USD en fin de semaine.
Cette situation alimente les craintes d'un dépassement
des anticipations d’inflation, susceptible de conduire les
banques centrales a réviser de maniére continue leurs
perspectives de politique monétaire pour 2026.

Dans cet environnement, nous recommandons aux
opérateurs de couvrir leurs positions a court terme.
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MAD PERSPECTIVES D’EVOLUTION EUR/USD - BLOOMBERG
INSIGHTS ® = SPOT T2-26  T3-26  Th-26  T1-27 2027 2028 2029 2030
MEDIANE 117 1,18 1,20 1,20 1,20 1,20 1,23 1,21
MOYENNE 1,17 1,18 1,19 1,19 1,21 1,20 1,22 1,19
CURRENCIES 11519
+HAUT 03/04/2026 1,22 1,23 1,25 1,26 1,33 1,26 1,30 1,25
+BAS 1,10 1.1 1,12 1,12 1.1 113 1.1 1,10
FORWARD 1,16 1,16 1,17 1,17 1,18 1,19 1,20 1,21

Les prévisions des brokers pour la paire EUR/USD ont été globalement révisées a la baisse cette semaine. La parité
devrait évoluer autour de 1,17 au T2-26, contre 1,18 une semaine auparavant, avant d'atteindre 1,18 au T3-26, contre
1,19 précédemment. A T4-26, la cible est désormais attendue a 1,19, niveau autour duquel la paire devrait se stabiliser
jusqu'au T1-27. En 2027, la parité est anticipée a 1,21. A plus long terme, les projections ressortent & 1,20 en 2028 et 3
1,22 en 2029, contre 1,23 précédemment.

Aux Etats-Unis, les derniéres publications macroéconomiques confirment la résilience du marché du travail.
L’enquéte ADP sur U'emploi privé fait ressortir 62K créations de postes en mars, contre un consensus de 41K.

Par ailleurs, les inscriptions hebdomadaires au chémage ont reculé de -8K, pour s’établir a 202K. Dans ce contexte,

le taux de chdmage a légerement diminué de -0,1%, a 4,3% en mars. Ces éléments confortent l'idée d'un marché du
travail solide, renforcant les anticipations selon lesquelles la Fed pourrait maintenir une posture monétaire inchangée
plus longtemps en 2026. En Zone Euro, Uinflation a accéléré de maniere significative, avec un IPC en glissement
annuel a 2,5% en mars, en hausse de +0,6% par rapport au mois précédent. Parallelement, le taux de chomage a
légerement progressé a 6,2%, contre un consensus de 6,1%, traduisant un environnement économique sous pression.
Ala lumiére de ces éléments, les marchés anticipent désormais trois hausses de taux de +25 PBS chacune par la BCE
en 2026, prévues en avril, juin et septembre, selon 'outil ECB Watch.

MAINTIEN DE NOS PREVISIONS AUX HORIZONS 1 MOIS, 2 MOIS ET 3 MOIS

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

des conditions de liquidité sur le marché des changes,
nous avons maintenu nos projections de la paire

PLUS HAUT 10,953 10,953 10,920 USD/MAD aux horizons 1 mois, 2 mois et 3 mois.
— _— —
10,912 10,912 Les anticipations des brokers sur 'EUR/USD tablent
MOYENNE 10.879 sur une légere dépréciation du Dollar face a U'Euro a
horizon 3 mois, par rapport aux niveaux spot.
— I |
BAS 10,775 10,775 10,742 Les spreads de liquidité du Dirham devraient, pour

leur part, se resserrer progressivement aux horizons
de 1 mois, 2 mois comparativement aux niveaux
actuels et s'alléger a horizon 3 mois.

Sur la base du consensus EUR/USD moyen des principaux brokers pour le T2-26

Dans ces conditions, les niveaux cibles de la parité
USD/MAD ressortent a 9,34, 9,34 et 9,31 sur des

horizons de 1 mois, 2 mois et 3 mois contre un niveau
1 MOIS 2 MOIS 3 MOIS '
e ¢ EHE I E epot do 9.36.

Les niveaux cibles de la parité EUR/MAD ressortent a

PLUS HAUT 9,535 9,535 \ . . .
9,506 10,91., 10,91 et 10,88 a horizon 1 mois, 2 mois et
— 3 mois contre un niveau spot de 10,83.
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Sur la base du consensus EUR/USD moyen des principaux brokers pour le T2-26

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 +0,47% +0,66% +0,68% -0,01% -0,06% 0,29%
1 MONTH +0,93% +0,37% -0,28% -0,69% +0,40% -0,69%

YTD +2,73% +1,06% +0,83% +1,12% +1,14% +2,11%

G|Oba| Research Cours arrétés au 03/04/2026
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ANNEXES

DONNEES ARRETEES AU 06 AVRIL 2026

ANNEXE 1 : PREVISIONS BLOOMBERG DES PARITES DEVISES TENOR

T2-26 T3-26 T4-26 T1-27 2027 2028 2029
FORECAST  {sp/JpY 156 154 153 150 145 140 133
FORWARD 159 158 157 156 155 152 149 146
FORECAST  (5p/CAD 1,37 1,36 1,35 1,35 1,34 1,35 1,33
FORWARD 1.39 1,39 1,38 1,38 1,37 1,37 1,36 1,35
FORECAST  (sp/cHF 0,78 0,78 0,78 0,78 0,79 0,84 0.87
FORWARD 0,80 0,79 0,78 0,78 0,77 0,75 0,73 0,70
FORECAST  Ggp/USD 1,34 1,36 1,36 1,36 1,38 1,34 1,36
FORWARD 1.32 1,32 1,32 1,32 1,32 1,31 1,31 1,30

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

Date T2-2026 T3-2026 T4-2026 T1-2027 2027

Wells Fargo 04/02/26 1,18 1,2 1,2 1,19

Commerzbank 03/30/26 1,18 1,19 1,2 1,2 1,22
RBC Capital Markets 03/20/26 1,17 1,18 1,2 1,21 1,24
JPMorgan Chase 03/13/26 1,17 1,2 1,2 1,2

BNP Paribas 02/20/26 1,18 1,19 1,2 1,22
Standard Chartered 11/17/25 1,13 1,12 1,12 1,12
CicC 04/03/26 114 1,16 1,18 1,2

MUFG 04/02/26 1,15 1,18 1,2 1,2

Nomura Bank International 04/02/26 1,16 1,2 1,22 1,25 1,25
BMO Capital Markets 04/01/26 1,13 111 1,15 1,16 1,18
Investec 04/01/26 1,16 1,17 1,18 1,18 1,2
Jyske Bank 04/01/26 1,18 1.2 1,21 1,2

Landesbank Baden-Wuerttemberg 04/01/26 1,18 1,2 1,22 1,23 1,25
Mizuho Bank 04/01/26 1,15 114 1,15 114

PNC Financial 04/01/26 1,17 1,18 1,19 1,2

Citigroup 03/31/26 111 1,13 1,14 114 1,13
Corpay 03/31/26 1,18 1,2 1,22 1,23

TTT Moneycorp 03/31/26 114 1,13 1,12 1,12 1,11

En Gris, les principaux brokers retenus pour calculer la moyenne du consensus EURUSD au T2-26
Données arrétées au 06/04/2026
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