WEEKLY

MAD
INSIGHTS

CURRENCIES

Attijari Global Research

Walid Kabbaj
Senior Associate
+212522 49 14 82

w.kabbaj@attijari.ma

Lamyae Oudghiri

Directeur Activités de Marché
+212 529 03 68 18

L.oudghiri@attijari.ma

Salle des Marchés - Trading

Yassine Rafa
05224287 72/ 06 47 47 48 23

y.rafa(@attijariwafa.com

Amine Elhajli
0522 428709

a.elhajli@attijariwafa.com

Salle des Marchés - Sales
Loubaba Alaoui Mdaghri
06 47 47 48 34

L.alaouim(@attijariwafa.com

Attijari
Global Research

v

PRINCIPALES VARIATIONS HEBDOMADAIRES

-0,08% (w) +0,00%

= USD/MAD 9.3170 - CAD/MAD 6,6537
,., +0,07% ;F,) -0,09%
¥ EUR/MAD 107447 %8 GBP/MAD 12,5340
+0,62% C::’) -0,47%

= JPY/MAD 5,8887 - CHF/MAD 11,5510

FAITS MARQUANTS A L'INTERNATIONAL

EUR/USD
e) 9) Parité S 1,1559 +0,28%
— ®  Parité S-1 1,1527
MAX 12M 1,2041
1,20
118 M/;MA r\/\\/Lh'\ /A MOY.12M 1,1641
P ATy
vV VNV w SPOT 07/08/26 1,1559
114
MIN 12M 1,1358

112

1,10

ao(t-25 oct.-25 déc.-25 févr.-26 avr.-26 juin-26

Semaine du 03/08/2026 au 07/08/2026

USD/MAD  EUR/MAD
03 | Effet Panier!!] -0,09% +0,06%
M | Effet Marché"?| +0,01% +0,01%

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

Le Dollar fragilisé par l'emploi américain

La paire EUR/USD s'est appréciée de +0,28% cette
semaine, passant de 1,1527 a 1,1559. La fragilité du Dollar
s'explique par un ensemble de publications
macroéconomiques décevantes aux Etats-Unis, ainsi que
par la possibilité d'un accord entre les Etats-Unis et U'lran.
En effet, le rapport sur l'emploi NFP du mois de juillet a
surpris négativement, a -23K contre des prévisions de
+80K. Les créations d'emplois non agricoles ADP sont
ressorties a 44K, contre 95K un mois auparavant.

Par ailleurs, le taux de chomage a enregistré un léger
recul mensuel de -0,1%, pour s'établir a 4,1% a fin juillet.

Au regard de ces résultats, les investisseurs anticipent
désormais un statu quo monétaire de la Fed, contre une
hausse de +25 PBS pour la BCE, a l'occasion des
réunions de politique monétaire de septembre 2026.

EVOLUTION DU MAD ET INDICATEURS DE LIQUIDITE DU MARCHE DES CHANGES
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Le NFP rebat les cartes des anticipations sur la Fed

Le résultat décevant du rapport NFP a fortement

impacté les anticipations des marchés quant a la
trajectoire de la Fed, les intervenants tablant désormais
sur un statu quo monétaire, contre une hausse de +25 PBS
une semaine auparavant. Parallelement, l'accalmie
géopolitique a fait de nouveau reculer les cours du Brent,
a 84 $/bbl en fin de semaine.

L'incertitude sur les prochaines décisions de la Fed et les
évolutions du conflit américano-iranien devraient
alimenter la volatilité a CT.

Nous recommandons ainsi aux opérateurs de couvrir leurs
opérations sur des horizons de 1 a 3 mois.

Sources : Bank Al-Maghrib, Salle des Marchés AWB, Calculs & Estimations AGR
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MAD PERSPECTIVES D’EVOLUTION EUR/USD - BLOOMBERG
INSIGHTS @ = SPOT  T3-26  T4-26  T1-27  T2-27 2027 2028 2029 2030
MEDIANE 1,15 1,16 117 1,18 1,19 1,19 1,20 1,23
CURRENCIES MOYENNE 1,1559 1,15 1,16 1,16 1,17 1,18 1,17 1,18 1,22
+HAUT 07/08/2026 1,18 1,20 1,22 1,24 1,25 1,23 1,22 1,25
+BAS 1,12 1,11 1,10 1,09 1,07 1,06 1,13 1,15
FORWARD 1,16 1,16 117 117 1,18 1,19 1,21 1,23

L

Les prévisions des brokers ont été revues sur le long terme cette semaine. La paire devrait évoluer autour de 1,15 au
T3-26, avant d'atteindre 1,16 au T4-26, niveau sur lequel elle devrait se stabiliser jusqu'au T1-27. Au T2-27, la cible reste
fixée a 1,17. Sur 'ensemble de l'année 2027, la paire devrait se situer autour de 1,18, contre 1,19 une semaine
auparavant. A plus long terme, elle est désormais attendue a 1,17 pour 2028 et 1,18 pour 2029, contre respectivement
1,18 et 1,17 la semaine derniére.

Aux Etats-Unis, les données publiées récemment font état d'un marché du travail fragilisé. D'une part, Les créations
d'emplois non agricoles ADP sont ressorties a 44K en juillet, contre 95K un mois auparavant. Les demandes initiales
d'allocations chémage ont progressé de +1K sur la semaine, pour s'établir a 199K. Le rapport sur l'emploi non agricole
NFP du mois de juillet est ressorti a -23K, contre des prévisions de +80K. Par ailleurs, le taux de chomage a légerement
reculé de -0,1% sur le mois, pour s'établir a 4,1%. Sur la base de ces éléments, les marchés ont actualisé leurs
anticipations quant aux orientations futures de la Fed et tablent désormais sur un statu quo monétaire lors du FOMC de
septembre, selon l'outil CME FedWatch. En Zone Euro, le PMI des services HCOB du mois de juillet est ressorti a 51,7,
contre un consensus de 51,6. Dans le méme sillage, le PMI manufacturier HCOB s'est établi a 51,9, contre 52
précédemment. Dans cet environnement, les marchés continuent d'anticiper une hausse de +25 PBS des taux d'intérét
par la BCE en septembre, selon l'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
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MOYENNE sur une appréciation du Dollar face a l'Euro sur les
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BAS 10,520 10,520 10,520 Les spreads de liquidité du Dirham devraient, pour

leur part, s'alléger a horizon 1 mois puis se
stabiliser a horizon 2 et 3 mois comparativement aux
niveaux actuels.

Sur la base du consensus EUR/USD moyen des principaux brokers pour le T3-26

Dans ces conditions, les niveaux cibles de la parité
USD/MAD ressortent tous a 9,30 sur des horizons de 1

) [ 1 MOIS 2 MOIS 3 MOIS mois, 2 mois et 3 mois contre un niveau spot de 9,32.

Les niveaux cibles de la parité EUR/MAD ressortent a
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Sur la base du consensus EUR/USD moyen des principaux brokers pour le T3-26

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 -0,08% +0,07% +0,62% 0,00% -0,09% -0,47%
1 MONTH -0,42% +0,46% +1,88% +1,07% +0,06% -0,87%

YTD +2,07% +0,30% +1,03% -0,12% +2,13% -0,04%

Global Research Cours arrétés au 07/08/2026

" Attijari ‘
-

2 ‘ WEEKLY | MAD INSIGHTS | Sources : Salle des Marchés AWB, Bloomberg, Calculs & Estimations AGR



By Attijari Global Research

ANNEXES

DONNEES ARRETEES AU 10 AOUT 2026

ANNEXE 1 : PREVISIONS BLOOMBERG DES PARITES DEVISES TENOR

T3-26 T4-26 T1-27 T2-27 2027 2028 2029
FORECAST  {sp/JpY 160 158 157 155 153 150 149
FORWARD 158 157 156 155 154 152 149 146
FORECAST  (5p/CAD 1,40 1,39 1,38 1,37 1,35 1,35 1,35
FORWARD 1.39 1,39 1,39 1,38 1,38 1,37 1,35 1,34
FORECAST  (sp/cHF 0,81 0,80 0,80 0,80 0,80 0,79 0,78
FORWARD 081 0,80 0,80 0,79 0,78 0,76 0,74 0,71
FORECAST  Ggp/USD 1,33 1,34 1,35 1,35 1,36 1,34 1,34
FORWARD 1.35 1,35 1,35 1,35 1,35 1,35 1,35 1,34

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

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

Commerzbank 08/07/26 1,16 1,17 1,18 1,18 1,19
JPMorgan Chase 07/10/26 1,14 1,13 1,12 1,10 -

RBC Capital Markets 06/24/26 1,13 1,11 1,10 1,10 1,10
Wells Fargo 06/23/26 1,13 1,13 114 1,16 -

BNP Paribas 06/12/26 1,15 1,16 1,17 1,18 1,20
Standard Chartered 11/17/25 1,12 1,12 - - 1,12
Ebury 08/07/26 1,15 1,16 1,16 1,17 1,18
Nomura Bank International 08/07/26 1,15 1,18 1,22 1,24 1,25
Rabobank 08/07/26 1,15 1,15 1,16 1,17 1,18
Acciones y Valores Comisionista de Bolsa SA 08/06/26 1,16 1,16 117 1,18 1,19
MUFG 08/06/26 1,14 1,16 1,18 1,20 -

Commonwealth Bank of Australia 08/05/26 1,13 111 1,10 1,09 1,07
BMO Capital Markets 08/04/26 1,12 1,13 114 1,15 1,18
Landesbank Baden-Wuerttemberg 08/04/26 1,17 1,18 1,18 1,19 1,20
Mizuho Bank 08/03/26 1,15 1,15 1,16 1,17 -

Swedbank 08/03/26 1,16 1,17 1,19 1,20 1,20
TTT Moneycorp 08/03/26 1,14 1,13 1,13 1,12 1,12
Prestige Economics LLC 07/30/26 1,16 1,17 1,18 1,19 -

En Gris, les principaux brokers retenus pour calculer la moyenne du consensus EURUSD au T3-26
Données arrétées au 10/08/2026
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Sources : Bloomberg, Calculs & Estimations AGR



ATTIJARI GLOBAL RESEARCH

DIRECTEUR STRATEGIE

Taha Jaidi
+212529 03 6823
t.jaidi@attijari.ma
Casablanca

SENIOR ASSOCIATE

Mahat Zerhouni
+21252903 6816
m.zerhouni(@attijari.ma

DIRECTEUR ECONOMIE

Abdelaziz Lahlou
+212529 03 68 37
ab.lahlou@attijari.ma
Casablanca

SENIOR ASSOCIATE

Meryeme Hadi
+212522 49 14 82
m.hadi@attijari.ma

DIRECTEUR ACTIVITES DE MARCHE
Lamyae Oudghiri

+21252903 6818

l.oudghiri@attijari.ma

SENIOR MANAGER

Maria Iraqi
+212529 036801
m.iraqui(@attijari.ma

Casablanca

SENIOR ASSOCIATE

Walid Kabbaj
+212522 49 14 82
w.kabbaj@attijari.ma

Casablanca

ANALYST UEMOA

Oussama Boutabaa
+212522 491482
o.boutabaa(@attijari.ma

Casablanca Casablanca Casablanca Casablanca
SENIOR ANALYST FINANCIAL ANALYST
Inés Khouaja Ulderic Djadjo
+21631341310 +237 68177 89 40
khouaja.ines(@attijaribourse.com.tn u.djadjo@attijarisecurities.com
Tunis Douala
Bourse / Gestion d’Actifs / Conseil
BROKERAGE - MAROC
Abdellah Alaoui Rachid Zakaria Anis Hares Mehdi Benchekroun

+212529 03 6827
a.alaoui(@attijari.ma

AIS- MAROC

+212529 03 68 48
r.zakaria(@attijari.ma

UEMOA - COTE D'IVOIRE

+21252903 6834
a.hares(@attijari.ma

BROKERAGE - TUNISIE

+21252903 6814
m.benchekroun@attijari.ma

CEMAC - CAMEROUN

Tarik Loudiyi
+212522282828
t.loudiyi@attijariwafa.com

Mohamed Lemridi
+22520219826
mohamed.lemridi@sib.ci

ctivitées de marches

MAROC

Hichem Ben Romdhane
+22529 318 965
h.benrhomdane(@attijaribank.com.tns

Ernest Pouhe

+237 674 11 95 67
e.pouhe(@attijarisecurities.com

EUROPE

Mohamed Hassoun Filali
+212522 4287 24
m.hassounfilali@attijariwafa.com

EGYPTE

Amine Elhajli
+212522 428709
a.elhajli@attijariwafa.com

TUNISIE

Loubaba Alaoui Mdaghri
+212 6 47 47 48 34
l.alaouim(@attijariwafa.com

MIDDLE EAST - DUBAI

Dalal Tahoune
+212522 428707
d.tahoune(@attijariwafa.com

UEMOA - COTE D’IVOIRE

Youssef Hansali
+33181697945
y.hansali@attijariwafa.net

CEMAC - GABON

Ahmed Darwish
+20127 75590 13
ahmed.mdarwish(@aattijariwafa.com.eg

AVERTISSEMENT

Mehdi Belhabib
+216 718029 22
mehdi.belhabib@attijaribank.com.tn

Sherif Reda
+971 50 560 8865
sreda@attijari-me.com

Abid Halim
+22520 200155
abid.halim@sib.ci

Atef Gabsi (Gabon)
+241 6018 60 02
atef.gabsiugb-banque.com

Elvira Nomo (Cameroun)

+237 67 27 34 367
e.nomo(@attijarisecurities.com

RISQUES
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SOURCES D'INFORMATION
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CHANGEMENT D'OPINION
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Attijari Global Research préserve une indépendance totale par rapport aux opinions et r

de Recherche.
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