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WEEKLY Semaine du 17/[]8/2026 au 21/08/2026
MAD @ PRINCIPALES VARIATIONS HEBDOMADAIRES
I NSIGHTS @) -0,34% ‘*» +0,34% USD/MAD EUR/MAD
— 9,2704 - 6,6931
USD/MAD CAD/MAD Q) | Effet Panier”| -0,51% +0,32%
CURRENCIES ,. 04% o +0,37%
" EUR/MAD 107796 38 GBP/MAD 12,5960 R &) | Effet Marché?| +0,17% +0,17%
-0,01% c:p) +0,31% (1) Impact de La variation de la parité EUR/USD
- 4 JPY/MAD 5,8386 > CHF/MAD 11,4830 (2) Impact de la variation du spread de liquidité (Offre / Demande)
FAITS MARQUANTS A L'INTERNATIONAL L'Euro porté par des données solides en Zone Euro
EUR/USD ' La paire EUR/USD s'est appréciée de +0,94% pour

Parité S 1.1679 atteindre 1,1679, soit son plus haut niveau depuis mai
SO el +0,94% 2026,
— Parité S-1 1,1570

b A l'origine, des publications macroéconomiques favorables

120 MAX12M 120641 en Zone Euro qui ont soutenu 'Euro cette semaine.
s A)Vlm ﬂ/\‘\ D'une part, le PMI manufacturier HCOB du mois d'ao(t est
' ol il SPOT 21/08/26 11679 | ressorti a 52,8, contre un consensus de 51,8, signalant une

1 u; ] —
116 WV\[/\/ 4 W > MOY.12M 11639 accélération de l'activité dans le secteur. Le PMI des
services, pour sa part, est resté stable par rapport au mois
MIN 12M 1138 précédent, a 51,7. Par ailleurs, l'IPC du mois de juillet est

ressorti en ligne avec les attentes, a 2,5%.

Sur la base de ces éléments, les investisseurs continuent
d'anticiper une hausse des taux de la BCE en septembre,
face a une Fed toujours prudente.
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EVOLUTION DU MAD ET INDICATEURS DE LIQUIDITE DU MARCHE DES CHANGES

AN ” 19/08/2026 -2,525%
Attljarl Global Research — Cours de référence USD/MAD Spread USD/MAD ? +16,9 PBS
m  Cours Central USD/MAD (MID PANIER) 13/08/2026 -2,694%
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Salle des Marchés - Tradin : 16 I
] g o Spread USD/MAD (Ecart cours de référence Vs. Cours central) Le Dirham porté par Ueffet panier face au repli du Dollar
Yassine Rafa L'USD/MAD s'est replié de -0,34% cette semaine, passant
0522 428772 /0647 47 4823 de 9303 9.27.
.rafa@attijariwafa. . s
2 b\ oy Le Dirham a été principalement soutenu par un effet
panier négatif de -0,51%, en ligne avec la forte
Amine Elhajli dépréciation du Dollar sur le marché international.
0522 42 87 09 17/08 18/08 19/08 L'effet liguidité, quant a lui, s'est établi a +0,17%,
a.elhajli@attijariwafa.com traduisant un resserrement des conditions de liquidité sur
2506% ) oo le marché interbancaire des changes au Maroc.
Dans cet environnement, les spreads de liquidité se sont
-2,649% creusés de +17 PBS, pour atteindre -2,5% en fin de
— semaine.

Salle des Marchés - Sales Ry

Loubaba Alaoui Mdaghri
06 47 47 48 34

l.alaouim(@attijariwafa.com

Ty . B Prudence de la Fed et remontée du pétrole entretiennent
EVOLUTION DES INDICATEURS DE VOLATILITE l'incertitude

Le ton prudent de la Fed, combiné a des publications
@) ' . ‘*’ Kl b) G) macroécoqomiques_décevantes aux Etats-Unis, continue
—4 KIS d'entretenir l'incertitude sur les marchés.

USDMAD EURMAD JPYMAD CADMAD GBPMAD CHFMAD Les investisseurs anticipent désormais un statu quo

1 MOIS : ; : : : ; monétaire de la Fed lors du FOMC de septembre.
3:32% ZT7% 1042% 280% 357% 487% | parallélement, les cours du Brent poursuivent leur

" Attijari 2MOIS 3550 | 24s% | 800% | 287% | 429% | 411% | Progression, pour atteindre 93 $/bblen fin de semaine.

Global Research 3 MOIS Dans un environnement caractérisé par une forte
3,27% 2,50% 6,82% 2,88% 4,08% 4,00% s , .
volatilité, nous recommandons aux opérateurs de couvrir
leurs opérations sur des horizons a CT.

‘ WEEKLY | MAD INSIGHTS | 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 115 116 117 118 1,19 1,20 1,22 -
MOYENNE 1,15 1,16 1,17 117 1,18 1,18 1,21
CURRENCIES 11679
+HAUT 21/08/2026 1,18 1,18 1,22 1,23 1,25 1,23 1,22
+BAS 1,12 1,11 1,10 1,09 1,07 1,06 1,17
FORWARD 1,17 117 1,18 1,18 1,19 1,20 1,22 1,24

L

Les prévisions des brokers ont été globalement revues cette semaine. La paire devrait évoluer autour de 1,15 au T3-26,
avant d'atteindre 1,16 au T4-26. Au T1-27, la cible est désormais fixée a 1,17, contre 1,16 une semaine auparavan‘t. A
partir du T2-27, la cible devrait se maintenir autour de 1,17, pour atteindre 1,18 sur l'ensemble de l'année 2027. A plus

long terme, la paire est attendue a 1,18 pour 2028 et 1,21 en 2029, contre respectivement 1,17 et 1,18 la semaine
derniere.

Aux Etats-Unis, l'indice manufacturier de la Fed de Philadelphie du mois d'ao(t est ressorti a 47,4, contre un consensus
de 24,1, traduisant une nette amélioration du climat des affaires dans la région. Les demandes d'allocations chémage,
pour leur part, se sont établies a 206K, en recul de -6K par rapport a une semaine auparavant. Dans ce contexte, les
investisseurs continuent d'anticiper un statu quo monétaire de la Fed lors du FOMC de septembre, selon l'outil CME
FedWatch.

En Zone Euro, l'indice ZEW du sentiment économique s'est affiché a 31,4, contre des prévisions de 25,9, traduisant un
net regain de confiance économique. Par ailleurs, I'IPC du mois de juillet est ressorti en ligne avec les prévisions, a
2,5%. Sur la base de ces éléments, les marchés anticipent une hausse des taux de +25 PBS par la BCE lors de la
prochaine réunion de politique monétaire de septembre, selon l'outil ECB Watch.

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

¥ W Compte tenu des prévisions de la parité EUR/USD et

des conditions de liquidité sur le marché des changes,
10,806 i iecti i
= T 10,773 nous avons maintenu nos projections de la paire

_— . USD/MAD aux horizons 1 mois, 2 mois et 3 mois.
10.717 10,740
. 10,707 — Les anticipations des brokers sur 'EUR/USD tablent
NEEE sur une appréciation du Dollar face a l'Euro sur les
10.652 [ — horizons 1 a 3 mois, par rapport aux niveaux spot.
10,665 10,698
BAS I Les spreads de liquidité du Dirham devraient, pour
10,611 leur part, se resserrer progressivement aux

horizons 1 mois, 2 mois 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 a 9,33, 9,38 et 9,41 sur

% [ 1 MOIS 2 MOIS 3 MOIS des horizons de 1 mois, 2 mois et 3 mois contre un

niveau spot de 9,27.

PLUS HAUT 9,467 Les niveaux cibles de la parité EUR/MAD ressortent a
9.438 — 10,65, 10,71 et 10,74 a horizon 1 mois, 2 mois et 3 mois
9,390 | 9.408 contre un niveau spot de 10,78.
MOYENNE [ =0 e
9,331 ———m
— e
| 9,315
BAS 9,287
|
9,239

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

e @ o0 W P O

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

1 WEEK -0,34% +0,49% -0,01% +0,34% +0,37% +0,31%
1 MONTH -0,59% +1,07% +1,66% +0,67% +0,47% -0,58%

YTD +1,56% +0,63% +0,19% +0,48% +2,64% -0,20%

G|Oba| Research Cours arrétés au 19/08/2026

" Attijari ‘
o
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By Attijari Global Research

ANNEXES

DONNEES ARRETEES AU 24 AOUT 2026

ANNEXE 1 : PREVISIONS BLOOMBERG DES PARITES DEVISES TENOR

T3-26 T4-26 T1-27 T2-27 2027 2028 2029
FORECAST  (sp/Jpy 159 158 156 155 153 148 148
FORWARD 159 159 157 156 155 153 150 147
FORECAST  ysp/caD 1,40 1,39 1,38 1,37 1,35 1,35 1,35
FORWARD 1,38 1,38 1,37 1,36 1,36 1,35 1,34 1,33
FORECAST  (sp/CHF 0,81 0,80 0,79 0,79 0,77 0,78 0,77
FORWARD 0,80 0,80 0,79 0,78 0,77 0,76 0,73 0,70
FORECAST  Ggp/USD 1,34 1,34 1,35 1,36 1,36 1,36 1,35
FORWARD 1.36 1,36 1,36 1,36 1,36 1,36 1,36 1,35

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

Date T3-2026 T4-2026 T1-2027 T2-2027 2027
Standard Chartered 08/10/26 1,14 1,13 1,12 1,12 1,12
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 1,14 1,16 -
BNP Paribas 06/12/26 1,15 1,16 1,17 1,18 1,20
Danske Bank 08/24/26 1,16 1,14 1,13 1,12 -
DNB 08/20/26 1,16 1,16 1,17 1,17 -
Swedbank 08/20/26 1,18 1,18 1,19 1,20 1,20
CR Forex Advisors 08/19/26 1,15 1,14 1,19 1,21 -
Klarity FX 08/18/26 1,17 1,18 1,19 1,19 -
Rabobank 08/14/26 1,15 1,16 1,16 1,17 1,18
Corpay 08/13/26 1,16 1,18 1,20 1,22 -
Australia & New Zealand Banking Group 08/11/26 1,15 1,17 1,19 1,20 1,23
cicc 08/11/26 1,15 1,16 1,18 1,19 -
ING Financial Markets 08/11/26 1,17 1,18 1,18 1,20 1,22
Ipopema Securities 08/11/26 1,15 1,16 1,17 1,18 1,18
Kshitij Consultancy Services 08/11/26 1,14 1,15 1,13 111 -

En Gris, les principaux brokers retenus pour calculer la moyenne du consensus EURUSD au T3-26
Données arrétées au 24/08/2026

3 ‘ WEEKLY | MAD INSIGHTS |

Sources : Bloomberg, Calculs & Estimations AGR
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RISQUES

Linvestissement en valeurs mobiliéres est une opération & risque. 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 dactifs

n'assurent pas une garantie pour les ré postérieur

LIMITES DE RESPONSABILITE

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

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 I'adéquation des transactions qui leur sont présentées. 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
présentations.

SOURCES D'INFORMATION
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.

INDEPENDANCE D'OPINION
Attijari Global Research préserve une indépendance totale par rapport aux opinions et re
de Recherche.

émises. Par , les décisions d du Groupe Attijariwafa bank ou de ses filiales peuvent étre en contradiction avec les recommandations et/ou les stratégies publiées dans les notes

REMUNERATION ET COURANT D'AFFAIRES
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
entretenir un courant d'affaires avec les sociétés couvertes dans les publications de Attijari Global Research

ADEQUATION DES OBJECTIFS
Les différentes publications de Attijari Global Research sont préparées abstraction faite des circonstances financiéres individuelles et des objectifs des personnes qui les recoivent. Les classes d'actifs et les stratégies traitées pourraient ne pas convenir aux différents profils des investisseurs. Pour cette
raison, reposer une décision d'investissement uniguement sur ces opinions pourrait ne pas mener vers les objectifs escomptés.

PROPRIETE ET DIFFUSION
Ce document est la propriété de Attijari Global Research. Ce support ne peut étre dupliqué, copié en partie ou en globalité sans l'accord écrit de la Direction de Attijari Global Research. Ce document ne peut étre distribué que par Attijari Global Research ou une des filiales du Groupe Attijariwafa bank

AUTORITES DE TUTELLE
Les activités d'investissement et de conseil sont régies par Uorgane de contrdle relatif aux différents pays de présence. Il s'agit plus précisément de 'AMMC au Maroc, de la CMF en Tunisie, de la CREPMF & 'UEMOA, de la COSUMAF 3 la CEMAC et de la CMA en Egypt. Toute personne acceptant la réception
de ce document est liée par les termes ci-dessus.
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