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MAD PRINCIPALES VARIATIONS HEBDOMADAIRES
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EVOLUTION DU MAD ET INDICATEURS DE LIQUIDITE DU MARCHE DES CHANGES
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L'USD/MAD s'est apprécié de +0,41%, pour atteindre 9,38
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EVOLUTION DES INDICATEURS DE VOLATILITE Le Brent au plus haut depuisjuin, sur fond de blocage du
détroit d'Ormuz
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PERSPECTIVES D’EVOLUTION EUR/USD - BLOOMBERG

&

SPOT  T4-26  T1-26
MEDIANE 117 118
MOYENNE 11599 116 117
+HAUT 11/09/2026 1,20 1,22
+BAS 1,1 1,10
FORWARD 117 117

T2-27

1,18

117

1,24

1,09

117

T13-27 2027 2028 2029 2030
1,19 1,19 1,20 1,22
1,18 1,19 1,18 1,20
1,24 1,25 1,28 1,28
1,08 1,07 1,06 1,12
1,18 1,18 1,20 1,21 1,23

Les prévisions des brokers ont été maintenu stable cette semaine. La paire devrait évoluer autour de 1,16 au T4-26,
avant d'atteindre 1,17 au T1-27, niveau sur lequel elle devrait se stabiliserju§qu'au T2-27. Au T3-27, la cible est
attendue a 1,18. Pour 2027, la paire devrait toujours évoluer autour de 1,19. A plus long terme, elle est attendue a 1,18

pour 2028 et 1,20 pour 2029.

Les données d'inflation publiées cette semaine ont mis en évidence la persistance des pressions sur les prix aux
Etats-Unis. L'IPC en glissement annuel, arrété au mois d'ao0t, est ressorti stable a 3,4%, un niveau qui demeure
largement supérieur a la cible de 2% de la Réserve fédérale. Dans le méme sillage, l'IPC Core du mois d'ao(t s'est établi
a 0,3%, contre un consensus de 0,2%. Enfin, l'indice du Michigan relatif aux anticipations d'inflation pour le mois de
septembre s'est affiché a 4,6%, contre 4,0% précédemment. Dans ce contexte, 'attention des investisseurs se portera
cette semaine sur le FOMC de septembre, a l'issue duquel les marchés anticipent une hausse des taux de +25 PBS de la

part de la Fed, selon l'outil CME FedWatch.

La Banque centrale européenne a, pour sa part, décidé de relever son taux de facilité de dépot de +25 PBS, comme
anticipé par les marchés. Cette hausse intervient dans un contexte de volatilité accrue, alimenté par les tensions
géopolitiques au Moyen-Orient. Du c6té macroéconomique, le PIB annuel de la Zone Euro, arrété au T2-26, est ressorti a

0,5%, contre des prévisions de 1,0%.

REVUE A LA HAUSSE DE NOS PREVISIONS AUX HORIZONS 1 MOIS, 2 MOIS ET 3 MOIS
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Sur la base du consensus EUR/USD moyen des principaux brokers pour le T4-26
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Sur la base du consensus EUR/USD moyen des principaux brokers pour le T4-26

Compte tenu des prévisions de la parité EUR/USD et
des conditions de liquidité sur le marché des changes,
nous avons revu a la hausse nos projections de la paire
USD/MAD aux horizons 1 mois, 2 mois et 3 mois.

Les anticipations des brokers sur 'EUR/USD tablent
sur une appréciation de 'Euro face au Dollar sur les
horizons 1 a 3 mois, par rapport aux niveaux spot.

Les spreads de liquidité du Dirham devraient, pour
leur part, se resserrer progressivement a horizon 1
mois, 2 mois et 3 mois, comparativement aux niveaux
actuels.

Dans ces conditions, les niveaux cibles de la parité
USD/MAD ressortent a 9,51, 9,56 et 9,56 sur

des horizons de 1 mois, 2 mois et 3 mois contre un
niveau spot de 9,39.

Les niveaux cibles de la parité EUR/MAD ressortent a
10,88, 10,93 et 10,93 a horizon 1 mois, 2 mois et 3 mois
contre un niveau spot de 10,89.

TABLEAU DE BORD DES PERFORMANCES YTD DU MAD FACE A UN PANIER DE REFERENCE

=
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USD/MAD EUR/MAD JPY/MAD CAD/MAD GBP/MAD CHF/MAD
+0,41% +0,25% +1,98% +0,07% +0,29% -0,23%
+0,94% +1,50% +4,64% +1,55% +1,03% +0,48%
+2,85% +1,69% +4,65% +1,75% +3,39% +0,19%

YTD

Cours arrétés au 11/09/2026
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By Attijari Global Research

ANNEXES

DONNEES ARRETEES AU 14 SEPTEMBRE 2026

ANNEXE 1 : PREVISIONS BLOOMBERG DES PARITES DEVISES TENOR

T4-26 T1-27 T2-27 T3-27 2027 2028 2029
FORECAST  {sp/JpY 157 155 153 150 150 149 141
FORWARD 154 152 151 150 149 148 144 141
FORECAST  \sp/cAD 1,39 1,38 1,37 1,36 1,35 1,35 1,33
FORWARD 1.39 1,38 1,37 1,37 1,37 1,36 1,35 1,33
FORECAST  \sp/cHF 0,80 0,80 0,80 0,79 0,79 0,80 0,79
FORWARD 0,82 0,81 0,80 0,79 0,78 0,77 0,74 0,71
FORECAST  Ggp/USD 1,35 1,35 1,36 1,37 1,38 1,32 1,35
FORWARD 1.35 1,35 1,35 1,35 1,35 1,35 1,35 1,35

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

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

Wells Fargo 09/14/26 1,16 1,13 1,13 1,15 1,17
Commerzbank 09/11/26 1,17 1,18 1,18 1,19 1,19
JPMorgan Chase 09/11/26 1,13 1,12 1,10 1,10 -

Standard Chartered 08/10/26 1,13 1,12 1,12 - 1,12
RBC Capital Markets 06/24/26 1,11 1,10 1,10 - 1,10
BNP Paribas 06/12/26 1,16 1,17 1,18 1,19 1,20
Swedbank 09/11/26 1,17 1,18 1,19 1,20 1,20
Westpac Banking 09/11/26 1,17 1,18 1,19 1,20 1,21
MUFG 09/09/26 1,18 1,20 1,20 - -

Rabobank 09/09/26 1,16 1,17 1,18 1,18 1,19
Sumitomo Mitsui Banking 09/09/26 1,16 1,17 1,18 1,18 1,18
Alpha Bank 09/08/26 1,17 1,18 1,19 1,20 1,20
cicc 09/08/26 1,16 1,18 1,19 1,19 -

Corpay 09/08/26 1,18 1,20 1,22 1,24 -

Ipopema Securities 09/07/26 1,16 1,17 1,18 1,17 1,18
United Overseas Bank 09/07/26 1,17 1,18 1,19 1,21 1,23
Bank Julius Baer 09/04/26 1,18 1,18 1,19 1,20 1,20
ABN Amro 09/03/26 1,18 1,18 1,20 1,21 1,23

En Gris, les principaux brokers retenus pour calculer la moyenne du consensus EURUSD au T4-26
Données arrétées au 14/09/2026
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