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EVOLUTION DU MAD ET INDICATEURS DE LIQUIDITE DU MARCHE DES CHANGES
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) Le Dirham pénalisé par un double effet défavorable
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+0.573% D’une part, un effet panierde +0,29%, en lien avec
l'appréciation du Dollar sur le marché international.
19/10 20/10 21/10 22/10 23/10 D’autre part, un effet liquidité de +0,89%, traduisant un
resserrement des conditions de liquidité sur le marché
interbancaire des changes au Maroc.

L'USD/MAD s’est apprécié de +1,18% cette semaine, pour
s'établir a 9,83.

A l'origine, un double effet défavorable au Dirham.
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Dans ce sillage, les spreads de liquidité se sont accentués
de +89 PBS, pour s'établir a +0,96% en fin de semaine.

Salle des Marchés - Sales

‘ Brent en hausse, banques centrales en ligne de mire
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PERSPECTIVES D’EVOLUTION EUR/USD - BLOOMBERG
® =

SPOT T4-26 T1-26 T2-27 T3-27 2027 2028 2029 2030
MEDIANE 1,13 1,14 1,15 1,16 117 1,16 1,18
MOYENNE 11202 1,14 1,14 1,14 1,16 1,16 1,17 1,17
+HAUT 23/10/2026 1,20 1,22 1,24 1,24 1,25 1,21 1,22
+BAS 1,11 1,10 1,09 1,10 1,08 1,12 1,12
FORWARD 1,12 1,13 1,13 1,14 1,14 1,16 1,17 1,19

L

Les prévisions des brokers ont été partiellement revues cette semaine. La paire devrait évoluer autour de 1,14 au T4-26,
niveau sur lequel elle devrait se maintenir jusqu’au T1-27. Au T2-27, la paire est désormais attendue a 1,14, contre 1,15
une semaine auparavant. Au T3-27, la cible reste fixée a 1,16. Pour 2027, la paire devrait évoluer autour de 1,16, contre
1,17 la semaine derniere. A plus long terme, elle est toujours attendue a 1,17 pour 2028, et a 1,17 pour 2029, contre 1,18
une semaine plus tot.

A Uapproche des décisions de politique monétaire, les publications macroéconomiques de la semaine ont fait état d’un
impact plus marqué pour la Zone Euro que pour les Etats-Unis. Aux Etats-Unis, l'indice PMI des services est ressorti
stable a 57,9 au mois d’octobre, traduisant une bonne tenue de l'activité commerciale. De son c6té, l'indice PMI
composite S&P Global d’octobre s’est affiché en ligne avec le consensus, a 57,6, en légére baisse de-0,8 point par
rapport au mois précédent. Par ailleurs, le nombre de bénéficiaires réguliers de l'allocation chomage a légerement
augmenté de +25K, pour atteindre 1 728K. Sur la base de ces éléments, les marchés anticipent fortement un statu quo
monétaire de la Fed a l'occasion de son FOMC prévu cette semaine, selon l'outil CME FedWatch. Du c6té de la ZE, le PMI
des services est ressorti en baisse de -2,3 points en octobre, pour s'établir a 51,7. L'indice PMI composite S&P Global du
méme mois s’est établia 51,9, soit un repli de -1,2 point par rapport au mois précédent. Dans cet environnement, les
investisseurs anticipent un statu quo monétaire de la part de la BCE cette semaine, selon l'outil ECB Watch.

REVUE A LA HAUSSE DE NOS PREVISIONS A HORIZON 1 MOIS

e ¢ EIl HIN ETE

Compte tenu des prévisions de la parité EUR/USD et
des conditions de liquidité sur le marché des changes,
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Les spreads de liquidité du Dirham devraient, pour
leur part, se resserrer progressivement sur les
horizon 1 a 3 mois, comparativement aux niveaux
actuels.

Sur la base du consensus EUR/USD moyen des principaux brokers pour le T4-26

Dans ces conditions, les niveaux cibles de la parité
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Sur la base du consensus EUR/USD moyen des principaux brokers pour le T4-26

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

S ¢ 0 W $ O

USD/MAD EUR/MAD JPY/MAD CAD/MAD GBP/MAD CHF/MAD
+1,18% +0,71% +1,95% +2,27% +1,54% +1,27%
+2,49% +0,54% +3,22% +3,06% +3,20% +2,46%

YTD +7,68% +2,73% +7,60% +5,34% +7,16% +3,77%

Cours arrétés au 23/10/2026
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By Attijari Global Research

ANNEXES

DONNEES ARRETEES AU 26 OCTOBRE 2026

ANNEXE 1 : PREVISIONS BLOOMBERG DES PARITES DEVISES TENOR

T4-26 T1-27 T2-27 T3-27 2027 2028 2029
FORECAST  {sp/JpY 157 156 155 153 151 147 145
FORWARD 157 156 155 154 153 151 147 144
FORECAST  \sp/cAD 1,40 1,39 1,38 1,38 1,37 1,35 1,35
FORWARD 1.40 1,39 1,39 1,38 1,38 1,37 1,36 1,34
FORECAST  \sp/cHF 0,83 0,83 0,82 0,81 0,80 0,80 0,81
FORWARD 0,82 0,82 0,81 0,80 0,79 0,78 0,75 0,72
FORECAST  Ggp/USD 1,33 1,32 1,34 1,35 1,36 1,34 1,33
FORWARD 1.34 1,34 1,34 1,34 1,34 1,34 1,33 1,33

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

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

JPMorgan Chase 10/16/26 1,13 1,12 1,10 1,10 -

BNP Paribas 09/24/26 1,14 1,14 1,16 1,18 1,20
Commerzbank 09/18/26 1,15 1,16 1,16 1,17 1,18
Wells Fargo 09/14/26 1,16 1,13 1,13 1,15 1,17
Citigroup 09/03/26 1,16 1,15 114 113 1,14
Standard Chartered 08/10/26 1,13 1,12 1,12 - 1,12
Handelsbanken 10/23/26 1,14 1,15 1,16 1,17 1,18
Landesbank Baden-Wuerttemberg 10/23/26 1,15 1,15 1,15 1,16 1,17
Danske Bank 10/22/26 1,11 1,10 1,10 - -

United Overseas Bank 10/22/26 1,12 1,11 1,10 1,10 1,08
Ebury 10/21/26 1,13 1,13 114 1,14 114
Capital Economics 10/20/26 1,12 1,12 1,12 1,12 1,12
Westpac Banking 10/20/26 1,14 1,16 1,18 1,20 1,21
Corpay 10/19/26 1,1 1,13 1,11 1,12 -

Swedbank 10/19/26 1,13 114 1,15 1,18 1,18
Australia & New Zealand Banking Group 10/16/26 1,14 1,15 1,15 1,16 1,17
CIMB 10/16/26 1,12 1,13 114 1,16 -

Scotiabank 10/16/26 1,15 1,16 1,17 1,18 1,20

En Gris, les principaux brokers retenus pour calculer la moyenne du consensus EURUSD au T4-26
Données arrétées au 26/10/2026
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