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L'inflation coeur reste élevée en Europe
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L'inflation coeur reste élevée en Europe
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Recul manifeste de |la demande de crédits
dans la zone euro
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Les indicateurs de conflance des entreprises
de la zone euro sont Mmitigés
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La croissance économique en Chine soutenue
% par la consommation intérieure
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Un atterrissage en douceur de I'économie mondiale

Scénario central zone EMU (%)
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L'activité ameéricaine évolue dans 2 sens opposes
au premier trimestre

Indice des directeurs d’achats aux Etats-Unis

75- Index aankoopdirecteuren VS

TAD

65

Index > 50:

60+ confiance positive

Sk === Scorvices

50 B OO0t oD D I IR OG0 60 0 A0 50 6 00000 0 D3 6060 BHE 000 GH a0 450054650 CEHa0 Y, 130000 000600000cMREA06H5 0000650550/ £50000 0 ogghess500e 0 Industrle

45—

40 |
2021 2022 PAOPX



Belfius

CONVICTIONS

Les investisseurs obligataires sont préoccupeés par les
perspectives de croissance des états-Unis
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Un atterrissage en douceur de I'économie mondiale
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Inflation forecast Belgian HICP and components

L'inflation belge retombe fortement en 2023,

mais elle remonte pour des raisons arithm
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MSCI USA

MSCI Japan

MSCI Europe

Or

Obligations a haut rendement (euro)
MSCI EM

Obligations d'entreprise de qualité
Obligations d'état européennes

Dette émergente - Devise dure ($)

Performances en euro
depuis début 2023
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Conviction#l

Confiants sur le marché d’'actions
mais avec prudence et sélectivitée
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Un potentiel de rendement limité pour les actions

MSCI AC WORLD USD
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Conviction#2

Actions émergentes &
americalnes
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Marchés émergents et actions américaines

A Croissance des bénéfices attendus - 12 mois
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Conviction#3

Soins de santé
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Nous privilégions les secteurs défensifs moins volatiles

e Volatilité a 1 an des secteurs mondiaux
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Conviction#4

Transition énergétique



Belfius Conviction#4

CONVICTIONS

Encore trop peu de production d’'énergie alternative dans
les economies industrielles
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Conviction#5

Nous maintenons nos positions
sur les obligations de qualité
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Les primes de risque des obligations d'entreprises avec
un bon rating en zone euro deviennent intéressantes
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Nos convictions

Confiance mais avec )
prudence et

sélectivité sur le

marché des actions

4 | Transition

Actions émergentes 4 | Soins de santé
et américaines
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Nicolas Deltour| Chief Investment Strategist

Responsable de la stratégie d'investissement
des portefeuilles chez Belfius Banque
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L'inflation reste élevée en termes absolus

Les liquidités demeurent un semblant de solution, qui
entraine immanquablement une perte de pouvoir d'achat
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INFLATION
HeureuseiEEIEFEENCdaNCce est promettetise

Euro area inflation expectations (swaps)
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INFLATION

Heureusement, la tendance est pronacEE=BiEs

US inflation expectations (swaps)
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POLITIQUE MONETAIRE

La BCE et |la Fed peuvent — ou doivent — bientdt alleger
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@A T I ONS
Malis le moyen par excellence de stabiliser le
rendement a long terme : acheter |la duration
%
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@A T I ONS
Malis le moyen par excellence de stabiliser le
rendement a long terme : acheter |la duration
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Bond
Ultra Defensive Model Portfolio

@ CATIONS
Acheter la duration... et diversifier

Weight Solution Ei)uriir;\t
20% Individual bonds 3
Global Bond
0)
~ e baskets/trackers/funds 8
10% Agile/Flexible Bond Portolio) 4
European High Quality
(0)
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10% Emerging Debt 6
10% Govies, Branche 21, etc 8
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Taux max.

TOPR
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Les taux ne devraient plus
(trop) augmenter
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Sensibilité plus basse
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Si les taux augmentent
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