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Referentieportefeulille — Obligaties onderwogen
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- Bonds Oost-Europa

a Genieten van de aantrekkelijke rentevoeten in de landen van Oost-Europa

WAAROM
NU BELEGGEN ?

@ Alternatief om meer
rendement te behalen dan de

obligaties uit de eurozone
O YTM : 3% op 30/04/2015 voor een
duratie van bijna 5 jaar

G‘ Minder risicovol dan schuld-

papier uit de groeilanden
O Proximiteit Eurozone

O Minder volatiliteit

O Beperktere terugval

(#) Flexibiliteit : investeringen in
schulden via externe en locale
munten + wisselkoersstrategie

() Geen blootstelling aan
Rusland & Oekraine
(schulden/munten)
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- Bonds Euro High Yield Lock

a Opportuniteit in de kredietruimte

Waarom
NU BELEGGEN ?

®

H—3—3—®

Behoud van een omgeving
van lage rente

Omgeving van « jacht » op
rendement

In context van lage rente en
hoger risico is spreiding een
must

Geringere impact als de rente
stijgt
YTW op 30/04/15: 3,2 %

Een forse stijging van de
default rates lijkt ons weinig
waarschijnlijk
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@ Bonds Euro High Yield Lock

— (AVG) Global Broad Market - Corporate Bond - High Yield Yield - Yield - JP Morgan EMU Investment Grade (1-5¥) - Yield
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@ Bonds Euro High Yield Lock

High Yield Spread
(Bofa ML Euro High Yield 3% Constrained BB-B Non-Financial)
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Bonds Emerging Markets (hard currencies)

a Aantrekkelijk rendement met een stijgingspotentieel voor de $

Waarom
NU BELEGGEN ?

Stevige macro-economische

(‘9 fundamentals

O Maar niet in alle landen
O Selectiviteit van de landen:

Aantrekkelijke verhouding
(-|-P risico / rendement

Strategisch positief voor de
activaklasse op LT

) YTM op 12/05/15: 5.2%
Voor een duratie van 7,2 jaar

LS HY

Corporate EM ® .
deht @ Local EM debt
External EM debt
LIS 15
15 Gnvernmerrt- Global
Gowernment
»
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Annualized olatiliy
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8 Aandelenmarkten?

Aandelen blijven de beste keuze !

v v N\

RENTE WINST- DIVIDEND- WAARDERING

GROEI RENDEMENT
%—I

Europese aandelen !l
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@ Waarom aandelen overwegen ?

= Div Yield STOXX 600 - YTM EMU Corporate |G (BofA Merrill Lynch) EMU |
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@ Waarom aandelen overwegen ?

Chart 14: Equities
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B Referentieportefeuille — aandelen
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B Europese aandelen : winstgroei
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B Europese aandelen : economische groei

Eurozone PMI vs M1 (deflated by HICP)
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- Europe Small & Mid Cap

a Midden in het leven van de consumenten!

Waarom
NU BELEGGEN ?

@ Veelbelovende bedrijven
O Potentiéle prooi M&A

O Profiteren meer van lage rente
O Groei via innovatie

Verwachte winstgroei
O Met dubbele cijfers
O > dan die van large caps

Aantrekkelijke waardering

+

Spelen sneller in op
+) economisch herstel en
hogere winstgroei

korianN
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B Europe Small & Mid Cap

The European Mergers & Acquisitions Market Index
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Waarom
NU BELEGGEN ?

®

Gungstige rente-omgeving,
in combinatie met lagere
euro en duurdere dollar

Herstel van de economie en
van bedrijfswinsten

Relatieve waardering (P/B,
DY, EPS, ....)

De volatiliteit van
aandelenmarkten te
verzachten (- 25 %)

De kwaliteit via sterke
balansen bevoorrechten

B Europe “Optimum Quality”

s Het beste van 2 werelden...

5 Investment
Criteria

Profitability Forecasts

Valuation

Liquidity

Minimum Variance
Optimisation

ALL Companies in our Coverage

European Large Caps + Small & Mid Caps

Q

700 Stocks (approx.)

GREEN-RATED Companies

100-120 Stocks* approx.)

l

QUALITY Universe

a 80-100 Stocks* (approx.)

L EUROPE OPTIMUM QUALITY

a

|

50-60 Stocks
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— Germany

= Z0ou moeten profiteren van economisch herstel en de daling van de Euro

WAAROM

NU BELEGGEN ?

Mediaan ratio van EBITDA- & EBIT-groei t.o.v. omzetgroei (1990-2012, jaarlijks)

(_9 Solide groei in combinatie
met lage rente meomOA  mEBT

DAX bestaat voor 54 % uit
@ -
cyclische waarden die 0,a,
voordeel halen uit daling ——— i
EUR en olieprijs :
De DAX-bedrijven halen DAX
(‘9 meer dan 56% van hun 60%
inkomsten buiten eurozone 50%
40%
30%
20% 18%
(_9 Bijna geen energiebedrijven 1“: I
. [0
In de DAX Cyclisch  Defensief Financials  Energie
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Asia

a Een lokale industrie ten dienste van interne consumptie en de export

WAAROM
NU BELEGGEN ?

('ID Impact lagere olie

@
Belangrijkste groeipool onder
de groeilanden (6,3% 2015)

(_9 Goedkopere waardering
(K/IW12)

('9 Infrastructuurontplooiing
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= Emerging economies
- Emerging Asia

Central and Eastern Europe
Latin America
— Africa and Middle East

i

05 06 07 08 09 10 11 12 13 14

Bron: Candriam
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- China

(millions, annual rate)

NU BELEGGEN ? 2> T — Allwhicles

Passenger cars

20 A
Overheid (CB) ondersteunt

de groei 151

+) Aantrekkelijke waardering

Focus van lokale overheden O+————————
. . . 06 07 08 09 10 11 12 13 14

(@ gericht op binnenlandse groei

eerder dan op export

Bron: Candriam

(#® Openen internationale markt
(toegang mutual funds +
retail)

(‘9 Impact infrastructuurwerken
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- Japan

a De Centrale bank ondersteunt het herstel

WAAROM
NU BELEGGEN ?

(#® Abenomics-maatregelen
& Pensioenfonds

Herstel Azié en VS, + lagere
(-ID yen, hebben een positieve
inviloed op de Japanse export

(_9 Opnieuw internationale
interesse voor Japanse
aandelen

(-ID Waardering via winstherstel
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- Biotechnology Lock

a Investeren in sterk innoverende sector

Waarom
NU BELEGGEN ?

Nood aan permanente
ontwikkeling en innovatie

Vermogen tot vastleggen van
de prijzen

Veelbelovende pipeline

Spectaculair groeipotentieel
zodra de commerciéle
ontplooing een feit is

Doorlopend fusies en
overnames

Profiteren van correcties om bij
te kopen

®

Source: Ernst&Young, Biotechnology Industry
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@ Verwachte opbrengst

A steady relationship: Shiller P/Es and 10-year returns
P/E range, 1926-2012

0 2 - 6 8 10
5.2-9.6
9.6-10.8
10.8-11.9
11.9-13.8
13.8-15.7
15.7-17.3
17.3-18.9
18.9-21.1
21.1-25.1

25.1-46.1

Source: AQR



B Verwachte opbrengsten neutrale gewichten

Strategie Obligaties & Aandelen & | Max loss | Rend na 10
cash Immo 1 Jr jaar (IRR)
0,9

Conservatief 70-30

Defensief 70-15 15 -6,7 2,1
Gematigd 60-15 25 -9,8 2,7
Ambitieus 60 (50) -5 (10) 35 (40) -14 3,4
Offensief 40-5 55 -21,8 4,7

Bepaal uw risico-appetijt & Stick to your plan
Aanvaard volatiliteit

Spreid maximaal

Bescheiden verwachtingen

Koopkrachtbehoud = minimum 15 a 20 % aandelen !!
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