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De normalisatie van de inflatie
zal veel tijd In beslag nemen
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De groei zou moeten vertragen

1,9%

VS

Verwachte jaarlijkse economische

0,6%

g roel 4.5%
3,1% 3,0%
-0,5%
Eurozone China

2022 2023



Oorzaken van de groeivertraging in Belgié

Belgié: bijdrage aan de jaarlijks reéle BBP-groel
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Netto export

Bruto-investeringen in vaste activa

Overheidsconsumptie

Reele BBP-groei
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Verlies aan competitiviteit van de Belgische ondernemingen

Arbelidskosten per eenheld product

(Groei op jaarbasis)
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Belgiée: inflatieprognoses

Belgié HICP

Maandelijkse gegevens, verandering in % tov het voorgaande jaar

Prognoses
Belfius Research

Prognoses HICP (%yoy)

2022 2023 2024
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2022: een bijzonder woelig jaar

Rendement 2022 (tot 30-11)

(% Iin euro, Pl voor aandelen, TR voor obligaties)

Olie

USD vs EUR
Goud

Alt. Investments
MSCI| USA
Govies EMU 3-5Y
MSCI Europe
Barclays Euro Agg.1-10Y
MSCI Japan
Euro HY

EM Debt (HC)
lboxx Euro Corp.
MSCI| EM

Govies EMU

9,5%
0,0%
-4,5%
-0,9%
-3,0%
-3,6%
-10,19%

-10,6%
-10,7% I

10,8%
-12,6%
-12,9%
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Conviction #]

Aandelenpositie versterken door
te profiteren van de
volatiele markten



Conviction #]

De aandelenmarkten staan weer op waarderingsniveaus
INn de buurt van hun langetermijngemiddelde

Equities - 12m Fwd P/E - 20Y
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All Countries
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Conviction #2

Blijvende voorkeur voor
VS- en EM-aandelen via China



Conviction #2

Rentabiliteit (Return on Equity)

Waardering en rentabiliteit
van de diverse internationale markten

o

R O
N O

10,2

10,0

0 O
o) GO

O
N

|
UISYAN
Emerging Markets
China ® o
® ® World
EMU
Japan
|
0,5 1,0 1,5 2,0 2.5 3,0 3.5 4.0

Waardering (Koers tov boekwaarde)



Conviction #3

Obligaties hebben zeker
hun plaats In de portefeuille



Conviction #3

De evolutie van de langetermijnrente houdt grotendeels
rekening met de hogere geldmarktrente
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Nicolas Deltour- Head of Investment Strategy



Conviction #4

Voorkeur voor
kwaliteits- en groeilandobligaties



Conviction #4

De opbrengsten zijn aantrekkelijjker geworden

Evolutie van het obligatierendement

%

8 ...................................................................................................................................................................................................

6 ...............................................................................................................................................................................................

4 .......................................................................................................................................................................................... ‘
3,8%
Kwaliteits-

2 Y ) Y o IS L 1 e e e e - bedrijfsobligaties
(EUR)

O ............................................................................................................................................................................................

2015 2014 2015 20lc 2017 2018 2019 2020 2021 2022



U

Conviction

Gezondheidssector:
convictie op lange termijn



Conviction #5
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Evolutie van de winstcijfers van de
MSCI USA vs. MSCI| USA Healthcare
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Healthcare Trailing EPS

- 20

15

10




Conviction #6

Klimaatuitdagingen =
bron van investeringsopportuniteliten



Conviction #6

., EU 'O pa LENLELERERn

Aandeel primaire energie uit hernieuwbare bronnen
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Onze convicties voor 2023

Aandelenpositie

versterken
bij volatiliteit

o [
Kwalitelts- en D

groeilandobligaties

VS- en EM-aandelen
via China

Gezondheidssector

5

Meer obligaties
In portefeuille

Energietransitie



Disclaimer

« ‘Dit document is opgesteld door Belfius Bank Belgié NV, Karel Rogierplein 11, 1210 Brussel, Belgié of een aan haar verwante instelling (hierna "Belfius”
genoemd) namens zichzelf of een verwante instelling. Dit document dient louter als informatie en bevat geen aanbod tot aankoop of verkoop van financiéle
instrumenten. Het vormt evenmin een bevestiging van een transactie, tenzij uitdrukkelijk anders overeengekomen. De meningen, ramingen en
toekomstperspectieven die dit document bevat, zijn deze die op het moment van publicatie ervan worden verdedigd door Belfius. Het staat Belfius vrij deze
meningen, ramingen en toekomstperspectieven te wijzigen zonder enige aankondiging. De informatie in dit document is afkomstig van verschillende
oronnen. De selectie van deze bronnen, alsook het doorgeven van de informatie, gebeurt door Belfius met de grootste zorg. Niettemin kunnen fouten of
weglatingen in deze bronnen of processen nooit volledig worden uitgesloten. Belfius kan echter niet aansprakelijk gesteld worden voor enige rechtstreekse
of onrechtstreekse schade die veroorzaakt werd door gebruikmaking van dit document. De informatie die dit document bevat, wordt verstrekt om de
ontvanger te helpen, maar mag niet worden beschouwd als gezaghebbende bron. Zij mag evenmin gezien worden als vervanging voor de zelfstandige
oordeelsvorming in hoofde van de ontvanger.”

« "Ce document est etabli par Belfius Banque Belgique SA, Place Charles Rogier 11, 1210 Bruxelles ou par une société liée (ci-apres ‘Belfius) pour son propre
compte ou pour le compte d'une de ses sociétés liees. Le présent document a un caractere purement informatif, il ne comporte aucune offre d'achat ou de
vente d'instruments financiers et ne confirme aucune transaction, sauf convention contraire expresse. Les opinions, estimations et projections inclues dans
ce document sont celles de Belfius au moment de la publication. lIs peuvent étre adaptés a tout moment sans notification. Les informations reprises dans ce
document nous ont été transmises par difféerentes sources. Belfius apporte le plus grand soin dans le choix des sources de données ainsi gue dans |a
transmission de ces informations. Toutefois, des erreurs ou omMissions dans ces sources ou dans ces processus ne peuvent étre exclues a priori. Belfius ne
peut étre tenue responsable des dommages directs ou indirects résultant de ['utilisation du présent document. Le contenu de ce document est
communigué pour assister le destinataire mais n'a pas de valeur contraignante et ne peut primer sur le libre choix du destinataire.”

* “This document is prepared by Belfius Bank Belgium NV/SA, Place Charles Rogier 11, 1210 Brussels, Belgium or by any affiliated company (herein referred as
‘Belfius’) on behalf of itself or its affiliated companies. This document is published purely for the purposes of information, it contains no offer for the purchase
or sale of financial instruments and it is not confirmation of any transaction unless expressly agreed otherwise. All opinions estimates and projections
contained in this document are those of Belfius as of the date hereof and are subject to change without notice. The information contained in this document
was obtained from a number of different sources. Belfius exercises the greatest care when choosing its sources of information and passing the information.
Nevertheless errors or omissions in those sources or processes cannot be excluded a priori. Belfius cannot be held liable for any direct or indirect damage or
loss resulting from the use of this document. The information contained in this document is published for the assistance of the recipient, but is not to be
relied upon as authoritative or taken in substitution for the exercise of judgement by any recipient.”



