Cette information refléte une situation a un moment donné et est sujette a modifications. Avant de donner un conseil en investissement, il y a lieu de prendre en compte la
situation financiére, les besoins et les objectifs d'investissement, ainsi que la connaissance et I'expérience en matiére d'investissement de chaque investisseur.

Marchés des changes Rédaction : Investment Strategy
10-2026

EUR/USD

Différentiel de taux d'intérét de 1,23% avec une obligation comparable en euros d'une durée de 5 ans

En septembre 2026, la Fed a relevé son taux directeur de 0,25%. Graphique 1- EUR/USD

L'incertitude quant a la politique monétaire de 2026 persiste en 21/09/2026  Actual -1 Month -3 Months -6 Months -1 Year
raison des perspectives floues concernant l'inflation, la situation EUR/USD 115 116 115 115 118
Official Target Rate 4.00 3,75 3,75 3,75 4,25

du marché du travail et les développements géopolitiques.' Le
discours de Warsh avait été interprété comme restrictif. Paral-
lelement, il indique que la Fed fournira moins d'indications con-
cernant sa politique future (communication prospective). 15
Le taux d'intérét des obligations américaines a 5 ans est de
1,23%? supérieur a celui des obligations similaires en EUR (réfé- 4
rence : obligation d'Etat belge a 5 ans au 21/09/2026).

Pro
B L'USD conserve son statut de devise de réserve. 5

La croissance économique devrait y rester plus forte que dans

la zone euro3
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Contra

Depuis de nombreuses années, la balance commerciale et la X A 3

. . P . Graphique 2 - Taux 5 ans et inflation

balance des paiements sont considérablement négatives (de-
puis le début des années 1990). 10 5

B La dette et le déficit publics sont en hausse.

L'incertitude politigue peut avoir un impact sur le taux de
change. 8

Source : | Reuters.com 3

2 Refinitiv Datastream (également disponible via Investing.com - Stock

Market Quotes & Financial News)

3 IMF, World Economic Outlook (World Economic Outlook (imf.org)) 5
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Le différentiel de taux avec une obligation comparable en euro est de 0,00%.

Le Canada dispose des troisiemes plus grandes réserves de pé-
trole au monde. Il existe une forte corrélation entre le dollar ca-
nadien et le prix du pétrole.

La banque centrale canadienne a abaissé les taux d'intérét a
2,25% en octobre 2025. L'inflation est restée stable en ao(t, au-
tour de 3%.!

Aprés avoir fortement augmenté par rapport a l'euro en 2021 et
au premier semestre 2022, le dollar canadien a reculé. La baisse
des prix de I'énergie sont a l'origine de cette dépréciation.

Vous pouvez investir environ 5 % de votre portefeuille obliga-
taire en dollar canadien. Une obligation en CAD offre environ
0,00% de rendement de plus qu’une obligation comparable en
euro (référence : I'OLO a 5 ans au 30/09/26).

Points positifs

Le Canada dispose d'importantes réserves de richesses natu-
relles (minerai, pétrole...). Le pétrole est le principal produit d'ex-
portation.

Points d’attention

Grande dépendance de I'économie canadienne aux prix des
matiéres premiéres et de I'énergie.

B La baisse des prix de I'énergie pourrait soutenir I'économie
européenne et l'euro

Risque de surévaluation du secteur immobilier?

Degré d'endettement des ménages élevé (household debt/in-
come a1751%' - Q2/2026)

1Source : www.tradingeconomics.com

2 Source : Bank of Canada
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Graphique 2 - Taux 5 ans et inflation
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L'économie australienne a connu une croissance de 0,4% au Graphique 1- EUR/AUD

deuxiéme trimestre 2026 (quarter-on-quarter).! 30/09/2026  Actual -1Month -3 Months -6 Months -1 Year
La Banque de réserve d'Australie (RBA) a augmenté son taux di- Ofﬁ;; '?ra/r/:;z'? Rate J,(Zﬁ, li@ 2,63‘; 1}5 17 13768
recteur a 4,60% en septembre. La hausse des prix de I'énergie 68 19
pourrait entrainer une inflation plus élevée que prévu initiale-
ment. L'inflation est de 4% en aolt 2026." Le taux de chémage a w i
atteint 4,6% en aoUt 2026.
Le taux d'intérét des obligations AUD a 5 ans est de 1,21% 2 su-
périeur a celui des obligations en EUR similaires (référence OLO * Y
5 ans le 30-09-2026).
62 16
Points positifs
L'Australie est un des pays gratifiés d'un rating AAA et a une “ *
dette publique (nette) trés basse'
8 2021 2022 2023 2024 2025 2026
. . = AUD - REAL EFFECTIVE EXCHANGE RATE (left) === EUR/AUD (right)
Points d’attention Bron: LSEG Datastream, Belfius Investment Strateg)

Endettement élevé des ménages (114,1% du PIB en Q1/2026)".

L'AUD est sensible a I'évolution de I'économie chinoise (impor-  Graphique 2 - Taux 3 et 5 ans et inflation
tant partenaire commercial de 'Australie, surtout pour les ma-
tieres premieres).

7 6

Tensions avec la Chine.

o

'Source: www.tradingeconomics.com

2 Source: LSEG Workspace Datastream
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L'inflation en Nouvelle-Zélande s'est élevée a 4,1 % au Q2/2026. Graphique 1- EUR/NZD

Le taux de chdmage est passé a 5,6 % au deuxiéme trimestre
2026.

La Reserve Bank of New Zealand (RBNZ) a décidé lors de sa ré- 6
union de septembre 2026 de relever son taux d'intérét officiel a
2,75%. La banque centrale indique que I'économie semble se re-
dresser, mais que l'inflation reste un sujet de préoccupation.’
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Points positifs

Les finances publigues sont saines. La dette publique nette
s'éléve a 49,4% du PIB (2026) 2

Solides relations commerciales avec la Chine, I'Australie et les
Etats-Unis.

N}

Points d’'attention

B Forte dette de ménages par rapport aux revenus (166% -
Q1/2026)

Prix élevé de I'immoblier :

Impact posssible de la guerre commerciale/lran

8

! Source: www.tradingeconomics.com

o

2 Source: Global Economic Data, Indicators, Charts & Forecasts | CEIC (ceicdata.com)

3 Source: Ministry of Housing and Urban Development
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Graphique 2 - Taux 5 ans et inflation
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