Cette information refléte une situation @ 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 matiere d'investissement de chaque investisseur.
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8 Différentiel de taux avec les obligations en euro de 1,53%
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La Bank of England (BoE) a abaissé les taux d'intérét a 3,75% en
décembre 2025. En mars 2026, I'inflation était de 3,3%.'

La livre sterling a baissé par rapport a I'euro en 2025. L'augmen-
tation du déficit public et du déficit de la balance des paiements
courants pourrait exercer une pression sur la livre sterling.

Le différentiel de taux & 5 ans avec la Belgique avoisine 1,53%.?
Limitez la pondération @ maximum 5% d’un portefeuille obliga-
taire bien diversifié.

Pro

8 Le PIB (produit intérieur brut) a retrouvé son niveau d'avant la
pandémie.

Contra

a Déficit budgétaire important (4,3% en 2025) portant ainsi la
dette publique a 94% du PIB en 2025 soit son plus haut niveau
depuis 1960

B Déficit des comptes courants et besoins importants de finan-
cement extérieur.

T Source: www.tradingeconomics.com

2 Source: Refinitiv Datastream
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Graphique 1- EUR/GBP
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Graphique 2 - Taux 5 ans et inflation
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Cette information refléte une situation a un moment donné et est sujette @ 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.
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8 Différentiel de taux avec les obligations en euro de 1,5%.

L'inflation est tombée a 2,7% en février 2026." Le taux directeur Graphique 1- EUR/NOK
Norvégien a été abaissé a 4 % en septembre 2025.' La Norvége
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est responsable d'une part importante de I'approvisionnement EUR / NOK n22 23 .85 n72 138
énergétique européen. Le pays profite de la pénurie de gaz et Official Target Rate 4.00 4 4 4 45
de pétrole et deviendra encore plus le partenaire privilégié de 105 o

I'Europe pour le gaz.“
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En comparaison avec une obligation d’Etat belge sur 5 ans,
I'obligation norvégienne offre 1,5% de plus.? Limitez la pondéra-

tion & environ 5 a 10 % du portefeuille. * 1o
. ) 90 105

Points positifs

B La Norvége présente toujours un rating AAA incontesté.® 00

B8 Finances publiques saines (dette publique 55,55% du PIB
(déc. 2025) o5

8 Excédent de la balance courante (14,2% du PIB - déc. 2025)' 201 2022 2023 2024 202

== NOK - REAL EFFECTIVE EXCHANGE RATE (left) === EUR/NOK (right)
Source: LSEG Datastream, Belfius Investment Strategy

Points d’attention

B8 Endettement élevé des ménages (dettes des ménages/PIB = Graphique 2 - Taux 5 ans et inflation

86,1% — Q3 2025)' e °
B L'économie est sensible a I'évolution des prix du gaz et du pé-
trole. 7

B Les risques commerciaux pourraient avoir un impact sur I'éco-
nomie norvégienne. s

B En comparaison avec les devises fortes telles que I'USD et le 3
YEN, le volume quotidien des transactions en NOK est plutét
limité, ce qui peut influencer négativement le taux de change
en cas de marchés nerveux
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