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 matiere d'investissement de chaque investisseur.

Marchés des changes Rédaction : Investment Strategy

04-2024

EUR/USD

A Différentiel de taux d'intérét de 1,66% avec une obligation comparable en euros d'une durée de 5 ans

19/03/2024 Actuel Ily a 1 mois Ily a 3 mois Ily a 6 mois llyalan
EUR/USD 1,08 1,08 1,10 1,07 1,07
Taux court terme officiel 5,50 5,50 5,50 5,50 475

L'inflation constitue actuellement la principale priorité de la  Graphique 1- EUR/USD
Banque centrale américaine (Fed). Afin de la juguler, la Fed a

procédé a un resserrement de ses conditions monétaires et fi- 125 4 r 12
nanciéres. Ayant débuté la hausse de ses taux directeurs en

mars 2022, elle s’est montrée par la suite trés agressive, n’hési- 15, | r 1,20
tant pas a procéder a plusieurs hausses de taux importantes de

I'ordre de 0,75%. Lors de sa réunion de juillet 2023, la Fed a re- r 1,15
levé son taux directeur a 5,50%. La Fed a indiqué en décembre 115

2023 que les hausses de taux étaient presque certainement ter- L 1,10
minées et que l'accent était de plus en plus mis sur la croissance 110 |

économique. b 1,05
Le taux d'intérét des obligations américaines a 5 ans est de 105 |

1,66%?2 supérieur a celui des obligations similaires en EUR (réfé- 1,00
rence : obligation d'Etat belge a 5 ans au 19/03/2024). Nous

sommes neutres sur le USD. Une position de 10% maximum se 100 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ 0,95
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B L'USD conserve son statut de valeur refuge et de devise de ré-  Craphique 2 - Taux 5 ans et inflation

serve.
10 |

B La croissance économique devrait y rester plus forte que dans M
la zone euro.®
B Le taux de chdmage reste bas (3,9% en février 2024). 8 L4
Contra 61 L3
8 Depuis de nombreuses années, la balance commerciale et la
balance des paiements sont considérablement négatives (de- 4 | [y
puis le début des années 1990).
B La dette et le déficit publics sont en hausse. 5 [y
B L'assouplissement monétaire attendu pourrait avoir un impact
negatif sur le taux de change.
0 . r . r ‘ 0
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Source: " tradingeconomics.com —— United States - inflation (left) —— United States - 5 year yield (right)

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

Market Quotes & Financial News)

3 IMF, World Economic Outlook (World Economic Outlook (imf.org))
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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 matiere d'investissement de chaque investisseur.

Marchés des changes Rédaction : Investment Strategy

03-2024
8 Le différentiel de taux avec une obligation comparable en euro est de 0,85%.

05/03/2024 Actuel Ily a1mois Ily a 3 mois Ily a 6 mois llyalan
EUR/CAD 1,48 1,45 1,47 1,46 1,45
Taux court terme officiel 5,00 5,00 5,00 5,00 450

Le Canada dispose des troisiemes plus grandes réserves de pé- Graphique 1- EUR/CAD
trole au monde. Il existe une forte corrélation entre le dollar ca-

. . L 118 - 1,60
nadien et le prix du pétrole.
La banque centrale du Canada (Bank of Canada ou BoC), a re- 116 - + 1,55
levé son taux directeur a 5% en juillet, le plus haut niveau depuis
2007. L'inflation est tombée a 2,9% en janvier. 14 1,50
Aprés avoir fortement augmenté par rapport a l'euro en 2021 et 112 | | 1,45
au premier semestre 2022, le dollar canadien a reculé. La baisse
des prix de I'énergie sont a l'origine de cette dépréciation. 110 4 - 1,40
Vous pouvez investir environ 5 % de votre portefeuille obliga- 108 | L 135
taire en dollar canadien. Une obligation en CAD offre environ
0,85% de rendement de plus qu’une obligation comparable en 106 4 t 1,30
euro (référence : I'OLO a 5 ans au 04/03/24).
. : : ; ; 1,25
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Points positifs —— CAD - REAL EFFECTIVE EXCHANGE RATE (left) ——— EUR/CAD (right)
B8 Le Canada dispose d'importantes réserves de richesses natu-
relles (minerai, pétrole...). Le pétrole est le principal produit d'ex- . . .
portation. Graphique 2 - Taux 5 ans et inflation
10 4 r5
Points d’'attention
8 Grande dépendance de 'économie canadienne aux prix des 8 | [ 4
matiéres premiéres et de I'énergie.
B La baisse des prix de |'énergie pourrait soutenir I'économie 6 1
européenne et l'euro i3
B Risque de surévaluation du secteur immobilier 4
8 Degré d’endettement des ménages élevé (household debt/in- 2
come a 180%' - juin 2023) 2
0 [ W, 1
' Source : www.tradingeconomics.com M
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—— Canada - inflation (lefty ~—— Canada - 5 year yield (right)
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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 matiére d'investissement de chaque investisseur.

Marchés des changes Rédaction : Investment Strategy
04-2024

EUR/AUD

érentiel de taux avec les obligations en euro de 1,08%

19/03/2024 Actuel Ily a1mois Ily a 3 mois Ily a 6 mois llyalan
EUR/ AUD 1,67 1,65 1,62 1,65 1,59
Taux court terme officiel 435 435 435 410 3,60
L'économie australienne a progressé de 0,2 % en glissement tri-  Graphique 1- EUR/AUD

mestriel au quatriéeme trimestre de 2023. Il s'agit du neuviéme

trimestre consécutif de croissance.! 66 1 19

La Reserve Bank of Australia (RBA) a maintenu ses taux direc-
teurs a 4,35 %' lors de sa réunion de décembre 2023 car l'infla- 64 1 L 1,8
tion reste a des niveaux élevés. Le ralentissement du secteur
immobilier devrait peser sur la croissance mais le marché du 62 -

travail reste solide. Le taux de chémage était de 3,7% en février.’ rL7
Le taux d'intérét des obligations AUD & 5 ans est de 1,08% 2 su- 60 1
périeur a celui des obligations en EUR similaires (référence OLO L 1,6
5 ans le 04/03/2024). 58 |

. ) [ 1'5
Points positifs 56 1
B L'Australie est un des pays gratifiés d'un rating AAA et a une

; > 1 54 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ 1,4
dette publigue (nette) tres basse (22 % du PIB en 2022)'. 08-19 07-20 07-21 07-22 07-23
—— AUD - REAL EFFECTIVE EXCHANGE RATE (left) —— EUR/AUD (right)

Points d'attention
8 Endettement élevé des ménages (110 % du PIB en Q3/2023)".

B L'AUD est sensible a I'évolution de I'économie chinoise (impor-
tant partenaire commercial de I'Australie, surtout pour les ma-

Graphique 2 - Taux 3 et 5 ans et inflation

N N 8,0 - ¢ 50
tiéres premiéres).
8 Tensions avec la Chine. 75 Las
0 4,0
'Source: www.tradingeconomics.com 65 ’
2 Source: Refinitiv Datastream 3,5
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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 matiere d'investissement de chaque investisseur.

Marchés des changes Rédaction : Investment Strategy
03-2024

EUR/NZD

8 Différentiel de taux avec les obligations en Euro de 1,86%.

05/03/2024 Actuel Il'y a1 mois Il'y a 3 mois Ily a 6 mois llyalan
EUR/NzZD 1,79 1,77 1,76 1,82 1,71
Taux court terme officiel 5,50 5,50 5,50 5,50 475

Le taux d'inflation de la Nouvelle-Zélande est tombée a 4,7% en  Graphique 1- EUR/NZD

décembre 2023. Le taux de chémage a atteint 4% en février.

s . 106
La Reserve Bank of New Zealand (RBNZ) a décidé lors de sa ré-

union de novembre 2023 de maintenir son taux d'intérét officiel
a 5,50 %. Les taux d'intérét devraient rester a ce niveau jusqu’en
2025 102

104

. L. 100
Points positifs

B Les finances publiques sont saines. La dette publique nette 98
s'éléve 3 359 % du PIB (décembre 2022)

B Solides relations commerciales avec la Chine, I'Australie et les
Etats-Unis. 94

96

8 Le différentiel de taux important a 1,86% (référence : obligation
d'Etat belge a 5 ans au 04/03/24)? 2
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Points d’attention

B Forte dette de ménages par rapport aux revenus.

8 Prix élevé de limmoblier Graphique 2 - Taux 5 ans et inflation

. . 8 - r8
T Source: www.tradingeconomics.com
2 Source: Refinitiv Datastream
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