
Laten we de toekomst rustig 
en samen omarmen

In deze turbulente financiële tijden vinden we 
het belangrijk om u eraan te herinneren dat 
onze groep de beste solvabiliteitsratio’s heeft, die 
veel hoger zijn dan de Europese regelgevende 
kapitaalvereisten. Banque Transatlantique en de 
groep waarvan ze deel uitmaakt, behoren tot de 
sterkste van Europa. 

Deze soliditeit, die onze cliënten ten zeerste 
appreciëren, stelt ons in staat onze ontwikkeling op 
lange termijn voort te zetten. In België houden we 
een stevige voet aan de grond: de recente opening 
van een nieuw kantoor in Kortrijk is daarvan het 
bewijs. De openingsavond was een groot succes en 
toont aan dat we met de nieuwe locatie een goede 
keuze hebben gemaakt.

Vanaf april werken wij in Brussel samen met 
de prestigieuze Colnaghi Gallery voor een 
tentoonstelling van oude en moderne kunst. In 
het begin van de zomer nemen we deel aan een tournee langs elf prachtige tuinen in de regio 
Antwerpen in het kader van ons partnerschap met de Stichting Sint-Lukas. Wij nodigen u ook 
graag uit voor een nieuwe conferentie die wordt gepresenteerd door de econoom van onze groep 
en Guillaume Duchesne, directeur beheer. Er staan nog andere mooie en leerrijke events op het 
programma, waarover we u in de loop van het jaar meer zullen vertellen. 

Veel leesplezier en graag tot ziens.

Valérie Lecacheux, gedelegeerd bestuurder 
en Bertrand Marot, uitvoerend bestuurder
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 PRESTATIES VAN DE INDICI (%)

Op datum van  
31/03/2023

BEL 20 CAC 40 EuroStoxx 50 S&P500 
(in $)

Msci World 
(in €)

Nikkei 
(in ¥)

1 maand -2,79 0,75 1,81 3,51 0,34 2,17

Vanaf  
01/01/2023

2,49 13,11 13,74 7,03 5,69 7,46

3 jaren -8,79 9,95 10,57 -9,29 -6,78 0,79

5 jaren 30,73 66,56 54,83 58,99 52,08 48,23

Bron Bloomberg



Na een positieve start van het beursjaar keerde het tij als 
gevolg van de heropflakkerende vrees voor inflatie en de 
problemen van bepaalde banken.

De aandelenmarkten begonnen het jaar in het 
groen maar in maart keerde het tij. Wat is er 
gebeurd?

Guillaume Duchesne, directeur beheer : Het scenario 
van een «zachte land ing» ondersteunde de 
aandelenmarkten aan het begin van het jaar. De daling 
van de grondstoffenprijzen (-55% voor Europees gas 
in het vierde kwartaal van 2022) en de beter dan 
verwachte bedrijfsresultaten heeft de risicobereidheid 
opnieuw aangewakkerd. Zo stegen de wereldwijde 
beursindexen met +5% in januari, en de CAC40 zelfs 
met bijna +10%. 

De ‘tweede ronde-inflatie’ (loonstijgingen) leidde 
echter al snel tot de vrees voor nog meer prijsdruk. 
Hierdoor werden de centrale banken gedwongen 
hun primaire doelstelling - prijsstabiliteit op lange 
termijn - opnieuw op de eerste plaats te zetten 
en hun monetaire verstrakking voort te zetten. 
Die is het afgelopen jaar snel en intens geweest 
en heeft uiteindelijk gewogen op de balansen van 
verschillende Amerikaanse regionale banken die 
risicovol werden beheerd, zo bleek. Geconfronteerd 
met liquiditeitsproblemen gingen sommige van hen 
zelfs failliet. Dit heeft geleid tot wantrouwen van 
beleggers in de financiële markten, dat ook buiten het 
Amerikaanse banksysteem voelbaar is. De tegenslagen 
van Credit Suisse zijn een direct gevolg daarvan.  

De vrees voor een bankencrisis zorgt ervoor dat 
de centrale banken op eieren moeten lopen. Deze 
moeten nu schipperen tussen: 1/ De strijd tegen de 
inflatie voortzetten 2/ Een schuldencrisis vermijden. 
Ze hebben echter duidelijk gemaakt dat de inflatie hun 
prioriteit blijft... met als risico de wereldeconomie in 
een recessie te storten. 

Moeten we vrezen voor een crisis zoals in 
2008? 

Guil laume Duchesne : hoewel  de huid ige 
liquiditeitscrisis aanleiding kan geven tot vrees voor 
een domino-effect op de markten, lijkt de vergelijking 
met de situatie in 2008 overdreven. De banken zijn nu 
immers gezonder en beter gekapitaliseerd. In Europa 
heeft de prudentiële regelgeving sinds de jaren 2000 
een strikt kader opgelegd. 

Het marktsent iment is  echter gebaseerd op 
vertrouwen. De reacties van de overheden en centrale 
banken zijn dus van cruciaal belang. De inspanningen 
die sinds maart werden geleverd - snelle interventies 
van de centrale banken op de markten, communicatie 
van de gouverneurs van de centrale banken - tonen aan 
dat alles in het werk wordt gesteld om systeemrisico’s 
te vermijden. De autoriteiten zullen echter ook 
trachten het morele risico te vermijden zodat de 
economische actoren tegen hun eigen roekeloosheid 
worden beschermd. Wij verwachten dan ook dat de 
volatiliteit op korte termijn zal aanhouden. 

In onze beheerde portefeuilles zijn wij licht overwogen 
in aandelen en hebben wij nog cash die wij geleidelijk 
aan zullen inzetten. Dankzij onze regionale spreiding 
(evenwichtig verdeeld over Europa en de VS) en onze 
aandelenselectie zijn wij goed bestand tegen de huidige 
onzekerheden. Zo behouden we onze voorkeur voor 
Amerikaanse aandelen (veerkracht van de Amerikaanse 
economie in geval van een recessie).  

Bagan Murat, adviserend beheerder :  Wat 
adviserend beheer betreft, bli jven we in onze 
gesprekken met klanten positief over aandelen op 
lange termijn. Voor cliënten met weinig blootstelling 
aan de aandelenmarkt is de toegenomen volatiliteit 
een beleggingsopportuniteit. Het is echter belangrijk 
selectief te zijn in de aandelenselectie. 

Welke sectoren verdienen de voorkeur in het 
huidige klimaat?  

Bagan Murat : Hoewel Europese ‘waarde aandelen’ 
de afgelopen maanden het meest gewild waren (wat 
deels de outperformance van Europa ten opzichte van 
de VS verklaart), nopen de recente gebeurtenissen 
(bankencr i s i s , zorgen over  de  were ldwi jde 
economische groei) nu tot enige voorzichtigheid. 
Meer defensieve sectoren, zoals de gezondheidszorg 
en basisconsumptiegoederen, houden beter stand 
in dit klimaat. Wij blijven ook sterk geloven in 
aandelen met een duurzame winstgroei en sterke 
groeivooruitzichten (de zogenaamde groeiaandelen). 
Deze lijken ons minder gevoelig voor moeilijke macro-
economische omstandigheden en zouden kunnen 
profiteren van een lagere rente. 

Onzekerheid op de markten kan leiden tot 
arbitrage tussen verschillende financiële 
activa. Is het met de stijgende rente relevant 
geworden om in de obligatiemarkt te beleggen? 

Bagan Murat : Net als aandelen hebben obligaties 
het in 2022 zwaar te verduren gehad door de stijgende 
rente. Dat is nog aan de gang, maar een groot deel van 
deze beweging ligt achter ons. Het TINA-effect (There 
is no alternative), dat inhoudt dat er geen alternatief 
is voor aandelen, is nu verdwenen. Obligaties, onder 
andere, zijn weer een aantrekkelijke activaklasse 
geworden. Hierdoor is het nog belangrijker geworden 
om uw beleggingen te diversifiëren. Obligaties kunnen 
echter steeds volatiel worden als de rente stijgt en het 
is heel moeilijk te bepalen wat het beste moment is 
om dit soort activa te kopen. 

De verwachte desinflatie - versterkt met een 
waarschijnlijke recessie - zal gunstig zijn voor obligaties.  
Het tempo ervan is echter nog onzeker. Afgezien van 
de volatiliteit op korte termijn is het mogelijk een 
aantrekkelijk rendement te behalen door in obligaties 
te beleggen. 

 MACRO-OVERZICHT



Hoe ons te positioneren ten opzichte van China? 

Bagan Murat : De heropening van de Chinese economie in december 
2022 is niet alleen een geruststelling voor China, maar ook voor de 
wereldwijde groei (volgens gegevens van het IMF is China goed voor 
ongeveer 18% van het wereldwijde bbp). De economische cijfers aan 
het begin van het jaar wijzen op een economisch herstel, vooral dankzij 
de aantrekkende detailhandel. Voor 2023 verwacht de overheid een 
groei van 5%. Hierdoor wordt de activiteit ondersteund en worden 
de investeringen en de productie opnieuw aangewakkerd. Het herstel 
zal zich de komende kwartalen bescheiden doorzetten. Voor klanten 
die op deze trend willen inspelen, zijn er verschillende manieren om in 
deze regio te beleggen: 1/ door te beleggen in Europese aandelen met 
een forse blootstelling aan China: de sector luxegoederen, technologie 
(vooral halfgeleiders), basismaterialen of zelfs auto’s. 2/ rechtstreekse 
blootstelling aan Chinese bedrijven via een actief beheerd fonds. 

Nog steeds over het belang van diversificatie, zijn gestructureerde producten met de 
bestaande volatiliteit een interessante activaklasse? 

Bagan Murat : Gestructureerde producten zijn afgestemd op de behoeften van beleggers die op 
zoek zijn naar alternatieven voor traditionele producten. Ze worden gebruikt om de portefeuille 
te diversifiëren en ze hebben als doel de verwachte rendementen, gelieerd aan de huidige 
marktomstandigheden, te capteren. Er zijn dus tal van gestructureerde producten, afhankelijk van 
het gewenste risiconiveau.  Sommige cliënten hebben ingetekend op gestructureerde producten met 
kapitaalbescherming, waarvan het rendement voornamelijk gekoppeld is aan de ontwikkeling van de 
rente. Zodra de volatiliteit echter hoog is, worden producten zonder kapitaalbescherming aantrekkelijker. 
Met een zeer lage beschermingsbarrière (= relatief laag risico) is het mogelijk om een rendement te 
behalen dat ruim boven dat van bijvoorbeeld sommige bedrijfsobligaties ligt. Gestructureerde producten 
zijn echter alleen geschikt voor beleggers met een grondige kennis van de financiële markten.

Relatieve aantrekkelijkheid van aandelen

Relatieve aantrekkelijkheid van obligaties

EUROPA (linkerschaal)

Risicopremie in % 
in de Verenigde Staten en Europa

Bagan Murat, adviserend beheerder

Risicopremies meten de relatieve appetijt van de markt voor aandelen.
Hun daling duidt op een grotere aantrekkingskracht voor obligaties.
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Dit document wordt u ter informatie verstrekt door Banque Transatlantique Belgium. Alle gegevens in dit document weerspiegelen verschillende elementen waarover zij op dit ogenblik beschikt. Banque 
Transatlantique Belgium kan niet aansprakelijk worden gesteld voor enige beslissing genomen op basis van de informatie in dit document. De Bank raadt de klant immers aan zelf de juridische, fiscale en 
economische aspecten van een verrichting te analyseren om de voor- en nadelen ervan te kunnen bepalen. De brief mag niet worden verspreid of medegedeeld aan derden, direct of indirect, zonder 
voorafgaande toestemming van Banque Transatlantique Belgium.

Haar passie beleven : een vooraanstaande 
amazone aan het hoofd van private equity
Eléonore Lambilliotte rijdt al van jongs af aan te paard, een passie die ze altijd 
heeft gekoesterd. Ze heeft topsport kunnen combineren met haar studie 
en vandaag combineert ze dit met haar werk bij Banque Transatlantique 
Belgium.  

Na haar studies handelsingenieur aan de Louvain School of Management 
begon Eléonore haar carrière in investment banking. In 2019 startte ze bij 
Banque Transatlantique Belgium om mee het private equity aanbod uit te 
bouwen. Dit is een belangrijke opdracht omdat private equity financiële, 
fiscale, administratieve en compliance gevolgen heeft. Voor de uitvoering 
van haar taak kan Eléonore rekenen op haar bereidheid en vermogen om 
meerdere projecten tegelijk te beheren. Deze kwaliteiten zijn ook nodig 
om haar professionele carrière te kunnen combineren met haar sportief 
engagement als topruiter. 

Maak kennis met een jonge vrouw die haar enthousiasme deelt zowel in de 
paddocks als in de Bank. 

Wat is uw rol binnen de BTB?

Banque Transatlantique heeft de private equity markt altijd op de voet 
gevolgd. In België bieden wij onze cliënten volwaardige ondersteuning op 
het gebied van private equity. Zij zijn op zoek naar meer diversificatie en 
aanvullende oplossingen voor traditionele activaklassen. Ik sta in contact 
met de grote internationale Private Equity huizen en we houden de lopende 
kapitaalrondes in de gaten. Mijn rol is dan om de fondsen te analyseren en 
om onze klanten het best mogelijke aanbod te doen. Ik begeleid hen samen 
met de private bankers bij de inschrijving.  Vervolgens volgen wij dan hun 
posities via wat wij noemen «aandelen op naam», binnen een toegewijde 
portefeuille. Dit omvat administratieve bijstand, opvolging van waarderingen, 
fiscaliteit, capital calls en uitkeringen, enz.

Wat heeft sporten op hoog niveau u op professioneel vlak 
bijgebracht?

Sport op topniveau vereist veel inspanningen. Allereerst is er veel 
training, maar het vereist ook een goede organisatie, oog voor detail en 
doorzettingsvermogen. Je hebt veel motivatie nodig en de wil om te slagen 
en te vechten. Ook al zijn er momenten waarop de resultaten niet zo 
goed zijn, je moet je kunnen herpakken, nooit opgeven en leren van je 
mislukkingen. Wat het verschil maakt is om jezelf in vraag te stellen, het feit 
dat je na een val weer opstaat en altijd vooruit gaat. Anderzijds geven goede 
resultaten de motivatie om nog verder te gaan. Een positieve ingesteldheid, 
wederzijdse steun en samenwerking zijn essentiële elementen voor succes. 
Dit alles komt van pas in het beroepsleven: om je doelen te bereiken moet 
je hard werken, in jezelf geloven en nooit opgeven. 

Hoe beheert u uw sportieve en professionele leven?

Sinds ik werk, doe ik competitie op hoog niveau. Het is een dagelijkse 
uitdaging. Paardrijden is niet mijn hoofdberoep en ik neem het op tegen 
ruiters bij wie dit wel het geval is. Als ik erin slaag competitief te blijven, is 
dat omdat ik een zeer georganiseerd team heb kunnen samenstellen dat mij 
begeleidt bij mijn trainingen en wedstrijden. De sport evolueert enorm. Het 
vermogen je te omringen met de besten, een team om je heen te bouwen 
en hard te werken is heel belangrijk. 

Het lukt me bijna elke dag te trainen voordat ik naar mijn werk vertrek om 
6.30 uur of na een werkdag. Het zijn lange dagen, maar het is het waard 
en het geeft me vooral veel plezier. Het is essentieel de twee activiteiten 
gescheiden te houden. Ik moet 100% zijn in alles wat ik doe, of het nu werk 
of paardrijden is. Dit evenwicht bewaren is een dagelijkse uitdaging. Tot nu 
toe gaat het vrij goed, want ik blijf goed presteren en prijzen winnen. In 2022 
had ik bijvoorbeeld uitstekende resultaten op de Sunshine Tour in Spanje. 
Ik won ook de titel van beste ruiter op het CSI in Brussel. Ik kreeg ook de 
prijs Alumnus van het Jaar 2019 van de Louvain School of Management voor 
het combineren van een professionele carrière met sport op hoog niveau.  

Welk advies zou u geven aan wie een professionele carrière 
wil combineren met sport?

Nederig blijven, jezelf uitdagen en vooral hard werken. We mogen nooit 
vergeten dat talent alleen niet genoeg is. Dit zijn de drie belangrijkste 
adviezen die ik zou geven. In het beroepsleven of in de sport zijn dit 
doorslaggevende elementen. Sport, vooral op hoog niveau, versterkt 
je inzichten en je karakter. Een professionele en een sportieve carrière 
combineren is niet gemakkelijk, maar het zegt zoveel over je persoonlijkheid. 
Het is een lonende ervaring. Met goed tijdsbeheer, organisatie en wilskracht 
kan men zijn dromen waarmaken en een lonende professionele carrière en 
een sportieve passie op hoog niveau nastreven.

 WHO IS WHO : KENNISMAKING

Eléonore tijdens de Sunshine Tour, Vejer de la Frontera, Spanje 2022


